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設定来の運用状況について

当ファンドの設定日（２０２４年6月26日）から7月中旬にかけては、内外株式市場は堅調に推移し、為替

相場では円安が進行しました。7月中旬以降は、これまで上昇していた半導体関連株が米国の対中半導体

規制の報道を受け下落したことや、7月の一部の米国経済指標が事前予想を下回り、米国の景気後退懸念

が高まったことなどから、8月月初にかけて株式市場は世界的に下落しました。また、日本株式市場におい

ても、米国の景気後退への懸念が高まったことに加え、日本銀行が利上げを決定し、植田総裁が追加

利上げに前向きな姿勢を示したことなどを受け、8月2日から5日にかけて円高と株安が急速に進みました。

こうした中、当ファンドの基準価額は設定来で5.5％下落したものの、世界不動産関連の下落が相対的に

軽微であったことなどから、世界株式指数（MSCI AC ワールド インデックス）や日本株式指数（TOPIX）

の下落率と比較して小幅にとどまりました。

騰落率

当ファンド -5.5%

世界不動産関連 -2.4%

世界株式 -7.8%

日本株式 -8.6%

当ファンドと組入投資信託証券の騰落率

期間：202４年6月２８日＊～2024年8月１４日

騰落率

世界株式指数 -8.7%

日本株式指数 -8.6%

為替（米ドル・円） -8.7%

※各組入投資信託証券および世界株式指数、日本株式指数のデータは、当ファンドの基準価額に対応する日に調整しています。
※世界株式指数：MSCI AC ワールド インデックス（税引前、配当込み、円換算）、日本株式指数：TOPIX（配当込み）

（当ファンドのベンチマークではありません）
※世界不動産関連：「ウエリントン・グローバル・プロパティ・ファンド (JPY Sクラス－四半期配当 ヘッジなし）」

世界株式：「ウエリントン・グローバル・クオリティ・バリュー・ファンド（ＪＰＹ Ｓクラス－四半期配当 ヘッジなし）」
日本株式「いちよし日本好配当株ファンド（適格機関投資家専用）」

出所：LSEG

（ご参考）市場指数と為替レートの騰落率

期間：202４年6月２８日＊～2024年8月１４日

設定来の当ファンドのパフォーマンスについて

当ファンドと世界株式指数および日本株式指数の推移

期間：202４年6月２6日（設定日）（各株式指数は28日＊）
～2024年8月１４日、日次

※ファンドの騰落率は実際の投資家利回りとは異なります。※分配実績が無いため、税引前分配金再投資基準価額は表示しておりません。
※上記は過去の実績であり、将来の動向を示唆・保証するものではありません。

*上記の騰落率は、全ての投資信託証券の組入が完了した6月
28日を基準として算出しています。

*世界株式指数および日本株式指数の推移は、全ての投資信託
証券の組入が完了した6月28日を起点としています。
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※上記は過去の実績であり、当ファンドの将来の運用成果を示唆・保証するものではありません。

年初来の世界株式指数（MSCI AC ワールド インデックス）の業種別パフォーマンスを、7月16日（最高値

更新日）を基準として前後を比較すると、投資家の業種選好に変化が見られます。

2023年末から2024年7月16日まで株式市場の上昇をけん引してきたのは、ハイテク関連の銘柄が多く

含まれる情報技術やコミュニケーション・サービスでした。

しかし、7月16日から直近（8月1３日）までは、これまで劣後してきた不動産や、業績が景気動向に左右され

にくい傾向にある公益事業、ヘルスケア、生活必需品などの業種が世界株式指数を上回るパフォーマンスと

なりました。

こうしたなか、2024年7月末時点の組入投資信託証券（世界株式*）のポートフォリオでは、金融、ヘルスケ

ア、公益事業などの業種を市場指数対比で厚めに保有する一方、情報技術やコミュニケーション・サービス

などは少なめに保有しています。足もとの業種選好の変化が持続的なものとなった場合、当ファンドのパ

フォーマンスにとってプラスに作用すると考えています。

*ウエリントン・グローバル・クオリティ・バリュー・ファンド（ＪＰＹ Ｓクラス－四半期配当 ヘッジなし）

注目ポイント① ～投資家の業種選好に変化～

世界株式指数の業種別騰落率
（指数全体とのリターン差）

対象期間：2023年12月末～2024年8月1３日

※組入投資信託証券（世界株式）：ウエリントン・グローバル・クオリティ・バリュー・ファンド（ＪＰＹ Ｓクラス－四半期配当 ヘッジなし）
※世界株式指数：MSCI AC ワールド インデックス（米ドルベース）（当ファンドのベンチマークではありません）
※業種はGICS（世界産業分類基準）セクター分類です。

出所：ファクトセット

（REITを含む）

組入投資信託証券（世界株式）の
業種別保有比率

（世界株式指数の構成比との差）

2024年7月３１日時点

2024年7月中旬
以降、世界株式対比
で劣後した業種が
選好される傾向に
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※上記は過去の実績および将来の予想であり、当ファンドの将来の運用成果を示唆・保証するものではありません。
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直近 2024年末2025年末2026年末 長期

2024年6月時点

2024年3月時点

計1回
利下げ

計4回
利下げ

計4回
利下げ

（％）

計３回
利下げ

計３回
利下げ

計３回
利下げ

※利下げ回数は、1回当たりの利下げ幅を0.25%とした場合の相当回数。
※直近値は、FF金利誘導目標レンジの中間値（5.375％）

出所：FRB、ブルームバーグ

内田日銀副総裁の発言（金融経済懇談会、8月7日）

FOMCメンバーによる政策金利予想の中央値

2024年3月発表値と6月発表値の比較

日本では、7月31日の金融政策決定会合で利上げを決定したものの、8月初の市場の急変を受けて、内田

日銀副総裁は8月7日、今後の追加利上げ余地があるとの認識を示しつつも、「金融資本市場が不安定な

状況で利上げをすることはない」と発言したことが、国内株式市場の安堵感につながりました。

国内株式市場は米国の景気動向や為替相場の動向を巡って当面ボラティリティの高い相場展開が見込まれ

ます。ただし、現時点で国内株式市場を取り巻くファンダメンタルズに大きな変動はないとみられ、内外

投資家のセンチメントは徐々に落ち着きを取り戻すものと判断しています。

米国では、足もとでインフレ率の鈍化傾向が続き、景気や雇用が弱含む中、FRB（連邦準備制度理事会）が

9月のFOMC（連邦公開市場委員会）に利下げを実施するとの見方が高まっています。金融市場では、

FOMCメンバーの想定よりも急速な利下げが予想されており、海外株式やREITにとっての支援要因にな

ると期待されます。

注目ポイント② ～日米の金融政策～

米FF金利先物市場が織り込む
利下げ回数予想

２０２４年８月13日時点

当面、現在の水準で金融緩和をしっかりと続ける必要があると考えている。

市場の変動の結果として、見通しやその上下のリスク、見通しの確度が変われば、金利のパスは変
わってくる。

欧米の利上げプロセスとは異なり、わが国の場合、一定のペースで利上げをしないといけない状況で
はない。

金融資本市場が不安定な状況で、利上げをすることはない。

出所：日本銀行「最近の金融経済情勢と金融政策運営── 函館市金融経済懇談会における挨拶 ──」（２０２４年8月7日）より
東京海上アセットマネジメント作成
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※上記は過去の実績であり、当ファンドの将来の運用成果を示唆・保証するものではありません。

（ご参考）米大統領選挙実施年の株価動向

11月には米大統領選挙が実施されます。過去60年における米大統領選挙と株価の関係をみると、選挙の

前年が株価の平均上昇率が最も高い結果となっているものの、選挙実施年やその翌年は底堅く推移する

傾向にありました。また、選挙実施年の10月末（選挙直前）～年末の上昇率は、他の年と比較して大きな差

がない結果となっています。

こうしたことから、米大統領選挙の結果だけでなく、金融政策や企業業績、新政権の政策（規制強化や規制

緩和）による各業種への影響などを注視する必要があると考えます。

米大統領選挙を基準とした米国株価指数の推移（平均値）

対象期間：1964年～2023年

※米国株価指数：S&P500指数（米ドルベース、配当を考慮しないプライスリターンベース）
出所：LSEG

前年末～10月末 10月末～12月末 年間

米大統領選挙の年 4.8% 2.7% 8.0%

共和党が勝利した年 6.4% 2.2% 8.9%

民主党が勝利した年 3.1% 3.2% 6.9%

米大統領選挙の翌年 6.2% 2.7% 9.3%

米中間選挙の年 -2.6% 2.1% -0.3%

米大統領選挙の前年 12.8% 3.8% 17.1%
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※前年末の株価＝100として、各月の平均リターンをもとに指数化
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※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

基準価額の変動要因

 投資する有価証券等の値動きにより基準価額は変動します。したがって、投資元本は保証されて
いるものではなく、投資元本を割り込むことがあります。

 運用による損益は、全て投資者に帰属します。
 投資信託は預貯金や保険と異なります。
 ファンドへの投資には主に以下のリスクが想定されます。

※基準価額の変動要因は、上記に限定されるものではありません。

5

ファンドの主なリスク
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※お申込みメモの内容は、作成日時点のものであり、変更になることがありますのでご留意ください。

6

※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。お申込みメモ
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※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。ファンドの費用

※実績報酬の詳細については、投資信託説明書（交付目論見書）等をご覧くださ
い。
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一般的な留意事項

 当資料は、東京海上アセットマネジメントが作成した販売用資料であり、金融商品取引法に基づく開示資料ではあ

りません。お申込みに当たっては必ず投資信託説明書（交付目論見書）をご覧の上、ご自身でご判断ください。投

資信託説明書（交付目論見書）は販売会社までご請求ください。

 当資料の内容は作成日時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。

 当資料は信頼できると考えられる情報に基づき作成しておりますが、その正確性、完全性を保証するものではあ

りません。当資料に掲載された図表等の内容は、将来の運用成果や市場環境の変動等を示唆・保証するものでは

ありません。

 投資信託は、値動きのある証券等（外貨建資産に投資する場合には、この他に為替変動リスクもあります）に投資

しますので、基準価額は変動します。したがって、元本が保証されているものではありません。

 投資信託は金融機関の預金とは異なり元本が保証されているものではありません。委託会社の運用指図によっ

て信託財産に生じた利益および損失は、全て投資家に帰属します。

 投資信託は、金融商品取引法第37条の6の規定（いわゆるクーリング・オフ）の適用はありません。

 投資信託は、預金および保険契約ではありません。また、預金保険や保険契約者保護機構の対象ではありません。

 登録金融機関から購入した投資信託は投資者保護基金の補償対象ではありません。
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■ お申込み、投資信託説明書（交付目論見書）のご請求は ■ 設定・運用は

■当資料で使用した指数について

TOPIXの指数値およびTOPIXにかかる標章または商標は、株式会社ＪＰＸ総研または株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下、ＪＰＸと
いいます。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用等TOPIXに関するすべての権利・ノウハウおよびTOPIXにかかる
標章または商標に関するすべての権利はＪＰＸが有します。ＪＰＸは、TOPIXの指数値の算出または公表の誤謬、遅延または中断に
対し、責任を負いません。ファンドは、ＪＰＸにより提供、保証または販売されるものではなく、ファンドの設定、販売および販売促進
活動に起因するいかなる損害に対してもＪＰＸは責任を負いません。

当資料で使用した各MSCI指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利はMSCI社に帰属します。また、MSCI社は指数の
内容を変更する権利および公表を停止する権利を有しています。MSCI社の許諾なしにインデックスの一部または全部を複製、頒
布、使用等することは禁じられています。MSCI社は当ファンドとは関係なく、当ファンドから生じるいかなる責任も負いません。

S&P 500®はS&P Dow Jones Indices LLCまたはその関連会社（「SPDJI」）の商品であり、これの使用ライセンスが東京海
上アセットマネジメント株式会社に付与されています。S&P®、S&P 500®、US 500、The 500、iBoxx®、iTraxx®および
CDX®は、S&P Global, Inc.またはその関連会社(「S&P」)の商標です。Dow Jones®は、Dow Jones Trademark 
Holdings LLC(「Dow Jones」)の登録商標です。これらの商標の使用ライセンスはSPDJIに付与されており、東京海上アセット
マネジメント株式会社により一定の目的でサブライセンスされています。当ファンドは、SPDJI、Dow Jones、S&P、それらの各関
連会社によって後援、推奨、販売、または販売促進されているものではなく、これらのいずれの関係者も、かかる商品への投資の妥
当性に関するいかなる表明も行わず、S&P 500®のいかなる過誤、遺漏、または中断に対しても一切責任を負いません。


