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平素より 「アムンディ・欧州ハイ・イールド債券ファンド（トルコリラコース）」 （以下、当ファンド）を

ご愛顧賜りまして、誠にありがとうございます。

さて、当ファンドは2017年8月の決算におきまして、分配金額の変更を行いましたことをご報告申し

上げます。

当期の分配金（1万口当たり、税引前）につきましては、下段をご覧ください。

今回の見直しは、基準価額の水準や分配対象額の状況などを総合的に勘案した結果によるものです。

今後とも当ファンドの運用にあたっては、パフォーマンスの向上を目指してまいりますので、引き続き

お引き立て賜りますよう、よろしくお願い申し上げます。

アムンディ・欧州ハイ・イールド債券ファンド

（トルコリラコース）

～2017年8月の決算における分配金と今後の見通しについて～

※ 基準価額は信託報酬控除後です。
※ 上記は過去の実績であり、将来を示唆または保証するものではありません。

＜R1707098＞

決算期
収益分配金

（1万口当たり、税引前）
基準価額（分配落ち後）

第70期（2017年8月8日） 50円 （前期：60円） 4,200円
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＜当資料で使用したデータについて＞
当資料では、特に記載の無い限り、以下のデータを使用しています。

【指数に関するデータ】

● ユーロ国債：シティユーロ国債インデックス、

● 欧州ハイイールド債：BofAML・ヨーロピアン・カレンシー・ハイ・イールド・コンストレイント・インデックスを使用。

 シティ債券インデックスは、Citigroup Index LLCが開発した債券インデックスです。

 BofAMLのインデックスは、メリルリンチ・ピアース・フェナー・アンド・スミス・インコーポレーテッドが発表しており、著作権はメリルリ

ンチ・ピアース・フェナー・アンド・スミス・イ ンコーポレーテッドに帰属しております。

 当資料中に引用した各インデックス（指数）の著作権・知的財産権およびその他一切の権利は、各インデックスの算出元に帰属し

ます。また各インデックスの算出元は、インデックスの内容を変更する権利および発表を停止する権利を有しています。

【短期金利に関するデータ】

●ユーロ：3ヵ月LIBOR、 ●トルコリラ：3ヵ月TRLIBORを使用。
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Q１ 分配金を引下げたのはなぜですか？

A１ 基準価額の水準や分配対象額の状況、市況動向などを総合的

に勘案した結果、分配金の引下げを行いました。

引下げた分配金の差額を当ファンドの純資産に留保することで、

信託財産の成長を目指します。

トルコリラの軟調な推移が続く中、これまでの水準での分配金の支払いが基準価額をさらに押し下げる状況が続

いていることから、基準価額の水準に照らした分配金額水準などを勘案し、60円から50円へ分配金額を引下げ

ました。

ファンドの分配金額は分配方針に基づき①基準価額の水準や②分配対象額の状況等を勘案して決定します。

① 基準価額が10,000円の時に100円の分配金を支払うと、100円÷10,000円＝1％となり、ファンド総額の1％分

が分配金額となります。基準価額が5,000円の時に同じく100円の分配金を支払うと、100円÷ 5,000円＝2％

となり、ファンド総額の2％分が分配金額となります。このように、基準価額の水準によってファンド総額に対す

る分配金の支払い比率が変化することから、分配金額を決定する上で基準価額の水準は大変重要なポイン

トになります。

② また、分配対象額の状況も考慮する必要があります。各期の分配金額につきましては、期中の収益（欧州ハ

イイールド債券の値上がり益ならびに利子収入や選択通貨の対円での上昇ならびに為替取引によるプレミア

ム/コスト等）に加えて、過去の収益の一部を分配金に充てております。

これらの点をふまえ、基準価額の水準、分配対象額の状況などを鑑み、分配金の引下げを行いました。引下げ

た分配金の差額はファンドの純資産に留保することとなります。今後の安定的な分配の継続と長期的な投資信

託財産の成長を目指すために分配金を引下げる必要があると判断するに至った次第です。

基準価額、分配対象額等については次ページをご参照ください。
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純資産総額（右軸）
基準価額（左軸）
基準価額（税引前分配金再投資）（左軸）

アムンディ・欧州ハイ・イールド債券ファンド（トルコリラコース）

2011年10月27日（設定日）～2017年6月30日、日次 2016年7月～2017年6月の各月分配金支払い後

Ａ Ｂ Ａ+Ｂ＝Ｃ Ｃ÷購入時の基準価額

債券要因 367円 463円 743円 4,099円
為替要因 -465円 -1,928円 -2,248円 -1,345円
分配金 -800円 -2,500円 -5,300円 -11,000円

その他要因 338円 792円 1,326円 2,545円

1年 2年 3年 設定来

基準価額の変動額 -560円 -3,173円 -5,479円 -5,701円

（円）

（年/月）

（円） （億円）

・ 基準価額（税引前分配金再投資）は、税引前分配金を分配時に再投資したものとして計算しています。基準価額は信託報酬控除後です。
・ 債券要因は債券のインカム収益およびキャピタル損益（評価損益を含む）を示したものです。
・ 為替要因はトルコリラと円の為替要因を表示しています。
・ その他要因は、信託報酬、為替取引によるプレミアム/コスト、その他の誤差を含みます。
・ 各要因の円未満は四捨五入している関係で、合計が一致しない場合があります。
・ 上記の変動要因は概算値であり、実際の基準価額の変動額を正確に説明するものではありません。傾向を把握するための参考値としてご覧ください。
・ 上記は過去の実績であり、将来を示唆または保証するものではありません。

■ 保有期間別トータルリターン （2017年6月末現在）

■ 分配対象額（1万口当たり、分配金支払い後）の推移■ 基準価額と純資産総額の推移

■ 基準価額の変動要因 （2017年6月末現在）

（年/月）

基準価額 4,299円 純資産総額 1,035億円

＜2017年6月末現在＞

保有期間
購入時の

基準価額

2017年6月末の

基準価額

保有期間における

分配金合計額

基準価額+

分配金合計額

トータルリターン

（実質的な収益率）

1年間 4,859円 -11.5% -560円 800円 5,099円 4.9%

2年間 7,472円 -42.5% -3,173円 2,500円 6,799円 -9 .0%

3年間 9,778円 -56.0% -5,479円 5,300円 9,599円 -1 .8%

設定来 10,000円 -57.0% -5,701円 11,000円 15,299円 53 .0%

基準価額の騰落率

および変動額

4,299円
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トルコリラとユーロの短期金利差（右軸）

トルコリラ円為替レート（左軸）

景気の改善が鮮明です。企業の景況感が大幅に改善しているほか、ロシアとの関係改善で外国人観光客
が急速に持ち直しています。失業率が3ヵ月連続で低下し雇用環境の改善も顕著になっています。インフレ
率は前年比2ケタ上昇が続いていますがピークアウトしつつあります。それでも、市場金利の高め誘導が続
けられ、金利面から見たトルコリラの出遅れは鮮明であり、中長期的には上昇余地が大きいです。ただし、
当面はカタール問題、イスラム過激集団IS等の情勢を見極める必要から持ち合いが予想されます。

アムンディ・欧州ハイ・イールド債券ファンド（トルコリラコース）

※「為替の見通し」および「今後の為替の方向性」は、当資料作成日から3ヵ月間程度の見通しです。
将来の経済や市場動向、政治情勢等により、3ヵ月経過前でも予告なく変更することがあります。また、将来を保証するものではありません。

■ トルコリラの為替の見通し （2017年6月末現在）

■ 欧州ハイイールド債の利回り + 為替取引によるプレミアム/コスト

当ファンドにおける配当等収益である「欧州ハイイールド債の利回り」ならびに「為替取引によるプレミアム/
コスト」を合計した値は以下のようになっています。

①欧州ハイイールド債の利回り ②為替取引によるプレミアム/コスト

欧州ハイイールド債
の利回り※

3.55％

※アムンディ・欧州ハイ・イールド債

券ファンドの主要投資対象である

ストラクチュラ－欧州ハイ・イール

ド・ボンドの平均最終利回り

出所：ブルームバーグのデータを基に、アムンディ・ジャパン株式会社が作成。

為替取引によるプレミアム
／コストは、トルコリラの短期
金利からユーロの短期金利
を差し引いた値で簡便的に
計算しています。

②為替取引による
プレミアム
13.08％

③欧州ハイイールド債の利回り

+為替取引によるプレミアム/コスト

①欧州ﾊｲｲｰﾙﾄﾞ債
の利回り
3.55％

為替取引による
プレミアム

トルコリラ短期金利
－ユーロ短期金利

＝13.08％

①＋②
16.63％

＜各通貨の短期金利＞

（％）

（年/月）

（円）
（2011年10月27日～2017年6月30日、日次）

（2017年6月末現在）

出所：ブルームバーグのデータを基に、アムンディ・ジャパン株式会社が作成。
＊ユーロより金利が低い通貨で為替取引を行う場合は、コスト（金利差相当分の費用）が生じますので、基準価額の下落要因となります。
＊小数点以下、四捨五入の関係で通貨の短期金利と、為替取引によるプレミアム／コストとユーロの短期金利合計が一致しない場合があります。
• 上記金利は、先物為替レート等を概算する際の目安として参照する金利であり、実際に為替取引を行う先物為替等の市場値から逆算される金利と

は異なる場合があります。したがって上記の2通貨間の金利差から計算される為替取引によるプレミアム／コスト相当値が、実際のファンドで生じる
為替取引によるプレミアム／コストと同一になるとは限りません。

• 将来の為替取引によるプレミアム／コストの数値を保証するものではありません。
• 使用した短期金利については2ページの＜当資料で使用したデータについて＞をご確認ください。

＜対円為替レートと短期金利差の推移＞
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欧州ハイイールド債 価格（トータルリターン）（左軸）

欧州ハイイールド債 利回り（右軸）

Q２ 実質的な主要投資対象である欧州ハイイールド債の現状に

ついて教えてください。

A２ 欧州ハイイールド債は、昨年の英国EU離脱(BREXIT)決定等
においてマイナスの影響を受けたものの、安定した利子収入
とスプレッド（国債との利回り差）の縮小などにより、堅調に推移
しています。また、景気拡大が継続する欧州経済を背景に、
デフォルト(債務不履行)率も低水準で推移しています。

（ご参考）欧州ハイイールド債 スプレッド（国債との利回り差）およびデフォルト率

欧州ハイイールド債 価格と利回りの推移

（％）

出所：ブルームバーグ等のデータを基に、アムンディ・ジャパン株式会社が作成。

使用したインデックスについては2ページの＜当資料で使用したデータについて＞をご確認ください。

(2011年1月末～2017年6月末、月次）

（年/月）

（ユーロ）
（2011年1月31日～2017年6月30日、日次）
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6月の欧州ハイイールド債市場は、小幅ながらプラスのリターンとなりました。ドイツ国債の利回りが総じて上

昇（債券価格は下落）する中で、インカムゲインおよびクレジット・スプレッド（国債との利回り差）の小幅な縮小

がプラスのリターンに寄与しました。

ユーロ圏では、ECB（欧州中央銀行）が金融政策を最近の経済動向に合わせ、現在の超緩和的な政策を段

階的に解除する姿勢を表明しました。6月に発表されたデータも、これまで景気回復にもかかわらず上昇しな

かったコアインフレ率が上向いていること（前年同月比＋1.1％）を示しました。米国では、最近の強弱交錯した

マクロ指標にもかかわらず、雇用市場の堅調さや第1四半期の経済成長率の上方修正（前期比年率＋1.4％）

が、FRB（米連邦準備理事会）の金融政策正常化を後押ししています。

6月は発行市場での起債が活発化し、事業債が60億ユーロ、金融債が50億ユーロ発行されました。それでも、

クーポン支払いや償還を考慮すると、年初来の純発行額は26億ユーロであり、依然として低水準にとどまりま

す。当月の欧州ハイイールド債ファンドへの投資資金動向は、流入超過を記録しました。また、ECBによる社債

購入額は68億ユーロでした。この水準は前月を下回りながらも、月間600億ユーロという新たな購入計画の下

では比較的高い水準を保っています。このため、投資家の間では引き続き利回り追求の動きがみられます。

欧州では、政治的リスクが後退し、景気回復が勢いを増しているように見受けられます。デフォルト率は過去

最低水準にあり、発行市場における低水準の純発行額やECBによる社債購入プログラムの継続などテクニカ

ル環境も引き続き良好です。現在の欧州ハイイールド債のスプレッドはCCC格を含めると約3％の水準にありま

すが、プラスに作用しているさまざまな要因をすでに反映しているため、さらなる縮小余地は限定的とみられま

す。しかしながら、欧州ハイイールド債は今後も利回りを追求する投資家を引き付けると考えられ、当ファンドは

この資産クラスに対する強気の見方を維持しています。

Q４ 今後も分配金の見直しが行われることはありますか？

A４ Q1のとおり基準価額の水準や分配対象額の状況などを勘案した

上で分配金額を決定するため、現時点では確定しておりません。

マーケット動向を注視して決定します。

当ファンドは世界のマクロ環境等により基準価額が大きく変動することが考えられます。そのため、将来の分

配金額が確定しているものではありません。毎月の決算日に決定します。

Q３ 今後の市場見通しを教えてください。

A３ 欧州では、政治的リスクが後退し、景気回復が勢いを増している

ように見受けられ、低水準で推移するデフォルト率等を背景に、

欧州ハイイールド債市場に対し、強気な見方を維持しています。

（アムンディ アセットマネジメント（2017年6月末現在））
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