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名目国債
物価連動国債

ダイワ・ブラジル・レアル債オープン（年2回決算型）

ブラジル市場の足元の投資環境（４）

2019年6月27日

⾦利とともにインフレの予測が運⽤パフォーマンスを左右する
当ファンドでは、投資するブラジル・レアル建

て債券の年限構成および種別構成の変更を通じて
パフォーマンスの向上を図っています。

種別構成に関しては、ブラジル債券市場におい
て重要になるのが、名目債と物価連動債の⽐率調
整です。物価連動債とは、実現するインフレ率に
よって元⾦が変化（インフレ率が上昇すると元⾦
が増加）する仕組みとなっており、市場がより高
い将来の物価上昇を予想すれば、物価連動債の価
格は上昇します。ブラジルは他の新興国と同様に、
過去に高インフレ局面を経験したことから、こう
いったインフレ上昇をヘッジできる商品に対する
需要は根強く、債券の運用をする上で無視できな
い存在となっています。

当ファンドにおいても、⾦利予測に基づく年限
構成変更とともに、物価予測に基づく物価連動債
の組⼊⽐率の変更を運用戦略として重視していま
す。

直近の事例としては、2018年にトラック運転
手のストライキによる物価上昇の可能性や、大統
領選挙を懸念した通貨安によるインフレ圧⼒が高
まりやすいとの⾒⽅から、物価連動国債の組み⼊
れを⾏いました。その後、債券価格が十分に物価
上昇の可能性を織り込んだとの⾒⽅から、売却を
⾏いました。（右図参照）現状では、物価上昇圧
⼒が限定されているとの⾒⽅から、物価連動国債
の組み⼊れは⾒送っています。

物価連動債のイメージ図

（出所）ブルームバーグより大和投資信託作成

物価連動国債と名目国債のパフォーマンス推移
（日次、指数化）

（2018年4月2日〜 2019年3月29日）

※上図はイメージです。実際の元⾦額、利⼦額、元⾦額の変動を
示唆するものではありません。

※ブラジル国債の物価連動債の元⾦額と利⼦額は、各月の15日
に前月の物価指数をもとに計算されます。

※物価連動国債は2022年8月15日償還、名目国債は2023年1月
1日償還の債券をそれぞれ利用。

※2018年4月2日を100として、それぞれの債券のリターンを指
数化しています。

（大和投資信託作成）

物価連動国債組み⼊れ

物価連動国債売却
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（大和投資信託撮影）

出張では、多くの政府機関や有⼒投資家を訪問
（上：ブラジル中央銀⾏、下：国会議事堂）

豊富な情報収集・分析に支えられた運⽤体制と情報発信体制

当社では、運用パフォーマンスの向上に加えて、
受益者の皆様への十分な情報発信が⾏えるよう、
質が良く、豊富なブラジル情報を収集する体制を
構築しております。当社ニューヨークの現地法人
には、ブラジル担当エコノミストを配置し、経済
分析および海外における情報収集活動を⾏ってい
ます。

また、ファンドマネージャーがほぼ毎年ブラジ
ルへ出張し、独自の人脈を築いてきました。中央
銀⾏関係者、財務省関係者など政策⽴案者との
ミーティングや、現地の有⼒投資家やメディアと
の意⾒交換を通じ、多種多様な現地情報の取得に
努めています。

※当資料で掲載している銘柄はあくまでも参考のために掲載したものであり、個別銘柄の推奨を目的とするものではありません。また、当
ファンドに組⼊れることを保証するものではありません。銘柄選定の視点をご理解いただくために作成したものであり、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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ファンドの目的・特色

ファンドの目的 
 

● ブラジル・レアル建債券に投資し、信託財産の着実な成長と安定した収益の確保をめざします。 
 
ファンドの特色 
 

1． ブラジル・レアル建債券に投資します。 
 金利や物価の動向、経済情勢や市場環境等を勘案し、ポートフォリオを構築します。 
 固定利付債および割引債の組入比率の合計を、信託財産の純資産総額の 50％程度以上とします。 
 投資する債券は、政府、政府関係機関、国際機関等が発行するものとします。 
 ブラジル・レアル建債券の運用については、イタウ・ウニバンコ銀行の運用部門であるイタウ・アセットマネジメ

ントの助言を受けます。 
2． ダイワ・ブラジル・レアル債オープン（毎月分配型）とダイワ・ブラジル・レアル債オープン（年 2 回決算型）の

2 つのファンドがあります。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3．当ファンドは、ファミリーファンド方式で運用を行ないます。 
・マザーファンドは、「ダイワ・ブラジル・レアル債マザーファンド」です。 

※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「ファンドの目的・特色」をご覧ください。 
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投資リスク

ファンドの費⽤

 
● 当ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、投資元本が保証さ

れているものではなく、これを割込むことがあります。信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者に帰属し
ます。投資信託は預貯金とは異なります。基準価額の主な変動要因は、以下のとおりです。 

 
「公社債の価格変動（価格変動リスク・信用リスク）」、「為替変動リスク」、「カントリー・リスク」、「その他（解約申
込みに伴うリスク、税制に伴うリスク等）」 
※新興国には先進国とは異なる新興国市場のリスクなどがあります。 
※ 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。 
※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「投資リスク」をご覧ください。 

 

（注）「その他の費用・手数料」については、運用状況等により変動するため、事前に料率、上限額等を示すことができ
ません。 

※ 購入時手数料について、くわしくは販売会社にお問合わせください。 
※ 手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することができません。 
※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「手続・手数料等」をご覧ください。 

 

投資者が直接的に負担する費用 

 料率等 費用の内容 

購 入 時 手 数 料 

販売会社が別に定める率 
〈上限〉3.24％（税抜3.0％） 
スイッチング（乗換え）によ
る購入時の申込手数料につ
いては、販売会社にお問合わ
せください。 

購入時の商品説明または商品情報の提供、投資情報の提供、
取引執行等の対価です。 

信託財産留保額 ありません。 — 

投資者が信託財産で間接的に負担する費用 

 料率等 費用の内容 

運 用 管 理 費 用 
（ 信 託 報 酬 ） 

年率 1.4472％ 
（税抜 1.34％） 

運用管理費用の総額は、日々の信託財産の純資産総額に対し
て左記の率を乗じて得た額とします。 

その他の費用・ 
手 数 料 

（注） 

監査報酬、有価証券売買時の売買委託手数料、先物取引・オ
プション取引等に要する費用、資産を外国で保管する場合の
費用等を信託財産でご負担いただきます。 
※ブラジル国内債券投資に伴い、ブラジル・レアルを取得す
る為替取引に対しては金融取引税が課されます。なお、
2018 年 10 月末日現在、税率は 0％です。ブラジルにお
ける当該関係法令等が改正された場合には、前記の取扱いが
変更されることがあります。 
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URL https://www.daiwa-am.co.jp/   お問合わせ 0120-106212 (受付時間 9:00〜17:00)

当資料のお取扱いにおけるご注意
当資料は、ファンドの状況や関連する情報等をお知らせするために大和投資信託が作成したものです。
当ファンドのお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする「投資信託説明書（交付目論⾒書）」
の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。
投資信託は値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は大きく変動します。したがって、
投資元本が保証されているものではありません。信託財産に⽣じた利益および損失はすべて投資者に
帰属します。投資信託は預貯⾦とは異なります。
投資信託は預⾦や保険契約とは異なり、預⾦保険機構・保険契約者保護機構の保護の対象ではありま
せん。証券会社以外でご購⼊いただいた投資信託は投資者保護基⾦の対象ではありません。
当資料は信頼できると考えられる情報源から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。運用実績などの記載内容は過去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するもの
ではありません。記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他⼀切の権利はその発⾏者および許
諾者に帰属します。また、税⾦、手数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆さまの実質的な投
資成果を示すものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更されること
があります。記載する投資判断は現時点のものであり、将来の市況環境の変動等を保証するものでは
ありません。
当資料中で個別企業名が記載されている場合、あくまでも参考のために掲載したものであり、各企業
の推奨を目的とするものではありません。また、ファンドに今後組み⼊れることを、示唆・保証する
ものではありません。
分配⾦は収益分配⽅針に基づいて委託会社が決定します。あらかじめ⼀定の額の分配をお約束するも
のではありません。分配⾦が⽀払われない場合もあります。
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