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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 2008年7月17日から2023年11月20日までです。

運 用 方 針
この投資信託は、主としてブラジルの債券に実
質的に投資を行うことにより、信託財産の中長
期的な成長を図ることを目標として運用を行い
ます。

主要運用対象

ベビーファンド

＜UBSブラジル・レアル債券投信
（年2回決算型）＞
UBSブラジル・レアル債券マザー
ファンド受益証券を主要投資対象
とします。

マザーファンド

＜UBSブラジル・レアル債券マザー
ファンド＞
ブラジルの政府、政府機関もしく
は企業等の発行する現地通貨建債
券を主要投資対象とします。

組 入 制 限

ベビーファンド マザーファンドへの投資割合には
制限を設けません。

マザーファンド

株式への投資割合は、信託財産の
純資産総額の10％以下とします。
（ただし、転換社債の転換請求等
により取得した株券に限ります。）
外貨建資産への投資割合には制限
を設けません。

分 配 方 針
原則として、毎決算日に配当等収益および売買
益等の中から市況動向等を勘案して収益分配金
額を決定します。ただし、分配対象額が少額の
場合等には分配を行わないこともあります。

UBS
ブラジル・レアル債券投信
(年2回決算型)

第24期　運用報告書（全体版）
決算日　2020年5月20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、「UBSブラジル・レアル債券投信
（年2回決算型）」につきましては、去る
5月20日に第24期の決算を行いましたの
で、期中の運用状況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。
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

最近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 額税 込 み

分 配 金
期 中
騰 落 率

円 円 ％ ％ ％ 百万円
20期（2018年  5月21日） 11,645 0 △10.8 95.0 － 13,580
21期（2018年11月20日） 12,184 0 4.6 98.5 － 11,533
22期（2019年  5月20日） 11,339 0 △  6.9 93.9 － 9,990
23期（2019年11月20日） 11,417 0 0.7 98.5 － 8,722
24期（2020年  5月20日） 8,341 0 △26.9 98.9 － 6,004
（注1）基準価額は1万口当たり。
（注2）当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「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）当ファンドの投資対象市場の値動きを示す適切な指数がないため、運用の目標となるベンチマークや投資対象資産の市場動向を説明

する代表的な指数（参考指数）はありません。
（注5）債券組入比率は、当ファンドの追加・解約と有価証券売買の計上タイミングがずれること等により、一時的に100％超の数値となる

場合があります。（以下同じ。）

当期中の基準価額等の推移

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 ％ ％ ％
2019年11月20日 11,417 － 98.5 －

11月末 11,466 0.4 98.7 －
12月末 11,976 4.9 97.9 －

2020年  1月末 11,424 0.1 97.2 －
2月末 10,877 △  4.7 98.7 －
3月末 9,272 △18.8 96.9 －
4月末 8,884 △22.2 98.5 －

(期　　　末)
2020年  5月20日 8,341 △26.9 98.9 －

（注1）基準価額は1万口当たり。
（注2）騰落率は期首比です。
（注3）当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「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4）債券先物比率は買建比率－売建比率。
（注5）当ファンドの投資対象市場の値動きを示す適切な指数がないため、運用の目標となるベンチマークや投資対象資産の市場動向を説明

する代表的な指数（参考指数）はありません。
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

運用経過
基準価額等の推移について �

（2019年11月20日～2020年5月20日）

第24期首：11,417円
第24期末： 8,341円（既払分配金 0円）
騰 落 率： －26.9％（分配金再投資ベース）

（注1）分配金再投資基準価額は、収益分配金（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
の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、ファンドの購入価額に
より課税条件も異なります。したがって、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、期首の値を基準価額と同一となるように指数化しています。

　当期の基準価額は期首比で3,076円値下がりしました。なお、基準価額の騰落率は－26.9％と
なりました。

基準価額の主な変動要因
　当ファンドの基準価額の下落要因は、組入れていたマザーファンドの基準価額が値下がりしたこ
とです。当期のマザーファンドの基準価額は、為替変動（レアル安・円高）などのマイナス（下
落）要因が、組入債券からの利子収入などのプラス（上昇）要因を上回ったため、値下がりしました。

第23期末
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

投資環境について
　当期、ブラジル・レアル建て国債の利回りは短期債が低下（債券価格は上昇）した一方で、長期
債の利回りは上昇（債券価格は下落）しました。期の前半、ボルソナロ政権が取り組んでいる様々
な改革への期待感やブラジル中央銀行（BCB）の緩和的な金融政策、米中通商協議の進展期待など
を背景に、ブラジル・レアル建て国債の利回りは短期債を中心に低下基調で推移した一方、長期債
は方向感の乏しい展開となりました。
　期の後半、新型コロナウイルスの感染拡大に対する警戒感が世界の金融市場に広がったことで、
リスク回避姿勢が強まり、ブラジル・レアル建て国債の利回りは2020年2月下旬から3月下旬にか
けて急上昇しました。その後、金融市場の安定化を目的としたBCBによる市場への資金供給などが
下支えとなった一方で、原油先物価格の急落や、ブラジル国内では政策をめぐる政権内の対立によ
りボルソナロ政権内の主要閣僚が相次いで交代するなど、同国の政治的リスクが高まり、ブラジ
ル・レアル建て国債の利回りは上下に振れながらも、満期の長い長期債を中心に期末にかけて上昇
しました。一方、短期債の利回りは低下して期末を迎えました。
　ブラジル・レアルは、円に対し前期末比で下落しました。期の序盤、米中が貿易交渉で「第1段
階」の合意に達したことが好感されたほか、大手格付機関がブラジルの国債格付け見通しを「安定
的」から「ポジティブ」に引き上げたことなどを背景に、ブラジル・レアルは良好な出だしとなり
ました。しかし、2020年に入り、米軍によるイラン革命防衛隊の司令官殺害を受けた中東情勢の
緊張の高まりなどから、世界的にリスク回避の円買いの動きにつながり、ブラジル・レアルは下落
に転じました。その後も、新型コロナウイルスの感染が世界で急速に拡大したことを受けて、世界
経済への影響懸念や原油価格の下落などが新興国通貨の重石となったこと、ブラジル国内では、
BCBによる7会合連続の利下げのほか、ボルソナロ政権内の主要閣僚の相次ぐ交代などを背景に同
国の政治情勢への懸念の高まりなどから、期の終盤、ブラジル・レアルは下げ足を強めました。結
果、ブラジル・レアルは対円で大幅に下落して期を終えました。

出所：リフィニティブのデータをもとに当社作成
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

ポートフォリオについて
当ファンドのポートフォリオについて
　当ファンドは、マザーファンドへの投資を通じて、主としてブラジル・レアル建債券に実質的に
投資を行いました。なお、マザーファンド受益証券への投資比率は、期を通じて高位を維持しました。

マザーファンドのポートフォリオについて
　当ファンドは、主にブラジルの政府、政府機関もしくは企業等の発行するブラジル・レアル建債
券に投資し、ブラジル債券市場の動向に概ね連動させるように運用を行いました。
　債券種別構成においては、国庫金融債の比率をやや引き上げ、割引債の比率をやや引き下げまし
た。ポートフォリオ戦略では、景気鈍化を受けて緩和的な金融政策を強化・継続するとの判断から、
引き続き、デュレーションをやや長期化としました。

ベンチマークとの差異について
　当ファンドの投資対象市場の値動きを示す適切な指数がないため、運用の目標となるベンチマー
クや投資対象資産の市場動向を説明する代表的な指数（参考指数）はありません。

分配金について
　当期は、市況動向等を勘案し、分配は行いませんでした。なお、分配にあてなかった利益につき
ましては、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� （1万口当たり・税引前）

項　目 第24期
2019年11月21日～2020年5月20日 

当期分配金 －円
（対基準価額比率） （      －％）
当期の収益 －円
当期の収益以外 －円

翌期繰越分配対象額 9,289円

（注1）「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」お
よび「経費控除後の有価証券売買等損益」から分
配に充当した金額です。また、「当期の収益以
外」は、「収益調整金」および「分配準備積立
金」から分配に充当した金額です。

（注2）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3）「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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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

今後の運用方針
投資環境の見通し
　主要閣僚の相次ぐ交代がみられた中で、ブラジルの最近の政治的混乱が最終的にボルソナロ大統
領の弾劾へ発展する可能性は低いと思われるものの、こうした事象が政府を弱体化させて短期的に
経済改革の進展に悪影響を及ぼす恐れがあります。
　サンパウロ州はブラジルのGDP成長率の約3分の1を占めており、新型コロナウイルスの感染拡
大を受けた都市封鎖による経済への影響は大きく、更なる実質GDP成長率の悪化につながることが
予想されます。経済低迷を緩やかなものにするべく、ブラジル政府は引き続き財政および金融刺激
策を打ち出す可能性も想定されます。
　金融政策では、コモディティ価格の弱含みや需要の鈍化などを受けて、インフレ圧力の後退を背
景に利下げ余地が生じております。
　新型コロナウイルスの蔓延の影響は深刻ではあるものの、一定期間を経て収束する可能性が高い
と捉えています。しかしながら、新型コロナウイルスの感染拡大による都市封鎖の期間が不確実で
あることや同国の政治的不透明感の高まりなどから、当面市場でボラティリティの高い展開が続く
ことが予想されます。一方で長期投資の観点では、こうした状況は魅力的な投資機会になりうると
考えています。

当ファンドの今後の運用方針
　引き続き、マザーファンド受益証券への投資比率を高位に維持します。

マザーファンドの今後の運用方針
　主にブラジルの政府、政府機関もしくは企業等の発行するブラジル・レアル建債券に投資し、ブ
ラジル債券市場の動向に概ね連動させるように運用を行います。ポートフォリオ戦略については、
市場対比でのデュレーションの長期化幅を維持しています。
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

1万口当たりの費用明細

項　目
当期

2019/11/21～2020/5/20 項目の概要
金額 比率

信託報酬 90円 0.848％ 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（月末値の平均）は10,649円です。

（投信会社） （44） （0.410） 委託した資金の運用の対価
（販売会社） （44） （0.410） 運用報告書等各種書類の交付、口座内でのファンドに係る管理、購入

後の情報提供等の対価
（受託会社） （  3） （0.027） 運用財産の管理、運用指図実行等の対価
その他費用 6 0.057 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） （0.047） 海外保管銀行等に支払う海外資産等の保管・送金・受渡等に係る費用
（監査費用） （  1） （0.007） 監査法人等に支払うファンド監査に係る費用
（印刷費用等） （  0） （0.003） 法定開示書類作成の際に業者に支払う作成・印刷・交付等に係る費用（EDINET含む）等
（その他） （  0） （0.001） 受益権の管理事務に関連する費用等

合計 96 0.905
（注1）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は、追加、解約によって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。なお、その他費用は、このファンドが組入れているマザーファンドが支払った金額のう
ち、このファンドに対応するものを含みます。

（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）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。
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

（参考情報）総経費率

（注1）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を含みません。
（注2）各比率は、年率換算した値です。
（注3）上記の費用は、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。

　当期中の運用・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
料及び有価証券取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（1口
当たり）を乗じた数で除した総経費率（年率）は1.80％です。

運用管理費用
（投信会社）
0.82％

その他費用
0.11％運用管理費用

（受託会社）
0.05％

運用管理費用
（販売会社）
0.82％

総経費率
1.80％
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

親投資信託受益証券の設定、解約状況 （自　2019年11月21日　至　2020年5月20日）
設 定 解 約

口 数 金 額 口 数 金 額
千口 千円 千口 千円

UBSブラジル・レアル債券マザーファンド 433,681 619,000 847,870 1,085,000
（注）単位未満は切り捨て。

利害関係人等との取引状況等 （自　2019年11月21日　至　2020年5月20日）
　期中の利害関係人等との取引はありません。
（注）利害関係人等とは、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等です。

組入資産明細表
　親投資信託残高� （2020年5月20日現在）

項 目 期 首 当 期 末
口 数 口 数 評 価 額

千口 千口 千円
UBSブラジル・レアル債券マザーファンド 6,280,088 5,865,898 5,976,764
（注）口数・評価額の単位未満は切り捨て。
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UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

　外国（外貨建）公社債
①種類別開示� （2020年5月20日現在）

区 分
第 24 作 成 期 末 （ 第 140 期 末 ）

額 面 金 額 外貨建評価額 邦貨建評価額 組入比率 うちＢＢ格以下
組 入 比 率

残存期間別組入比率
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 391,830 985,187 18,482,116 99.4 99.4 10.5 49.7 39.2
合 計 391,830 985,187 18,482,116 99.4 99.4 10.5 49.7 39.2

（注1）邦貨換算金額は、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。
（注2）組入比率は、このファンドが組み入れている親投資信託の純資産総額に対する評価額の割合。
（注3）単位未満は切り捨て。
（注4）評価については金融商品取引業者、価格情報会社等よりデータを入手しています。

②個別銘柄開示� （2020年5月20日現在）
銘 柄 名 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 NTN-B 6% 6 11,945 41,289 774,599 2021/5/15

BRAZIL NTN-B 6% 6 21,500 78,706 1,476,538 2022/8/15
BRAZIL NTN-B 6% 6 9,230 34,148 640,616 2023/5/15
BRAZIL NTN-B 6% 6 9,640 36,569 686,050 2024/8/15
BRAZIL NTN-B 6% 6 7,100 27,348 513,061 2026/8/15
BRAZIL NTN-F 10% 10 32,000 34,594 648,998 2021/1/  1
BRAZIL NTN-F 10% 10 7,770 9,055 169,878 2023/1/  1
BRAZIL NTN-F 10% 10 52,700 62,080 1,164,634 2025/1/  1
BRAZIL NTN-F 10% 10 64,900 76,309 1,431,567 2027/1/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 8,550 90,807 1,703,543 2021/3/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 10,000 103,718 1,945,763 2021/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 2,800 29,041 544,813 2022/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 5,395 55,922 1,049,106 2023/3/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 8,800 93,384 1,751,900 2023/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 3,600 38,187 716,389 2024/3/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 1,500 15,911 298,495 2024/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 3,000 31,809 596,740 2025/3/  1
BRAZIL-LTN 0% － 47,750 47,599 892,972 2020/7/  1
BRAZIL-LTN 0% － 36,350 35,224 660,819 2021/7/  1
BRAZIL-LTN 0% － 37,300 35,309 662,409 2022/1/  1
BRAZIL-LTN 0% － 10,000 8,167 153,215 2024/1/  1

合 計 － － － 18,482,116 －
（注1）邦貨換算金額は、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。
（注2）額面・評価額の単位未満は切り捨て。

＜参考情報＞
　下記は、UBSブラジル・レアル債券マザーファンド全体（18,249,417千口）の内容です。

CC_20655640_04_ostUBS_ブラジルレアル債券投信（年2回）_親投資信託.indd   9 2020/07/07   10:13:45



10－　　－

UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算型）

投資信託財産の構成 � （2020年5月20日現在）

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
UBSブラジル・レアル債券マザーファンド 5,976,764 98.3
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 103,624 1.7
投 資 信 託 財 産 総 額 6,080,388 100.0

（注1）金額の単位未満は切り捨て。
（注2）UBSブラジル・レアル債券マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（18,628,303千円）の投資信託財産総額

（19,021,541千円）に対する比率は97.9％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、当期末における邦貨換算レー

トは、1米ドル＝107.98円、1ブラジル・レアル＝18.76円です。

資産、負債、元本及び基準価額の状況
(2020年5月20日現在)

項 目 当 期 末
(Ａ) 資 産 6,080,388,221円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 26,624,034
UBSブラジル・レアル債券
マ ザ ー フ ァ ン ド(評価額) 5,976,764,187

未 収 入 金 77,000,000
(Ｂ) 負 債 76,239,865

未 払 解 約 金 8,534,980
未 払 信 託 報 酬 66,873,376
未 払 利 息 75
そ の 他 未 払 費 用 831,434

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 6,004,148,356
元 本 7,197,938,835
次 期 繰 越 損 益 金 △1,193,790,479

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 7,197,938,835口
1万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 8,341円

〈注記事項〉
期首元本額� 7,639,680,872円
期中追加設定元本額� 587,151,853円
期中一部解約元本額� 1,028,893,890円
１口当たり純資産額� 0.8341円
純資産総額が元本を下回っており、その差額は1,193,790,479
円です。

損益の状況
(自2019年11月21日　至2020年5月20日)

項 目 当 期
(Ａ) 配 当 等 収 益 △            20,080円

支 払 利 息 △            20,080
(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 △2,167,308,796

売 買 益 88,797,357
売 買 損 △2,256,106,153

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △     67,704,810
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △2,235,033,686
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 5,738,353
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 1,035,504,854

(配 当 等 相 当 額) (　4,553,663,844)
(売 買 損 益 相 当 額) (△3,518,158,990)

(Ｇ) 　 計 　(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △1,193,790,479
(Ｈ) 収 益 分 配 金 0

次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ＋Ｈ) △1,193,790,479
追 加 信 託 差 損 益 金 1,035,504,854
(配 当 等 相 当 額) (　4,554,243,001)
(売 買 損 益 相 当 額) (△3,518,738,147)
分 配 準 備 積 立 金 2,132,414,145
繰 越 損 益 金 △4,361,709,478

（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(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3）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4）計 算 期 間 末 に お け る 費 用 控 除 後 の 配 当 等 収 益
（70,600,658円）、費用控除後の有価証券等損益額（0
円）、信託約款に規定する収益調整金（4,554,243,001
円）および分配準備積立金（2,061,813,487円）より分配
対象収益は6,686,657,146円（10,000口当たり9,289
円）ですが、分配を行っておりません。
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UBSアセット・マネジメント株式会社
東京都千代田区大手町１-５-１
大手町ファーストスクエア　イーストタワー

<お問い合わせ先>
投信営業部
03-5293-3700
<受付時間>
営業日の午前９時～午後５時、土、日、祝日除く
http://www.ubs.com/japanfunds

UBSブラジル・レアル債券マザーファンド

第11期（2019年11月20日決算）
（計算期間：2018年11月21日～2019年11月20日）

《運　用　報　告　書》

受益者のみなさまへ
　「UBSブラジル・レアル債券マザーファンド」は、<UBSブラジル・レアル債券投信（年2回決算
型）>が投資対象とする親投資信託で、信託財産の実質的な運用を行っております。
　ここにマザーファンドの第11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。

運 用 方 針
この投資信託は、主としてブラジルの債券に投資を行うことにより、信託財産の中長期的な
成長を図ることを目標として運用を行います。

主な運用対象 ブラジルの政府、政府機関もしくは企業等の発行する現地通貨建債券を主要投資対象とします。

主な投資制限
株式への投資割合は、信託財産の純資産総額の10％以内とします。（ただし、転換社債の
転換請求等により取得した株券に限ります。）
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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UBSブラジル・レアル債券マザーファンド

UBSブラジル・レアル債券マザーファンド
最近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

  7期（2015年11月20日） 10,671 △23.3 99.0 － 20,443
  8期（2016年11月21日） 12,732 19.3 99.5 － 50,603
  9期（2017年11月20日） 15,329 20.4 99.5 － 78,193
10期（2018年11月20日） 14,511 △  5.3 99.0 － 44,565
11期（2019年11月20日） 13,820 △  4.8 99.0 － 30,236
（注1）基準価額は1万口当たり。
（注2）当ファンドの投資対象市場の値動きを表す適切な指数がないため、ベンチマークおよび参考指数は記載しておりません。

当期中の基準価額等の推移

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 ％ ％ ％
2018年11月20日 14,511 － 99.0 －

11月末 14,290 △1.5 99.1 －
12月末 14,022 △3.4 99.4 －

2019年  1月末 14,641 0.9 98.6 －
2月末 14,806 2.0 99.5 －
3月末 14,240 △1.9 97.1 －
4月末 14,238 △1.9 99.4 －
5月末 13,998 △3.5 98.2 －
6月末 14,562 0.4 99.7 －
7月末 14,952 3.0 99.2 －
8月末 13,339 △8.1 98.7 －
9月末 13,721 △5.4 99.4 －
10月末 14,585 0.5 99.5 －

（期　　　末）
2019年11月20日 13,820 △4.8 99.0 －

（注1）基準価額は1万口当たり。
（注2）騰落率は期首比です。
（注3）当ファンドの投資対象市場の値動きを表す適切な指数がないため、ベンチマークおよび参考指数は記載しておりません。
（注4）債券組入比率は、当ファンドの追加・解約と有価証券売買の計上タイミングがずれること等により、一時的に100％超の数値となる

場合があります。
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UBSブラジル・レアル債券マザーファンド

運用経過
基準価額の推移について �

（2018年11月20日～2019年11月20日）

　基準価額は期首比で691円値下がりしました。なお、基準価額の騰落率は－4.8％となりました。

基準価額の主な変動要因
　基準価額は、為替変動（レアル安・円高）におけるマイナス（下落）要因が、組入債券からの利
子収入や価格変動などのプラス（上昇）要因を上回ったことにより値下がりしました。

2019/11/20
（年/月/日）

2018/11/20
12,000

13,000

14,000

15,000

16,000
（円）
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UBSブラジル・レアル債券マザーファンド

投資環境について
　当期、ブラジル・レアル建て国債の利回りは大きく低下（債券価格は上昇）しました。期の序盤、
ボルソナロ新大統領が誕生し、新政権が掲げる年金改革への期待感や、米国長期金利の低下に連れ
て、ブラジル・レアル建て国債の利回りは低下して始まりました。2019年2月以降は、年金改革
法案における先行き不透明感、国内インフレ率の低位安定、米中通商交渉などの材料が交錯する中、
ブラジル・レアル建て国債の利回りは狭いレンジ内でもみ合う展開となりました。期の後半、年金
改革法案の成立見通しの高まりのほか、ブラジル中央銀行（BCB）および米連邦準備制度理事会
（FRB）の利下げ観測などを背景に、ブラジル・レアル建て国債の利回りは低下基調で推移しまし
た。期の終盤、2019年10月に年金改革法案の成立を受け、国債利回りは更に低下しました。期末
にかけて国債利回りは幾分反発したものの、結局、前期末比で大きく低下して期末を迎えました。
　ブラジル・レアルは対円で下落しました。期の前半、世界経済の減速懸念、米国の利上げ休止観
測や、一進一退する米中通商交渉、国内の年金改革法案をめぐる動きなどに反応して、ブラジル・
レアルは上下に振れながらも上値の重い展開となりました。期の後半に入り、年金改革法案の進展
期待のほか、FRBの早期利下げ観測などを背景に、ブラジル・レアルは反発に転じました。しかし、
その後、BCBが国内景気を下支えるべく2019年7月以降相次ぐ利下げを決定したことや、米中通
商協議に対する警戒感などから、ブラジル・レアルは下げ足を強めました。期の終盤、年金改革法
案が最終的に可決したことで、投資家心理の改善や今後の更なる経済改革への期待感などにつなが
り、ブラジル・レアルは幾分値を戻したものの、結局、ブラジル・レアルは円に対し下落して期末
を迎えました。

出所：リフィニティブのデータをもとに当社作成

2018/12 112019/3 6 9
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ブラジル・レアル／円レートの推移
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UBSブラジル・レアル債券マザーファンド

ポートフォリオについて
　主にブラジルの政府、政府機関もしくは企業等の発行するブラジル・レアル建て債券に投資し、
ブラジル債券市場の動向に概ね連動させるように運用を行いました。
　期末現在において、デュレーションについては期初比で小幅短期化、組入銘柄については固定利
付債の投資比率を下げ、インフレ連動債の投資比率を高めました。

ベンチマークとの差異について
　投資対象市場の値動きを示す適切な指数がないため、運用の目標となるベンチマークや投資対象
資産の市場動向を説明する代表的な指数（参考指数）はありません。

今後の運用方針
投資環境の見通し
　ブラジル政府は、引き続き大規模な税制改革、行政改革（公務員の人件費削減など）、州や市へ
の税収配分の見直し、国営企業の民営化、自由貿易協定、規制緩和などの様々な改革に取り組んで
いますが、これらの改革のほとんどは、2020年の議会における審議を経る必要があるため時間を
要すると考えています。今後の市場の焦点は経済回復の兆しに移っており、改革がもたらす投資の
増大や企業信頼感の改善効果などに注目しています。2019年7－9月の同国GDP成長率は、投資増
大による恩恵などから予想よりも早いペースで改善傾向にあり、企業信頼感の回復、雇用創出も拡
大傾向にあるほか、年末商戦などの個人消費もこれまでのところ好調な状況がみられます。
　金融政策において、ブラジル国内のインフレ率は概ね低位安定しており、2019年の年内および
2020年の同国インフレ率はBCBのインフレ目標水準を下回ることが予想されます。よって、BCB
は2019年12月の会合で利下げを講じ、以後の利下げについてはいったん停止し、これまで実施し
た利下げの効果を見極めると考えられます。

今後の運用方針
　主にブラジルの政府、政府機関もしくは企業等の発行するブラジル・レアル建債券に投資し、ブ
ラジル債券市場の動向に概ね連動させるように運用を行います。ポートフォリオ戦略については、
市場対比でのデュレーションの長期化幅を若干縮小しています。また、インフレ連動債の組み入れ
比率を高めにしています。
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1万口当たりの費用明細

項　目
当期

2018/11/21～2019/11/20 項目の概要
金額 比率

その他費用 11円 0.077％ 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） (11) (0.077) 海外保管銀行等に支払う海外資産等の保管・送金・受渡等に係る費用
（その他） (  0) (0.000) 海外の税務手続きに関する費用等

合　計 11 0.077
※期中の平均基準価額は14,282円です。
（注1）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は、追加、解約によって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）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。

主要な売買銘柄 （自　2018年11月21日　至　2019年11月20日）
　公社債

買 付 売 付
銘 柄 金 額 銘 柄 金 額

千円 千円
BRAZIL-LTN 0% 21/7/1(ブラジル) 1,315,278 BRAZIL-LTN 0% 20/1/1(ブラジル) 2,856,614
BRAZIL-LTN 0% 22/1/1(ブラジル) 1,035,672 BRAZIL NTN-F 10% 23/1/1(ブラジル) 1,675,633
BRAZIL-LFT /FRN 25/3/1(ブラジル) 852,741 BRAZIL NTN-F 10% 21/1/1(ブラジル) 1,601,870
BRAZIL NTN-B 6% 26/8/15(ブラジル) 556,847 BRAZIL NTN-B 6% 23/5/15(ブラジル) 1,412,739
BRAZIL NTN-B 6% 24/8/15(ブラジル) 542,636 BRAZIL NTN-B 6% 21/5/15(ブラジル) 485,713
BRAZIL-LTN 0% 20/4/1(ブラジル) 521,301 BRAZIL-LFT /FRN 21/3/1(ブラジル) 440,451
BRAZIL-LFT /FRN 24/9/1(ブラジル) 438,560 BRAZIL-LTN 0% 19/1/1(ブラジル) 419,448

BRAZIL-LFT /FRN 23/9/1(ブラジル) 372,339
BRAZIL-LTN 0% 21/7/1(ブラジル) 302,971
BRAZIL NTN-F 10% 25/1/1(ブラジル) 280,540

（注1）金額は受け渡し代金。（経過利子分は含まれておりません。）
（注2）国内の現先取引によるものは含まれておりません。

期中の売買及び取引の状況 （自　2018年11月21日　至　2019年11月20日）
　公社債

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 186,472 368,669
(232,804)

（注1）金額は受け渡し代金。（経過利子分は含まれておりません。）
（注2）単位未満は切り捨て。
（注3）（　）内は償還等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。
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組入資産明細表 （2019年11月20日現在）
　外国（外貨建）公社債
①種類別開示

当 期 末

区 分 額 面 金 額 外貨建評価額 邦貨建評価額 組入比率 うちＢＢ格以下
組 入 比 率

残存期間別組入れ比率
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 532,531 1,157,548 29,934,204 99.0 99.0 11.9 42.2 44.9
合 計 532,531 1,157,548 29,934,204 99.0 99.0 11.9 42.2 44.9

（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）単位未満は切り捨て。
（注4）－印は組み入れなし。
（注5）評価については金融商品取引業者、価格情報会社等よりデータを入手しています。

②個別銘柄開示
銘 柄 名 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 NTN-B 6% 6 11,945 41,805 1,081,081 2021/5/15

BRAZIL NTN-B 6% 6 23,000 84,552 2,186,522 2022/8/15
BRAZIL NTN-B 6% 6 9,230 34,104 881,944 2023/5/15
BRAZIL NTN-B 6% 6 19,140 73,370 1,897,351 2024/8/15
BRAZIL NTN-B 6% 6 5,700 22,534 582,752 2026/8/15
BRAZIL NTN-F 10% 10 37,231 40,708 1,052,716 2021/1/  1
BRAZIL NTN-F 10% 10 7,770 8,955 231,595 2023/1/  1
BRAZIL NTN-F 10% 10 72,000 85,801 2,218,830 2025/1/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 8,550 88,962 2,300,565 2021/3/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 10,000 104,045 2,690,609 2021/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 2,800 29,127 753,232 2022/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 5,395 56,115 1,451,155 2023/3/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 11,000 114,516 2,961,388 2023/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 3,600 37,472 969,038 2024/3/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 1,500 15,611 403,716 2024/9/  1
BRAZIL-LFT /FRN － 3,000 31,219 807,335 2025/3/  1
BRAZIL-LTN 0% － 48,970 48,710 1,259,644 2020/1/  1
BRAZIL-LTN 0% － 20,000 19,684 509,050 2020/4/  1
BRAZIL-LTN 0% － 145,750 141,958 3,671,052 2020/7/  1
BRAZIL-LTN 0% － 42,350 39,188 1,013,408 2021/7/  1
BRAZIL-LTN 0% － 43,600 39,103 1,011,212 2022/1/  1

合 計 － － － 29,934,204 －
（注1）邦貨換算金額は、当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り捨て。

利害関係人等との取引状況等 （自　2018年11月21日　至　2019年11月20日）
　期中の利害関係人等との取引はありません。
（注）利害関係人等とは、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等です。
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投資信託財産の構成 � （2019年11月20日現在）

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
公 社 債 29,934,204 98.0
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 607,862 2.0
投 資 信 託 財 産 総 額 30,542,066 100.0

（注1）金額の単位未満は切り捨て。
（注2）当期末における外貨建純資産（30,541,684千円）の投資信託財産総額（30,542,066千円）に対する比率は100.0％です。
（注3）外貨建資産は、当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、当期末における邦貨換算

レートは、1米ドル＝108.61円、1ブラジル・レアル＝25.86円です。

資産、負債、元本及び基準価額の状況
(2019年11月20日現在)

項 目 当 期 末
(Ａ) 資 産 30,899,688,897円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 304,512,825
公 社 債(評価額) 29,934,204,369
未 収 入 金 660,971,703

(Ｂ) 負 債 663,622,659
未 払 金 357,622,659
未 払 解 約 金 306,000,000

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 30,236,066,238
元 本 21,878,737,470
次 期 繰 越 損 益 金 8,357,328,768

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 21,878,737,470口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 13,820円

［元本増減］
期首元本額� 30,710,575,195円
期中追加設定元本額� 1,042,859,360円
期中一部解約元本額� 9,874,697,085円
１口当たり純資産額� 1.3820円

［当マザーファンドの当期末における元本の内訳］
UBSブラジル・レアル債券投信（毎月分配型）

15,598,649,434円
UBSブラジル・レアル債券投信（年２回決算型）

6,280,088,036円

損益の状況
(自2018年11月21日　至2019年11月20日)

項 目 当 期
(Ａ) 配 当 等 収 益 2,410,728,383円

受 取 利 息 2,410,773,199
支 払 利 息 △              44,816

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 △  4,108,032,800
売 買 益 1,157,010,720
売 買 損 △  5,265,043,520

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △       28,915,283
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △  1,726,219,700
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 13,854,710,743
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 455,140,640
(Ｇ) 解 約 差 損 益 金 △  4,226,302,915
(Ｈ) 　 計 　(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 8,357,328,768

次 期 繰 越 損 益 金(Ｈ) 8,357,328,768
（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(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3）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4）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。
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