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◇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／海外／債券 

信 託 期 間  無期限 

運 用 方 針  

当ファンドは、主に「ＬＭ・ブラジル国債

マザーファンド」受益証券への投資を通じ

て、主にブラジル・レアル建てのブラジル

国債に投資を行うことにより、信託財産の

中長期的成長を目指します。 

主要運用対象 

 当ファンド  

｢ＬＭ・ブラジル国債マザー

ファンド」受益証券を主要

投資対象とします。 

 
ＬＭ・ブラジル国債 
マ ザ ー フ ァ ン ド 

 

ブラジル・レアル建てのブ

ラジル国債を主要投資対象

とします。 

組 入 制 限  
外貨建資産への実質投資割合には、制限を

設けません。 

分 配 方 針  
決算日（原則として毎月13日。休業日の場

合は翌営業日）に、収益分配方針に基づい

て分配を行います。 
 
当報告書に関するお問合わせ先： 

レッグ・メイソン・アセット・マネジメント株式会社 

お問合わせ窓口 

電話番号：03-5219-5947 

 

 

 

運用報告書（全体版） 
 

第90期 決算日 2016年４月13日 
第91期 決算日 2016年５月13日 
第92期 決算日 2016年６月13日 
第93期 決算日 2016年７月13日 
第94期 決算日 2016年８月15日 
第95期 決算日 2016年９月13日 

 

－ 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、「ＬＭ・ブラジル国債ファンド（毎月分配型）」
は、2016年９月13日に第95期の決算を行いましたの
で、第90期、第91期、第92期、第93期、第94期、第95
期の運用状況と収益分配金をご報告申し上げます。 

今後とも一層のご愛顧を賜りますようお願い申し上げ
ます。 

 

 

〒100－6536 東京都千代田区丸の内一丁目5番1号 

 

ｈｔｔｐ：//ｗｗｗ.ｌｅｇｇｍａｓｏｎ.ｃｏ.ｊｐ 
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○最近30期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

債   券 
組 入 比 率 

債   券 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ ％ 百万円 

66期(2014年４月14日) 6,868 80 6.4 97.3 － 148,280 

67期(2014年５月13日) 6,945 80 2.3 96.4 － 146,182 

68期(2014年６月13日) 6,958 80 1.3 96.3 － 138,998 

69期(2014年７月14日) 6,914 80 0.5 99.6 － 131,136 

70期(2014年８月13日) 6,815 60 △ 0.6 98.5 － 125,387 

71期(2014年９月16日) 6,967 60 3.1 98.0 － 119,027 

72期(2014年10月14日) 6,866 60 △ 0.6 97.1 － 114,248 

73期(2014年11月13日) 6,589 60 △ 3.2 96.2 － 106,781 

74期(2014年12月15日) 6,592 60 1.0 95.5 － 103,558 

75期(2015年１月13日) 6,540 60 0.1 99.3 － 101,663 

76期(2015年２月13日) 6,184 60 △ 4.5 98.0 － 94,052 

77期(2015年３月13日) 5,477 60 △10.5 97.8 － 81,681 

78期(2015年４月13日) 5,719 50 5.3 96.9 － 85,393 

79期(2015年５月13日) 5,744 50 1.3 96.1 － 84,732 

80期(2015年６月15日) 5,744 50 0.9 95.2 － 83,391 

81期(2015年７月13日) 5,642 50 △ 0.9 99.1 － 80,988 

82期(2015年８月13日) 5,066 50 △ 9.3 98.4 － 71,637 

83期(2015年９月14日) 4,255 50 △15.0 97.4 － 58,633 

84期(2015年10月13日) 4,321 35 2.4 96.7 － 58,813 

85期(2015年11月13日) 4,414 35 3.0 96.8 － 58,216 

86期(2015年12月14日) 4,229 35 △ 3.4 96.7 － 54,842 

87期(2016年１月13日) 3,980 35 △ 5.1 99.2 － 50,620 

88期(2016年２月15日) 3,888 35 △ 1.4 99.1 － 48,696 

89期(2016年３月14日) 4,422 35 14.6 98.1 － 54,670 

90期(2016年４月13日) 4,348 35 △ 0.9 97.3 － 53,262 

91期(2016年５月13日) 4,423 35 2.5 96.6 － 53,850 

92期(2016年６月13日) 4,377 35 △ 0.2 95.8 － 53,090 

93期(2016年７月13日) 4,509 35 3.8 99.3 － 54,282 

94期(2016年８月15日) 4,540 35 1.5 98.5 － 53,163 

95期(2016年９月13日) 4,454 35 △ 1.1 97.8 － 50,878 
 
（注１）基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注２）当ファンドは親投資信託を組入れますので、「債券組入比率」「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

（注３）債券先物比率は買建比率－売建比率。 

（注４） 市場に広く認知されているベンチマーク等で、当ファンドのリスク特性を正確に反映する指標が見当たらないため、現状では、当

ファンドの収益率及びリスク特性を特定のベンチマーク等と比較しておりません。 
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○当作成期中の基準価額と市況等の推移 

決 算 期 年 月 日 
基 準 価 額 債   券 

組 入 比 率 
債   券 
先 物 比 率  騰 落 率 

第90期 

(期  首) 円 ％ ％ ％ 

2016年３月14日 4,422 － 98.1 － 

３月末 4,379 △1.0 98.1 － 

(期  末)     

2016年４月13日 4,383 △0.9 97.3 － 

第91期 

(期  首)     

2016年４月13日 4,348 － 97.3 － 

４月末 4,395 1.1 96.8 － 

(期  末)     

2016年５月13日 4,458 2.5 96.6 － 

第92期 

(期  首)     

2016年５月13日 4,423 － 96.6 － 

５月末 4,371 △1.2 96.1 － 

(期  末)     

2016年６月13日 4,412 △0.2 95.8 － 

第93期 

(期  首)     

2016年６月13日 4,377 － 95.8 － 

６月末 4,541 3.7 95.4 － 

(期  末)     

2016年７月13日 4,544 3.8 99.3 － 

第94期 

(期  首)     

2016年７月13日 4,509 － 99.3 － 

７月末 4,512 0.1 99.0 － 

(期  末)     

2016年８月15日 4,575 1.5 98.5 － 

第95期 

(期  首)     

2016年８月15日 4,540 － 98.5 － 

８月末 4,532 △0.2 98.1 － 

(期  末)     

2016年９月13日 4,489 △1.1 97.8 － 
 
（注１）期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

（注２）当ファンドは親投資信託を組入れますので、「債券組入比率」「債券先物比率」は実質比率を記載しております。 

（注３）債券先物比率は買建比率－売建比率。 
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○運用経過 

 
 作成期間中の基準価額等の推移 (2016年３月15日～2016年９月13日)

 
 

 

（注）分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）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。 

（注）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なり、また、ファンドの購入価額により課税条件も異なり

ますので、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注）分配金再投資基準価額は、作成期首（2016年３月14日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（注）上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

○基準価額の主な変動要因 

当作成期末（2016年９月13日）のＬＭ・ブラジル国債ファンド（毎月分配型）（以下、当ファン

ド）の基準価額は4,454円（分配金控除後）となりました。当作成期の当ファンドのパフォーマン

ス (騰落率）はプラス5.6％（分配金再投資ベース）、基準価額は242円（分配金込み）上昇しまし

た。 

ブラジルの金利水準が相対的に高いことから、公社債利金を手堅く確保しました。公社債損益

についても、債券利回りが低下したことからプラスに寄与しました。一方、ブラジルレアル・円

相場がレアル安・円高となったことから、為替損益はマイナスとなりました。 
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 投資環境 (2016年３月15日～2016年９月13日)

 
当作成期のブラジル債券市場では、利回

りが低下（価格は上昇）しました。 
期の前半は、ルセフ大統領の弾劾審議の

可能性が高まり、より経済重視の政権への
交代期待が強まったことから、投資家のブ
ラジル資産を見直す動きが強まり利回りは
低下しました。インフレ上昇率が鈍化した
ことも、利回りの低下要因となりました。 
期の半ばは、ルセフ大統領の停職に伴い

テメル副大統領を暫定大統領とする新体制
へ移行し、新政権による経済・財政立て直
しへの期待感などから、利回りは緩やかな
低下基調となりました。また、米国の利上
げペースが緩やかになるとの見方が広がり、
投資家のリスク回避姿勢が和らいだことも、
ブラジル資産への安心感につながりました。 
期の後半は、米国の早期利上げ観測が高まる場面では、米国国債同様、ブラジルの債券利回り

にも上昇（価格は下落）圧力がかかりました。しかし、ブラジル中央銀行（BCB）が2016年８月末
の金融政策決定会合で政策金利を据え置く一方、声明文で利下げの条件に言及したことを受け、
BCBが年内にも利下げを開始するとの思惑が浮上し、利回りは低下しました。 
 
当作成期のブラジルレアル・円相場は、

レアル安・円高となりました。 
期の前半は、原油価格が下落した場面で

はリスク回避の動きが意識されたことから、
レアル売り・円買いが優勢となる場面もみ
られました。しかし、ルセフ大統領弾劾へ
向けた動きが進み、政権交代への期待感が
高まったことなどから、レアルは対円で底
堅く推移しました。 
期の半ばは、ルセフ大統領の停職による

テメル暫定政権の発足に伴い、ブラジル経
済・財政への立て直し期待が高まったこと
や、米国の早期利上げ観測の後退などを背
景に、レアルは対円で底堅く推移しました。
しかし、その後、BCBによるドル買い・レ
アル売り介入の影響などから、レアルは一時下落しました。 
期の後半は、テメル政権の財政健全化計画が好感されたことなどから、レアル買い・円売りが

強まりました。しかし、その後、BCBによるレアル売り介入が実施されたことや、一時米国の利上
げ観測が強まったことなどから、レアル売り・円買いが優勢となりました。また、BCBによる利下
げ観測が浮上したことも、レアルの上値を抑えました。 
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 当ファンドのポートフォリオ (2016年３月15日～2016年９月13日)

 
当ファンドは、主に「ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド」受益証券への投資を通じて、主に

ブラジルレアル建てのブラジル国債に投資を行うことにより、信託財産の中長期的な成長を目指

して運用に努めてまいりました。当作成期においては、債券の流動性や残存年数に配慮しながら、

引き続きポートフォリオを構築しました。 

 

 分配金 (2016年３月15日～2016年９月13日)

 
分配金につきましては、基準価額動向や保有債券の利子収入等を勘案し、以下の通りとさせて

いただきました。なお、収益分配に充当しなかった利益につきましては信託財産中に留保し、運

用の基本方針に基づき運用を行います。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第90期 第91期 第92期 第93期 第94期 第95期 

2016年３月15日～ 
2016年４月13日 

2016年４月14日～ 
2016年５月13日 

2016年５月14日～ 
2016年６月13日 

2016年６月14日～ 
2016年７月13日 

2016年７月14日～ 
2016年８月15日 

2016年８月16日～ 
2016年９月13日 

当期分配金 35  35  35  35  35  35  

(対基準価額比率) 0.799％ 0.785％ 0.793％ 0.770％ 0.765％ 0.780％ 

 当期の収益 32  35  32  35  35  31  

 当期の収益以外 2  －  2  －  －  3  

翌期繰越分配対象額 290  292  290  295  300  297  
 
（注１）対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注２）当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 
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○今後の運用方針 

ブラジル経済については、緩やかな改善の兆しが見られる中、テメル政権による経済・財政政

策運営に注目が集まります。2016年８月31日にルセフ大統領の失職が正式に決定されたことを受

け、テメル氏が正式に大統領へ昇格しました。当面は、歳出抑制法案の議会審議や年金改革法案

の提出などに注力するとみられています。 

金融政策については、ゴールドファイン新総裁の下、BCBは2016年８月30－31日の金融政策委員

会で政策金利の据え置きを決定しました。一方、声明文では「金融緩和の余地はない」との文言

を削除し、今後の金融緩和の条件について言及したことから、市場ではBCBが年内にも利下げを開

始するとの予想が高まっています。 

為替市場については、BCBによる利下げ観測が浮上していることから、レアルの上値が抑えられ

る可能性があります。しかし、ブラジルの景気に底打ちの兆しがみられている一方、日本では日

銀が緩和姿勢を継続していることなどから、レアルは対円で底堅く推移するものと考えられます。 

ブラジル債券市場については、インフレ率の上昇鈍化が見込まれる中、BCBが年内にも利下げに

転じるとの予想が浮上していることから、底堅く推移するものと思われます。また、ブラジル資

産に対する海外投資家のニーズも、債券市場を下支えするものと予想されます。 

当ファンドにおきましては、信託財産の中長期的成長を目指すと同時に、毎月の分配金を享受

していただくことができますよう、運用に注力していく所存です。 
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○１万口当たりの費用明細 (2016年３月15日～2016年９月13日) 

項 目 
第90期～第95期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

 
 

円 ％  

（a） 信 託 報 酬 37  0.839  (a)信託報酬＝作成期間の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (18)  (0.406)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (18)  (0.406)  交付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、購入後の 
情報提供等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.027)  運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

（b） そ の 他 費 用 4   0.093   (b)その他費用＝作成期間のその他費用÷作成期間の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） ( 4)  (0.079)  保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） ( 0)  (0.002)  監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ 印 刷 等 費 用 ） ( 0)  (0.003)  印刷等費用は、印刷業者等に支払う法定書類の作成、印刷、交付および届出 
に係る費用 

 （ そ の 他 ） ( 0)  (0.009)  その他は、権利処理等に伴う費用（外国税額分も含む） 

 合 計 41   0.932    

作成期間の平均基準価額は、4,455円です。  

 
（注１）作成期間の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算

出した結果です。 

（注２）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注３）その他費用は、このファンドが組み入れている親投資信託が支払った金額のうち、当ファンドに対応するものを含みます。 

（注４）各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を作成期間の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項

目ごとに小数第３位未満は四捨五入してあります。 

 

○売買及び取引の状況 (2016年３月15日～2016年９月13日) 

 

銘 柄 
第90期～第95期 

設 定 解 約 
口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 
ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド 2,293,314 2,966,887 7,767,002 10,163,044 
 
（注）単位未満は切捨て。 

親投資信託受益証券の設定、解約状況 
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○利害関係人との取引状況等 (2016年３月15日～2016年９月13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。 

 

○第二種金融商品取引業を兼業している投資信託委託会社の自己取引状況 (2016年３月15日～2016年９月13日) 

 該当事項はございません。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2016年３月15日～2016年９月13日) 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2016年９月13日現在) 

 

銘 柄 
第89期末 第95期末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド 43,517,750 38,044,062 51,348,071 
 
（注）単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2016年９月13日現在) 

項 目 
第95期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド 51,348,071 99.7 

コール・ローン等、その他 145,208 0.3 

投資信託財産総額 51,493,279 100.0 
 
（注１）評価額の単位未満は切捨て。 

（注２）ＬＭ・ブラジル国債マザーファンドにおいて、当作成期末における外貨建純資産（55,357,516千円）の投資信託財産総額

(56,170,286千円）に対する比率は98.6％です。 

（注３）外貨建資産は、当作成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、９月13日における邦

貨換算レートは1米ドル=101.58円、1ブラジルレアル=31.27円です。 

 

親投資信託残高 
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○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第90期末 第91期末 第92期末 第93期末 第94期末 第95期末 

2016年４月13日現在 2016年５月13日現在 2016年６月13日現在 2016年７月13日現在 2016年８月15日現在 2016年９月13日現在 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 資産 53,869,442,219   54,436,601,349   53,745,598,506   54,930,129,701   53,960,586,942   51,493,279,310   

 ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド(評価額) 53,764,291,350   54,350,627,873   53,590,357,883   54,777,133,243   53,655,971,848   51,348,071,825   

 未収入金 105,150,869   85,973,476   155,240,623   152,996,458   304,615,094   145,207,485   

(B) 負債 606,941,117   585,989,050   655,478,635   647,175,776   797,368,385   614,567,268   

 未払収益分配金 428,734,007   426,145,723   424,479,369   421,378,979   409,812,389   399,803,499   

 未払解約金 105,150,869   85,973,476   155,240,623   152,996,458   304,615,094   145,207,485   

 未払信託報酬 72,617,803   73,468,645   75,381,674   72,449,310   82,505,110   69,177,227   

 その他未払費用 438,438   401,206   376,969   351,029   435,792   379,057   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 53,262,501,102   53,850,612,299   53,090,119,871   54,282,953,925   53,163,218,557   50,878,712,042   

 元本 122,495,430,832   121,755,920,978   121,279,819,774   120,393,994,129   117,089,254,237   114,229,571,200   

 次期繰越損益金 △ 69,232,929,730   △ 67,905,308,679   △ 68,189,699,903   △ 66,111,040,204   △ 63,926,035,680   △ 63,350,859,158   

(D) 受益権総口数 122,495,430,832口 121,755,920,978口 121,279,819,774口 120,393,994,129口 117,089,254,237口 114,229,571,200口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 4,348円 4,423円 4,377円 4,509円 4,540円 4,454円 
 
＜注記事項＞ 

（注１）元本の状況 

当作成期首元本額              123,636,111,882円 

当作成期中追加設定元本額           6,726,392,975円 

当作成期中一部解約元本額          16,132,933,657円 

（注２）元本の欠損 

純資産総額が元本額を下回っており、その差額は63,350,859,158円であります。 
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○損益の状況 

項 目 
第90期 第91期 第92期 第93期 第94期 第95期 

2016年３月15日～ 
2016年４月13日 

2016年４月14日～ 
2016年５月13日 

2016年５月14日～ 
2016年６月13日 

2016年６月14日～ 
2016年７月13日 

2016年７月14日～ 
2016年８月15日 

2016年８月16日～ 
2016年９月13日 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 有価証券売買損益 △   394,006,535   1,406,727,021   △    36,256,776   2,074,067,212   856,831,429   △   514,887,535   

 売買益 26,361,080   1,432,054,991   33,727,343   2,143,371,859   913,157,766   17,893,091   

 売買損 △   420,367,615   △    25,327,970   △    69,984,119   △    69,304,647   △    56,326,337   △   532,780,626   

(B) 信託報酬等 △    73,056,241   △    73,869,851   △    75,758,643   △    72,800,339   △    82,940,902   △    69,556,284   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) △   467,062,776   1,332,857,170   △   112,015,419   2,001,266,873   773,890,527   △   584,443,819   

(D) 前期繰越損益金 △38,176,957,530   △38,505,950,472   △36,876,393,587   △36,763,515,346   △33,920,360,126   △32,529,233,356   

(E) 追加信託差損益金 △30,160,175,417   △30,306,069,654   △30,776,811,528   △30,927,412,752   △30,369,753,692   △29,837,378,484   

 (配当等相当額) (   3,579,936,834)  (   3,538,245,568)  (   3,526,588,462)  (   3,499,350,406)  (   3,406,310,681)  (   3,325,989,560)  

 (売買損益相当額) (△33,740,112,251)  (△33,844,315,222)  (△34,303,399,990)  (△34,426,763,158)  (△33,776,064,373)  (△33,163,368,044)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) △68,804,195,723   △67,479,162,956   △67,765,220,534   △65,689,661,225   △63,516,223,291   △62,951,055,659   

(G) 収益分配金 △   428,734,007   △   426,145,723   △   424,479,369   △   421,378,979   △   409,812,389   △   399,803,499   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △69,232,929,730   △67,905,308,679   △68,189,699,903   △66,111,040,204   △63,926,035,680   △63,350,859,158   

 追加信託差損益金 △30,182,174,204   △30,306,069,654   △30,782,346,932   △30,927,412,752   △30,369,753,692   △29,837,378,484   

 (配当等相当額) (   3,559,735,468)  (   3,540,129,515)  (   3,525,097,831)  (   3,501,913,836)  (   3,408,552,633)  (   3,327,433,829)  

 (売買損益相当額) (△33,741,909,672)  (△33,846,199,169)  (△34,307,444,763)  (△34,429,326,588)  (△33,778,306,325)  (△33,164,812,313)  

 分配準備積立金 －   19,833,182   －   61,510,443   110,721,462   66,766,628   

 繰越損益金 △39,050,755,526   △37,619,072,207   △37,407,352,971   △35,245,137,895   △33,667,003,450   △33,580,247,302   
 
（注１）損益の状況の中で(A)有価証券売買損益は各期末の評価換えによるものを含みます。 

（注２）損益の状況の中で(B)信託報酬等には信託報酬に対する消費税等相当額を含めて表示しています。 

（注３）損益の状況の中で(E)追加信託差損益金とあるのは、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）信託財産の運用の指図に係る権限の全部又は一部を委託するために要する費用として、委託者報酬のうち販売会社へ支払う手数料

を除いた額の100分の50相当額を支払っております。  

＜分配金の計算過程＞ 

決  算  期 第90期 第91期 第92期 第93期 第94期 第95期 

 円 円 円 円 円 円 

(A) 配当等収益(費用控除後) 403,193,625 445,978,905 399,492,078 482,889,422 461,231,937 359,237,490 

(B) 有 価 証 券 売 買 等 損 益 
(費用控除後、繰越欠損金補填後) 

0 0 0 0 0 0 

(C) 収 益 調 整 金 3,581,734,255 3,540,129,515 3,530,633,235 3,501,913,836 3,408,552,633 3,327,433,829 

(D) 分 配 準 備 積 立 金 3,541,595 0 19,451,887 0 59,301,914 107,332,637 

分配対象収益額(Ａ＋Ｂ＋Ｃ＋Ｄ) 3,988,469,475 3,986,108,420 3,949,577,200 3,984,803,258 3,929,086,484 3,794,003,956 

(１万口当たり収益分配対象額) (     325) (     327) (     325) (     330) (     335) (     332) 

収 益 分 配 金 428,734,007 426,145,723 424,479,369 421,378,979 409,812,389 399,803,499 

(１万口当たり収益分配金) (      35) (      35) (      35) (      35) (      35) (      35) 
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○分配金のお知らせ  

 第90期 第91期 第92期 第93期 第94期 第95期 

１万口当たり分配金（税込み） 35円 35円 35円 35円 35円 35円 
 
◇分配金をお支払いする場合 

分配金は各決算日から起算して５営業日までにお支払いを開始しております。 

◇分配金を再投資する場合 

お手取り分配金は、各決算日現在の基準価額に基づいて、みなさまの口座に繰入れて再投資い

たします。 

◇分配金は、分配後の基準価額と個々の受益者の個別元本との差により普通分配金と元本払戻金

(特別分配金）にわかれます。分配後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合は全額普通

分配金となります。 

分配後の基準価額が個別元本を下回る場合は、下回る部分に相当する金額が元本払戻金（特別

分配金）、残りの部分が普通分配金となります。 

◇元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に個々の受益者の個別元本から当

該元本払戻金（特別分配金）を控除した額が、その後の個々の受益者の個別元本となります。 
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○（参考情報）親投資信託の組入資産の明細 (2016年９月13日現在) 

＜ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド＞ 
 下記は、ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド全体(41,499,342千口)の内容です。 

 

(Ａ)外国(外貨建)公社債 種類別開示 

区    分 

第95期末 

額面金額 
評  価  額 

組入比率 
うちBB格以下 
組 入 比 率 

残存期間別組入比率 

外貨建金額 邦貨換算金額 ５年以上 ２年以上 ２年未満 

 千ブラジルレアル 千ブラジルレアル 千円 ％ ％ ％ ％ ％ 

ブラジル 1,837,580 1,735,494 54,268,924 96.9 － 0.3 88.3 8.3 

合 計 1,837,580 1,735,494 54,268,924 96.9 － 0.3 88.3 8.3 
 
（注１）邦貨換算金額は、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。 
（注２）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合。 
（注３）単位未満は切捨て。 

 

(Ｂ)外国(外貨建)公社債 銘柄別開示 
 

銘         柄 

第95期末 

利  率 額面金額 
評  価  額 

償還年月日 
外貨建金額 邦貨換算金額 

ブラジル ％ 千ブラジルレアル 千ブラジルレアル 千円  

  国債証券 BRAZIL-LTN(LETRA TESO NA) － 100,600 99,933 3,124,905 2016/10/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 15,090 14,911 466,295 2017/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 34,210 33,241 1,039,447 2018/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 151,150 145,666 4,554,990 2019/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 1,529,730 1,435,526 44,888,917 2021/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 6,800 6,215 194,367 2023/１/１ 

合 計    54,268,924  
 
（注１）邦貨換算金額は、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。 
（注２）額面・評価額の単位未満は切捨て。 

 

 

外国公社債 
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運用状況のご報告 

 

第８期 決算日 2016年３月14日 

 

(計算期間：2015年３月14日～2016年３月14日) 
 

－ 受益者のみなさまへ － 
 

法令・諸規則に基づき、｢ＬＭ・ブラジル国債マザーファンド」の第８期の運用状況をご報告申し上げます。 

 
◇当ファンドの仕組みは、次の通りです。 

商 品 分 類  親投資信託 

信 託 期 間  無期限 

運 用 方 針  

１．主としてブラジル・レアル建てのブラジル国債を中心に投資を行い
ます。 

２．原則として外貨建資産の為替ヘッジを行いません。 
３．債券の流動性や残存年数に配慮しながらポートフォリオを構築しま

す。 

主 要 運 用 対 象  ブラジル・レアル建てのブラジル国債を主要投資対象とします。 

組 入 制 限  外貨建資産への投資割合には、制限を設けません。 
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○ 近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

債   券 
組 入 比 率 

債   券 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額  

期 中 
騰 落 率 

 円 ％ ％ ％ 百万円 

４期(2012年３月13日) 13,442 6.7 97.1 － 363,628 

５期(2013年３月13日) 16,075 19.6 97.8 － 283,699 

６期(2014年３月13日) 14,433 △10.2 96.7 － 162,125 

７期(2015年３月13日) 13,883 △ 3.8 96.6 － 88,496 

８期(2016年３月14日) 12,677 △ 8.7 97.2 － 59,834 
 
（注１）債券先物比率は買建比率－売建比率。 

（注２） 市場に広く認知されているベンチマーク等で、当ファンドのリスク特性を正確に反映する指標が見当たらないため、現状では、当

ファンドの収益率及びリスク特性を特定のベンチマーク等と比較しておりません。 

 

○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 
債   券 
先 物 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ 

2015年３月13日 13,883 － 96.6 － 

３月末 13,635 △ 1.8 97.0 － 

４月末 15,062 8.5 96.2 － 

５月末 14,933 7.6 95.7 － 

６月末 14,962 7.8 94.9 － 

７月末 14,119 1.7 98.9 － 

８月末 12,817 △ 7.7 97.9 － 

９月末 10,780 △22.4 97.0 － 

10月末 11,682 △15.9 97.1 － 

11月末 12,000 △13.6 96.8 － 

12月末 11,834 △14.8 95.7 － 

2016年１月末 11,509 △17.1 99.3 － 

２月末 11,163 △19.6 98.6 － 

(期  末)     

2016年３月14日 12,677 △ 8.7 97.2 － 
 
（注１）騰落率は期首比です。 

（注２）債券先物比率は買建比率－売建比率。 
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○運用経過 

 
 期中の基準価額の推移 (2015年３月14日～2016年３月14日)

 
 

 

○基準価額の主な変動要因 

 当期末（2016年３月14日）のＬＭ・ブラジル国債マザーファンド（以下、当ファンド）の基準

価額は12,677円となりました。当期の当ファンドのパフォーマンス（騰落率）はマイナス8.7％、

基準価額は1,206円下落しました。ブラジルの金利水準が相対的に高いことから、公社債利金を手

堅く確保しました。しかし、ブラジルレアル・円相場がレアル安・円高となったことから、為替

損益はマイナスとなりました。 
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 投資環境 
 
 当期のブラジル債券市場では、利回りは前

期末とほぼ同じ水準（価格は横ばい）となり

ました。 

 期の前半は、政府の財政改革への取り組み

に期待が高まったことなどから、利回りは低

下基調で始まりました。しかし、インフレを

抑制するためにブラジル中央銀行（BCB）が

利上げ姿勢を継続したことから、次第に利回

りに上昇圧力がかかる展開となりました。そ

の後、米国における早期利上げ観測が後退し

た場面では、利回りはやや低下しました。 

 期の半ばは、格付け会社スタンダードアン

ドプアーズ（S&P）社がブラジル国債の格付けを投資不適格級へ引き下げたことや、世界的に株安

が進み投資家のリスク回避姿勢が強まったことなどから、利回りは大きく上昇（価格は下落）し

ました。その後も、ブラジルの汚職捜査に伴う政局の混乱や財政改革の停滞などを背景に、利回

りは上昇傾向が続きました。 

 期の後半は、インフレ率の上昇や、財務相の交代に伴い財政改革の遅延が懸念されたことなど

から、利回りは上昇しました。しかし、BCBが2016年１月の金融政策委員会で市場の追加利上げ予

想に反し政策金利の据え置きを決定したことなどから、利回りは低下に転じました。さらに、原

油価格が持ち直し投資家のリスク回避の動きが弱まったことや、ブラジルの汚職捜査を巡り政権

交代への期待が高まったことなどから、利回りは低下しました。 

 
 当期の為替市場では、ブラジルレアル安・

円高となりました。 

 期の前半は、財政改革進展への期待が高ま

ったことや、米国の利上げ観測が後退したこ

となどから、レアル買い・円売りが優勢で始

まりました。その後、レアルは安定的に推移

しましたが、ギリシャへの金融支援問題の混

迷や中国株式市場の下落を受け、投資家のリ

スク回避姿勢が強まると、レアル売り・円買

いが優勢となりました。 

 期の半ばは、ブラジル国債の格下げや政局

の混乱に加え、世界的な株安を背景に投資家

のリスク回避姿勢が強まったことから、レアル売り・円買いが強まりました。しかし、その後、

BCBがレアルを下支えする姿勢を示したことや、中国の追加緩和などを受けてリスク回避の動きが

和らいだことから、レアルが持ち直す展開となりました。 
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 期の後半は、原油価格の下落や政局の混乱などから、レアル売り・円買いが優勢となりました。

また、BCBが市場予想に反し政策金利の据え置きを決定したことも、レアル売り要因となりました。

しかし、その後、日銀が追加緩和を発表したことや原油価格の持ち直しなどを受け、レアルは対

円で底堅く推移しました。期末にかけては、政権交代への期待感からレアル買い・円売りが強ま

りました。 

   
 当ファンドのポートフォリオ 
 
 当ファンドは、主にブラジルレアル建てのブラジル国債に投資を行うことにより、信託財産の

中長期的な成長を目指して運用に努めてまいりました。当期においては、債券の流動性や残存年

数に配慮しながら、引き続きポートフォリオを構築しました。 

 

○今後の運用方針 

 ブラジル経済については、財政健全化が急がれることや政局の混乱が長期化していることなど

から、当面は低迷が続くものと予想されます。当面は、資源価格や世界経済の動向にも注意が必

要です。しかし、国内の政局が落ち着きを取り戻し財政健全化への道筋が見えてくれば、ブラジ

ル経済に対する信認回復につながるものと期待されます。 

 金融政策については、BCBは2016年１月の金融政策委員会において、市場の利上げ予想に反し政

策金利の据え置きを決定し、３月の委員会でも据え置きとしました。インフレ率は依然高いもの

の、BCBは当面、国内外の経済環境を見極めるため様子見姿勢を継続するものと見込まれます。今

後は、電気料金の値下げなどにより、インフレ率も徐々に鈍化してくるものと予想されます。 

 為替市場については、足元では不透明な政治状況などから不安定な動きが続く可能性があるも

のの、日本では日銀がマイナス金利を導入するなど積極的な緩和スタンスを示していることから、

レアルは対円で底堅く推移するものと考えられます。 

 債券市場については、政局の混乱などを背景に財政改革の進展が遅れていることから、上値の

重い展開が続く可能性があります。ただし、今後はインフレ率の鈍化が見込まれることや、ブラ

ジルの金利水準が相対的に高いことなどが、債券市場を下支えするものと予想されます。 

 当ファンドにおきましては、信託財産の中長期的成長を目指し、運用に注力していく所存です。 
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○１万口当たりの費用明細 (2015年３月14日～2016年３月14日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

 
 

円 ％  

（a） そ の 他 費 用 25  0.190  (a)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 ） (25)  (0.190)  保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
送金・資産の移転等に要する費用 

 合 計 25   0.190    

期中の平均基準価額は、12,874円です。  

 
（注１）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注２）各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ご

とに小数第３位未満は四捨五入してあります。 

 

○売買及び取引の状況 (2015年３月14日～2016年３月14日) 

 

 

 買 付 額 売 付 額 

外 

国 

  千ブラジルレアル 千ブラジルレアル 
ブラジル 国債証券 1,944,113 2,336,747 
  (   24,800)

 
（注１）金額は受渡し代金。(経過利息分は含まれておりません。） 

（注２）単位未満は切捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2015年３月14日～2016年３月14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。 

 

公社債 
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○組入資産の明細 (2016年３月14日現在) 

 

(Ａ)外国(外貨建)公社債 種類別開示 

区    分 

当 期 末 

額面金額 
評  価  額 

組入比率 
うちBB格以下 
組 入 比 率 

残存期間別組入比率 

外貨建金額 邦貨換算金額 ５年以上 ２年以上 ２年未満 

 千ブラジルレアル 千ブラジルレアル 千円 ％ ％ ％ ％ ％ 

ブラジル 1,920,300 1,831,013 58,152,980 97.2 － 0.3 7.5 89.4 

合 計 1,920,300 1,831,013 58,152,980 97.2 － 0.3 7.5 89.4 
 
（注１）邦貨換算金額は、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。 

（注２）組入比率は、純資産総額に対する評価額の割合。 

（注３）単位未満は切捨て。 

 

(Ｂ)外国(外貨建)公社債 銘柄別開示 
 

銘         柄 

当 期 末 

利  率 額面金額 
評  価  額 

償還年月日 
外貨建金額 邦貨換算金額 

ブラジル ％ 千ブラジルレアル 千ブラジルレアル 千円  

  国債証券 BRAZIL-LTN(LETRA TESO NA) － 159,300 158,280 5,026,988 2016/４/１ 

   BRAZIL-LTN(LETRA TESO NA) － 197,500 189,758 6,026,735 2016/７/１ 

   BRAZIL-LTN(LETRA TESO NA) － 147,000 136,311 4,329,238 2016/10/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 272,190 264,985 8,415,941 2017/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 984,210 934,896 29,692,320 2018/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 151,150 139,281 4,423,580 2019/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 2,150 1,870 59,395 2021/１/１ 

   BRAZIL-NTN-F(NOTA TESO N) 10.0 6,800 5,629 178,780 2023/１/１ 

合 計    58,152,980  
 
（注１）邦貨換算金額は、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。 

（注２）額面・評価額の単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2016年３月14日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

公社債 58,152,980 96.9 

コール・ローン等、その他 1,846,694 3.1 

投資信託財産総額 59,999,674 100.0 
 
（注１）金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（59,647,614千円）の投資信託財産総額（59,999,674千円）に対する比率は99.4％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、３月14日における邦貨換算

レートは1米ドル=113.89円、1ブラジルレアル=31.76円です。 

 

外国公社債 
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○特定資産の価格等の調査 (2015年３月14日～2016年３月14日) 

 該当事項はございません。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2016年３月14日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 60,704,484,431   

 コール・ローン等 367,984,799   

 公社債(評価額) 58,152,980,438   

 未収入金 1,335,750,454   

 未収利息 512,294,663   

 前払費用 335,474,077   

(B) 負債 870,128,735   

 未払金 706,045,000   

 未払解約金 164,083,735   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 59,834,355,696   

 元本 47,200,796,893   

 次期繰越損益金 12,633,558,803   

(D) 受益権総口数 47,200,796,893口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 12,677円 
 
＜注記事項＞ 

（注１）元本の状況 

期首元本額 63,742,270,352円 

期中追加設定元本額 8,056,218,619円 

期中一部解約元本額 24,597,692,078円 

（注２）期末における元本の内訳 

ＬＭ・ブラジル国債ファンド（毎月分配型) 43,517,750,421円 

ＬＭ・ブラジル国債ファンド（年２回決算型) 1,836,209,339円 

ＬＭ・ブラジル国債ファンド（適格機関投資家専用) 803,423円 

ＬＭ・ブラジル・ボンド・ファンド（適格機関投資家専用) 1,846,033,710円 
 

○損益の状況 (2015年３月14日～2016年３月14日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 7,286,187,740   

 受取利息 7,286,187,740   

(B) 有価証券売買損益 △14,650,722,329   

 売買益 1,634,339,756   

 売買損 △16,285,062,085   

(C) 保管費用等 △   136,377,996   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 7,500,912,585   

(E) 前期繰越損益金 24,753,916,851   

(F) 追加信託差損益金 2,958,160,706   

(G) 解約差損益金 △ 7,577,606,169   

(H) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 12,633,558,803   

 次期繰越損益金(Ｈ) 12,633,558,803   
 
（注１）損益の状況の中で(B)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）損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、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３）損益の状況の中で(G)解約差損益金とあるのは、中途解約

の際、元本から解約価額を差し引いた差額分をいいます。 
 
 

＜主な約款変更に関するお知らせ＞ 

 

 投資信託に関する法令・一般社団法人投資信託協会規則等の変更に伴い、信用リスク集中回避のための投

資制限の規定を新設し、信託約款の一部に所要の変更を行いました。 

(変更日：2015年６月11日） 

 


