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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／内外／債券 

信 託 期 間 
2022年6月30日から2026年4月14日まで(繰
上償還決定前は無期限) 

運 用 方 針 

主として先進国債券アルファ戦略※に連動
する円建債券(以下｢円建債券｣といいま
す。)への投資を通じて、実質的に先進国
国債への投資ならびに米国金利に係るス
ワップション取引を組み合わせること
で、投資信託財産の成長を目指します。 
※この投資信託において先進国債券アルファ戦

略とは、主に先進国国債へ投資する先進国債
券ベータ戦略と米国金利に係る複数のスワッ
プションに投資する米国金利ボラティリティ
戦略を併せた運用手法をいいます。具体的に
は、実質的に先進国国債指数に沿ったリター
ンを達成することを目指す外国投資信託に投
資することに加え、米国金利に係る満期日お
よび金利スワップの対象期間の異なる複数の
スワップションの買い持ちと売り持ちを保有
することにより、相場急変時、および平常時
双方で収益機会を確保することを目指しま
す。 

実質組入外貨建資産については、原則と
して為替ヘッジを行います。 

主要投資対象 円建債券を主要投資対象とします。 

主な投資制限 

投資信託証券(上場投資信託証券を除きま
す。)への投資割合は、投資信託財産の純
資産総額の5％以下とします。 
外貨建資産への直接投資は行いません。 
株式への直接投資は行いません。 

分 配 方 針 

分配対象額の範囲は、繰越分を含めた経
費控除後の利子・配当等収益および売買
益(評価損益を含みます。)等の全額とし
ます。 
収益分配金額は、委託者が基準価額水
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。 
留保益の運用については特に制限を設け
ず、運用の基本方針に基づいた運用を行
います。 

 

 

償還 運用報告書(全体版) 
 

楽天・先進国債券アルファ 
戦略ファンド(為替ヘッジあり) 

＜ラップ向け＞ 
 

第4期 
 

償還日：2026年4月14日 

 

受益者の皆様へ 
 

 平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 

 さて、当ファンドは、投資信託約款の規定に基づき、

繰上償還いたしました。ここに運用経過と償還内容をご

報告申し上げます。 

 償還までのご愛顧に対し厚く御礼申し上げます。 

 

 

 

楽天投信投資顧問株式会社  
https://www.rakuten-toushin.co.jp/ 

東京都港区南青山二丁目6番21号 

本資料(償還 運用報告書(全体版))の記載内容のお

問い合わせ先 

TEL：03－6432－7746 

受付時間：営業日の午前9時から午後5時まで 

※お客様のお取引内容等につきましては販売会社に

お問い合わせください。 
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■本資料の表記に関する注記 
・金額等の数値は表記未満切捨または四捨五入により表示しております。このため、各項目の合計の値が合計 

欄と一致しないことがあります。 

・－印は、組入・売買が無いことを示します。 
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設定以来の運用実績 
 

 

決  算  期 
基 準 価 額 

公 社 債 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税  込 
分 配 金 

期  中 
騰 落 率 

(設 定 日) 円 円 ％ ％ 百万円 

2022年6月30日 10,000 － － － 1 

1期(2023年5月15日) 9,794 0 △2.1 99.0 5,197 

2期(2024年5月15日) 9,853 0 0.6 99.1 3,667 

3期(2025年5月15日) 9,773 0 △0.8 98.3 2,044 

(償 還 日) (償還価額)     

4期(2026年4月14日) 19,165.17 － 96.1 － 1 
(注1) 基準価額の騰落率は分配金込み。 
(注2) 当ファンドの運用方針に対応する適切な指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設定しておりません。 
(注3) 設定日の基準価額には当初設定価額を、純資産総額には当初設定元本を用いています。 

 

 

当期中の基準価額の推移 
 

 

年  月  日 
基 準 価 額 公 社 債 

組 入 比 率  騰 落 率 

(期   首) 円 ％ ％ 
2025年 5月15日 9,773 － 98.3 

5月末 9,708 △0.7 97.9 
6月末 9,789 0.2 98.5 
7月末 9,670 △1.1 98.6 
8月末 9,621 △1.6 98.7 
9月末 9,457 △3.2 100.2 

10月末 9,524 △2.5 99.0 
11月末 9,468 △3.1 97.4 
12月末 9,323 △4.6 97.2 

2026年 1月末 9,217 △5.7 97.7 
2月末 9,504 △2.8 98.6 
3月末 19,493 99.5 － 

(償 還 日) (償還価額)   
2026年 4月14日 19,165.17 96.1 － 

(注) 騰落率は期首比。 
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当期中の運用経過 
 

 
■基準価額等の推移  
 

 

 
(注1) 分配金再投資基準価額は、分配金(税込)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2) 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、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。 
(注3) 分配金再投資基準価額は、期首の基準価額を起点として指数化しています。 

 

■基準価額の主な変動要因 

当ファンドは、主として、先進国債券アルファ戦略(先進国債券アルファ戦略とは、主に先進国国債指数に

沿ったリターンの達成を目指す外国投資信託に実質的に投資する｢先進国債券ベータ戦略｣と、米国金利に係る複

数のスワップションに実質的に投資する｢米国金利ボラティリティ戦略｣を併せた運用手法をいいます｡)に連動す

る円建債券(以下｢円建債券｣といいます｡)に投資しているため、当該債券の価格変動が基準価額の主な変動要因

となります。更に円建債券の主な価格変動要因は、外国投資信託の主要投資対象である先進国国債の市場動向

(｢先進国債券ベータ戦略｣)ならびに米国金利に係るスワップションの買い持ちと売り持ちを組み合わせた戦略

(｢米国金利ボラティリティ戦略｣)からの収益動向となります。 

｢先進国債券ベータ戦略｣においては、戦略内で対円での為替ヘッジが行われます。また、｢米国金利ボラティ

リティ戦略｣においては、外貨建資産相当となるのが損益部分に限られるため、為替変動による影響は限定的と

なります。 

当期の円建債券価格は下落しました。 

前期末比でユーロ圏や日本の長期金利は上昇したものの、米国の長期金利は低下し、米国債への組入比率が高

い｢先進国債券ベータ戦略｣における実質的な投資対象である外国投資信託は、前期末比で上昇しました。しかし、

低下傾向にあったものの、主として日米金利差に起因する為替ヘッジコストの負担により、円ヘッジを行ってい

る｢先進国債券ベータ戦略｣の寄与は小幅なプラスにとどまりました。 

｢米国金利ボラティリティ戦略｣においては、2025年5月から2026年1月にかけて、軟調に推移する局面が目立ち

ました。5月から8月は、金利の方向感が定まりにくく、大きな値動きも限られたため、長期金利の変動から収益
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獲得を目指すスワップションの買い持ちが苦戦しました。一方で、相場が比較的落ち着いていたなかで、スワッ

プションの売り持ちからは収益を獲得したものの、買い持ちからのマイナスを補うには至りませんでした。9月

前半および年末から2026年1月にかけては下落幅がやや大きくなりましたが、長期金利の変動期待の低下に加え、

実際の金利変動が方向感無く低下と上昇を繰り返す展開となるなか、スワップションの買い持ちからの下押し圧

力が強まりました。 

しかし、2026年2月以降、戦略は回復基調に転じました。2月は、地政学リスクや通商政策を巡る不透明感を背

景に金利市場の値動きが大きくなり、スワップションの買い持ちからの収益が積みあがりました。スワップ

ションの売り持ちは、相場変動の拡大局面で伸び悩んだものの、全体としては買い持ちからの収益が上回り、期

末にかけて回復基調が続きました。 

戦略全体としては、｢先進国債券ベータ戦略｣からの寄与が限られるなか、｢米国金利ボラティリティ戦略｣から

のマイナス寄与が円建債券価格を下押しする結果となりました。 

なお、2026年3月に基準価額が大きく上昇していますが、主として、大口の解約に伴い発生した信託財産留保

額がファンドに組み入れられたことが要因で運用成果によるものではありません。 

 
■投資環境 

当期の先進国国債市場は、金融政策見通し、インフレ動向、財政運営を巡る懸念に加え、通商政策や地政学リ

スクの変化などを背景に、国・地域ごとに異なる推移となりました。米国では、期初には堅調な景気指標や根強

いインフレ圧力、財政悪化懸念などを受けて長期金利が上昇する局面がみられたものの、その後は物価指標の落

ち着きや利下げ期待の高まりに加え、リスク回避局面における債券需要の高まりなどを背景に、長期金利は低下

基調で推移しました。一方、欧州では財政拡張や国債増発観測、エネルギー価格上昇に伴うインフレ懸念などが

意識され、日本でも日本銀行の追加利上げ観測や実際の利上げ、国債需給悪化への警戒などを背景に、長期金利

には上昇圧力がかかる展開となりました。なお、2026年2月末から期末にかけては、イラン情勢の緊迫化に伴う

原油価格の上昇と、それを受けたインフレ期待の高まりを背景に、日米欧ともに長期金利の上昇圧力が強まる展

開となりました。こうしたなか、前期末比では、日欧の10年国債利回りが上昇した一方、米国10年国債利回りは

低下しました。 

当期のスワップション市場では、2025年5月から6月にかけて、米金利市場全体の値動きが大きい局面もみられ

ましたが、金利が一方向に大きく動き続ける展開ではなく、長期金利を対象とするスワップションの買い持ちが

安定的に収益化しやすい環境ではありませんでした。7月以降は、実際の金利変動は次第に落ち着くなか、9月の

FRB(米連邦準備制度理事会)の利下げを受けて比較的短い年限の金利ではヘッジ需要が高まった一方、より長い

年限の金利では財政やインフレへの懸念も意識され、方向感の乏しい展開が続きました。10月から12月にかけて

は、短めの年限の金利を中心に低下が進む一方、超長期金利は横ばいから強含みで推移し、スワップション市場

でも不透明感が強まりました。2026年2月以降は、地政学リスクや通商政策を巡る不透明感を背景に金利市場の

変動が急速に拡大し、スワップションの買い持ちからの収益改善につながる環境となりました。 
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■当ファンドのポートフォリオ 

当ファンドの主要投資対象である、先進国債券アルファ戦略に連動する円建債券への投資割合を高位に維持し

ました。 

 
■当ファンドのベンチマークとの差異 

当ファンドは運用の目標となるベンチマークおよび参考指数を設けておりません。 

 

■分配金 

償還のため分配は行いませんでした。 

 

設定以来の運用経過 
 

 
設定来の円建債券は下落しました。戦略毎の経緯は以下の通りです。 

設定来の先進国債券アルファ戦略は、期初から2023年10月にかけて、米国をはじめ主要先進国の金利上昇が債

券価格の重しとなり、先進国債券ベータ戦略が低迷しました。一方、米国金利ボラティリティ戦略は、金融政策

見通しの不透明感を背景とした金利ボラティリティの高まりを捉え、堅調に推移しました。2023年11月以降は、

先進国債券ベータ戦略が持ち直し、2024年から2025年前半にかけても、同戦略における実質的な投資対象である

米ドル建ての外国投資信託は、概ね上昇基調を維持しました。一方、米国金利ボラティリティ戦略は、2023年11

月以降、継続的な上昇基調はいったん一巡したものの、相場変動の拡大局面では買い持ち、落ち着いた局面では

売り持ちが寄与するなか、揉み合いながらもそれまでの上昇分を維持する推移となりました。ただし、2025年5

月から2026年1月にかけては、米国金利の方向感が乏しく、変動期待も低下するなかで、米国金利ボラティリ

ティ戦略は下落基調となりましたが、2026年2月以降は、地政学リスクや通商政策を巡る不透明感を背景に金利

変動が大きくなったことで、同戦略は回復基調に転じました。もっとも、先進国債券アルファ戦略全体では、先

進国債券ベータ戦略における主として日米金利差に起因する為替ヘッジコストが継続的に重しとなり、先進国債

券ベータ戦略と米国金利ボラティリティ戦略の米ドルベースでのプラス寄与を打ち消したため、設定来ではマイ

ナスとなりました。 

設定来、当ファンドにおいては、先進国債券アルファ戦略に連動する円建債券への投資比率を高位に維持する

運用を行いました。 

なお、償還に向けて2026年3月に円建債券を売却し、4月14日に当ファンドは繰上償還しました。 
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1万口当たりの費用明細 
 

 

項   目 

当期 

項 目 の 概 要 2025年5月16日～2026年4月14日 

金額 比率 

(a) 信託報酬 72円 0.689％ (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

※期中の平均基準価額は10,434円です。 

(投信会社) (68) (0.654) ・委託した資金の運用の対価 

(販売会社) (1) (0.010) 
・購入後の情報提供、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等の対価 

(受託会社) (3) (0.025) ・運用財産の管理、委託会社からの指図の実行の対価 

(b) 売買委託手数料 － － (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 

   売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に

支払う手数料 

(c) 有価証券取引税 － － (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 

   有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に

関する税金 

(d) その他費用 16 0.155 (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) (5) (0.050) ・保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券

等の保管および資金の送金・資産の移転等に要する費用 

(監査費用) (1) (0.010) ・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 

(印刷費用) (8) (0.079) ・印刷費用は、有価証券届出書、目論見書、運用報告書等

の作成、印刷および提出等に係る費用 

(その他) (2) (0.016) ・その他は、金銭信託への預入金額に対する手数料、その

他投資信託財産の運営にかかる費用等 

合   計 88 0.844  

(注1) 期中の費用(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) 各金額は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 
(注3) 各比率は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。 
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売買および取引の状況 
 

 
■公社債 

 
当           期 

買  付  額 売  付  額 
国 内 千円 千円 
 社 債 券 72,693 1,998,555 

(注1) 金額は受渡し代金(経過利子分は含まれておりません)。 
(注2) 社債券には新株予約権付社債(転換社債)は含まれておりません。 
(注3) 単位未満は切捨て。 
 
 

利害関係人※との取引状況等 
 

該当事項はありません｡ 
※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項に規定されている利害関係人です。 

 

自社による当ファンドの設定・解約状況 
 

 
該当事項はありません｡ 

 

組入資産の明細 
 

 
償還時における該当事項はありません。 

 

投資信託財産の構成 
 

 

項        目 
償     還     時 

評 価 額 比   率 

 千円 ％ 
短 期 金 融 資 産 、 そ の 他 3,333 100.0 

投 資 信 託 財 産 総 額 3,333 100.0 
(注) 評価額の単位未満は切捨て。 
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資産、負債、元本及び償還価額の状況ならびに損益の状況 
 

 
■資産、負債、元本及び償還価額の状況 

(2026年4月14日現在) 

項     目 償 還 時 

(Ａ) 資 産 3,333,694円 

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等 3,333,640 

 未 収 利 息 54 

(Ｂ) 負 債 2,326,802 

 未 払 信 託 報 酬 1,836,689 

 そ の 他 未 払 費 用 490,113 

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 1,006,892 

 元 本 525,376 

 償 還 差 益 金 481,516 

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 525,376口 

 1万口当たり償還価額(Ｃ／Ｄ) 19,165円17銭 

(注) 期首元本額 2,091,749,360円 
期中追加設定元本額 222,706,318円 
期中一部解約元本額 2,313,930,302円 

 

■損益の状況 

(自2025年5月16日 至2026年4月14日) 

項     目 当   期 

(Ａ) 配 当 等 収 益 2,088,983円 

 受 取 利 息 152,135 

 そ の 他 収 益 金 1,936,848 

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 9,130,770 

 売 買 益 460,165 

 売 買 損 8,670,605 

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △10,731,443 

(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 488,310 

(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 △6,605 

(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 △189 

 (配 当 等 相 当 額) (46) 

 (売 買 損 益 相 当 額) (△235) 

 償 還 差 益 金(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 481,516 

(注1) 損益の状況の中で(C)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。 

  

 

投資信託財産運用総括表 
 

信 託 期 間 
投資信託契約締結日 2022年6月30日 投資信託契約終了時の状況 

投資信託契約終了日 2026年4月14日 資 産 総 額 3,333,694円 

区 分 投資信託契約締結当初 投資信託契約終了時 差引増減または追加信託 負 債 総 額 2,326,802円 

受益権口数 1,000,000口 525,376口 △474,624口 
純 資 産 総 額 1,006,892円 

受 益 権 口 数 525,376口 

元 本 額 1,000,000円 525,376円 △474,624円 １万口当たり償還金 19,165.17円 

毎計算期末の状況     

計 算 期 元 本 額 純 資 産 総 額 基 準 価 額 
１万口当たり分配金 

金 額 分 配 率 

第 １ 期 5,306,903,725円 5,197,402,517円 9,794円 －円 －％ 

第 ２ 期 3,722,251,005 3,667,503,736 9,853 － － 

第 ３ 期 2,091,749,360 2,044,351,489 9,773 － － 
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償還金のお知らせ 
 

 
１万口当たり償還金 19,165円17銭 

 

お知らせ 
 

 
監査報酬は受益者の負担としているところ、投資信託財産の規模等を考慮し、委託会社が監査報酬の一部もし

くはすべてを負担する場合がある旨の整備を行うことが受益者の利益に資すると判断し、投資信託約款に所要の

変更を行いました。 

(約款変更実施日：2025年8月15日) 

 

一般社団法人資産運用業協会設立準備法人を吸収合併存続法人、一般社団法人日本投資顧問業協会と一般社団

法人投資信託協会を吸収合併消滅法人として2026年4月1日付で合併し、｢一般社団法人資産運用業協会｣に名称を

変更することとなったため、投資信託約款に所要の変更を行いました。 
(約款変更実施日：2026年4月1日) 

 


