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東京海上Rogge
ロ ゲ ー

 

世界ハイブリッド証券ファンド 

円コース（年１回決算型） 

 

第11期 運用報告書（全体版） 
 

（決算日 2024年９月17日） 

 

受益者のみなさまへ 

毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお

礼申し上げます。 

さて、「東京海上Rogge
ロ ゲ ー

世界ハイブリッ

ド証券ファンド 円コース（年１回決算

型）」は、このたび、第11期の決算を行

いましたので、期中の運用状況をご報

告申し上げます。 

今後とも一層のお引き立てを賜ります

よう、お願い申し上げます。 

 

 

当ファンドの仕組みは次の通りです。 

商品分類 
追加型投信／内外／債券 

（課税上は株式投資信託として取扱われます。） 

信託期間 2013年11月13日から2026年９月17日 

運用方針 
安定した収益の確保と信託財産の着実な成長を目指し
て運用を行います。 

主要投資 
対 象 

東京海上Rogge 
世界ハイブリッド 
証券ファンド 
円コース 

（年１回決算型） 

主に世界の金融機関が発行する
ハイブリッド証券（劣後債、優先
出資証券など）等を投資対象と
する外国投資信託「東京海上ス
トラテジック・トラスト－東京
海上Roggeグローバル・ハイブ
リッド・セキュリティーズ・ファ
ンド－日本円クラス」と、主に円
建て短期公社債およびコマー
シャル・ペーパー等に投資する
親投資信託「東京海上マネーマ
ザーファンド」を主要投資対象
とします。 

 

東京海上ストラテジック・ 
トラスト－東京海上Rogge 
グローバル・ハイブリッド・ 
セキュリティーズ・ファンド 
－日本円クラス 

世界の金融機関が発行するハイ
ブリッド証券等を主要投資対象
とします。 

 
東京海上 
マネーマザーファンド 

円建て短期公社債およびコマー
シャル・ペーパーなどを主要投
資対象とします。 

投資制限 

東京海上Rogge 
世界ハイブリッド 
証券ファンド 
円コース 

（年１回決算型） 

・株式への直接投資は行いま
せん。 

・外貨建資産への実質投資割合
には制限を設けません。 

・投資信託証券への投資割合に
は制限を設けません。 

 

東京海上ストラテジック・ 
トラスト－東京海上Rogge 
グローバル・ハイブリッド・ 
セキュリティーズ・ファンド 
－日本円クラス 

原則として、純資産総額の10％
を超える借入れは行わないもの
とします。 

 
東京海上 
マネーマザーファンド 

・株式への投資は行いません。 
・外貨建資産への投資は、円貨
で約定し円貨で決済するもの
（為替リスクの生じないもの）
に限ります。 

分配方針 

毎決算時に、原則として経費控除後の、繰越分を含めた
配当等収益および売買益（評価益を含みます。）等から、
基準価額の水準、市況動向等を勘案して分配を行う方
針です。ただし、分配対象額が少額の場合等には、収益
分配を行わないことがあります。収益の分配に充当せ
ず、信託財産内に留保した利益については、運用の基本
方針に基づいて運用を行います。  
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原則、各表の数量、金額の単位未満は切り捨て、比率は四捨五入で表記していますので、表中の個々の数字の合計が合計欄の値と一致し

ない場合があります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。 

また、－印は組み入れまたは売買がないことなどを示しています。  

 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

債   券 
組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ ％ 百万円 
７期(2020年９月17日) 12,394 0 4.6 0.0 98.3 137 

８期(2021年９月17日) 12,811 0 3.4 0.0 98.5 146 

９期(2022年９月20日) 10,531 0 △17.8 0.0 98.3 124 

10期(2023年９月19日) 10,319 0 △ 2.0 0.0 98.2 111 

11期(2024年９月17日) 10,975 0 6.4 0.0 99.0 334 
 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」は実質比率を記載しています。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 債   券 

組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ 

2023年９月19日 10,319 － 0.0 98.2 

９月末 10,219 △1.0 0.0 98.2 

10月末 10,156 △1.6 0.0 98.6 

11月末 10,472 1.5 0.0 98.8 

12月末 10,774 4.4 0.0 99.1 

2024年１月末 10,758 4.3 0.0 99.0 

２月末 10,672 3.4 0.0 99.2 

３月末 10,808 4.7 0.0 99.1 

４月末 10,632 3.0 0.0 98.3 

５月末 10,715 3.8 0.0 98.3 

６月末 10,750 4.2 0.0 99.2 

７月末 10,849 5.1 0.0 99.2 

８月末 10,917 5.8 0.0 99.1 

(期  末)     

2024年９月17日 10,975 6.4 0.0 99.0 
 

（注） 騰落率は期首比です。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」は実質比率を記載しています。 

 

当ファンドにベンチマークはなく、また当ファンドの運用方針に対して適切に比較できる指数もないため、ベンチマーク、参考指数を記載

していません。 
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○運用経過 (2023年９月20日～2024年９月17日) 

■期中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。 

（注） 分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異な

ります。したがって、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 分配金再投資基準価額は、期首（2023年９月19日）の値が基準価額と同一となるように指数化しています。 

 

◇基準価額の主な変動要因 
プラス要因 

・ハイブリッド証券の利息収入 

・米国の堅調な経済指標や企業業績などを背景にハイブリッド証券のスプレッド（国債との利回り格差）が縮小したこと 

・インフレ沈静化を背景とした利下げ開始が見込まれるなか、主要先進国の国債利回りが低下したこと 

 

マイナス要因 

・米国などで早期利下げ観測の修正が進むなか、国債利回りが上昇する場面があったこと 

・為替ヘッジなどのコスト 
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■投資環境 
【外国債券市場】 

当期、米国債利回りは中期債を中心に低下しました。期初は、FRB（米連邦準備制度理事会）による利上げ終了時期をめ

ぐる不透明感などから、米国債利回りは大きく上昇する場面があったものの、その後は早期利下げ観測が強まったことを背

景に2023年末にかけて低下に転じました。2024年に入ると、インフレの下げ渋りや堅調な経済指標などを背景に米国で早期

利下げ観測が後退するなか、４月にかけて米国債利回りはおおむね上昇基調で推移しましたが、その後、雇用指標の軟化を

受けて、ジャクソンホール会議でパウエルFRB議長が９月利下げ開始を強く示唆したことなどから、期末にかけて低下基調

で推移しました。 

ドイツ国債利回りは低下しました。ドイツの経済指標の弱さが目立つなか、ECB（欧州中央銀行）が政策金利据え置きを

経て2024年６月に利下げを開始し、９月にも追加利下げを実施したことなどから、ドイツ国債利回りは低下しました。 

英国債利回りは低下しました。ユーロ圏に比べて相対的に良好な景況感を維持したことやインフレ率の低下などを背景に、

BOE（イングランド銀行）が政策金利据え置きを経て2024年８月に利下げを開始するなか、英国債利回りは低下しました。 

 

【ハイブリッド証券市場】 

当期、ハイブリッド証券の価格は上昇しました。長期金利の低下に加え、期を通じて、米国景気の底堅さを背景に企業業

績が堅調に推移したことなどを背景に、ハイブリッド証券のスプレッドが縮小したことが価格上昇要因となりました。 

 

■ポートフォリオについて 
＜東京海上Rogge世界ハイブリッド証券ファンド 円コース（年１回決算型）＞ 

「東京海上ストラテジック・トラスト－東京海上Roggeグローバル・ハイブリッド・セキュリティーズ・ファンド－日本円

クラス」（以下、外国投資信託証券）および「東京海上マネーマザーファンド」（以下、親投資信託）を投資対象とし、外国

投資信託証券の組入比率を高位に保ちました。 

当ファンドの基準価額は、主に外国投資信託証券の値動きを反映し、6.4％上昇しました。 

 

＜外国投資信託証券＞ 

期を通じて、ハイブリッド証券等の組入比率を高位に維持しました。 

当期は、インフレ状況や主要中央銀行の金融政策に対する姿勢などが相場の変動要因となるなか、発行体の財務状況を改

めて精査し、また市場での流動性などを勘案して運用を行いました。 

組入資産については、対日本円で為替ヘッジを行い、為替変動リスクの低減を図りました。 

以上のような運用の結果、基準価額（分配金再投資）は上昇しました。 

 

＜親投資信託＞ 

元本の安全性と流動性を重視し、国債や地方債を中心とする円建て短期公社債に投資してプラスの収益の確保に努めま

した。その結果、基準価額はおおむね横ばいで推移しました。 

 

■当ファンドのベンチマークとの差異 
当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けていません。 

また、運用方針に対して適切に比較できる参考指数もないため、記載する事項はありません。 
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■分配金 
当期においては、運用の効率性などを勘案して、収益分配を行わないこととしました。収益分配に充てなかった収益につ

いては信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用を行います。 

 

◇分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第11期 

2023年９月20日～ 
2024年９月17日 

当期分配金 －  

(対基準価額比率) －％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 5,774  
 

（注） 対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注） 当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 

 

○今後の運用方針  

＜東京海上Rogge世界ハイブリッド証券ファンド 円コース（年１回決算型）＞ 

外国投資信託証券および親投資信託を主要投資対象とし、外国投資信託証券の組入比率を高位に保ちます。 

 

＜外国投資信託証券＞ 

米国ではこれまでの金融引き締めの効果もあり、インフレや雇用などの経済指標の鈍化傾向が予想されるなか、当面、緩

やかな景気減速が続き、2024年内に複数回の利下げが行われる可能性が高いと考えます。欧州でもサービス部門が牽引役と

なり、緩やかではあるものの景況改善が続くなか、ECBは引き続きインフレや景気動向を確認しながら、金融緩和を継続す

る可能性が高いと考えます。 

金融セクターに関しては、今後も局所的な信用不安を警戒する必要がありますが、これまでの金融危機を受けた規制強化

もあり金融機関の多くが過去に比べて健全な財務状況にあることや、欧米金融当局による金融市場の安定化に向けた流動

性支援策などが、ハイブリッド証券市場の下支え要因になると考えます。 

このような市場環境下、財務状況が健全と考える米国、英国、ユーロ圏、北欧などの金融機関を中心に引き続き財務状況

を精査し、ハイブリッド証券等の組入比率について現在の水準を維持する方針です。 

組入資産については、対日本円で為替ヘッジを行い、為替変動リスクの低減を図ります。 

 

＜親投資信託＞ 

2024年７月に開催された金融政策決定会合で日銀は政策金利を0.25％程度へ引き上げました。今後も利上げの継続が想

定されるものの、利上げペースは急がない姿勢が示されていることから、国内の短期金利は当面低位での推移が継続すると

予想しています。ただし、国内経済・物価の先行きに係る不確実性は高く、将来的な日銀の金融政策運営を巡る動向には留

意が必要です。 

このような環境下、国債や地方債などを中心とする円建て短期公社債およびコマーシャル・ペーパーを主要投資対象とし

て運用することにより、プラスの収益の確保もしくはマイナス幅を極力最小化するように努める方針です。 
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○１万口当たりの費用明細 (2023年９月20日～2024年９月17日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 107  1.010  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 33)  (0.306)  ＊委託した資金の運用、基準価額の計算、目論見書作成等の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 72)  (0.678)  ＊購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの 
 管理および事務手続き等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） (  3)  (0.025)  ＊運用財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行の対価 

（b） そ の 他 費 用 1   0.011   (b)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 監 査 費 用 ） (  1)  (0.011)  ＊監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用 

 合 計 108   1.021    

期中の平均基準価額は、10,643円です。  

 
（注） 期中の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結

果です。 

（注） 消費税は報告日の税率を採用しています。 

（注） 各金額は項目ごとに円未満を四捨五入しています。 

（注） その他費用は、当ファンドが組み入れている親投資信託が支払った金額のうち、当ファンドに対応するものを含みます。 

（注） 各項目の費用は、このファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く｡）が支払った費用を含みません。 

（注） 各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
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（参考情報） 

◯総経費率 

当期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料および有

価証券取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数

で除した総経費率（年率）は2.22％です。 
 

  

  
（注） 当ファンドの費用は１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。 
（注） 各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。 
（注） 各比率は、年率換算した値です。 
（注） 投資先ファンドとは、当ファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く。）です。 
（注） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含み、投資先ファンドが支払った費用を含みません。 
（注） 当ファンドの費用と投資先ファンドの費用は、計上された期間が異なる場合があります。 
（注） 上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは異なります。 
（注） 投資先ファンドの費用は、「東京海上ストラテジック・トラスト－東京海上Roggeグローバル・ハイブリッド・セキュリティーズ・ファ

ンド」の費用を基に算出しています。 
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東京海上Rogge
ロ ゲ ー

世界ハイブリッド証券ファンド 円コース（年１回決算型） 

○売買及び取引の状況 (2023年９月20日～2024年９月17日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 
   千口  千円  千口 千円  

外  国 
(邦貨建) 

ケイマン 
東京海上ストラテジック・トラスト－東京海上Rogge 
グローバル・ハイブリッド・セキュリティーズ・ 
フ ァ ン ド － 日 本 円 ク ラ ス 

31  214,200  0.5839 4,000  

 
（注） 金額は受渡代金です。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2023年９月20日～2024年９月17日) 

 

 該当事項はございません。 

 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第1項に規定される利害関係人です。 

 

○組入資産の明細 (2024年９月17日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 千口 千口 千円 ％ 
東京海上ストラテジック・トラスト－東京海上Rogge 
グローバル・ハイブリッド・セキュリティーズ・ 
フ ァ ン ド － 日 本 円 ク ラ ス 

16 47 331,045 99.0 

合 計 16 47 331,045 99.0 
 
（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。 

 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

東京海上マネーマザーファンド 9 9 10 
 
 
 

  

投資信託証券 

親投資信託残高 
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東京海上Rogge
ロ ゲ ー

世界ハイブリッド証券ファンド 円コース（年１回決算型） 

○投資信託財産の構成 (2024年９月17日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 331,045 98.5 

東京海上マネーマザーファンド 10 0.0 

コール・ローン等、その他 5,099 1.5 

投資信託財産総額 336,154 100.0 
 
 
 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2024年９月17日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 336,154,132   

 コール・ローン等 5,098,180   

 投資信託受益証券(評価額) 331,045,904   

 東京海上マネーマザーファンド(評価額) 10,018   

 未収利息 30   

(B) 負債 1,651,264   

 未払信託報酬 1,633,665   

 その他未払費用 17,599   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 334,502,868   

 元本 304,782,934   

 次期繰越損益金 29,719,934   

(D) 受益権総口数 304,782,934口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 10,975円 
 

（注） 当ファンドの期首元本額は107,909,769円、期中追加設定元本
額は202,388,028円、期中一部解約元本額は5,514,863円です。

（注） 上記表中の次期繰越損益金が△表示の場合は、当該金額が投資
信託財産の計算に関する規則第55条の６第10号に規定する額

（元本の欠損）となります。 
（注） 上記表中の１万口当たり基準価額が、投資信託財産の計算に関

する規則第55条の６第11号に規定する計算口数当たりの純資
産の額となります。 

 

○損益の状況 (2023年９月20日～2024年９月17日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 6,017,365   

 受取配当金 6,014,949   

 受取利息 2,638   

 支払利息 △        222   

(B) 有価証券売買損益 11,378,525   

 売買益 11,479,423   

 売買損 △    100,898   

(C) 信託報酬等 △  2,551,490   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 14,844,400   

(E) 前期繰越損益金 △  8,008,204   

(F) 追加信託差損益金 22,883,738   

 (配当等相当額) (  147,284,940)  

 (売買損益相当額) (△124,401,202)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 29,719,934   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 29,719,934   

 追加信託差損益金 22,883,738   

 (配当等相当額) (  147,284,940)  

 (売買損益相当額) (△124,401,202)  

 分配準備積立金 28,706,551   

 繰越損益金 △ 21,870,355   
 

（注） (B)有価証券売買損益は、期末の評価換えによるものを含みます。
（注） (C)信託報酬等は、消費税等相当額を含めて表示しています。 
（注） (F)追加信託差損益金は、信託の追加設定の際、追加設定をした

価額から元本を差し引いた差額分です。 
（注）分配金の計算過程は以下の通りです。 

項 目 当 期 

a. 配当等収益(費用控除後) 5,134,820円 

b. 有価証券等損益額(費用控除後) 0円 

c. 信託約款に規定する収益調整金 147,284,940円 

d. 信託約款に規定する分配準備積立金 23,571,731円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 175,991,491円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 5,774円 

g. 分配金 0円 

h. 分配金(１万口当たり) 0円 
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東京海上Rogge
ロ ゲ ー

世界ハイブリッド証券ファンド 円コース（年１回決算型） 

○（参考情報）親投資信託の組入資産の明細 (2024年９月17日現在) 

＜東京海上マネーマザーファンド＞ 
 下記は、東京海上マネーマザーファンド全体(9,029千口)の内容です。 

 

(Ａ)国内(邦貨建)公社債 種類別開示 

区 分 

当 期 末 

額 面 金 額 評 価 額 組 入 比 率 
うちＢＢ格以下 
組 入 比 率 

残存期間別組入比率 

５年以上 ２年以上 ２年未満 

 千円 千円 ％ ％ ％ ％ ％  

国債証券 
6,000 5,999 65.6 － － － 65.6  

(6,000) (5,999) (65.6) (－) (－) (－) (65.6) 

合 計 
6,000 5,999 65.6 － － － 65.6  

(6,000) (5,999) (65.6) (－) (－) (－) (65.6) 
 
（注） ( )内は非上場債で内書きです。 

（注） 組入比率は、このファンドが組み入れている親投資信託の純資産総額に対する評価額の割合です。 

（注） 評価については金融商品取引業者、価格情報会社等よりデータを入手しています。 

 

(Ｂ)国内(邦貨建)公社債 銘柄別開示 
 

銘 柄 
当 期 末 

利 率 額 面 金 額 評  価  額 償 還 年 月 日 
国債証券 ％ 千円 千円  
第1243回国庫短期証券 － 3,000 2,999 2024/10/15 
第1253回国庫短期証券 － 3,000 2,999 2024/12/２ 

合 計  6,000 5,999   
（注） 株式、新株予約権証券および株式の性質を有するオプション証券等の組み入れはありません。 

 

 

 

国内公社債 
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