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格付け
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1 第2回 三井住友フィナンシャルグループ 永久劣後 2.64 1.7 2022/12/05 0.6% A- 3.9%

2 第1回 武田薬品工業 期限付劣後 1.72 3.5 2024/10/06 0.9% A- 3.9%

3 第15回 インドネシア共和国 円貨債 1.35 4.3 2025/07/08 0.7% BBB 3.9%

4 第2回 野村HD 永久劣後 1.80 4.3 2025/07/18 1.3% A- 3.8%

5 第1回 パンパシフィックインターナショナルHD 期限付劣後 1.49 2.7 2023/11/29 0.7% A- 3.8%

6 第4回 楽天社債 期限付劣後 1.81 4.6 2025/11/04 1.4% BBB+ 3.8%

7 第10回 みずほフィナンシャルグループ 永久劣後 1.23 4.7 2025/12/15 0.9% A- 3.8%

8 第2回 ヒューリック 期限付劣後 1.28 4.3 2025/07/02 0.9% A- 3.8%

9 第1回 九州電力 期限付劣後 0.99 4.6 2025/10/15 0.7% A 3.8%

10 第1回 アサヒグループHD 期限付劣後 0.97 4.6 2025/10/15 0.8% A 3.8%
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ポートフォリオ構築完了のお知らせ

･ Ｏｎｅ円建て債券ファンド2021-03（愛称：円結び 202１-03）は、2021年3月1日に設定・運用を開始し、
ポートフォリオの構築が3月29日に完了しました。

･ 当資料では、ファンドマネジャーからのメッセージと足もとの運用状況についてご案内いたします。

※当ファンドの購入申込期間は終了しています。

当ファンドのポートフォリオ

※2021年3月29日時点
※平均最終利回り、平均残存年数、残存年数、最終利回りにおける繰上償還条項付の債券の償還日は、繰上償還が見込まれると判断した日付

（初回繰上償還日）を使用しています。
※平均最終利回りは、各組入債券の最終利回りを各購入金額で加重平均した値であり、償還時まで維持されることを示唆・保証するものでは

ありません。
※組入銘柄の格付けは、S&P、Moody’s、R&I、JCRによる債券格付けの最上位のものを採用しています。
※組入銘柄の最終利回りおよび組入比率は、ポートフォリオ構築時（2021年3月29日）における各組入債券の評価額をもとに計算しています。

※上記比率は四捨五入しているため、合計値が100％にならない場合があります。

【ポートフォリオの状況】

【格付別比率】 【債券種別比率】

【組入上位10銘柄】

組入銘柄数：29

出所：ブルームバーグのデータをもとにアセットマネジメントOne作成

※上記は過去の運用実績であり、将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。
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銘柄③：アサヒグループホールディングス

銘柄②：九州電力

銘柄①：楽天

国内最大級の電子商取引（EC）サイト「楽天市場」を運
営しています。
さまざまなサービスをポイントシステムに紐づけることで、
利用者を囲い込む「楽天経済圏」が強みです。
2020年より本格開始した移動体通信事業は、ネットワー
ク網の構築、顧客獲得のための投資負担が先行し、赤
字が続く見通しではあるものの、「巣ごもり消費」の増加
を背景に順調に拡大している国内EC事業、楽天カード
等の金融事業等からの安定収益を背景に、当面の信用
力は下支えされると評価し、組み入れを行いました。
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組入銘柄選定のポイント

日本の国内総生産の約1割を占める九州を供給地域の
中心としています。
電源構成における原発比率が高いことから、2011年以
降大きな赤字を計上したものの、継続的なコスト削減へ
の取り組み、川内原発、玄海原発の再稼働等を通じて、
信用力は底打ちしました。
2020年に、成長投資資金の確保と財務基盤の強化を目
的に、国内電力会社として初めての公募劣後債を発行
しました。
財務基盤の強化と再生可能エネルギー事業や海外事
業等の成長事業の展開を通じて、中期的な信用力の改
善が進むと評価し、組み入れを行いました。

スーパードライという圧倒的なシェアを持つアサヒビール
やアサヒ飲料などを傘下に抱えるアサヒグループの持株
会社です。国内酒類市場の縮小が続く中、M&Aを活用
した海外展開の強化を進めており、西欧・中東欧でも複
数の国で有力なブランド、高いシェアを有しています。
2020年にオーストラリアのビール最大手カールトン・アン
ド・ユナイテッド・ブルワリーズ（CUB）を約1.2兆円で買収
しました。買収によって純有利子負債は大幅に増加する
ものの、公募増資と劣後債を通じて、財務バランスを維
持する方針です。
強固な収益力・キャッシュフロー創出力を通じて、信用力
の改善が進むと評価し、組み入れを行いました。

※選定のポイントの記載内容は資料作成時点における情報に基づくものであり、予告なく変更される場合があります。
※上記は過去の情報であり、将来の運用成果等を保証するものではありません。また、個別銘柄の推奨を目的とするものではありません。
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国内クレジット市場は、パニック的な売りが広がった2020

年3月に底を打って以降、各国中央銀行による前例にな

い規模の追加金融緩和政策や政府による積極的な財政

政策の実施、新型コロナウイルスワクチン普及に対する

期待の高まりを受けて、急激に回復しました。

企業は新型コロナウイルスの感染拡大を受けて、手元資

金を確保するための普通社債の発行、自己資本を拡充

するための劣後債の発行を加速させました。20年度の国

内社債・円建外債の発行額は、過去最大の発行金額と

なった19年度に匹敵する約15兆円となる見込みです。
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ポートフォリオ構築にあたっての市場環境

※期間：2020年3月～2021年2月（月次）
※グラフ内の発行額は小数点第二位を四捨五入。
出所：ブルームバーグのデータをもとにアセット

マネジメントOne作成

国内債の投資には、お客さまの資産を安定的に、コツ

コツと増やす役割が求められていると考えています。

ポートフォリオ構築にあたって最も重視したことは、信用

力を重視した銘柄選択とダウンサイドリスク（保有資産が

損失を受けるリスク）を抑制する分散投資です。そのた

め、ポートフォリオには、当社の運用チームが精緻に信

用力分析を行い、ファンドの償還まで、安心して保有で

きると判断した銘柄を厳選して組み入れを行っています。

ポートフォリオ構築後も、グローバルな経済環境や企業

を取り巻く事業環境の変化を捉えながら、リスクを最小

化しつつ安定的に収益を積み上げられるようポートフォ

リオを適宜見直していく方針です。

●国内クレジット市場*の環境 ●ポートフォリオのポイント

国内社債・円建外債の新規発行額の推移

（兆円）

日本銀行は、新型コロナウイルスの感
染拡大の影響を受け、2020年3月、4
月および12月の金融政策決定会合に
おいて社債の買入額の増額または期
限の延長を決定しました。

劣後債の発行実績

※期間：2020年12月～2021年2月
※格付けは、S&P、Moody’s、R&I、JCRによる

債券格付けの最上位のものを採用しています。
※年限は、繰上償還が見込まれると判断した日付

（初回繰上償還日）をもとに計算しています。
出所：ブルームバーグのデータをもとにアセット

マネジメントOne作成

※上記は過去の情報であり、将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。
※資金動向、市況動向等によっては、上記のような運用ができない場合があります。

企業は普通社債の発行に加え、自己
資本拡充のための劣後債の発行を加
速させました。

＊債務弁済の順位が普通社債に劣る債券。普通
社債と比べ弁済順位が劣る一方、利回りは相
対的に高くなります。

当ファンドでは、普通社債だけでなく
劣後債*を多く組み入れることによっ

て、相対的に高い利回りのポートフォ
リオを構築しました。

＊信用リスク（資金の借り手の信用度が変化するリスク）を内包
する社債などを取引する市場の総称。
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発行日 発行体 格付け クーポン（％） 年限（年） 発行額（億円）

2020/12/9 フコク生命 A 1.07 10 500

1.06 5 400

1.24 10 300

2021/1/22 かんぽ生命 A+ 1.05 10 2,000

0.66 5 800

0.97 10 350

2021/1/29 ソフトバンクG BBB 3.00 5 1,770

2021/2/2 三井住友海上火災保険 A+ 1.02 10 1,000

2021/2/4 東京建物 BBB 1.13 10 400

2021/2/25 丸紅 A- 0.82 5 750

BBB+

2021/1/28 三菱地所 A

2020/12/9 東急不動産HD
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※上記は過去の情報または作成時点の見解であり、将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。
※資金動向、市況動向等によっては、上記のような運用ができない場合があります。

ファンドマネジャーからのメッセージ

このたびは、当ファンド「One円建て債券ファンド2021-03（愛称：円結び 2021‐03）」にご投資いた
だきありがとうございます。

今もなお、新型コロナウイルス感染症が全世界で猛威を振るい、人・物の動きや経済活動が制
限される状況は継続しております。

私たち運用チームは、未だかつてない困難な状況に直面している足もとの環境下でも、個人投
資家のみなさまに安心して保有していただける債券ファンドを提供したいという思いから、当ファ
ンドを設定しました。

ポートフォリオには、当社のクレジットリサーチチームが精緻に信用力分析を行い、当ファンドの償
還まで、安心して保有し続けることができると判断した銘柄を厳選して組み入れました。

当ファンドがみなさまの資産運用のお役に立てれば幸いです。引き続きご愛顧のほど、宜しくお
願い申し上げます。
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商号 登録番号等
日本証券

業協会

一般社団

法人日本

投資顧問

業協会

一般社団

法人金融

先物取引

業協会

一般社団

法人第二

種金融商

品取引業

協会

備考

株式会社りそな銀行 登録金融機関　近畿財務局長（登金）第3号 ○ ○ ○

株式会社埼玉りそな銀行 登録金融機関　関東財務局長（登金）第593号 ○ ○

株式会社青森銀行 登録金融機関　東北財務局長（登金）第1号 ○

株式会社七十七銀行 登録金融機関　東北財務局長（登金）第5号 ○ ○

株式会社常陽銀行 登録金融機関　関東財務局長（登金）第45号 ○ ○

株式会社筑波銀行 登録金融機関　関東財務局長（登金）第44号 ○

株式会社千葉銀行 登録金融機関　関東財務局長（登金）第39号 ○ ○

株式会社きらぼし銀行 登録金融機関　関東財務局長（登金）第53号 ○ ○

株式会社北陸銀行 登録金融機関　北陸財務局長（登金）第3号 ○ ○

株式会社十六銀行 登録金融機関　東海財務局長（登金）第7号 ○ ○

きらぼしライフデザイン証券株式会社 金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第3198号 ○

七十七証券株式会社 金融商品取引業者　東北財務局長（金商）第37号 ○
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●その他にもお取扱いを行っている販売会社がある場合があります。

また、上記の販売会社は今後変更となる場合があるため、委託会社の照会先までお問い合わせください。

2021年4月5日時点※投資信託説明書（交付目論見書）のご請求は、以下の販売会社へお申し出ください。

販売会社

○印は協会への加入を意味します。


