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東 京 都 港 区 赤 坂 九 丁 目 ７ 番 １ 号
www.amova-am.com

当運用報告書に関するお問い合わせ先

コ ー ル セ ン タ ー  電話番号：0120－25－1404
午前９時～午後５時　土、日、祝・休日は除きます。

第226期末（2026年4月13日）
基 準 価 額 2,679円
純 資 産 総 額 1,919百万円

第221期～第226期
騰 落 率 11.9％
分配金（税込み）合計 60円

（注）騰落率は分配金（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、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。

（注）純資産総額の単位未満は切捨てて表示しております。

○�交付運用報告書は、運用報告書に記載すべき事項のう
ち重要な事項にかかる情報を記載したものです。その
他の内容については、運用報告書（全体版）に記載し
ております。

○�当ファンドは、投資信託約款において運用報告書（全
体版）に記載すべき事項を、電磁的方法によりご提供
する旨を定めております。運用報告書（全体版）は、
下記の手順にて閲覧・ダウンロードいただけます。

＜運用報告書（全体版）の閲覧・ダウンロード方法＞
右記URLにアクセス ⇒ ファンド検索機能を利用して該
当ファンドのページを表示 ⇒ 運用報告書タブを選択 ⇒ 
該当する運用報告書をクリックしてPDFファイルを表示

○�運用報告書（全体版）は、受益者の方からのご請求に
より交付されます。交付をご請求される方は、販売会
社までお問い合わせください。

グローバル・カレンシー・ファンド（毎月決算型） 
＜愛称　世界紀行＞

追加型投信／海外／債券

交付運用報告書
	 第221期（決算日2025年11月13日）		  第222期（決算日2025年12月15日）		  第223期（決算日2026年1月13日）
	 第224期（決算日2026年2月13日）		  第225期（決算日2026年3月13日）		  第226期（決算日2026年4月13日）

作成対象期間（2025年10月15日～2026年4月13日）

受益者のみなさまへ
平素は格別のご愛顧を賜り、厚くお礼申し上
げます。
さて、「グローバル・カレンシー・ファンド（毎
月決算型）」は、2026年４月13日に第226期の
決算を行ないました。
当ファンドは、主として、世界の短期債券を
主要投資対象とする投資信託証券に投資を行な
い、安定した収益の確保と信託財産の成長をめ
ざして運用を行なってまいりました。
ここに、当作成対象期間の運用経過等につい
てご報告申し上げます。
今後とも一層のお引き立てを賜りますようお
願い申し上げます。
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運用経過
作成期間中の基準価額等の推移 � （2025年10月15日～2026年4月13日）

純資産総額（右軸）基準価額（左軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

（円） （百万円）
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第221期首：2,450円
第226期末：2,679円（既払分配金（税込み）：60円）
騰 落 率： 11.9％（分配金再投資ベース）

（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す。また、ファンドの購入価額により課税条件も異なります。したがって、

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（2025年10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。
（注）当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる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。

○基準価額の主な変動要因
当ファンドは、主として、世界の短期債券を主要投資対象とする投資信託証券に投資を行ない、安定

した収益の確保と信託財産の成長をめざして運用を行なっております。当作成期間中における基準価額
の主な変動要因は、以下の通りです。

＜値上がり要因＞
・�利回りの高い現地通貨建て短期債券への投資により利息収入を得たこと。
・�メキシコ、ハンガリーなどの債券市場が好調に推移したこと。
・�コロンビアペソ、オーストラリアドル、チリペソなどポートフォリオの組入れ通貨が対円で上昇した

こと。

＜値下がり要因＞
・�債券市場のボラティリティ（変動性）が時折高まったこと。
・�2026年３月に中東地域で地政学的緊張が高まったことを受けて、新興国通貨が打撃を受けたこと。
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１万口当たりの費用明細 � （2025年10月15日～2026年4月13日）

項 目 第221期～第226期 項 目 の 概 要金 額 比 率
円 ％

（a） 信 託 報 酬 9 0.355 （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 ） （ 2） （0.082） 委託した資金の運用の対価

（ 販 売 会 社 ） （ 6） （0.245） 運用報告書など各種書類の送付、口座内でのファンドの管理、購入後の情報提
供などの対価

（ 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 1 0.032 （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

（ 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 費 用 等 ） （ 1） （0.030） 印刷費用等は、法定開示資料の印刷に係る費用など

合 計 10 0.387

作成期間の平均基準価額は、2,585円です。
（注）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）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注）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）当該投資信託証券の直近の計算期末時点における「１万口当たりの費用明細」が取得できるものについては「組入上位ファンドの概要」に表示することと

しております。
（注）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。
（注）この他にファンドが投資対象とする投資先においても信託報酬等が発生する場合もあります。
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（参考情報）
◯総経費率

作成期間の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料および
有価証券取引税を除く。）を作成期間の平均受益権口数に作成期間の平均基準価額（１口当たり）
を乗じた数で除した総経費率（年率）は1.13％です。

総経費率
1.13％

当ファンド
0.77％
当ファンド
0.77％

投資先
ファンド
0.36％

投資先
ファンド
0.36％

運用管理費用
（投信会社）
0.17％

運用管理費用
（販売会社）
0.49％

運用管理費用
（販売会社）
0.49％

運用管理費用
（受託会社）
0.05％

その他費用
0.06％

運用管理費用
0.25％

運用管理費用
0.25％

運用管理費用以外
0.11％

（単位：％）
総経費率（①＋②＋③） 1.13
①当ファンドの費用の比率 0.77
②投資先ファンドの運用管理費用の比率 0.25
③投資先ファンドの運用管理費用以外の比率 0.11

（注）当ファンドの費用は１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。
（注）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。
（注）「その他費用」には保管費用が含まれる場合があります。なお、「その他費用」の内訳は「１万口当たりの費用明細」にてご確認いただけますが、期

中の費用の総額と年率換算した値は一致しないことがあります。
（注）各比率は、年率換算した値です。
（注）投資先ファンドとは、当ファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く。）です。
（注）当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含み、投資先ファンドが支払った費用を含みません。
（注）当ファンドの費用と投資先ファンドの費用は、計上された期間が異なる場合があります。
（注）上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは異なります。
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最近５年間の基準価額等の推移 � （2021年４月13日～2026年4月13日）

純資産総額（右軸）基準価額（左軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

（円） （百万円）
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（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す。また、ファンドの購入価額により課税条件も異なります。したがって、

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、2021年４月13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。

2021年4月13日 2022年4月13日 2023年4月13日 2024年4月15日 2025年4月14日 2026年4月13日
決算日 決算日 決算日 決算日 決算日 決算日

基準価額 （円） 2,142 2,123 2,110 2,446 2,225 2,679
期間分配金合計（税込み） （円） － 120 120 120 120 120
分配金再投資基準価額騰落率（％） － 5.1 5.2 22.1 △ 4.3 26.3
純資産総額� （百万円） 2,491 2,223 2,007 2,059 1,732 1,919

（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。
（注）純資産総額の単位未満は切捨てて表示しております。
（注）騰落率は１年前の決算応当日との比較です。
（注）当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる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。
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投資環境 � （2025年10月15日～2026年4月13日）

（海外短期金利市況）
2025年10月から2026年３月にかけての市場は、政策が主因となってボラティリティが高まる局面から、

マクロ経済や地政学的要因が中心となる局面へと移行しました。
2025年10月は、米国の株価指数が上昇しましたが、この上昇はテクノロジーセクターが中心となり

ました。一方、日本では、日本円が下落したにもかかわらず、財政出動への期待から日本の株価指数が
大きく上昇しました。米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）は0.25％の利下げを実施したものの、追加の
金融緩和期待が後退したことを受けて債券市場は不安定な動きをみせました。2025年末にかけては、世
界的に政策見通しが見直される展開となりました。11月は米国の利下げ期待が大きく変化し、株価指数
は一時大幅な下落を記録しましたが、その後は持ち直しました。日本では、財政出動への期待を受けて
日本国債の利回りが上昇した一方、株価指数は下落しました。12月は、「高金利が長期化する」との見
通しが強まりました。日銀は政策金利を0.75％へと引き上げました。欧州では、10年物のドイツ国債利
回りが上昇しました。一方、オーストラリアやカナダ、ニュージーランドなどの市場では、2026年に金
融引き締めが実施されることが織り込まれ始めました。

2026年に入ると地政学的リスクが高まりましたが、経済成長は堅調となりました。2026年１月は、イ
ランでの緊張の高まりを背景に原油価格が上昇しました。一方、ＦＲＢの独立性に対する懸念によって
一時的に市場が動揺をみせるなか、金価格が急騰しました。月内に大きな変動があるなかでも、米国の
サービス関連指標が堅調を維持し、失業率が低下したほか、ユーロ圏の国内総生産（ＧＤＰ）成長率も
底堅く推移したことなどから、リスク資産は持ちこたえる展開となりました。日本では、ボラティリティ
が再び高まり、選挙関連の財政公約を受けて長期国債利回りが高水準に達しました。２月は、欧州や日
本の株価指数が上昇しました。10年物の米国国債利回りは低下しました。また、金価格は引き続き上昇
基調を維持しました。一方、米国株式は劣後し、テクノロジーセクターが売られたことなどが主因となり、
株価指数は下落しました。３月にかけては、中東情勢の激化を受けて、マクロ経済環境が急激に悪化し
ました。原油価格は高止まりし、世界的にスタグフレーション（不景気の中で物価が上昇すること）リ
スクの織り込みが進みました。株式市場は下落しました。一方、投資家が当面の金融緩和期待を後退させ、
インフレ圧力再燃への対応として金融引き締めが再び行なわれるリスクを織り込み始めると、債券利回
りは大きく上昇しました。

（国内短期金利市況）
無担保コール翌日物金利は、期間の初めの0.48％近辺から、2025年12月の日銀金融政策決定会合にお

いて追加利上げが決定されたことなどを受けて、0.73％近辺で期間末を迎えました。
国庫短期証券（ＴＢ）３ヵ月物金利は、期間の初めの0.44％近辺から、日銀による利上げなどを受けて、

0.82％近辺で期間末を迎えました。
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当ファンドのポートフォリオ � （2025年10月15日～2026年4月13日）

（当ファンド）
当ファンドは、収益性を追求するため、「マルチカレンシーファンド クラスＢ」受益証券を高位に組

み入れ、「マネー・マーケット・マザーファンド」受益証券への投資を抑制しました。

（マルチカレンシーファンド クラスＢ）
利回り水準の比較的高い通貨の短期金融資産への投資を継続しました。各国のファンダメンタルズ（経

済の基礎的条件）分析や、通貨ごとの短期金融資産の流動性など、各通貨のリスクを勘案し、投資対象
通貨の選別を実施しました。ＦＲＢ、欧州中央銀行（ＥＣＢ）、日銀などの主要中央銀行の金融政策運
営については、世界の債券利回りや当ファンドの投資先通貨のパフォーマンスに影響を及ぼすことから、
動向を引き続き注視しました。

当ファンドでは、キャリーが高水準かつ高ベータの通貨のエクスポージャーを引き続き選好しました。
当ファンドでは半期毎に定例のレビューを実施しています。３月末に実施したレビューでは、ニュージー
ランドドルからカナダドルに切り替えることを決定しました。

カナダは、エネルギー輸出収入の急増によってコモディティ交易条件が改善しており、より高いマク
ロ経済の耐性を備えた状態で最近のエネルギーショックを迎えました。これとは対照的に、ニュージー
ランドでは経済成長見通しが大きく悪化しており、燃料価格の上昇が家計消費を圧迫し、労働市場の低
迷が続いています。このようなマクロ経済の勢いの乖離は、為替市場の動向にとって重要な意味を持ち
ます。主要なエネルギー輸出国であるカナダは、原油価格の上昇に対する緩衝材を有しており、対外収
支を支えるとともに、為替市場の安定性を強化します。一方、ニュージーランドは、輸入インフレの上
昇や厳しい経済成長見通しに直面しており、国内経済の弱含みが投資家心理を損なうことで、ニュージー
ランドドルの下振れリスクが高まっています。金融政策面では、堅調な経済と対外収支の改善を反映して、
カナダ銀行は慎重ながらもバランスの取れた姿勢をとっています。一方、ニュージーランド準備銀行

（ＲＢＮＺ）は、経済成長が落ち込んでいるにもかかわらずインフレ圧力が高まっているという難しい
状況に直面しています。

期間末時点では、イギリスポンド、カナダドル、ハンガリーフォリント、メキシコペソ、オーストラ
リアドル、アメリカドル、ノルウェークローネ、ポーランドズロチ、チリペソ、コロンビアペソ建ての
短期債券に分散投資を行なっています。

（マネー・マーケット・マザーファンド）
運用の基本方針に従い、国債の購入や現先取引、コール・ローンや金銭信託などを通じて、元本の安

全性を重視した運用を行ないました。

6

グローバル・カレンシー・ファンド（毎月決算型）＜愛称　世界紀行＞

交付_90002_140856_20260413_再校_グローバル・カレンシー・ファンド（毎月決算型）_1102686.indd   6交付_90002_140856_20260413_再校_グローバル・カレンシー・ファンド（毎月決算型）_1102686.indd   6 2026/05/08   13:58:392026/05/08   13:58:39



当ファンドのベンチマークとの差異 � （2025年10月15日～2026年4月13日）
当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる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。

分配金 � （2025年10月15日～2026年4月13日）
分配金は、運用実績や市況動向などを勘案し、以下のとおりといたしました。なお、分配金に充当し

なかった収益につきましては、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用いたします。
○分配原資の内訳
	 （単位：円、１万口当たり、税込み）

項 目
第221期 第222期 第223期 第224期 第225期 第226期

2025年10月15日～
2025年11月13日

2025年11月14日～
2025年12月15日

2025年12月16日～
2026年１月13日

2026年１月14日～
2026年２月13日

2026年２月14日～
2026年３月13日

2026年３月14日～
2026年４月13日

当期分配金 10 10 10 10 10 10
（対基準価額比率） 0.395％ 0.389％ 0.381％ 0.383％ 0.378％ 0.372％

当期の収益 6 6 6 4 6 6
当期の収益以外 3 3 3 5 3 3

翌期繰越分配対象額 2,233 2,230 2,226 2,221 2,218 2,214
（注）�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）�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。

今後の運用方針

（当ファンド）
引き続き、「マルチカレンシーファンド クラスＢ」受益証券を原則として高位に組み入れ、「マネー・

マーケット・マザーファンド」受益証券への投資を抑制する方針です。

（マルチカレンシーファンド クラスＢ）
米国では、供給ショックが経済成長にマイナスの影響を及ぼすなか、景気減速が続く状況にあります。

米国とイスラエルによる対イラン軍事作戦とイランによるホルムズ海峡の実質的な封鎖を受けて、原油
価格が上昇しました。ペルシャ湾岸地域のガスや石油生産施設へのミサイルやドローン攻撃により液化
天然ガスや原油の供給がイランとの軍事衝突前の水準まで回復するには数年を要するとみられています。
米国は純エネルギー輸出国であり、中東情勢によるエネルギー危機の影響を比較的受けにくいとされて
いますが、米国のガソリン価格は上昇しており、家計の実質可処分所得を圧迫し、インフレ率の加速が
懸念されています。地政学的リスクは短期的にアメリカドル高要因となっていますが、市場は中東情勢
の激化が限定的にとどまるという前提を依然として織り込んでいます。米国の経済指標では、景気減速
の可能性を示唆する内容がみられますが、リセッション（景気後退）入りを示唆する内容ではありません。
しかし、エネルギー価格の上昇が企業景況感を圧迫しています。雇用がさらに弱含めば、米国の労働市
場はリスクにさらされることになり、ＦＲＢは対応を迫られることになるでしょう。ＦＲＢは３月の米
国連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）で政策金利を据え置くことを決定しました。パウエルＦＲＢ議長は、
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関税政策やエネルギーショックを一時的な物価の押し上げ要因と位置づけており、金融政策は供給
ショックへの対応手段としては適していないとの認識を示しています。市場では、中東情勢の緊迫化を
受けて2026年末のターミナルレートの見通しが上方修正されました。その後、トランプ米大統領が、イ
ラン軍事作戦を数週間以内に終了して撤退する計画を発表し、あわせてイランの核脅威の排除に関する
見解を示したことを受けて、利上げの可能性が一時後退しました。

欧州では、ＥＣＢは３月の金融政策決定会合で政策金利を据え置くことを決定しましたが、中東情勢
の激化を受けてインフレ懸念が再燃するなか、ＥＣＢは明確にタカ派（景気に対して強気）的な方向へ
と移行しています。ＥＣＢ総裁は、経済成長見通しが悪化する一方でインフレリスクが高まるスタグフ
レーション的な環境を認め、金融引き締めの可能性を示しました。複数のＥＣＢ高官は、エネルギー価
格の上昇が賃金や広範なインフレ期待に波及し始めれば、早期の利上げが決定される可能性があること
を示唆する発言をしています。ＥＣＢは、過度な反応には慎重であるべきとしつつも、インフレの二次
的波及効果の存在が確認されれば、適切に対応する用意があると表明しています。市場では、2026年に
利上げが実施されることが予想されています。インフレ指標もＥＣＢの姿勢の変化を裏付ける内容と
なっています。３月のユーロ圏の総合消費者物価指数（ＨＩＣＰ）の上昇率（速報値）は、エネルギー
価格の急騰に牽引されて前年同月比2.5％となり、前月から加速しましたが、市場予想を小幅に下回っ
ています。総じて、３月はユーロ圏の金融政策にとって明確な転換点となりました。中東情勢の緊迫化
はユーロ圏の見通しを根本的に変え、ＥＣＢをインフレ抑制に対する自信から再び警戒姿勢へと押し戻
すとともに、市場に金融引き締めの道筋の再評価を迫りました。

英国では、マクロ経済環境は引き続き制約が多く脆弱な状態にあり、弱い成長と粘着性を強めるイン
フレが同時進行しています。家計のバランスシートの逼迫や引き締め的な財政姿勢、国内エネルギー供
給による価格上昇の吸収余地が限定されていることなどを踏まえると、エネルギー価格の上昇は英国に
とって相対的に大きなリスクとなっています。購買担当者景気指数（ＰＭＩ）や個人消費は、エネルギー
主導の信頼感の低下に対して特に影響を受けやすく、英国経済の成長の勢いは引き続き弱含んでいます。
原油価格が高値で取引されているなか、英国の総合消費者物価指数（ＣＰＩ）の上昇率が今後数ヵ月に
わたり一段と上振れする可能性が高いことから、ディスインフレ（物価上昇率の鈍化）のシナリオは一
段と複雑化しています。労働市場の冷え込みは緩やかなものにとどまっており、サービスインフレに対
する下押し圧力は当面限定的なものにとどまっています。その結果、イングランド銀行（ＢＯＥ）は極
めて狭い範囲内での政策対応を迫られています。時期尚早な金融緩和は政策の信頼性を損なうリスクが
ある一方、追加的な金融引き締めは既に弱い成長をさらに悪化させるリスクがあります。ＦＲＢとは異
なり、ＢＯＥには一時的なインフレの上振れを看過する余地がほとんどないことから、英国の金利市場
や国債市場はインフレの予想外の動きに極めて敏感に反応しています。ＢＯＥは３月の金融政策決定会
合で、全会一致で政策金利を3.75％に据え置くことを決定しました。

オーストラリアでは、オーストラリア準備銀行（ＲＢＡ）が３月の金融政策決定会合で２会合連続と
なる0.25％の利上げを決定し、政策金利を4.10％に引き上げました。今回の決定は、５名が賛成、４名
が反対を主張する僅差での決定となりました。ＲＢＡは、「国内のインフレ圧力が根強く続くなかで、
中東情勢を受けたエネルギー価格の急騰が重なっている」と指摘しています。ＲＢＡ総裁は今回の利上
げについて、将来の深刻な景気後退を回避するための予防的措置であると説明する一方、景気後退の可
能性は排除できないとの認識を示しました。オーストラリアでは、インフレが引き続き高止まりしており、
ＲＢＡが重視する２月のＣＰＩトリム平均値（上位と下位のデータを一定の割合で取り除いて計算した
平均値）の上昇率は前年同月比3.3％と前月から横ばいとなり、ＲＢＡの目標範囲である２～３％の上
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限を依然として上回っています。ＲＢＡは、中東情勢の緊迫化によりインフレ期待が定着するリスクが
あり、さらなる金融引き締めの可能性が高まっていると警告しています。こうしたＲＢＡの変化を受けて、
市場では2026年末までに複数回の追加利上げが実施されることが予想されています。金利の上昇が経済
活動の下押し要因となり、失業率は上昇すると見込まれています。同国政府は、ガソリンと軽油の燃料
税の一時的な半減措置を発表しています。これにより短期的には総合ＣＰＩの上昇率が押し下げられる
一方、物価上昇圧力が高止まりする状況下で需要が下支えされることが見込まれます。

ニュージーランドでは、中東情勢の激化により重大なエネルギーショックが引き起こされたことを受
けて、マクロ経済環境が大きく悪化しました。市場では、内需の冷え込みや物価上昇圧力の高まりを理
由に、経済成長見通しを下方修正しています。2025年第４四半期のＧＤＰ成長率は前期比0.2％増にと
どまりました。外国人観光客の回復による押し上げ効果があったものの、経済全体の低迷を補うには不
十分であったことが、その背景にあります。同時にインフレリスクも強まっています。インフレ率は
2026年の大半にわたりＲＢＮＺの目標範囲を上回って推移すると見込まれており、経済活動が低迷する
なかでもインフレの二次的波及効果に対する懸念が高まっています。労働市場も悪化しており、失業率
の上昇が予想されています。こうした状況を踏まえて、ＲＢＮＺ総裁は、原油価格の上昇に起因する一
時的なインフレ率の上昇については当面「容認する」姿勢をとる考えを示しましたが、燃料価格の上昇
が中期的なインフレ期待に波及する場合には適切に対応する方針であると表明しています。市場では、
経済成長の悪化を踏まえ、慎重な金融政策の維持が必要であるとの見方が引き続き優勢となっています。
また、ＲＢＮＺは、不確実性が高まるなかで透明性を向上させるための方針を発表しています。

ノルウェーでは、ノルウェー銀行（中央銀行）がタカ派的な姿勢を強めており、３月の金融政策決定
会合で政策金利を4.00％に据え置くことを決定したものの、今後数回の会合のいずれかで利上げを決定
する可能性が高いことを示唆しました。ノルウェー銀行による最新の見通しでは、2026年末までに政策
金利が4.25～4.50％に引き上げられると見込まれており、複数回の利下げが想定されていた従来のフォ
ワードガイダンスから明確な方向転換となっています。こうした変化は、今回の会合で一部の政策委員
が即時利上げを主張したことでも明確に示されています。同中銀総裁は、今回タカ派的な姿勢を強めた
のは、エネルギー価格の上昇だけでなく、より広範なインフレリスクを反映した結果であると強調して
います。ノルウェー銀行は、インフレが長期間にわたり目標を上回る状態が続けば、インフレ期待が不
安定化するリスクがあると警告し、供給要因によるショックであっても金融政策がこれを容認すること
はできないと強調しています。エネルギー価格の上昇が国内外のインフレ率を押し上げることになると
みられることから、金融引き締めの必要性が強まっています。市場では、2026年中の利上げが予想され
ており、インフレ率の予想外の上振れが続くか、ノルウェークローネ安が進行する場合にはターミナル
レートがさらに切り上がるリスクも意識されています。２月の基調的なインフレ率は小幅に減速しまし
たが、依然として同中銀の目標を上回って推移しています。しかし、ノルウェーの経済成長見通しは欧
州の水準に照らしてみれば依然として相対的に底堅く、ノルウェー本土のＧＤＰ成長率は堅調な伸びが
見込まれており、失業率も低水準にとどまる見通しとなっています。

カナダでは、地政学的リスクが高まるなかで、カナダ銀行（中央銀行）が慎重な姿勢を示し、３月の
金融政策決定会合で政策金利を2.25％に据え置くことを決定しました。同中銀総裁は、中東情勢の悪化
に伴なう原油価格の上昇に起因する短期的なインフレ率上昇については「容認する」姿勢を示した一方、
経済成長に対するリスクバランスは下振れ方向へシフトしていると強調しました。また、中東情勢の悪
化が長期化または拡大した場合、経済に重大な影響が生じる可能性があるとの警告を発し、政策判断が
極めて難しい局面にあることを示唆しています。市場では、2026年後半の利上げを織り込み始めていま
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す。足もとの経済指標では、貿易フローの低迷や労働市場の悪化など、カナダ経済の2026年の立ち上が
りが弱い内容であったことが示されています。１月および２月の雇用者数は大幅に減少し、２月の失業
率は6.7％まで上昇しており、景気の勢いが弱まっていることが浮き彫りになっています。一方、エネ
ルギー価格の上昇がエネルギーセクターにおける投資や所得を下支えすると見込まれることから、一部
では、カナダ経済の短期的な経済成長見通しを小幅に上方修正する動きもみられます。しかし、インフ
レ加速が家計の購買力を損なうことから、全体としての押し上げ効果は限定的にとどまる可能性が高い
とみられます。

新興国市場では、中東情勢の激化により、潜在的な地政学的リスクが持続的なエネルギーショックへ
と移行しつつあることから重要な局面を迎えました。中東情勢の激化により、新興国市場を下支えして
きた良好な外部環境が不安定化しており、インフレ動向や金融政策の軌道、さらには対外資金調達環境
の再評価を迫られています。原油価格が急騰し、その状態が持続したことで、新興国市場における格差
が顕著に拡大しました。エネルギー輸出国は、交易条件の向上や財政収支の改善、通貨の下支えなどの
恩恵を受けている一方、アジアや一部の欧州・中東・アフリカ（ＥＭＥＡ）地域の新興国を中心とした
エネルギー輸入国は、インフレや経常収支、為替市場などの急速な悪化に直面しています。当月、多く
の新興国で総合消費者物価指数の上昇率が加速し、エネルギー価格の上昇がコア指数の項目にも波及し
始めています。こうした状況を背景に、新興国の中央銀行は、利下げサイクルを停止し、長期にわたる
金融引き締め政策開始の示唆、あるいは利上げへの方針転換を迫られています。また、複数の中央銀行は、
為替介入の強化や市場ルールの厳格化、バランスシートを通じた政策手段の活用などを通じて自国通貨
安を阻止し、輸入インフレを抑制しようとしています。中南米地域では、中央銀行ごとに対応が異なっ
ています。メキシコの中央銀行は0.25％の利下げを決定した一方、経済成長が軟化しているにもかかわ
らず、インフレリスクの再燃を踏まえ、利下げサイクルが終盤に近づいているとのフォワードガイダン
スを示しています。ブラジルの中央銀行は利下げを決定しましたが、ブラジルが純エネルギー輸出国で
あり、エネルギーショックに対する緩衝材があるにもかかわらず、エネルギーショックの持続性やイン
フレの二次的波及効果を巡る不確実性を強調して、慎重な姿勢を示しています。南アフリカでは、同国
の中央銀行が政策金利の据え置きを決定しましたが、タカ派的な姿勢を鮮明にして、エネルギー主導の
インフレが持続する場合には、引き締め的な金融政策をより長期にわたり維持する必要があると警告し
ています。同国政府が、燃料費高騰に対処するための一時的な措置を発表したにもかかわらず、同中銀
の発言を受けて、市場は利上げを織り込み始めました。そのほかの新興国市場では、防衛的な政策対応
が鮮明となっています。インドの中央銀行は、自国通貨ルピーを防衛するために十分な措置を講じてい
ます。インドネシアの中央銀行は、安定性の確保と市場機能の維持を優先しており、当面の利下げ観測
は後退しています。2025年の新興国市場の堅調な推移を下支えした政策の信頼性が、インフレの上昇と
経済成長の鈍化が同時に進行するスタグフレーション的な環境の下で試されています。世界的なボラ
ティリティの上昇やアメリカドル高の進行、米国の金利見通しの再評価などを背景に、外部環境は厳し
さを増しています。

引き続き、利回り水準の比較的高い通貨の短期金融資産に投資を行なう方針です。また、各国のファ
ンダメンタルズ分析に加え、様々な通貨建ての短期金融資産の流動性を調査し、それらへの投資につい
ても検討を行なう方針です。

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。
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（マネー・マーケット・マザーファンド）
引き続き、安定した収益の確保をめざして安定運用を行なう方針です。主な投資対象は原則として、

わが国の国債および格付の高い公社債とし、それらの現先取引なども活用する方針です。また、コール・
ローンや金銭信託などに投資することもあります。

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申しあげます。

お知らせ
2025年10月15日から2026年４月13日までの期間に実施いたしました約款変更は以下の通りです。

当ファンドについて、「一般社団法人投資信託協会」の合併に伴ない、その記載を「一般社団法人資
産運用業協会」に変更すべく、2026年４月１日付けにて信託約款の一部に所要の変更を行ないました。（付
表、第８条）

当ファンドの概要

商 品 分 類 追加型投信／海外／債券
信 託 期 間 2007年６月22日から原則無期限です。

運 用 方 針
主として投資信託証券（投資信託または外国投資信託の受益証券（振替投資信託受益権を含みます。）および投資
法人または外国投資法人の投資証券をいいます。）に投資を行ない、安定した収益の確保と信託財産の成長をめざ
して運用を行ないます。

主要投資対象
「マルチカレンシーファンド クラスＢ」受益証券
「マネー・マーケット・マザーファンド」受益証券
上記の投資信託証券を主要投資対象とします。

運 用 方 法
主として、経済協力開発機構（OECD）加盟国（これらに準ずる国を含みます。）の通貨の中から金利が高い通
貨を10程度選別し、それらの短期債券市場に実質的に投資します。投資対象通貨は、原則として年２回程度見直
します。外貨建資産については、原則として為替ヘッジは行ないません。

分 配 方 針 第１計算期は収益分配を行ないません。第２計算期以降、毎決算時、原則として安定した分配を継続的に行なう
ことをめざします。
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（参考情報）
○当ファンドと代表的な資産クラスとの騰落率の比較

最大値（当ファンド） 最大値 最小値（当ファンド） 最小値 平均値

（％）
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当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

（2021年4月末～2026年3月末）

（単位：％）
当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

最大値 25.2 50.5 55.7 56.3 0.6 15.3 24.5
最小値 △ 5.2 △ 7.1 △ 5.8 △ 9.7 △ 6.9 △ 6.1 △ 2.7
平均値 9.7 17.4 23.3 15.1 △ 2.6 5.4 9.5

（注）全ての資産クラスが当ファンドの投資対象とは限りません。
（注）2021年４月から2026年３月の５年間の各月末における直近１年間の騰落率の最大値・最小値・平均値を表示したものです。
（注）上記の騰落率は決算日に対応した数値とは異なります。
（注）当ファンドは分配金再投資基準価額の騰落率です。

《各資産クラスの指数》
日 本 株：TOPIX（東証株価指数）配当込み
先進国株：MSCI-KOKUSAIインデックス（配当込み、円ベース）
新興国株：MSCIエマージング・マーケット・インデックス（配当込み、円ベース）
日本国債：NOMURA-BPI国債
先進国債：FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ベース）
新興国債：JPモルガンGBI-EMグローバル・ディバーシファイド（円ヘッジなし、円ベース）

（注）海外の指数は、為替ヘッジなしによる投資を想定して、円換算しております。
指数について
●TOPIX（東証株価指数）配当込みは、日本の株式市場を広範に網羅するとともに、投資対象としての機能性を有するマーケット・ベンチマークで、配
当を考慮したものです。なお、当指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利は、株式会社ＪＰＸ総研又は株式会社ＪＰＸ総研の関連会社に帰属
します。●MSCI-KOKUSAIインデックス（配当込み、円ベース）は、MSCI Inc.が開発した、日本を除く世界の先進国の株式を対象として算出した指
数で、配当を考慮したものです。なお、当指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利は、MSCI Inc.に帰属します。●MSCIエマージング・マー
ケット・インデックス（配当込み、円ベース）は、MSCI Inc.が開発した、世界の新興国の株式を対象として算出した指数で、配当を考慮したものです。
なお、当指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利は、MSCI Inc.に帰属します。●NOMURA-BPI国債は、野村フィデューシャリー・リサー
チ＆コンサルティング株式会社が公表している指数で、その知的財産権は野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社に帰属します。
なお、野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社は、対象インデックスの正確性、完全性、信頼性、有用性を保証するものではなく、
対象インデックスを用いて行われるアモーヴァ・アセットマネジメント株式会社の事業活動・サービスに関し一切責任を負いません。●FTSE世界国債
インデックス（除く日本、円ベース）は、FTSE Fixed Income LLCにより運営され、日本を除く世界主要国の国債の総合収益率を各市場の時価総額で
加重平均した指数です。なお、当指数に関する著作権等の知的財産その他一切の権利は、FTSE Fixed Income LLCに帰属します。●JPモルガンGBI-
EMグローバル・ディバーシファイド（円ヘッジなし、円ベース）は、J.P. Morgan Securities LLCが算出、公表している、新興国が発行する現地通貨
建て国債を対象にした指数です。なお、当指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利は、J.P. Morgan Securities LLCに帰属します。
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当ファンドのデータ
組入資産の内容 � （2026年4月13日現在）

○組入上位ファンド
銘 柄 名 第226期末

％
マルチカレンシーファンド クラスＢ 98.3
マネー・マーケット・マザーファンド 0.1

組入銘柄数 2銘柄
（注）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。
（注）組入銘柄に関する詳細な情報等につきましては、運用報告書（全体版）に記載しております。

○資産別配分

国内投資信託受益証券
98.3％

国内投資信託受益証券
98.3％

親投資信託受益証券
0.1％

その他
1.6％

○国別配分

ケイマン諸島
98.3％

ケイマン諸島
98.3％

日本
0.1％

その他
1.6％

○通貨別配分

円
98.4％
円

98.4％

その他
1.6％

（注）比率は当ファンドの純資産総額に対する割合です。
（注）国別配分につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。
（注）国内投資信託受益証券には外国籍（邦貨建）の受益証券を含めております。
（注）その他にはコール・ローン等を含む場合があります。

純資産等

項 目 第221期末 第222期末 第223期末 第224期末 第225期末 第226期末
2025年11月13日 2025年12月15日 2026年1月13日 2026年2月13日 2026年3月13日 2026年4月13日

純 資 産 総 額 1,861,568,977円 1,883,604,376円 1,902,868,495円 1,874,140,026円 1,890,352,464円 1,919,210,154円
受 益 権 総 口 数 7,381,622,649口 7,354,046,840口 7,271,989,881口 7,201,269,234口 7,177,469,832口 7,162,708,568口
1万口当たり基準価額 2,522円 2,561円 2,617円 2,603円 2,634円 2,679円

（注）当作成期間（第221期～第226期）中における追加設定元本額は45,064,285円、同解約元本額は318,727,426円です。

マルチカレンシーファンド クラスＢ

（円）
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2024/4/30 2024/6/30 2024/8/31 2024/10/31 2024/12/31

（2024年3月1日～2025年2月28日）
【基準価額の推移】

（注）グラフは分配金再投資基準価額です。

【１万口当たりの費用明細】
（2024年3月1日～2025年2月28日）

当該期間の１万口当たりの費用明細については開示されていないため、
掲載しておりません。

【組入上位10銘柄】
（2025年2月28日現在）

銘 柄 名 業 種 ／ 種 別 等 通 貨 国（ 地 域 ） 比 率
％

１ Export Development Canada 9.24% 12-Aug-25 公債 コロンビアペソ カナダ 12.0
2 DNB Bank ASA 0% 05-May-25 割引債 ポーランドズロチ ノルウェー 11.5
3 Export Development Canada 5.275% 26-Jun-25 公債 チリペソ カナダ 11.2
4 Norwegian T-Bill 0% 18-Jun-25 割引債 ノルウェークローネ ノルウェー 8.9
5 Daimler Truck Finance Canada 5.18% 19-Sep-25 社債等 カナダドル カナダ 8.5
6 New Zealand LGFA 2.75% 15-Apr-25 公債 ニュージーランドドル ニュージーランド 8.4
7 UBS Group Funding 4.125% 24-Sep-25 社債等 アメリカドル ジャージー 8.0
8 European Investment Bank 1.125% 19-Jun-25 公債 イギリスポンド 国際機関 5.8
9 Swedish Export Credit 7.9% 02-Oct-25 公債 メキシコペソ スウェーデン 5.4
10 KFW 4.4% 25-Jul-25 公債 メキシコペソ デンマーク 5.4

組入銘柄数 16銘柄
（注）比率は、純資産総額に対する割合です。
（注）組入銘柄に関する詳細な情報等につきましては、運用報告書（全体版）に記載しております。
（注）国（地域）につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。

【資産別配分】
その他
2.2％

割引債
20.4％

社債等
25.6％

公債
51.9％

【国別配分】
その他 12.3％

ジャージー
8.0％

ニュージーランド
8.4％

国際機関
5.8％

スウェーデン
6.7％

オーストラリア
5.8％

カナダ
31.7％

ノルウェー
21.3％

【通貨別配分】

その他
27.3％

コロンビアペソ
12.0％

ポーランド
ズロチ
11.5％

チリペソ
11.2％

メキシコペソ
10.9％イギリスポンド

9.0％

ノルウェー
クローネ

8.9％

アメリカドル 9.2％
（注）比率は当ファンドの純資産総額に対する割合です。
（注）国別配分につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。
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組入上位ファンドの概要

マルチカレンシーファンド クラスＢ

（円）
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（2024年3月1日～2025年2月28日）
【基準価額の推移】

（注）グラフは分配金再投資基準価額です。

【１万口当たりの費用明細】
（2024年3月1日～2025年2月28日）

当該期間の１万口当たりの費用明細については開示されていないため、
掲載しておりません。

【組入上位10銘柄】
（2025年2月28日現在）

銘 柄 名 業 種 ／ 種 別 等 通 貨 国（ 地 域 ） 比 率
％

１ Export Development Canada 9.24% 12-Aug-25 公債 コロンビアペソ カナダ 12.0
2 DNB Bank ASA 0% 05-May-25 割引債 ポーランドズロチ ノルウェー 11.5
3 Export Development Canada 5.275% 26-Jun-25 公債 チリペソ カナダ 11.2
4 Norwegian T-Bill 0% 18-Jun-25 割引債 ノルウェークローネ ノルウェー 8.9
5 Daimler Truck Finance Canada 5.18% 19-Sep-25 社債等 カナダドル カナダ 8.5
6 New Zealand LGFA 2.75% 15-Apr-25 公債 ニュージーランドドル ニュージーランド 8.4
7 UBS Group Funding 4.125% 24-Sep-25 社債等 アメリカドル ジャージー 8.0
8 European Investment Bank 1.125% 19-Jun-25 公債 イギリスポンド 国際機関 5.8
9 Swedish Export Credit 7.9% 02-Oct-25 公債 メキシコペソ スウェーデン 5.4
10 KFW 4.4% 25-Jul-25 公債 メキシコペソ デンマーク 5.4

組入銘柄数 16銘柄
（注）比率は、純資産総額に対する割合です。
（注）組入銘柄に関する詳細な情報等につきましては、運用報告書（全体版）に記載しております。
（注）国（地域）につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。

【資産別配分】
その他
2.2％

割引債
20.4％

社債等
25.6％

公債
51.9％

【国別配分】
その他 12.3％

ジャージー
8.0％

ニュージーランド
8.4％

国際機関
5.8％

スウェーデン
6.7％

オーストラリア
5.8％

カナダ
31.7％

ノルウェー
21.3％

【通貨別配分】

その他
27.3％

コロンビアペソ
12.0％

ポーランド
ズロチ
11.5％

チリペソ
11.2％

メキシコペソ
10.9％イギリスポンド

9.0％

ノルウェー
クローネ

8.9％

アメリカドル 9.2％
（注）比率は当ファンドの純資産総額に対する割合です。
（注）国別配分につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。
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マネー・マーケット・マザーファンド

（円）

10,140

10,150

10,160

10,170

10,180

10,190

10,200

10,210

2025/2 2025/4 2025/6 2025/8 2025/10 2025/12

（2025年1月21日～2026年1月20日）
【基準価額の推移】 【１万口当たりの費用明細】

（2025年１月2１日～2026年１月20日）
該当事項はございません。

【組入上位10銘柄】
（2026年１月20日現在）

銘 柄 名 業 種 / 種 別 等 通 貨 国（ 地 域 ） 比率
％

1 第４5７回利付国債（2年） 国債証券 円 日本 60.6
2 － － － － －
3 － － － － －
4 － － － － －
5 － － － － －
6 － － － － －
7 － － － － －
8 － － － － －
9 － － － － －
１0 － － － － －

組入銘柄数 1銘柄
（注）比率は、純資産総額に対する割合です。
（注）組入銘柄に関する詳細な情報等につきましては、運用報告書（全体版）に記載しております。
（注）国（地域）につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。

【資産別配分】

国内債券
60.6％
国内債券
60.6％

その他
39.4％
その他
39.4％

【国別配分】

日本
60.6％
日本
60.6％

その他
39.4％
その他
39.4％

【通貨別配分】

円
60.6％
円

60.6％

その他
39.4％
その他
39.4％

（注）比率は当ファンドの純資産総額に対する割合です。
（注）国別配分につきましては発行国もしくは投資国を表示しております。
（注）その他にはコール・ローン等を含む場合があります。
※当マザーファンドの計算期間における運用経過の説明は運用報告書（全体版）をご参照ください。
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グローバル・カレンシー・ファンド（毎月決算型）＜愛称　世界紀行＞
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