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運用報告書（全体版）

トラノコ・ファンドⅡ
愛称：中トラ CHŪ-TORA

第３期　決算日：2020年３月23日
作成対象期間：2019年３月21日～2020年３月23日

＜受益者の皆さまへ＞

　平素は格別のご高配を賜り厚く御礼申し上げます。
　さて、ご購入いただいております「トラノコ・ファンドⅡ　愛称：中トラ」は2020年３月23日に第３期
決算を行いました。ここに、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。

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／資産複合
信 託 期 間 無期限

運 用 方 針

◆ファンドは、マザーファンドの受益証券への投資を通じて、実質的に世界各国の金融商品取引所に上場（これに
準ずるものを含みます。）される上場投資信託証券（以下「ＥＴＦ」といいます。）および上場指標連動証券
（以下「ＥＴＮ」といいます。）に投資することにより、主として国内外の株式、債券、不動産投資信託（ＲＥ
ＩＴ）、コモディティ、金利等に投資します。

◆マザーファンドの受益証券の組入比率は、原則として高位を保ちます。
◆マザーファンドにおいて、原則として、米ドル建ての実質的外貨建資産に対して50％～100％の範囲で、適時、

対円での為替ヘッジを行い、為替変動リスクの低減を図ることを基本とします。
◆外国為替予約取引は、ヘッジ目的に限定します。

主 要 投 資 対 象 親投資信託である「トラノコ・マザーファンドⅡ」

組 入 制 限

１．ＥＴＦおよびＥＴＮへの実質投資割合には制限を設けません。
２．外貨建資産への実質投資割合には制限を設けません。
３．デリバティブの直接利用は行いません。
４．一般社団法人投資信託協会の規則に定める一の者に対する株式等エクスポージャー、債券等エクスポージャー

およびデリバティブ等エクスポージャーの投資信託財産の純資産総額に対する比率は、原則としてそれぞれ
10％、合計で20％以内とすることとし、当該比率を超えることとなった場合には、一般社団法人投資信託協
会の規則に従い当該比率以内となるよう調整を行うこととします。

分 配 方 針

①分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含めた利子・配当等収益と売買益（評価益を含みます。）等の全額
とします。

②分配金額は、委託会社が、信託財産の成長に資することを目的に、上記①の範囲内で、基準価額水準、市況動向
等を勘案し決定します。従って、必ず分配を行うものではありません。

③留保益の運用については、特に制限を設けず、委託会社の判断に基づき、元本部分と同一の運用を行います。
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トラノコ・ファンドⅡ

設定以来の運用実績

　当ファンドは、ファンド設定後５年間を経過していないため、設定日（2017年４月24日）以降
の情報を記載しています。

決 算 期
基 準 価 額 投資信託証券

組 入 比 率
純 資 産
総 額(分配落) 税 込 み

分 配 金
期 中
騰 落 率

（設　定　日） 円 円 ％ ％ 百万円
2017年４月24日 10,000 － － － 1

１期（2018年３月20日） 10,142 0 1.4 94.9 35
２期（2019年３月20日） 10,286 0 1.4 95.8 149
３期（2020年３月23日） 9,050 0 △12.0 95.1 356

（注）当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。
（注）設定日の基準価額は、設定時の価額です。
（注）設定日の純資産は、設定元本を表示しております。

当期中の基準価額等の推移

年 月 日 基 準 価 額 投 資 信 託 証 券
組 入 比 率騰 落 率

（期　　　首） 円 ％ ％
2019年３月20日 10,286 － 95.8

３月末 10,262 △  0.2 97.1
４月末 10,361 0.7 95.6
５月末 10,147 △  1.4 95.6
６月末 10,376 0.9 96.6
７月末 10,506 2.1 97.7
８月末 10,411 1.2 95.8
９月末 10,564 2.7 96.2
10月末 10,737 4.4 97.4
11月末 10,838 5.4 97.0
12月末 10,945 6.4 95.1

2020年１月末 10,936 6.3 96.5
２月末 10,584 2.9 96.7

（期　　　末）
2020年３月23日 9,050 △12.0 95.1

（注）騰落率は期首の基準価額比です。
（注）当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。

CC_20641077_02_ostTORA_トラノコF2_運用実績.indd   1 2020/05/13   12:55:05



2

トラノコ・ファンドⅡ

運用経過

期中の基準価額等の推移

第３期首：10,286円
第３期末：  9,050円（既払分配金0円）
騰 落 率： △12.0％（分配金再投資ベース）

（注）分配金再投資基準価額は、税引前の分配金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）ファンドの購入価額により課税条件も異なります。従って、お客様の損益の状況を示すものではありません。

｢基準価額｣って？
ファンドの値段のことを基準価額といいます。また取引を行う際の単位があり、それを「口（くち）」と呼び
ます。１口＝１円からスタートし、その後、運用の成果により変動します。当ファンドを含む多くのファンド
は１万口当たりの基準価額を公表しています。
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トラノコ・ファンドⅡ

基準価額の主な変動要因

　当ファンドの当期末基準価額は9,050円、期首から△1,236円となりました。2019年は年末に
かけて米中貿易協議が第１段階の合意に至り、英国のＥＵ離脱（ブレグジット）も進展したことか
ら主要な株式市場が上昇し、ファンドも順調に上昇しました。ところが、年明け早々米国・イラン
の政治的リスクの高まりから株式市場は急落で始まりました。それが収まると今度は新型コロナウ
イルスの感染がパンデミック級に拡大したため、株式市場はリーマンショックに次ぐ大幅な下落と
なり、ファンドも大幅に下落しました。

（上昇要因）
・コモディティ（金価格）の値上がり：世界的な金融緩和（金利引下げ）が続き、相対的な金の魅
力が上昇し、金価格が上昇しました。

（下落要因）
・新型コロナによる影響：2020年２月以降、新型コロナウイルスの感染拡大につれて、世界経済
への影響は計り知れないものとなり、株式市場、ＲＥＩＴなどの金融市場が大きく落ち込みまし
た。債券市場は金利引下げの流れの環境下で堅調でしたが、３月に入ってからは新興国債や社債
の信用不安が広がったために価格が急落し、１年を通じても下落要因となりました。
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トラノコ・ファンドⅡ

投資環境� （2019年３月21日～2020年３月23日）

＜株式市場＞
　2019年は米中貿易協議が第１段階の合意や、英国のＥＵ離脱（ブレグジット）の進展から主要
な株式市場が上昇しました。ところが、2020年に入り、新型コロナウイルスの感染が世界中でパ
ンデミック級に拡大したことから、株式市場はリーマンショックに次ぐ大幅な下落となりました。

＜債券市場＞
　ＦＲＢ（米国連邦準備理事会）による金融緩和方向への転換もあって世界的な金利低下傾向は継
続し、債券市場は上昇トレンドにありましたが、新型コロナウイルスによる影響が広がると、新興
国や社債の価格が急落したため、債券市場も大きく下落しました。そのため、通期でもマイナスと
なりました。

＜ＲＥＩＴ市場＞
　株式市場の上昇にともない不動産需要が期待され上昇していたＲＥＩＴ市場でしたが、他市場と
同様に、新型コロナウイルスの影響による不動産需要減少の見通しが広がったために価格が大きく
下落し、通期でもマイナスとなりました。

＜商品市場＞
　世界的な金融緩和で長期金利低下が継続しているため、金（ゴールド）の相対的な魅力が高まり、
価格は上昇しました。他市場同様、新型コロナウイルスの影響を受けて下落しましたが、リスク資
産の逃避先として資金の流入もあったために下落幅は限られ、通期でも上昇となりました。

＜為替市場＞
　ＦＲＢの３回にわたる利下げにより、日米間の金利差縮小から円高＝ドル安が進みましたが、利
下げが打ち止めとなり、米国経済の堅調継続が確認されると、円安＝ドル高方向へと転換しました。
その後、新型コロナウイルスの影響による米国経済へのダメージを懸念して、急激に円高になる場
面がありましたが、その後パニック的な動きは落ち着いて、期末時点では１ドル＝110円台に回復
しました。
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トラノコ・ファンドⅡ

当ファンドの運用経過と結果� （2019年３月21日～2020年３月23日）

　当ファンドは、トラノコ・マザーファンドⅡを通じて、世界各国の上場投資信託証券（ＥＴＦ）
等に投資しました。価格の振れ幅（リスク・リターン）に特に注目して運用されるこのマザーファ
ンドは、リスクとリターンのバランスを重視し、大トラと小トラのマザーファンドの中間程度のリ
スクとなるように計算されたモデルポートフォリオに従って運用されています。

　また、為替リスクに関しては、米ドル建ての実質的外貨建て資産に対して、期中に複数回ヘッジ
比率の増減調整を行いました。ヘッジ部分は為替変動リスクが低減されますが、期末現在、ヘッジ
比率は84.7％です。

　厳しい投資環境のなか、中トラは２月まで大幅に下落した株式への投資で被ったマイナスを長期
金利低下の恩恵を受けた債券のプラスがカバーしていましたが、３月に新型コロナウイルスの影響
で債券がマイナスになると中トラ全体もマイナスとなりました。ただ、期間通算でプラスとなった
金（ゴールド）に分散投資していたため、ファンド全体のマイナスが軽減されました。

当ファンドのベンチマークとの差異� （2019年３月21日～2020年３月23日）

　当ファンドの目的・特色に対し、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。従って、当ファンドとベンチマークおよび参考指数との対比グラ
フは表示しておりません。
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トラノコ・ファンドⅡ

分配金� （2019年３月21日～2020年３月23日）

　中長期的な市場見通し等から複利効果を最大限に享受していただくことが最善であると判断し、
当期は分配を見合わせました。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・税引前）
第３期

2019年３月21日～2020年３月23日
当期分配金 －
（対基準価額比率） －
当期の収益 －
当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 384
（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

主として「トラノコ・マザーファンドⅡ」に投資し、投資信託財産の成長を目指して運用を行い
ます。

トラノコ・マザーファンドⅡ
引き続き、運用の基本方針に従い、リスクとリターンのバランスを重視した最適ポートフォリオ
を構築することにより、ある程度のリターンの獲得を目指した運用を行います。

CC_20641077_03_ostTORA_トラノコF2_運用経過.indd   6 2020/05/13   12:55:06



7

トラノコ・ファンドⅡ

1万口当たりの費用明細� （2019年３月21日～2020年３月23日）

項目 当期 項目の概要金額 比率
円 ％

(a) 信託報酬 35 0.333 (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、10,555円です。

(投信会社) (29) (0.277) ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指
図、基準価額の算出、運用報告書等各種書類の作成等
の対価

(販売会社) ( －) (      －) 運用報告書等各種書類の交付、取引口座内でのファン
ドの管理、購入後の情報提供等の対価

(受託会社) (  6) (0.055) ファンド財産の保管・管理、委託会社からの指図の実
行等の対価

(b) 売買委託手数料 14 0.136 (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

(投資信託証券) (14) (0.136) 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 0 0.000 (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

(投資信託証券) (  0) (0.000) 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 29 0.276 (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) (17) (0.164) ・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

(監査費用等) (12) (0.113) ・監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用、弁
護士費用、法定提出書類の作成等に要する費用

合計 78 0.745
（注）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）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入しております。
（注）売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、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）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おります。

CC_20641077_03_ostTORA_トラノコF2_運用経過.indd   7 2020/05/13   12:55:06



8

トラノコ・ファンドⅡ

（参考情報）
○総経費率
　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、売買委託手数料および有価証券取引税
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0.59％です。

（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）各比率は、年率換算した値です。小数点以下第３位を四捨五入して表示しているため、合計が一致しない場合があります。
（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。

その他費用
0.27％

運用管理費用
（受託会社）
0.05％

当ファンド
0.59％

総経費率
0.59％

運用管理費用
（投信会社）
0.27％
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トラノコ・ファンドⅡ

■売買及び取引の状況（2019年３月21日～2020年３月23日）
　親投資信託受益証券の設定、解約状況
フ ァ ン ド 名 称 設 定 口 数 設 定 金 額 解 約 口 数 解 約 金 額

千口 千円 千口 千円
トラノコ・マザーファンドⅡ 277,282 293,500 26,108 27,750
（注）単位未満は切り捨てております。

■利害関係人との取引状況等（2019年３月21日～2020年３月23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委託会社の自己取引状況（2019年３月21日～2020年３月23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（2019年３月21日～2020年３月23日）
　該当事項はございません。
■組入資産の明細（2020年３月23日現在）
　親投資信託残高

項 目 期 首 口 数 当 期 末 口 数 当 期 末 評 価 額
千口 千口 千円

トラノコ・マザーファンドⅡ 138,753 389,927 355,925
（注）口数・評価額の単位未満は切り捨てております。

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。

■投資信託財産の構成（2020年３月23日現在）
項 目 当 期 末

評 価 額 比 率
千円 ％

ト ラ ノ コ ・ マ ザ ー フ ァ ン ド Ⅱ 355,925 98.1
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 6,882 1.9
投 資 信 託 財 産 総 額 362,807 100.0
（注）金額の単位未満は切り捨てております。
（注）トラノコ・マザーファンドⅡにおいて、当期末における外貨建て純資産（284,259千円）の投資信託財産総額（367,793千円）に対

する比率は77.3％です。
（注）外貨建て資産は、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。当期末における邦貨換算レートは１

米ドル＝110.82円、１ユーロ＝118.41円です。
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トラノコ・ファンドⅡ

■資産、負債、元本及び基準価額の状況（2020年３月23日現在）
項 目 当 期 末

円
(Ａ) 資産 362,807,315

コール・ローン等 6,881,776

トラノコ・マザーファンドⅡ(評価額) 355,925,539

(Ｂ) 負債 5,933,957

未払解約金 5,213,508

未払信託報酬 540,355

未払利息 16

その他未払費用 180,078

(Ｃ) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 356,873,358

元本 394,320,450

次期繰越損益金 △  37,447,092

(Ｄ) 受益権総口数 394,320,450口

１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,050円

（注）期首元本額� 145,760,443円
期中追加設定元本額� 451,643,519円
期中一部解約元本額� 203,083,512円

（注）１口当たり純資産額は0.9050円です。

■損益の状況（2019年３月21日～2020年３月23日）
項 目 当 期

円
(Ａ) 配当等収益 △         5,530

支払利息 △         5,530
(Ｂ) 有価証券売買損益 △56,519,978

売買益 1,815,836
売買損 △58,335,814

(Ｃ) 信託報酬等 △  1,136,333
(Ｄ) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △57,661,841
(Ｅ) 前期繰越損益金 1,123,028
(Ｆ) 追加信託差損益金 19,091,721

(配当等相当額) (　  8,480,697)
(売買損益相当額) (　10,611,024)

(Ｇ) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △37,447,092
(Ｈ) 収益分配金 0

次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △37,447,092
追加信託差損益金 19,091,721
(配当等相当額) (　  9,326,050)
(売買損益相当額) (　  9,765,671)
分配準備積立金 5,833,226
繰越損益金 △62,372,039

（注）(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）(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）(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）計算期間末における費用控除後の配当等収益（4,710,198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（9,326,050円）および分配準備積立金
（1,123,028 円）より分配対象収益は15,159,276 円
（10,000口当たり384円）ですが、当期に分配した金額は
ありません。

お知らせ

　該当事項はございません。
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運用報告書（全体版）
親投資信託

トラノコ・マザーファンドⅡ
運用報告書

第３期　決算日：2020年３月23日
（計算期間2019年３月21日～2020年３月23日）

　トラノコ・マザーファンドⅡの第３期に係る運用状況をご報告申し上げます。

〇当ファンドの仕組みは次の通りです。

主要投資対象
主として世界各国の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます。）される上場投資信託証券（以下「Ｅ
ＴＦ」といいます。）および上場指標連動証券（以下「ＥＴＮ」といいます。）への投資を通じて、国内外の株
式、債券、不動産投資信託（ＲＥＩＴ）、コモディティ、金利等に投資します。なお、債券等に直接投資すること
もあります。

運 用 方 針

①主としてＥＴＦおよびＥＴＮへの投資を通じて、国内外の株式、債券、不動産投資信託（ＲＥＩＴ）、コモディ
ティ、金利等を対象とした様々な資産クラスに対してリスクに合わせてバランスの取れた分散投資を行います。
②投資する資産クラスや銘柄の選定については、平均分散アプローチを用いて、運用の基本方針に沿った最適ポー
トフォリオを構築します。
③ポートフォリオについては、クオンツ・リサーチに基づいた平均分散アプローチによる最適化を定期的に行うこ
とにより、必要な場合にはポートフォリオの構成比率をリバランスします。
④原則として、米ドル建ての実質的外貨建資産に対して50％～100％の範囲で、適時、対円での為替ヘッジを行
い、為替変動リスクの低減を図ることを基本とします。その他の外貨建資産については、原則として為替ヘッジ
を行いません。
⑤資金動向、市況動向等によっては上記のような運用ができない場合もあります。

主な投資制限

①ＥＴＦおよびＥＴＮへの投資割合は制限を設けません。
②外貨建資産への投資割合には制限を設けません。
③デリバティブの直接利用は行いません。
④外国為替予約取引は、ヘッジ目的に限定します。
⑤一般社団法人投資信託協会の規則に定める一の者に対する株式等エクスポージャー、債券等エクスポージャーお
よびデリバティブ等エクスポージャーの投資信託財産の純資産総額に対する比率は、原則としてそれぞれ10％、
合計で20％以内とすることとし、当該比率を超えることとなった場合には、一般社団法人投資信託協会の規則に
従い当該比率以内となるよう調整を行うこととします。
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トラノコ・マザーファンドⅡ

設定以来の運用実績

　当ファンドは、ファンド設定後５年間を経過していないため、設定日（2017年４月24日）以降
の情報を記載しています。

決 算 期
基 準 価 額 投 資 信 託 証 券

組 入 比 率 純 資 産期 中
騰 落 率

（設　定　日） 円 ％ ％ 百万円
2017年４月24日 10,000 － － 0.999

１期（2018年３月20日） 10,218 2.2 97.4 34
２期（2019年３月20日） 10,405 1.8 99.5 144
３期（2020年３月23日） 9,128 △12.3 95.3 355

（注）設定日の基準価額は、設定時の価額です。
（注）設定日の純資産は、設定元本を表示しております。

当期中の基準価額と市況等の推移

年 月 日 基 準 価 額 投 資 信 託 証 券
組 入 比 率騰 落 率

（期　　　首） 円 ％ ％
2019年３月20日 10,405 － 99.5

３月末 10,381 △  0.2 99.1
４月末 10,489 0.8 99.3
５月末 10,266 △  1.3 96.6
６月末 10,500 0.9 96.7
７月末 10,635 2.2 98.1
８月末 10,553 1.4 97.5
９月末 10,715 3.0 98.4
10月末 10,904 4.8 99.4
11月末 11,015 5.9 99.3
12月末 11,137 7.0 98.5

2020年１月末 11,132 7.0 99.0
２月末 10,767 3.5 98.4

（期　　　末）
2020年３月23日 9,128 △12.3 95.3

（注）騰落率は期首比です。
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トラノコ・マザーファンドⅡ

期中の基準価額等の推移� （2019年３月21日～2020年３月23日）

　当ファンドの当期末基準価額は9,128円、期首から△1,277円となりました。2019年は年末に
かけて米中貿易協議が第１段階の合意に至り、英国のＥＵ離脱（ブレグジット）も進展したことか
ら主要な株式市場が上昇し、ファンドも順調に上昇しました。ところが、年明け早々米国・イラン
の政治的リスクの高まりから株式市場は急落で始まりました。それが収まると今度は新型コロナウ
イルスの感染がパンデミック級に拡大したため、株式市場はリーマンショックに次ぐ大幅な下落と
なり、ファンドも大幅に下落しました。

（上昇要因）
・コモディティ（金価格）の値上がり：世界的な金融緩和（金利引下げ）が続き、相対的な金の魅

力が上昇し、金価格が上昇しました。

（下落要因）
・新型コロナによる影響：2020年２月以降、新型コロナウイルスが感染拡大につれて、世界経済

への影響は計り知れないものとなり、株式市場、ＲＥＩＴなどの金融市場が大きく落ち込みまし
た。債券市場は金利引下げの流れの環境下で堅調でしたが、３月に入ってからは新興国債や社債
の信用不安が広がったために価格が急落し、１年を通じても下落要因となりました。

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

2019/３/20 2019/６/20 2019/９/20 2019/12/20 2020/３/20

（円）
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トラノコ・マザーファンドⅡ

投資環境� （2019年３月21日～2020年３月23日）

＜株式市場＞
　2019年は米中貿易協議が第１段階の合意や、英国のＥＵ離脱（ブレグジット）の進展から主要
な株式市場が上昇しました。ところが、2020年に入り、新型コロナウイルスの感染が世界中でパ
ンデミック級に拡大したことから、株式市場はリーマンショックに次ぐ大幅な下落となりました。

＜債券市場＞
　ＦＲＢ（米国連邦準備理事会）による金融緩和方向への転換もあって世界的な金利低下傾向は継
続し、債券市場は上昇トレンドにありましたが、新型コロナウイルスによる影響が広がると、新興
国や社債の価格が急落したため、債券市場も大きく下落しました。そのため、通期でもマイナスと
なりました。

＜ＲＥＩＴ市場＞
　株式市場の上昇にともない不動産需要が期待され上昇していたＲＥＩＴ市場でしたが、他市場と
同様に、新型コロナウイルスの影響による不動産需要減少の見通しが広がったために価格が大きく
下落し、通期でもマイナスとなりました。

＜商品市場＞
　世界的な金融緩和で長期金利低下が継続しているため、金（ゴールド）の相対的な魅力が高まり、
価格は上昇しました。他市場同様、新型コロナウイルスの影響を受けて下落しましたが、リスク資
産の逃避先として資金の流入もあったために下落幅は限られ、通期でも上昇となりました。

＜為替市場＞
　ＦＲＢの３回にわたる利下げにより、日米間の金利差縮小から円高＝ドル安が進みましたが、利
下げが打ち止めとなり、米国経済の堅調継続が確認されると、円安＝ドル高方向へと転換しました。
その後、新型コロナウイルスの影響による米国経済へのダメージを懸念して、急激に円高になる場
面がありましたが、その後パニック的な動きは落ち着いて、期末時点では１ドル＝110円台に回復
しました。
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トラノコ・マザーファンドⅡ

当ファンドの運用経過と結果

　当ファンドは、世界各国の上場投資信託証券（ＥＴＦ）等に投資しました。価格の振れ幅（リス
ク・リターン）に特に注目して運用されるこのマザーファンドは、リスクとリターンのバランスを
重視し、大トラと小トラのマザーファンドの中間程度のリスクとなるように計算されたモデルポー
トフォリオに従って運用されています。

　また、為替リスクに関しては、米ドル建ての実質的外貨建て資産に対して、期中に複数回ヘッジ
比率の増減調整を行いました。ヘッジ部分は為替変動リスクが低減されますが、期末現在、ヘッジ
比率は84.7％です。

　厳しい投資環境のなか、当ファンドは２月まで大幅に下落した株式への投資で被ったマイナスを
長期金利低下の恩恵を受けた債券のプラスがカバーしていましたが、３月に新型コロナウイルスの
影響で債券がマイナスになると当ファンド全体もマイナスとなりました。ただ、期間通算でプラス
となった金（ゴールド）に分散投資していたため、ファンド全体のマイナスが軽減されました。

今後の運用方針

引き続き、運用の基本方針に従い、リスクとリターンのバランスを重視した最適ポートフォリオ
を構築することにより、ある程度のリターンの獲得を目指した運用を行います。
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トラノコ・マザーファンドⅡ

1万口当たりの費用明細� （2019年３月21日～2020年３月23日）

項目 当期 項目の概要金額 比率
円 ％

(a) 売買委託手数料 15 0.139 (a)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

(投資信託証券) (15) (0.139) 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

(b) 有価証券取引税 0 0.000 (b)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

(投資信託証券) (  0) (0.000) 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

(c) その他費用 18 0.167 (c)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) (18) (0.167) ・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 33 0.306
期中の平均基準価額は、10,707円です。

（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）各項目の費用は、このファンドが組み入れている投資信託証券が支払った費用を含みません。
（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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トラノコ・マザーファンドⅡ

■売買及び取引の状況（2019年３月21日～2020年３月23日）
　投資信託証券

国 銘 柄 名 単位数又は口数 買 付 額 単位数又は口数 売 付 額
国

内

日本
口 千円 口 千円

ＴＯＰＩＸ連動型上場投資信託 19,970 31,977 530 850
ＮＥＸＴ　ＦＵＮＤＳ　東証ＲＥＩＴ指数連動型上場投信 8,420 17,558 370 768

小計 証券数・金額 28,390 49,535 900 1,619
外

国

アメリカ

口 千ドル 口 千ドル
ISHARES CORE U.S. AGGREGATE 2,123 238 370 42
VANGUARD TOTAL INTL BOND ETF 6,109 351 1,015 58
ISHARES JP MORGAN USD EMERGI 1,215 134 139 15
ISHARES GOLD TRUST 6,988 97 1,310 19
Vanguard Short-Term Corporate Bond ETF 5,946 480 937 76
VANGUARD MID CAP ETF 517 83 14 2
VANGUARD S&P 500 ETF 1,342 362 43 11
VGRD FTSE ALL WRLD EX US SML CAP ETF 916 90 24 2
VANGUARD FTSE EMERGING MARKET 2,034 82 48 1

小計 証券数・金額 27,190 1,920 3,900 229
口 千ユーロ 口 千ユーロ

アイルランド VANGUARD FTSE DEVELOP EUROPE UCITS ETF 4,968 146 132 3
4,968 146 132 3

小計 証券数・金額 4,968 146 132 3
（注）金額は受け渡し代金です。
（注）単位未満は切り捨てております。ただし、単位未満の場合は小数で記載しております。

■主要な売買銘柄（2019年３月21日～2020年３月23日）
銘 柄 単位数又は口数 買付金額 銘 柄 単位数又は口数 売付金額

口 千円 口 千円
Vanguard Short-Term Corporate Bond ETF(アメリカ) 5,946 52,387 Vanguard Short-Term Corporate Bond ETF(アメリカ) 937 8,438
VANGUARD S&P 500 ETF(アメリカ) 1,342 39,679 VANGUARD TOTAL INTL BOND ETF(アメリカ) 1,015 6,451
VANGUARD TOTAL INTL BOND ETF(アメリカ) 6,109 38,297 ISHARES CORE U.S. AGGREGATE(アメリカ) 370 4,698
ＴＯＰＩＸ連動型上場投資信託 19,970 31,977 ISHARES GOLD TRUST(アメリカ) 1,310 2,130
ISHARES CORE U.S. AGGREGATE(アメリカ) 2,123 25,974 ISHARES JP MORGAN USD EMERGI(アメリカ) 139 1,736
VANGUARD FTSE DEVELOP EUROPE UCITS ETF(ユーロ・アイルランド) 4,968 17,592 VANGUARD S&P 500 ETF(アメリカ) 43 1,219
ＮＥＸＴ　ＦＵＮＤＳ　東証ＲＥＩＴ指数連動型上場投信 8,420 17,558 ＴＯＰＩＸ連動型上場投資信託 530 850
ISHARES JP MORGAN USD EMERGI(アメリカ) 1,215 14,707 ＮＥＸＴ　ＦＵＮＤＳ　東証ＲＥＩＴ指数連動型上場投信 370 768
ISHARES GOLD TRUST(アメリカ) 6,988 10,625 VANGUARD FTSE DEVELOP EUROPE UCITS ETF(ユーロ・アイルランド) 132 480
VGRD FTSE ALL WRLD EX US SML CAP ETF(アメリカ) 916 9,851 VGRD FTSE ALL WRLD EX US SML CAP ETF(アメリカ) 24 267

（注）金額は受け渡し代金です。（償還分は含まれておりません。）

CC_20641077_08_ostTORA_トラノコF2_トラノコMF2（売買）.indd   17 2020/05/13   12:55:13



18

トラノコ・マザーファンドⅡ

■組入資産の明細（2020年３月23日現在）
　国内投資信託証券

銘 柄 期 首 当 期 末
単位数又は口数 単位数又は口数 評 価 額 組 入 比 率

口 口 千円 %
ＴＯＰＩＸ連動型上場投資信託 8,990 28,430 38,494 10.8
ＮＥＸＴ　ＦＵＮＤＳ　東証ＲＥＩＴ指数連動型上場投信 4,300 12,350 17,413 4.9
合計 単位数又は口数・金額 13,290 40,780 55,907
合計 銘柄数＜比率＞ 2 2 <15.7％>

（注）合計欄の<　>内は、純資産総額に対する評価額の比率です。
（注）単位未満は切り捨てております。

　外国投資信託証券

銘 柄
期 首 当 期 末
単位数又は
口 数

単位数又は
口 数

評 価 額 組 入 比 率外貨建金額 邦貨換算金額
(アメリカ) 口 口 千ドル 千円 ％
ISHARES CORE U.S. AGGREGATE 1,186 2,939 323 35,836 10.1
VANGUARD TOTAL INTL BOND ETF 3,467 8,561 473 52,474 14.7
ISHARES JP MORGAN USD EMERGI 587 1,663 151 16,787 4.7
ISHARES GOLD TRUST 5,120 10,798 153 17,028 4.8
Vanguard Short-Term Corporate Bond ETF 3,226 8,235 600 66,592 18.7
VANGUARD MID CAP ETF 242 745 86 9,568 2.7
VANGUARD S&P 500 ETF 693 1,992 419 46,521 13.1
VGRD FTSE ALL WRLD EX US SML CAP ETF 369 1,261 86 9,611 2.7
VANGUARD FTSE EMERGING MARKET 909 2,895 90 9,984 2.8
小計 証券数・金額 15,799 39,089 2,385 264,405
小計 銘柄数＜比率＞ 9 9 － <74.3％>
(ユーロ・・・アイルランド) 千ユーロ
VANGUARD FTSE DEVELOP EUROPE UCITS ETF 2,130 6,966 159 18,942 5.3
小計 証券数・金額 2,130 6,966 159 18,942
小計 銘柄数＜比率＞ 1 1 － <5.3％>
合計 証券数・金額 17,929 46,055 － 283,347
合計 銘柄数＜比率＞ 10 10 － <79.6％>

（注）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）<　>内は、純資産総額に対する評価額の比率です。
（注）単位未満は切り捨てております。

■利害関係人との取引状況等（2019年３月21日～2020年３月23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。
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トラノコ・マザーファンドⅡ

＜組入上位ＥＴＦの概要＞
※発行会社作成のANNUAL REPORTから内容を抜粋しています。

Vanguard Short-Term Corporate Bond Index Fund
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トラノコ・マザーファンドⅡ

＜組入上位ＥＴＦの概要＞
※発行会社作成のANNUAL REPORTから内容を抜粋しています。

Vanguard Total International Bond Index Fund
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トラノコ・マザーファンドⅡ

＜組入上位ＥＴＦの概要＞
※発行会社作成のANNUAL REPORTから内容を抜粋しています。

Vanguard S&P 500 ETF
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トラノコ・マザーファンドⅡ

■資産、負債、元本及び基準価額の状況（2020年３月23日現在）
項 目 当 期 末

円
(Ａ) 資産 580,113,329

コール・ローン等 28,365,334
投資信託受益証券(評価額) 339,255,346
未収入金 212,319,465
未収配当金 173,184

(Ｂ) 負債 224,169,685
未払金 224,169,618
未払利息 67

(Ｃ) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 355,943,644
元本 389,927,191
次期繰越損益金 △  33,983,547

(Ｄ) 受益権総口数 389,927,191口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,128円

（注）当親ファンドの期首元本額は138,753,155円、期中追加設
定 元 本 額 は 277,282,823 円 、 期 中 一 部 解 約 元 本 額 は
26,108,787円です。

（注）当親ファンドを投資対象とする投資信託の当期末元本額は、
【元本の内訳】の通りです。

（注）また、１口当たり純資産額は0.9128円です。
【元本の内訳】

トラノコ・ファンドⅡ� 389,927,191円

■損益の状況（2019年３月21日～2020年３月23日）
項 目 当 期

円
(Ａ) 配当等収益 6,468,795

受取配当金 6,464,259
受取利息 9,569
支払利息 △         5,033

(Ｂ) 有価証券売買損益 △60,237,367
売買益 17,612,009
売買損 △77,849,376

(Ｃ) 信託報酬等 △     413,037
(Ｄ) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △54,181,609
(Ｅ) 前期繰越損益金 5,622,098
(Ｆ) 追加信託差損益金 16,217,177
(Ｇ) 解約差損益金 △  1,641,213
(Ｈ) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) △33,983,547

次期繰越損益金(Ｈ) △33,983,547
（注）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）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）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）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。

■投資信託財産の構成（2020年３月23日現在）
項 目 当 期 末

評 価 額 比 率
千円 ％

投 資 信 託 受 益 証 券 339,255 92.2
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 28,538 7.8
投 資 信 託 財 産 総 額 367,793 100.0

（注）金額の単位未満は切り捨てております。
（注）当期末における外貨建て純資産（284,259千円）の投資信託財産総額（367,793千円）に対する比率は77.3％です。
（注）外貨建て資産は、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。当期末における邦貨換算レートは１

米ドル＝110.82円、１ユーロ＝118.41円です。
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