
2020年3月18日

平素は、『ダイワ米国MLPファンド（毎月分配型）米ドルコース／日本円コース／通貨αコース』をご
愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。直近の投資環境と今後の運用方針についてお知らせいたします。

ダイワ米国MLPファンド（毎月分配型）
米ドルコース／日本円コース／通貨αコース

2月下旬以降の投資環境と今後の運⽤⽅針について

基準価額・純資産の推移（2020年3月12日現在）

米ドルコース 日本円コース

通貨αコース

※「分配⾦再投資基準価額」は、分配⾦（税引前）を分配時にファンドへ再投資したものとみなして計算しています。
※基準価額の計算において、実質的な運用管理費用（信託報酬）は控除しています（後述のファンドの費用をご覧ください）。
※上記は過去の実績を示したものであり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。

2,853 円
純資産総額 12億円
基準価額 基準価額 2,628 円

純資産総額 342百万円

基準価額 1,691 円
純資産総額 822百万円

当初設定日（2014年10月21日）〜2020年3月12日
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直近のMLP市場の動向

※2019年12月30日を100として指数化。
※MLPはAlerian MLP Index（米ドルベース、トータルリターン）を使用。
※米国株式はS&P500（米ドルベース、トータルリターン）を使用。
※Alerian MLP Indexは、Alerianの商標であり、当該インデックスに関する全ての権利はAlerianに帰属します。

（出所）ブルームバーグ

MLP、米国株式、WTI原油先物価格の推移

＜市場動向＞

MLP市場は2020年2月下旬から3月11日にかけて、新型コロナウイルスの感染拡⼤や原油価格急落で投
資家のリスク回避姿勢が強まり、⼤きく下落しました。新型コロナウイルスに関しては、中国以外にも感
染が拡⼤したことや、WHO（世界保健機関）がパンデミック（世界的な⼤流⾏）に相当すると表明したこ
となどが、投資家の不安を⾼めました。原油価格に関しては、OPEC（石油輸出国機構）と非加盟産油国
の協調減産の交渉が決裂したことに加え、サウジアラビアが増産に転じる姿勢を示したことで、原油価格
は急落しました。

（2019年12月30日〜2020年3月11日）
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運⽤状況

2020年2月21日と3月12日を比較するとダイワ米国MLPファンド（毎月分配型）米ドルコースの基準価
額騰落率（分配⾦再投資ベース）は▲39.6％となりました。当該期間に対応する代表的なMLPの指数であ
るAlerian MLP Index（円換算ベース、トータルリターン）の騰落率は▲44.1％となりました。

主な違いはダイワ米国MLPファンドでは①「現⾦」を約7％保有していたこと、②業種別では下落幅が
⼤きかった「集積、処理」の保有が少なく、下落幅が⼩さかった「パイプライン、貯蔵、処理」の保有が
多かったこと、③規模別では下落幅が⼤きかった「中⼩型」の保有が少なく、下落幅が⼩さかった「⼤
型」の保有が多かったことでした。

※ Alerian MLP Indexは当ファンドのベンチマークではありません。
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短期的な市場⾒通し（3月11日時点の⾒通し）

新型コロナウイルスの感染拡⼤や原油価格の急落からMLP市場は短期的には変動幅の⼤きい相場展開を
想定しています。原油価格もしばらくは軟調に推移する可能性があります。

原油価格が40ドルを下回ると、2020年後半に米国での原油、天然ガスの生産が減少する可能性がある
と考えており、さらに40ドル割れが続いた場合、いくつかの原油・天然ガスの探査・生産企業の倒産リス
クが上昇するとみています。また、川中MLPや株式会社（輸送・備蓄などを⾏う企業）は探査・生産企業
の生産鈍化の⾒通しに合わせ投資を減少させると予想しています。⾼配当の川中MLPや株式会社について
は配当を下げ、負債の返済に回す可能性がありますが、それについては堅実であり市場に受け入れられる
と考えています。

原油価格が30ドルまで下落すると、原油生産国は経済的に厳しい状況になるため、その原油価格水準が
継続するとは考えていません。

新型コロナウイルスの感染拡⼤収束や原油生産国の姿勢に変化が⾒られれば、需要が回復し、過剰供給
が解消され、価格は50ドルに戻ると予想します。そのような環境下では、米国の原油生産が再び成⻑を始
め、川中MLPや株式会社のキャッシュフロー成⻑率も回復し、配当が正常化（⼀度は引き下げられること
を予想）することで市場は回復に向かうと考えています。

今後の運⽤⽅針

新型コロナウイルスの感染拡⼤と原油価格の急落により市場は混乱していますが、良好な財務体質、生
産性の⾼い地域における施設の保有、低いカウンターパーティーリスク（取引相手の原油・天然ガスの探
査・生産企業のリスク）、優れた経営陣を有する企業が選好されると考えており、これらを重視したポー
トフォリオを構築します。
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収益分配⾦に関する留意事項

※上記はイメージであり、実際の分配⾦額や基準価額を示唆するものではありませんのでご留意ください。

分配金分配金は、預貯金の利息とは異なり、投資信託の純資産からは、預貯金の利息とは異なり、投資信託の純資産から支払われ支払われますので、分配金が支払われるますので、分配金が支払われると、と、
その金額相当分、基準価額は下がります。その金額相当分、基準価額は下がります。

投資信託の純資産 分配金
投資信託で分配金が
支払われるイメージ

分配金は、計算期間中に発生した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて分配金は、計算期間中に発生した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて
支払われる場合があります。その場合、当期決算日の基準価額は前期決算日と比べて下落することになり支払われる場合があります。その場合、当期決算日の基準価額は前期決算日と比べて下落することになり
ます。また、分配金の水準は、必ずしも計算期間におけるファンドの収益率を示すものではありません。ます。また、分配金の水準は、必ずしも計算期間におけるファンドの収益率を示すものではありません。

計算期間中に発生した収益を超えて支払われる場合

前期決算日から基準価額が上昇した場合 前期決算日から基準価額が下落した場合

（注）分配対象額は、①経費控除後の配当等収益および②経費控除後の評価益を含む売買益ならびに③分配
準備積立金および④収益調整金です。分配金は、分配方針に基づき、分配対象額から支払われます。

10,500円

前期決算日

※分配対象額
500円

当期決算日
分配前

※50円を取崩し

当期決算日
分配後

※分配対象額
450円

前期決算日

※分配対象額
500円

当期決算日
分配前

※80円を取崩し

当期決算日
分配後

※分配対象額
420円

期中収益
（①＋②）
50円

※50円

10,550円

※450円
（③＋④）

10,450円

分配金
100円

※420円
（③＋④）

10,500円

10,400円

10,300円

分配金
100円

※80円

配当等収益
① 20円

※500円
（③＋④）

※500円
（③＋④）

 投資投資者のファンドの購入価額によっては、分配金の一部者のファンドの購入価額によっては、分配金の一部または全部または全部が、実質的には元本の一部払戻しに相が、実質的には元本の一部払戻しに相
当する場合があります。当する場合があります。ファンド購入後の運用状況により、分配金額より基準価額の値上がりが小さかった場ファンド購入後の運用状況により、分配金額より基準価額の値上がりが小さかった場
合も同様です。合も同様です。

投資者の
購入価額

（当初個別元本）

分配金
支払後

基準価額

個別元本

元本払戻金
（特別分配金）

普通分配金

投資者の
購入価額

（当初個別元本）

分配金
支払後

基準価額

個別元本

元本払戻金
（特別分配金）

普通分配金

元本払戻金（特別
分配金）は実質的
に元本の一部払戻
しとみなされ、その
金額だけ個別元本
が減少します。
また、元本払戻金
（特別分配金）部分
は非課税扱いとな
ります。

分配金の一部が元本の一部払戻しに相当する場合

投資者の
購入価額

（当初個別元本）

分配金
支払後

基準価額

個別元本

元本払戻金
（特別分配金）

投資者の
購入価額

（当初個別元本）

分配金
支払後

基準価額

個別元本

元本払戻金
（特別分配金）

分配金の全部が元本の一部払戻しに相当する場合

普通分配金 ： 個別元本（投資者のファンドの購入価額）を上回る部分からの分配金です。
元本払戻金 ： 個別元本を下回る部分からの分配金です。分配後の投資者の個別元本は、元本払戻金（特別分配金）の
（特別分配金） 額だけ減少します。
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ファンドの目的・特色
 

ファンドの目的 
 

［米ドルコース］、［日本円コース］ 
エネルギーや天然資源等に関連する米国の MLP（マスター・リミテッド・パートナーシップ）等へ投資し、信託財産
の成長をめざします。 
［通貨αコース］ 
エネルギーや天然資源等に関連する米国のＭＬＰ等へ投資するとともに、通貨のオプション取引を組み合わせた通貨カ
バードコール戦略を構築し、高水準のインカム性収益の確保と信託財産の成長をめざします。 

 

ファンドの特色 
 

1． エネルギーや天然資源等に関連する米国のＭＬＰ等へ投資します。 
※MLP 等には、MLP に投資することにより主たる収益を得る企業の株式、MLP 関連の ETF、および MLP に関連する 

その他の証券等を含みます。 

MLP について 
・ MLP は、米国で行なわれている共同投資事業形態のひとつであり、その出資持分が米国の金融商品取引所等

で取引されています。 

・ 総所得の 90％以上をエネルギーや天然資源の輸送（パイプライン）、貯蔵、精製等の事業等から得ることが

ＭＬＰの成立要件です。この要件を満たすと、原則として法人税が免除されます。 

● ＭＬＰ等の運用は、ＣＢＲＥクラリオン・セキュリティーズが行ないます。 
2． 通貨戦略の異なる３つのコースがあります。 

米ドルコース 
● 為替変動リスクを回避するための為替ヘッジは原則として行ないません。 

※基準価額は、為替変動の影響を直接受けます。 

日本円コース 
● 為替変動リスクを低減するため、為替ヘッジを行ないます。 

※ただし、為替変動リスクを完全に排除できるものではありません。 

※為替ヘッジを行なう際、日本円の金利が組入資産の通貨の金利より低いときには、金利差相当分がコストとなり、需給要

因等によっては、さらにコストが拡大することもあります。 

通貨αコース 
● 円に対する米ドルのコール・オプション（買う権利）を売却することで、オプションプレミアムの確保をめざし

ます。 
※「オプションプレミアム」とは、オプションの買い手が売り手に支払う対価をいいます。 

● 為替変動リスクを回避するための為替ヘッジは原則として行ないません。 
※基準価額は、為替変動の影響を受けます。 

通貨カバードコール戦略について 
 原則として、権利行使が満期日のみに限定されているオプションを利用することを基本とします。 

 権利行使価格が通貨カバードコール戦略構築時の円に対する米ドルの為替レートと同程度のコール・オプションを売却する

ことを基本とします。 

※「権利行使価格」とは、オプションの権利行使の基準となる為替レートの水準をいいます。 

 オプションのカバー率は、保有する米ドル建て資産の評価額の 50％程度とします。 

※通貨カバードコール戦略の比率は、運用環境等により 50％から大きくかい離する場合があります。 

通貨カバードコール戦略の運用は、大和証券投資信託委託株式会社が行ないます。 
 

 各ファンドの略称としてそれぞれ次を用いることがあります。 
ダイワ米国ＭＬＰファンド（毎月分配型）米ドルコース：米ドルコース 

ダイワ米国ＭＬＰファンド（毎月分配型）日本円コース：日本円コース 

ダイワ米国ＭＬＰファンド（毎月分配型）通貨αコース：通貨αコース 

 各ファンドの総称を「ダイワ米国ＭＬＰファンド（毎月分配型）」とします。 
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ファンドの目的・特色

投資リスク

 1．  2．  
3． 毎月 20 日（休業日の場合翌営業日）に決算を行ない、収益分配方針に基づいて収益の分配を行ないます。 
4． 当ファンドは、複数の投資信託証券に投資する「ファンド・オブ・ファンズ」です。 

● 外国投資信託の受益証券を通じて、米国のＭＬＰ等に投資するとともに、［通貨αコース］においては、通貨カバ
ードコール戦略を構築します。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

※ 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。 
 

 

● 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。 

 
「MLP 等の価格変動（価格変動リスク・信用リスク）」、「為替変動リスク」、「通貨カバードコール戦略の利用に伴うリ
スク（通貨αコースのみ）」、「カントリー・リスク」、「その他（解約申込みに伴うリスク等）」 

※ ［日本円コース］は、為替ヘッジを行ないますが、影響をすべて排除できるわけではありません。また、為替ヘッ
ジを行なう際、日本円の金利が組入資産の通貨の金利より低いときには、金利差相当分がコストとなり、需給要因
等によっては、さらにコストが拡大することもあります。 

※ ［米ドルコース］、［通貨αコース］は、為替ヘッジを行なわないので、基準価額は、為替レートの変動の影響を受
けます。 

※ 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。 
※ 投資対象ファンドでは、MLP 投資における課税対象収益に対して、連邦税（上限税率 21％）、支店利益税および

州税（州によって異なります。）が課されます。投資対象ファンドにおいては、MLP 投資における収益および税率
を考慮して算出した課税相当概算額を計上し、日々の基準価額に反映する措置を取っています。投資対象ファンド
では、年に一回税務申告を行ない当該期間の税額を確定し、確定した税額が課税相当概算額を上回る場合は追加納
税が必要となり、下回る場合は還付を受けます。追加納税となった場合は投資対象ファンドの基準価額に対してマ
イナス要因となり、還付となった場合はプラス要因となります。これにより、当ファンドの基準価額が影響を受け
ることがあります。 
（注）上記記載は 2019 年 10 月末現在、委託会社が確認できる情報に基づいたものです。MLP に適用される法律・税制

の変更、それらの解釈の変更、新たな法律等の適用の場合、上記記載は変更されることがあります。また、この場

合、当ファンドの基準価額が影響を受けることがあります。 

※ 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。 
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ファンドの費⽤

 

（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〉3.3％（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 

［米ドルコース］、［日本円コ
ース］ありません。 

— 

［通貨αコース］ 
0.10％ 

換金に伴い必要となる費用等を賄うため、換金代金から控
除され、信託財産に繰入れられる額。換金申込受付日の翌
営業日の基準価額に対して左記の率を乗じて得た額としま
す。 

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 1.2925％ 
（税抜 1.175％） 

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。 

 

投資対象とする
投 資 信 託 証 券 

［米ドルコース］ 
年率 0.60％程度 
［日本円コース］ 
年率 0.63％程度 
［通貨αコース］ 
年率 0.70％程度 

投資対象ファンドにおける運用管理費用等です。 

実質的に負担する
運 用 管 理 費 用 

［米ドルコース］年率 1.8925％（税込）程度 
［日本円コース］年率 1.9225％（税込）程度 
［通貨αコース］年率 1.9925％（税込）程度 

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。 
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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。
⼤和証券投資信託委託株式会社は、2020年4月1日付で、商号を「⼤和アセットマネジメント株式会
社」に変更します。
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