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〔運用経過〕
前期決算日以降8月末にかけて、地政学リスクの高まり、ECBの利下げや米国金利の低下により、国内金利は緩や
かに低下しました。この期間、本商品では、残存期間約10年の債券で運用していましたので、金利の低下を受け、
基準価額は上昇しました。
9月に入ると、円安株高の進行を受け、一時的に国内金利が上昇する場面も見られましたが、世界的な金利低下を
受け、国内金利も低下に転じました。その後、10月末に日銀が発表した追加金融緩和による国債買入れ額の増加
や、原油価格の下落を受けた世界的な金利低下等を背景に国内金利の低下圧力が強まる中、10年国債利回りは
12月25日に過去最低水準を更新しました。9月以降決算日にかけて、債券運用モデルが金利上昇を示唆したこと
から、残存期間約2年の債券での運用を継続していたため、金利は低下したものの、基準価額は概ね横ばいで推
移しました。

〔今後の運用見通し〕
10月末の追加緩和以降、日銀が買入れ額を増額した超長期ゾーンを主導に国内金利は低下しています。また、国
債の需給の良好さや原油価格下落による世界的な低インフレ環境も、金利の低下圧力を強めています。一方で、
国内経済の回復や円安の進行等による原材料費の上昇から国内物価の上昇が加速することで、国内金利も緩や
かな上昇に転じると予想します。
また、金利急低下の反動により、金利の急上昇が起こる可能性も否定できません。そのため、本商品では、引続き
①金利上昇が予想される局面では短期債で運用することで価格変動リスクを抑制し、②金利低下・横ばいが予想
される局面では長期・超長期債で運用することで利回りの向上を目指すことで、リスクを軽減しながら、中長期的
に安定した運用の実現に努めてまいります。
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この商品の主なリスクは下記のとおりです。

・本商品は、当社が受託者として資産の運用および管理を行う実績配当型の金銭信託であり、預金または投資信託
ではありません。また、少額投資非課税制度「NISA（ニーサ）」の適用はありません。
・この商品は、投資元本および収益分配金が保証されている商品ではありません。
・この商品は、お預りした財産を当社が受託者となる指定単独運用信託を通じて値動きのある有価証券等で運用し
ますので、これらの有価証券の発行体の信用状況の変化や金利等の指標の変動などを要因として、この商品の基
準価額は変動します。基準価額が下落すると、損失が発生し、投資元本を割り込むおそれがあります。
・この商品は、運用の成果により基準価額が日々変動し、運用による利益および損失はこの商品をお申込みのお客さ
まに帰属します。
・この商品は、市場環境や運用の状況により解約を制限し、信託を終了することがあります。
・この商品は、預金とは異なり預金保険の対象ではなく、また、投資者保護基金の対象でもありません。
・毎決算日に分配方針に基づいた収益の分配を行う商品ですが、収益が少ない場合には分配が行われない場合があ
ります。
・この商品は、合同運用金銭信託であり、株式投資信託に適用される税制は適用されません。

①金利変動リスク
一般に、金利が上昇した場合には、債券価格は下落し、その影響を受け、この商品の基準価額が下がる要因となりま
す。したがって、購入金額を下回り、損失を被ることがあります。
②信用リスク
組入有価証券の発行体が倒産した場合または発行体の倒産が予想される場合もしくは財務状況の悪化等により社
債等の利息または償還金の支払いが遅延または履行されないことが生じた場合または予想される場合には、債券
価格等が下落することがあります（ゼロになる場合もあります）。これらの影響を受け、この商品の基準価額が下が
る要因となります。したがって、購入金額を下回り、損失を被ることがあります。
③流動性リスク
有価証券等を売却する場合は、市場等で取引の相手を探すことになりますが、希望価格での取引相手が見つからな
い場合あるいは取引の相手自体が見つからない場合には、予定していた売却ができないことや売却のタイミングを
逃すことで不測の損失を被ることがあり、この商品の基準価額の下落要因となります。一般的に市場規模や取引量
が小さい銘柄を売却する際は、流動性リスクが高くなります。
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信託財産に関する租税および信託事務の処理に必要な費用（指定単独運用信託およびそ
の事務委託先の再信託における信託財産に関する租税および費用を含みます。具体的に
は、有価証券売買委託手数料、有価証券保管手数料、監査費用等がありますが、これらに
限られません。）は、信託財産（指定単独運用信託およびその事務委託先の再信託の事務
に要する費用はこれらの信託財産）の中から支払う場合があります。これらの費用は信託
財産の運用状況、保管状況等により異なり、発生時まで確定しないため、事前に料率、上
限額またはその計算方法の概要等を記載することができません。

純資産総額に対して年率0.5～0.9％の所定の信託報酬率を乗じて得た額とします。
各期の信託報酬率は、直前の期の決算日における新発10年国債の利回りに応じて、下記
の表で定められる率とします。
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留意事項：
上記の「保証業務の概要」は、当社において整備・運用する受託業務のシステムに関する記述書（以下、「記述書」という。）
及び「記述書」に記載された統制目的に関連する統制を対象として、外部監査人が独立の立場から行った検証について、
当社が、業務の対象と結果の概要を要約して記載したものです。
外部監査人からは、この信託財産の状況報告書をご覧になる皆様に、以下のような業務の特質を十分にご理解いただく
ことが必要となる旨の説明を受けております。

・上記の意見は、内部統制の固有の限界を前提として表明されており、統制のデザイン及び運用において誤謬又は脱漏
を完全に防止又は発見修正していることを保証するものではありません。
・上記の意見は、財務数値の適正な表示を確保するためのすべての重要な統制を必ずしも対象とするものではなく、「記述
書」に当社が重要と考えて記載したシステム及び統制目的に関連する統制のみを対象として表明されています。したがっ
て、「記述書」は、運用資産の一部に係るシステム及び統制のみを対象としております。また、当社が他社に運用を再委託
している資産に係る当該再委託先のシステム並びに統制のデザイン及び運用状況については対象としておりません。
・「保証報告書」には、業務の前提や「記述書」の範囲について誤った理解に基づく利用を防止するために、当社に単独運
用指定金銭信託、単独運用指定金外信託及び単独運用指定包括信託における資産運用業務及び投資一任業務を委託
している委託者とその独立監査人のみが利用する旨が記載されております。

受託者である当社が受けている信託業務に関する外部監査は以下のとおりです。
（本記載は、金融機関の信託業務の兼営等に関する法律施行規則第19条第1項第15号に基づき記載しています。）

《受託業務の内部統制の保証に係る外部監査結果概要》

■保証業務の概要
【保証報告書及びその対象となっている受託業務のシステムに関する記述書（以下、「記述書」という。）の名称】
単独運用指定金銭信託、単独運用指定金外信託及び単独運用指定包括信託における資産運用業務及び投資一任業
務に係る内部統制の整備及び運用状況の報告書
なお、当社の単独運用指定金銭信託、単独運用指定金外信託及び単独運用指定包括信託における資産運用業務及び
投資一任業務に係るシステムの記述書は、運用資産として国内株式、外国株式、国内債券、外国債券、為替予約、先物・
オプションを対象として想定して作成しており、これら以外の運用資産については対象として想定しておりません。
【保証業務の対象期間】
2013年1月1日から2013年12月31日
【外部監査人の名称】
有限責任監査法人トーマツ
【外部監査人の意見の内容】
ⅰ）受託業務のシステムに関する記述書の適正な表示
全ての重要な点において、当社のアサーションに記載されている規準に基づき、記述書は、2013年１月１日から
2013年12月31日までの期間を通じてデザインされ業務に適用された資産運用業務に関連するシステムを適正に
表示している。

ⅱ）記述書に記載された統制目的に関する統制の適切なデザイン
全ての重要な点において、当社のアサーションに記載されている規準に基づき、統制が2013年１月１日から2013
年12月31日までの期間を通じて有効に運用され、委託者が2013年１月１日から2013年12月31日までの期間を
通じて、当社の統制のデザインにおいて意図されている委託者の相補的な統制を適用していた場合、記述書に記
載された統制目的に関連する統制は、統制目的が達成されるという合理的な保証を提供するように適切にデザイ
ンされていた。

ⅲ）記述書に記載された統制の有効な運用
全ての重要な点において、当社のアサーションに記載されている規準に基づき、報告書の範囲区分の中で言及さ
れた委託者の相補的な統制が有効に運用されている場合、その統制と共に記述書に記載された統制目的が達成さ
れるという合理的な保証を提供するために必要なものであった、テストされた統制は、2013年１月１日から2013
年12月31日までの期間を通じて有効に運用されていた。
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留意事項：
上記の「検証業務の概要」は、GIPS基準への準拠表明を行う会社の経営者が、会社がコンポジット構築に関するGIPS基
準の必須事項のすべてに会社全体として準拠し、また、GIPS基準に準拠してパフォーマンスを計算し提示するよう方針
と手続を設計し、かつ整備していることについてレビュー等を行い、その結果を表明した記述書（以下「経営者の記述
書」）に関連し、会社が、コンポジットの構築に関するGIPS基準の必須事項のすべてに会社全体として準拠していたか、
及び会社の方針と手続が、GIPS基準に準拠してパフォーマンスを計算し、提示するよう設計されていたかについて、外部
監査人が独立の立場から行った検証について、当社が、業務の対象と結果の概要を要約して記載したものです。
外部監査人（検証者）からは、この信託財産の状況報告書をご覧になる皆様に、以下のような業務の特質を十分にご理
解いただくことが必要となる旨の説明を受けております。

・検証は、特定のコンポジットに対する投資パフォーマンスのリターン計算や提示を対象とした詳細な調査、特定の顧客
口座若しくはコンポジットに関する取引のテスト、及び個々のポートフォリオ又はコンポジットの純資産残高及びその
変動に対する調査を行うものではなく、それらに対して何ら意見が表明されるものではありません。また、本報告書（信
託財産の状況報告書）はGIPS基準に定められた準拠提示資料ではありません。
・検証は、サンプリングの適用、内部統制の限界等の理由により検証業務固有の限界があります。また、検証は、上記の検
証期間のみを対象として実施したものであり、検証者はそれ以外のいかなる期間に対してなんらの結論を報告するも
のではありません。
・検証者は、検証手続を実施し、経営者の記述書について独立の立場から意見を表明し、これを会社に報告する責任を
負っています。検証報告書は、会社の経営者が利用すること及び会社の顧客に対する情報提供のために利用することの
みを意図して作成されており、検証者は会社の顧客に対し何ら責任又は義務を負うものではありません。

《グローバル投資パフォーマンス基準準拠に係る検証結果概要》

■検証業務の概要
【グローバル投資パフォーマンス基準（以下GIPS基準）準拠上の「会社」の定義】
　株式会社りそな銀行の受託財産運用業務を所管とする各部（2014年3月末においては、信託財産運用部、アセットマネジ
メント部）

【GIPS基準準拠に係る検証を受けている期間】
　2013年4月1日から2014年3月31日

【検証者の名称】
　有限責任監査法人トーマツ

【検証意見】
　経営者の記述書は、以下の事項に関する全ての重要な点において、適正に記載されているものと認める。

　ⅰ）2013年4月1日から2014年3月31日までの期間について、会社が、コンポジットの構築に関するGIPS基準の必須事項
のすべてに会社全体として準拠していた。

　ⅱ）2014年3月31日現在において会社の方針と手続が、GIPS基準に準拠してパフォーマンスを計算し、提示するよう設計 
されていた。
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