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　設定来の基準価額の推移

　投資環境
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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）

※基準価額は1万口当たりです。

※マザーファンドを通じた実質比率です

（マザーファンド組入比率を除く）。

 基準価額 10,966 円

 純資産総額 1.1 億円

　騰落率

1ヵ月前 3ヵ月前 6ヵ月前 1年前 3年前 設定来

分配金再投資基準価額 0.07% 1.69% 8.31% 　　 － 　　 － 9.66%

参考指数 1.04% 3.29% 9.65% 　　 － 　　 － 14.03%

　ポートフォリオ構成比率

公社債 94.4% 

(内外国公社債） (94.4%)

(内先物） (0.0%)

5.6% 

99.4% 

組入銘柄数 5 銘柄 

マザーファンド組入比率

短期金融商品その他

2023/12/14 0 円

設定来合計 0 円

　最近5期の分配金の推移

※基準価額は1万口当たり、作成基準日現在、年率0.2475％（税抜0.225％）の信託報酬控除後です。

※分配金再投資基準価額は、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す。

※グラフは過去の実績であり､将来の成果を示唆または保証するものではありません。

※分配金は1万口当たり、税引前です。

運用状況等によっては分配金額が変わる場合、
或いは分配金が支払われない場合があります。

＜2年国債利回り（%）と10年国債利回り（%）、レアル／円為替（円）＞

設定日 前月末 当月末

2023/6/15 2024/3/29 2024/4/30

ブラジル2年国債利回り 10.92 10.04 10.54 ▲ 0.38 0.50

ブラジル10年国債利回り 11.13 11.09 11.65 0.52 0.56

ブラジル・レアル／円 29.15 30.16 30.62 5.03% 1.50%

設定来 前月末比

※設定来および前月末比は、2年国債利回り・10年国債利回りが変化幅、ブラジル・レアル／円が騰落率です。

※2年国債利回り・10年国債利回りは現地前営業日の終値、ブラジル・レアル／円は一般社団法人投資信託協会が公表する為替レートです。

（出所：BloombergデータよりＳＢＩ岡三アセットマネジメント作成）

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券

※騰落率は、1ヵ月前、3ヵ月前、6ヵ月前、1年前、3年前の各月の月末および設定日との比較です。

参考指数の騰落率は、当該日前営業日の現地終値を基に算出しております。

※分配金再投資基準価額の設定来騰落率は、1万口当たりの当初設定元本との比較です。

※参考指数は、JP Morgan GBI-EM Broad Brazil LOC Unhedged〔円換算後〕です。

※参考指数の騰落率は、Bloombergのデータを基にＳＢＩ岡三アセットマネジメントが算出しております。
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　ブラジル国債マザーファンドの状況

　ファンドマネージャーのコメント

＜投資環境＞

4月のブラジル債券市場では、2年国債利回り、10年国債利回りともに大幅に上昇（価格は下落）しました。米連邦準備制度理事会

（FRB）による早期利下げ観測の後退とともに米金利が上昇したことに加え、ブラジル政府が基礎的財政収支の目標を下方修正したこと

を嫌気し、中旬にかけて債券利回りが急上昇する展開となりました。また、ブラジル中央銀行（BCB）のカンポス・ネト総裁が、世界経済や

国内情勢を巡る不透明感の高まりを理由に、利下げペースの減速を示唆したことも、短期債利回りの上昇を後押しする要因となりました。

しかし、インフレ率の鈍化基調が継続する中で、BCBの利下げに慎重な姿勢はむしろ今後のインフレ率の抑制につながるとの見方から、

徐々に債券を買い戻す動きが優勢となり、月末にかけては2年国債利回り、10年国債利回りともに上げ幅を縮小する動きとなりました。

4月の為替市場では、米金利上昇とドル高に伴い新興国からの投資資金の流出が懸念されたことに加え、前述のブラジル政府による基

礎的財政収支の目標の下方修正を受けて、中旬にかけてブラジルレアルが対ドル、対円で急落する場面が見られました。しかし、その後は、

ブラジルレアルの買い戻しが優勢となったことや、円が全面安の動きとなったことから、ブラジルレアルが対円で急反発する展開となりま

した。この結果、前月末に30.1円台であったブラジルレアルの対円レートは、30.6円台に上昇して月末を迎えました。

＜運用経過＞

マザーファンドでは、一部保有債券の償還があった以外は前月末のポートフォリオを維持しました。この結果、4月末現在のポートフォリ

オは、残存期間が短い割引国債2銘柄と残存期間が長い固定利付国債3銘柄で構成されており、保有債券の平均利回りは11.2%台と

なっています。また、保有債券の平均残存年数は6.1年台で月末を迎えました。

＜今後の運用方針＞

ブラジルの消費者物価指数（前年比）は、2月が+4.50％、3月が+3.93％、4月15日までの1ヵ月間が+3.77％となり、緩やかな鈍化

基調が続いています。足元ではBCBが目標としているインフレ目標レンジ3％±1.5％の範囲内に収まっていることから、今後もBCBは

ペースを減速させつつも、利下げを継続してくると見ています。また、今後、FRBの利下げが現実味を帯びる局面では、相対的に利回り水

準の高いブラジル国債が選好されやすくなると判断しています。一方、ブラジル政府による基礎的財政収支の目標の下方修正は、これま

で市場が評価してきたブラジル政府の財政健全化路線に対する信認低下につながるリスクがあるため、留意が必要と考えています。

為替市場では、急速な円安進行を受けて政府・日銀が円買い介入を実施した可能性が高いことから、当面は市場参加者の間で見解が交

錯し、円相場が上下に振れやすい不安定な局面になると想定しています。また、足元で各金融市場の変動幅が拡大していることから、短

期的にブラジルレアルが対円で大きく変動する場面もあると見ています。一方、日銀がマイナス金利解除後も緩和的な金融環境を維持す

る姿勢を示していることに加え、ブラジルでは政策金利とインフレ率の格差である実質政策金利が2024年4月末現在で+6％台後半と

高水準を維持していることから、ブラジルレアルの対円での下落余地は限定的と判断しています。

以上のような投資環境を踏まえ、マザーファンドの運用においては、当面、高水準の利息収入の確保と債券利回り低下に伴う保有債券

の価格上昇が期待できる現在のポートフォリオを維持する方針です。

※ 今後の運用方針等は、将来の市場環境の変動等により変更される場合があります。また、市場環境等についての評価、

分析等は、将来の運用成果を保証するものではありません。

＜組入債券明細表＞

銘柄名 国名 通貨名 利率 償還日 数量（額面） 比率

BRAZIL-LTN ブラジル ブラジルレアル 0.000％ 2024/07/01 1,000,000 27.1％

BRAZIL-LTN ブラジル ブラジルレアル 0.000％ 2024/10/01 100,000 2.6％

BRAZIL NTN-F ブラジル ブラジルレアル 10.000％ 2031/01/01 500,000 13.3％

BRAZIL NTN-F ブラジル ブラジルレアル 10.000％ 2033/01/01 1,200,000 31.4％

BRAZIL NTN-F ブラジル ブラジルレアル 10.000％ 2035/01/01 800,000 20.6％

※各比率はマザーファンドの純資産総額に対する比率です。

＜ポートフォリオの特性＞

保有債券の平均利回り 11.22%

保有債券の平均残存年数 6.18年

ファンド全体のデュレーション 3.41年

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券

※デュレーションとは投資元本の平均回収年限のことを言います。

また、金利変動に伴う債券価格の変動性を示す指標として用いられ、

一般的にこの値が大きい程、金利変動に伴う債券価格の変動リスクが大きくなります。
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　ファンド情報

設　定　日 2023年6月15日

償　還　日 2045年6月14日

決　算　日 毎年6月14日および12月14日（休業日の場合は翌営業日）

　ファンドの特色

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券
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　投資リスク（1）

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券
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　投資リスク（2）

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券

当レポートは8枚組です。最終ページの「ご注意」を必ずご覧ください。（5/8）  553263



　お申込みメモ

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券
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　ファンドの費用

　委託会社および関係法人の概況

委 託 会 社 ＳＢＩ岡三アセットマネジメント株式会社　 （ファンドの運用の指図を行います。）

金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第370号
加入協会：一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会

受 託 会 社 三菱UFJ信託銀行株式会社　 （ファンドの財産の保管及び管理を行います。）

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券
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　販売会社について

受益権の募集の取扱い、投資信託説明書（交付目論見書）、投資信託説明書（請求目論見書）及び運用報告書の交付の取扱
い、解約請求の受付、買取請求の受付・実行、収益分配金、償還金及び解約金の支払事務等を行います。

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

（金融商品取引業者）

株式会社ＳＢＩ証券 関東財務局長（金商）第44号 ○ ○ ○

商号 登録番号

加入協会

　ご注意

・ 本資料はＳＢＩ岡三アセットマネジメント株式会社が作成した販売用資料です。購入の申込みに当たっては、投資信託説
明書（交付目論見書）をお渡ししますので必ず内容をご確認のうえ、投資判断はお客様ご自身で行っていただきますよ
うお願いします。投資信託説明書（交付目論見書）の交付場所につきましては「販売会社について」でご確認ください。

・ 本資料中の運用実績等に関するグラフ・数値等はあくまでも過去の実績であり、将来の運用成果を示唆あるいは保証
するものではありません。また、税金、手数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆様の実質的な投資成果を示す
ものではありません。

・ 本資料の内容は作成基準日のものであり、将来予告なく変更されることがあります。また、市況の変動等により、方針
通りの運用が行われない場合もあります。

・ 本資料は当社が信頼できると判断した情報を基に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。

ブラジル国債ファンド
追加型投信／海外／債券
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