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（毎月決算型）(愛称) ウィンドミル ／(１年決算型）(愛称) ウィンドミル１年

追加型投信/海外/債券
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（出所）月報およびブルームバーグのデータを基にベアリングス・ジャパンが作成 過去の運用実績は、将来の運用成果等を約束するものではありません。

足元の基準価額推移
および運用見通しについて

2021年8月12日

図1：ウィンドミル（1年決算型）の基準価額および米国10年債利回りの推移
（2016年12月末～2021年7月末）

ポイント①：足元の運用状況

期間① 期間② 期間③

期間①
2017年1月～2018年3月

期間②
2020年3月

期間③
2021年1月～2021年6月

債券要因 4.55% -2.06% -3.73%

為替要因 -5.71% -2.32% 0.21%

その他要因 -1.96% -0.14% -0.80%

当期間の
運用状況

①景気拡大期待や米国の政
策金利引上げなどを背景にし
た金利上昇

②債券要因は、保有債券か
らの利息収入や機動的な資
産配分などからプラスに寄与

③為替要因は、米ドル安が進
行したことで米ドルの買い持ち
ポジションなどがマイナスに寄与

①新型コロナウイルスの感染
拡大に伴う金融市場の混乱
（金融資産の換金売り）

②債券要因は、カナダ、オース
トラリア、ニュージーランドなどの
地方債価格の下落によりマイ
ナス寄与

③為替要因は、ノルウェーやメ
キシコなどの資源国の通貨安
などによりマイナス寄与

①経済再開に伴う景気回復
期待の高まりを受けた主要国
金利の上昇

②米国10年債利回りは、
2020年12月末の0.9%台
から2021年3月末には
1.7%台まで急上昇

③主要国金利が上昇したこと
から、債券要因はマイナス寄
与

図2：ウィンドミル（1年決算型）の期間別要因分析

(%)

ウィンドミル（1年決算型）- 左軸

米国10年債利回り - 右軸

注：ウィンドミル（1年決算型）は2016年12月30日を100として指数化

注：基準価額の変動要因分析は、簡便法により試算した概算値を使用。また、その他要因には収益分配金や信託報酬などが含まれています。
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図3：米国10年債利回り推移
（2020年12月末～2021年7月末）

ポイント②：今後の運用見通し

☛ 運用者コメント

(%)

図4：中国の製造業購買担当者指数（PMI）
（2020年3月～2021年7月）

景気のピーク

景気のボトム

図5：各国の景気循環（2021年6月末時点）

（出所）ブルームバーグのデータを基にベアリングス・ジャパンが作成

景気
拡大

2021年3月にかけて、米国を中心に金利が急上昇

しましたが、足許では一服感が出ています（図

3）。新型コロナウイルス（デルタ変異株）の蔓延

に加え、中国の景気減速等（図4）が世界経済

全体の成長率を抑制し、世界的に金利は緩やかに

低下することが予想されます。

金利上昇は限定的？ 今後の運用方針

世界的に金利上昇余地は限定的であると見ており、

債券投資にとって優位な展開を予想しております。ウィ

ンドミルは米国以外の世界の債券に投資しているため、

国や地域によって異なる景気循環の分析に基づき、

魅力的な債券に分散投資することで安定したリターン

の獲得が期待できます。一方為替においては世界経

済の回復シナリオにも配慮し、円安進行を意識したポ

ジション構築を行う方針です。

景気
縮小
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株式会社山形銀行　※ 登録金融機関 東北財務局長（登金）第12号 ○ ○ ○

オーストラリア・アンド・ニュージーランド・

バンキング・グループ・リミテッド（銀行）※
登録金融機関 関東財務局長（登金）第622号 ○ ○

株式会社福岡銀行 福岡財務支局長（登金）第7号 ○

○

東海財務局長（登金）第10号 ○登録金融機関

浜銀TT証券株式会社 金融商品取引業者

株式会社百十四銀行 登録金融機関 四国財務局長（登金）第5号

株式会社百五銀行

福岡財務支局長（金商）第75号

登録金融機関

○関東財務局長（金商）第1977号

○

PWM日本証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第50号 ○

株式会社北海道銀行 登録金融機関 北海道財務局長（登金）第1号 ○

○

フィデリティ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第152号 ○

ほくほくTT証券株式会社 金融商品取引業者 北陸財務局長（金商）第24号

登録金融機関

○○

○

○

○

○

西日本シティTT証券株式会社 金融商品取引業者

登録金融機関

日産証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第131号 ○

○○

○

株式会社西日本シティ銀行

東海東京証券株式会社

○

株式会社東和銀行

スルガ銀行株式会社

株式会社長崎銀行

株式会社新生銀行

○

○

○

○

○

○

株式会社北國銀行 登録金融機関 北陸財務局長（登金）第5号 ○

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第195号 ○

○

○

○

金融商品取引業者

株式会社広島銀行 登録金融機関 中国財務局長（登金）第5号 ○

○

ひろぎん証券株式会社 金融商品取引業者 中国財務局長（金商）第20号

百五証券株式会社 東海財務局長（金商）第134号 ○

○

一般社団法人

第二種金融商

品取引業協会

販売会社名

○

東海財務局長（登金）第3号 ○

一般社団法人

金融先物

取引業協会

近畿財務局長（金商）第6号

近畿財務局長（金商）第370号 ○

○ ○

○

○

○

金融商品取引業者

福岡財務支局長（登金）第6号 ○

東海財務局長（金商）第188号

関東財務局長（金商）第2938号

金融商品取引業者 東海財務局長（金商）第140号 ○

○

○

登録金融機関

登録金融機関

登録金融機関

登録金融機関

福岡財務支局長（登金）第11号

東海財務局長（登金）第8号 ○

登録金融機関

近畿財務局長（登金）第52号 ○

登録金融機関 東北財務局長（登金）第15号 ○

一般社団法人

日本投資顧問

業協会

アーク証券株式会社 金融商品取引業者

登録金融機関 東北財務局長（登金）第1号 ○

登録番号

加入協会

日本証券業

協会

関東財務局長（金商）第1号 ○

○藍澤證券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第6号 ○

株式会社青森銀行

ウィンドミル

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○ ○

○

○

○

○

○

SMBC日興証券株式会社

株式会社大垣共立銀行 登録金融機関

金融商品取引業者

株式会社SBI証券 金融商品取引業者

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第24号

あかつき証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第67号

いちよし証券株式会社

株式会社秋田銀行 登録金融機関 東北財務局長（登金）第2号

池田泉州TT証券株式会社 金融商品取引業者

エース証券株式会社

関東財務局長（金商）第44号

関東財務局長（金商）第2251号金融商品取引業者

九州財務局長（登金）第１号

金融商品取引業者

株式会社大分銀行

○

○

○ ○

関東財務局長（登金）第60号

○東海財務局長（金商）第191号

○

○

○○

関東財務局長（登金）第10号 ○

福岡財務支局長（登金）第3号 ○

九州財務局長（登金）第6号

OKB証券株式会社 金融商品取引業者

登録金融機関

FFG証券株式会社

金融商品取引業者

福岡財務支局長（金商）第5号

京都信用金庫

株式会社きらやか銀行

株式会社十八親和銀行

ぐんぎん証券株式会社

株式会社熊本銀行 登録金融機関

○ ○

十六TT証券株式会社

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

ウィンドミル

1年

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

取扱い商品

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○

○ ○

○ ○ ○

松阪証券株式会社 金融商品取引業者 東海財務局長（金商）第19号 ○ ○

中国財務局長（金商）第8号 ○ワイエム証券株式会社 金融商品取引業者

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 ○ ○

※新規のお取扱いを休止しております

上記の表は、ベアリングス・ジャパン株式会社が作成基準日時点で知りうる信頼性が高いと判断した情報等から、細心の注意を払い作成したものです
が、その正確性、完全性を保証するものではありません。
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