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運用報告書（全体版） 

ターゲット・リターン 
戦略ファンド 

<愛称> ターゲット４Ｕ 

第１期（決算日 2018年12月25日） 
 

 

■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／資産複合 

信 託 期 間 2017年12月21日から2022年12月26日まで 

運 用 方 針 

①主として投資信託証券への投資を通じて、実質

的に日本および先進国の債券、株式等に分散投

資します。なお、指定投資信託証券については、

資産規模、流動性、コスト等を考慮して選定し、

継続的なモニタリングを行い、必要に応じて入

れ替えも行います。 

②外貨建資産については、原則として対円での為

替ヘッジを行います。なお、先進国株式部分の

投資信託証券が投資する米ドル建て以外の通

貨建て資産については、米ドルに対する当該資

産通貨の為替変動の影響を受けます。 

③各資産への配分比率は、中期的な運用収益目標

（年率４％程度（運用管理費用（信託報酬）等

控除後）・円ベース）を目指し、当社開発のモ

デルに基づく一貫した投資判断（定量判断）に

より決定のうえ、機動的にリバランスします。 

④基準価額の下落リスクを抑制するため、純資産

総額に対して日本株式および先進国株式部分

の割合を０％まで引き下げ、短期金融資産を

50％まで保有する場合があります。 

主 要 投 資 

対 象 

日本および先進国の債券、株式等に投資する投資

信託証券 

なお、短期金融資産等に直接投資する場合があり

ます。 

主 な 

組 入 制 限 

投資信託証券への投資割合には制限を設けま

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。 

デリバティブの直接利用は行いません。 

株式への直接投資は行いません。 

同一銘柄の投資信託証券への投資割合には制限

を設けません。 

分 配 方 針 

毎決算時に、原則として以下の方針に基づき分配

を行います。 

①分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含

めた利子、配当収入と売買益（評価損益を含み

ます。）等の全額とします。 

②収益分配金額は、委託会社が基準価額水準、市

況動向等を勘案して決定します。ただし、必ず

分配を行うものではありません。 
 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。 

さて、「ターゲット・リターン戦略ファンド」は、こ

のたび第１期の決算を行いましたので、運用状況をご

報告申し上げます。 

今後とも引続きお引立て賜りますようお願い申し上

げます。 
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ターゲット・リターン戦略ファンド 

○設定以来の運用実績 
 

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 

(設定日) 円 円 ％ ％ ％ 百万円 

2017年12月21日 10,000 － － － － 510 

１期(2018年12月25日) 9,817 0 △1.8 90.0 － 503 
 

（注１） 基準価額の騰落率は分配金込み。 
（注２） 基準価額及び分配金は１万口当たり（以下同じ）。 
（注３） 債券組入比率はマザーファンドへの投資割合に応じて算出された当ファンドベースの組入比率。 
（注４） 当ファンドは投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式に分散投資します。そのため、当ファンドの

コンセプトに適った指数等が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数は記載しておりません。 

 

○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 

(設定日) 円 ％ ％ ％ 

2017年12月21日 10,000 － － － 

12月末 9,992 △0.1 63.4 29.9 

2018年１月末 10,033 0.3 77.8 20.1 

２月末 9,945 △0.6 67.8 29.4 

３月末 9,913 △0.9 77.1 19.9 

４月末 9,825 △1.8 93.2 － 

５月末 9,800 △2.0 78.2 9.9 

６月末 9,793 △2.1 78.9 10.0 

７月末 9,762 △2.4 77.9 － 

８月末 9,751 △2.5 76.8 10.1 

９月末 9,854 △1.5 47.7 31.2 

10月末 9,663 △3.4 64.1 19.5 

11月末 9,718 △2.8 77.0 20.1 

(期  末)     

2018年12月25日 9,817 △1.8 90.0 － 
 

（注１） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は設定日比。 

（注２） 債券組入比率はマザーファンドへの投資割合に応じて算出された当ファンドベースの組入比率。 

（注３） 当ファンドは投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式に分散投資します。そのため、当ファンドの

コンセプトに適った指数等が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数は記載しておりません。 

 

 



基準価額の推移
（円） （百万円）
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設定日
2017.12.21

第１期末
2018.12.25

純資産総額（右軸）

分配金再投資基準価額（左軸）

基準価額（左軸）

( )分配金再投資
基準価額ベース ( )期中分配金

合計０円

設定日 第１期末騰落率

△1.8％ 9,817円10,000円
基準価額基準価額

● 分配金再投資基準価額の推移は、設定時の基準価額（10,000円）をもとに委託会社にて指数化したものを使用しており
ます。

● 分配金再投資基準価額は、収益分配金（税引前）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。

● 分配金を再投資するかどうかについてはお客さまがご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入金額により課税
条件も異なります。従って、お客さまの損益の状況を示すものではありません。

● 当ファンドは投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式に分散投資します。そのため、当
ファンドのコンセプトに適った指数等が存在しないため、ベンチマーク及び参考指数は記載しておりません。
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基準価額の主な変動要因

ターゲット・リターン戦略ファンド

損保ジャパン日本債券マザーファンド、損保ジャパン外国債券マザーファンド、日本株式ETF、先
進国株式ETF及び短期金融資産等の配分比率を機動的にリバランスしました。
リバランスにより、日本債券を中心に日本株式と先進国債券の組入れが基準価額の上昇要因となっ
たものの、先進国株式の組入れなどが基準価額の下落要因となったことから、当ファンドの基準価額
は1.8％下落しました。
なお、当ファンドでは、外貨建資産について原則として対円での為替ヘッジが行われているため為
替変動リスクが軽減されています。

● 本報告書では、ベビーファンドとマザーファンドを下記の様に統一して表記しています。

 ベビーファンド　  マザーファンド
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投資環境  

○日本債券市場
日本債券の利回りは小幅低下（価格は上昇）

しました。
2018年６月までは日銀によるイールドカー

ブ・コントロール政策のもと、長期金利は概ね
０％～0.1％の狭いレンジの中で推移しまし
た。
７月以降は日銀が長期金利の許容変動幅を
拡大する意向を示したことから、長期金利は
一時0.16％程度まで上昇する局面も見られま
したが、国内外の株式が大幅下落し、原油価
格も下落に転じると、11月以降の利回りは低
下基調に転じ、期を通じては小幅低下しました。

○先進国債券市場
先進国債券の利回りは小幅上昇（価格は下
落）しました。
2018年10月までは米国の減税策による景
気堅調期待や財政規律の緩みを背景に、利上
げ観測が継続した米国中心に債券の利回りは
上昇しました。しかし、11月以降は米中貿易
摩擦による世界的な景気減速や企業業績の悪
化懸念などを背景に株式が大幅下落したこと
や、原油価格下落を受け期待インフレ率が低
下したことから、期末にかけ債券の利回りは上
昇幅を縮小し、期を通して見ると利回りは小幅
上昇に留まりました。

（設定日）
（出所：Bloomberg）
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（％）

（期末）
17.12.21 18.4.21 18.8.21 18.12.25

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

先進国債券（10年債）利回りの推移

5 ターゲット・リターン戦略ファンド

投
資
環
境

ターゲット・リターン戦略ファンド

－ 4 －

02_コメント費用明細_9pt_753688.indd   402_コメント費用明細_9pt_753688.indd   4 2019/02/13   17:52:532019/02/13   17:52:53



○日本株式市場
日本株式市場は、大幅下落しました。
2018年９月までは、企業業績は堅調であ

る一方、日米通商協議への警戒感や自然災害
を受けた景気の減速感から横ばい圏で推移し
ました。
10月以降は米中貿易摩擦懸念の高まりや中
国の景気減速を受けた企業業績への期待の鈍
化から、期末にかけ株価は大幅下落し、期を
通じて日本株式市場は大幅下落しました。

○先進国株式市場
先進国株式市場は、下落しました。
2018年９月までは、米国の長期金利上昇

をきっかけに株価が下落する局面も見られまし
たが、米国の減税策を背景に米国の企業業績
や経済指標が堅調に推移したことから、米国
主導で株価は上昇しました。
しかし、10月以降は米国の関税措置の影響
が米国の企業決算に表れるなかで米中貿易摩
擦が激化したことや米国の景気減速懸念が高
まったことから、期末にかけ株価は大幅下落し、
期を通じて先進国株式市場は下落しました。

（設定日）
（出所：Bloomberg）
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注． 設定日を100として、委託会社にて指数化したものを
使用しております。
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当該投資信託のポートフォリオ

主として投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式等を投資対象
とし、信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行いました。
外貨建資産については、対円での為替ヘッジを行いました。
各資産への配分比率は、中期的な運用収益目標を目指し、当社開発のモデルに基づく一貫した投
資判断（定量判断）により決定のうえ、機動的にリバランスを行いました。
当期中の各資産別の主な投資行動は以下のとおりです。

○日本債券
総じて高位か基準配分比率並みに組入れました。期初月から2018年８月までは基準配分比率並
みとした期初月、５月と８月を除き高位に組入れました。９月は低位としましたが、10月は基準配
分比率並みとし、11月から期末月は高位に組入れました。

○先進国債券
総じて低位か基準配分比率並みに組入れました。期初月から2018年３月までは低位に組入れま

した。４月から８月は低位とした６月と７月を除き基準配分比率並みに組入れました。９月から10
月は低位とし、11月から期末月は基準配分比率並みに組入れました。

○日本株式
総じて基準配分比率並みか非保有としました。期初月から2018年２月までは基準配分比率並み

の組入れとし、３月から８月までは基準配分比率並みとした５月を除き非保有としました。９月は高
位に組入れましたが、10月から11月は基準配分比率並みとし、期末月は非保有としました。

7 ターゲット・リターン戦略ファンド
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○先進国株式
総じて2018年３月までは高位、４月以降は基準配分比率並みか非保有としました。期初月から
３月までは基準配分比率並みとした１月を除き高位に組入れました。４月から７月は基準比率並み
とした６月を除き非保有としました。８月から11月までは基準配分比率並みとし、期末月は非保有と
しました。

なお、期末の組入比率は、日本債券55％、先進国債券40％、日本株式０％、先進国株式０％、
短期金融資産等５％です。

2017年12月22日（設定日の翌営業日）

ＴＯＰＩＸ連動型上場投資信託 10.1％

ISHARES MSCI KOKUSAI ETF 20.1％

損保ジャパン外国債券マザーファンド 25.0％

短期金融資産等 4.9％

損保ジャパン日本債券マザーファンド 40.0％
構成比率

2018年12月25日（期末）

損保ジャパン外国債券マザーファンド 40.1％

短期金融資産等 5.0％

損保ジャパン日本債券マザーファンド 55.0％
構成比率

8ターゲット・リターン戦略ファンド
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損保ジャパン日本債券マザーファンド

期を通して債券の組入比率を高位に維持しました。期末の組入比率は、97.4％です。
金利戦略は超長期ゾーンを中心にポジションを機動的に変更しました。債券種別戦略は、事業債

のオーバーウェイトを継続しながらも期末にかけ縮小しました。

損保ジャパン外国債券マザーファンド

期を通して債券の組入比率を高位に維持しました。期末の組入比率は、91.2％です。
国別配分戦略はユーロ圏の国別配分戦略を中心にポジションを機動的に変更しました。金利戦略

は米国と欧州中心にポジションを機動的に変更しました。

当該投資信託のベンチマークとの差異

当ファンドは、主として投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株
式等に分散投資し、必要に応じて入れ替えも行います。そのため、当ファンドのコンセプトに適った
指数等が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数は記載しておりません。
なお、投資対象の投資信託証券のうちアクティブ運用を行う日本債券および先進国債券に関して、
以下ではマザーファンドとベンチマークとの差異についてご説明します。

＜損保ジャパン日本債券マザーファンドとベンチマークとの差異＞
マザーファンドの騰落率は、NOMURA-BPI総合指数の騰落率（＋0.9％）を0.4％上回りまし

た。主に2018年11月から12月に長めのデュレーションとした金利戦略、事業債をオーバーウェイト
した種別戦略、生保の劣後債等を保有した個別銘柄選択がプラス要因となりました。

＜損保ジャパン外国債券マザーファンドとベンチマークとの差異＞
マザーファンドの騰落率は、ベンチマーク（FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ヘッジ・円

ベース））の騰落率（－0.2％）を0.1％上回りました。主に米国で短めのデュレーションとした金利
戦略がプラス要因となりました。

9 ターゲット・リターン戦略ファンド
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分配金

収益分配金については、基準価額の水準等を勘案し、当期は分配を行いませんでした。なお、収
益分配に充てなかった収益は、信託財産に留保し、運用の基本方針に基づいて引き続き元本と同一
の運用を行います。

分配原資の内訳 （単位：円、１万口当たり・税引前）

項目
第１期

2017.12.21～2018.12.25

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 24

注１．「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除後の有価証券売買等損益」から分配に充当した金額
です。また、「当期の収益以外」は「収益調整金」および「分配準備積立金」から分配に充当した金額です。

注２．円未満は切り捨てており、当期の収益と当期の収益以外の合計が当期分配金（税引前）に合致しない場合があります。

注３．当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率で、ファンドの
収益率とは異なります。

中長期的な観点から、複利効果による資産の成長を目指すために分配を抑えるファンド
です。

10ターゲット・リターン戦略ファンド
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今後の運用方針

ターゲット・リターン戦略ファンド

主として投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本および先進国の債券、株式等を投資対象
とし、信託財産の中長期的な成長を目指して運用を行っていく方針です。
外貨建資産については、原則として対円での為替ヘッジを行います。
各資産への配分比率は、中期的な運用収益目標を目指し、当社開発のモデルに基づく一貫した投
資判断（定量判断）により決定のうえ、機動的にリバランスを行います。

損保ジャパン日本債券マザーファンド

金利戦略、債券種別戦略、個別銘柄選択を主な超過収益源として、ベンチマークを上回る投資成
果を目指したアクティブ運用を行います。

損保ジャパン外国債券マザーファンド

国別配分戦略、金利戦略を主な超過収益源として、ベンチマークを上回る投資成果を目指したア
クティブ運用を行います。

今
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１万口当たりの費用明細

期中の１万口当たりの費用の割合は 1.063％ です。

項目
第１期

2017.12.21～2018.12.25 項目の概要
金額 比率

（a）信託報酬 95円 0.963％
（a） 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率（年率）×期中の日数年間の日数

期中の平均基準価額は9,837円です。

（投信会社） （ 43） （0.438） ファンドの運用の対価

（販売会社） （ 48） （0.493） 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
管理等の対価

（受託会社） （  3） （0.033） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価

（b）売買委託手数料 7 0.066
（b） 売買委託手数料＝期中の売買委託手数料期中の平均受益権口数

有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料

（投資信託証券） （  7） （0.066）

（c）有価証券取引税 0 0.001
（c） 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税期中の平均受益権口数

有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（投資信託証券） （  0） （0.001）

（d）その他費用 3 0.033 （d） その他費用＝ 期中のその他費用
期中の平均受益権口数

（保管費用） （  2） （0.025） 有価証券等の保管等のために、海外の銀行等に支払う費用

（監査費用） （  0） （0.005） 監査法人に支払うファンドの監査にかかる費用

（その他） （  0） （0.003） 信託事務の処理にかかるその他の費用等

合計 105 1.063

注１．期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要
の簡便法により算出した結果です。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組
入れているマザーファンドが支払った金額のうち、このファンドに対応するものを含みます。

注２．金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。

注３．比率欄は「１万口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。

注４．各項目の費用は、このファンドが組入れている投資信託証券（マザーファンドを除く。）が支払った費用を含みません。

3 ターゲット・リターン戦略ファンド
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ターゲット・リターン戦略ファンド 

○売買及び取引の状況 (2017年12月21日～2018年12月25日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 
内 

 口 千円 口 千円  
ＴＯＰＩＸ連動型上場投資信託 113,900 205,745 113,900 205,806  

外 

国 

アメリカ 千アメリカ・ドル 千アメリカ・ドル  
 ISHARES CORE S&P 500 ETF 960 281 960 269  
 VANGUARD FTSE EUROPE ETF 3,340 187 3,340 173  
 ISHARES MSCI KOKUSAI ETF 35,470 2,344 35,470 2,297  

小 計 39,770 2,813 39,770 2,740  
 

（注１） 金額は受渡代金。 

（注２） 金額の単位未満は切捨て。 

 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
損保ジャパン日本債券マザーファンド 386,576 545,810 192,968 272,660 

損保ジャパン外国債券マザーファンド 229,950 366,200 103,930 165,080 
 

（注１） 単位未満は切捨て。 

（注２） 金額は受渡代金。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2017年12月21日～2018年12月25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。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2017年12月21日～2018年12月25日) 

設定時残高 
(元本) 

当期設定 
元本 

当期解約 
元本 

当期末残高 
（元本） 

取 引 理 由 

百万円 百万円 百万円 百万円  
10 － － 10 当初設定時における取得 

 

  

投資信託証券 

親投資信託受益証券の設定、解約状況 
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ターゲット・リターン戦略ファンド 

○組入資産の明細 (2018年12月25日現在) 

 

銘 柄 
当 期 末 

口 数 評 価 額 

 千口 千円 

損保ジャパン日本債券マザーファンド 193,607 276,548 

損保ジャパン外国債券マザーファンド 126,020 201,695 
 

（注１） 単位未満は切捨て。 
（注２） 当ファンドは、当期末において、直接投資をする株式及び新株予約権証券の組入れはありません。 

 

○投資信託財産の構成 (2018年12月25日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

損保ジャパン日本債券マザーファンド 276,548 54.7 

損保ジャパン外国債券マザーファンド 201,695 39.9 

コール・ローン等、その他 27,580 5.4 

投資信託財産総額 505,823 100.0 
 

（注１） 評価額の単位未満は切捨て。 

（注２） 当期末における外貨建純資産（1,019千円）の投資信託財産総額（505,823千円）に対する比率は0.2％です。 

 損保ジャパン外国債券マザーファンドにおいて、当期末における外貨建資産（1,287,991千円）の投資信託財産総額(1,388,764千円）

に対する比率は、92.7％です。 

（注３） 外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。 

 なお、当期末における邦貨換算レートは、１アメリカ・ドル＝110.07円、１カナダ・ドル＝80.96円、１メキシコ・ペソ＝5.54円、１

ユーロ＝125.44円、１イギリス・ポンド＝139.68円、１スウェーデン・クローナ＝12.14円、１ノルウェー・クローネ＝12.58円、１

デンマーク・クローネ＝16.80円、１シンガポール・ドル＝80.13円です。 

 

 

親投資信託残高 
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ターゲット・リターン戦略ファンド 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2018年12月25日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 505,823,785   

 コール・ローン等 27,579,339   

 損保ジャパン日本債券マザーファンド(評価額) 276,548,868   

 損保ジャパン外国債券マザーファンド(評価額) 201,695,578   

(B) 負債 2,556,419   

 未払解約金 96,352   

 未払信託報酬 2,447,171   

 未払利息 77   

 その他未払費用 12,819   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 503,267,366   

 元本 512,673,710   

 次期繰越損益金 △  9,406,344   

(D) 受益権総口数 512,673,710口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,817円 
 

（注１） 信託財産に係る期首元本額510,000,000円、期中追加設定元

本額5,673,135円、期中一部解約元本額2,999,425円 

（注２） 期末における１口当たりの純資産総額 0.9817円 

（注３） 期末における元本の欠損金額 9,406,344円 

○損益の状況 (2017年12月21日～2018年12月25日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 639,015   

 受取配当金 673,257   

 受取利息 32   

 支払利息 △    34,274   

(B) 有価証券売買損益 △ 5,079,439   

 売買益 16,224,785   

 売買損 △21,304,224   

(C) 信託報酬等 △ 4,906,733   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 9,347,157   

(E) 追加信託差損益金 △    59,187   

 (配当等相当額) (△        35)  

 (売買損益相当額) (△    59,152)  

(F) 計(Ｄ＋Ｅ) △ 9,406,344   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △ 9,406,344   

 追加信託差損益金 △    59,187   

 (配当等相当額) (       3,540)  

 (売買損益相当額) (△    62,727)  

 分配準備積立金 1,254,198   

 繰越損益金 △10,601,355   
 

（注１） 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２） 信託報酬等には、消費税相当額を含めて表示しております。

（注３） 追加信託差損益金とは、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をいいます。 
 

（注４） 分配金の計算過程（2017年12月21日～2018年12月25日）は以下の通りです。 

項 目 
2017年12月21日～ 
2018年12月25日 

a. 配当等収益(費用控除後) 1,254,198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 3,540円 

d. 信託約款に規定する分配準備積立金 0円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 1,257,738円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 24円 

g. 分配金 0円 

 

○お知らせ  

 
・公告の方法を「日本経済新聞に掲載」から「電子公告」へ変更するため、投資信託約款に所要の変更を行いました（2018

年１月15日）。 

・投資対象である外国株式のETFを新たに追加するため、投資信託約款に所要の変更を行いました（2018年９月19日）。 
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