




≪ファンドマネージャーのコメント≫ ※現時点での投資判断を示したものであり、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。

プリンシパル・グローバル・インベスターズ・エルエルシーのコメントを基に大和アセットマネジメントが作成したものです。

*ファンド名は略称です。ファンドの詳細については、「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。

※　後述の当資料のお取り扱いにおけるご注意をよくお読みください。

＜投資環境＞
米国ハイ・イールド債券市場は月間では小幅な動きにとどまりました。強い雇用統計などを背景に早期利上げ

観測が広まる場面では、ハイ・イールド債券のスプレッドは拡大し、金利は上昇しました。しかし、月後半にパ
ウエルFRB（米国連邦準備制度理事会）議長の講演を受けて市場の早期利上げ観測が後退すると、原油価格が反
発したこともあり、ハイ・イールド債券はスプレッドの縮小に伴い金利が低下しました。

＜ＵＳ・ショートデュレーション・ハイ・イールド・ボンド・ファンド*の運用経過＞
当月の運用について、業種別構成は、エネルギーが上昇した一方、その他が低下しました。種別構成では、バ

ンクローンの比率は前月末と同水準となりました。また、キャッシュ比率は前月末時点から低下しました。なお、
為替変動リスクを低減するため、為替ヘッジを行いました。当月の為替ヘッジコストは0.30％（年率換算）と
なっています。

＜今後の見通し＞
ハイ・イールド社債市場は、前月と同様に、インフレ率の上昇が想定される一方、経済成長の加速と発行体の

クレジット・ファンダメンタルズの大幅な改善が想定されると投資家が見込む中で、引き続きプラスリターンを
計上しています。資本市場からの資金調達額は記録的な水準で、足元でも続く景気の落ち込みを乗り切るため、
あるいは超低金利環境下でキャッシュフローやバランスシートを改善するために、ほとんどの発行体にとって資
金調達が可能となっています。資本市場へのアクセスが容易であることとクレジット・ファンダメンタルズが改
善していることを背景に、今後12か月のデフォルト率が引き続き低下するとみています。また、こうした改善が、
低利回りの環境下においてハイ・イールド社債市場は依然として魅力的であるものと考えます。足元の格上げ件
数／格下げ件数比率では、格上げ件数が格下げ件数を逆転し上回ったことにも現れているように、クレジットの
質的な改善についても、今後の見通しは明るいものとなっています。
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