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トフォール及びデュレーションを保守的に管理する戦略（資産

保護戦略）が功を奏し、改善導入前は▲0.9bp だった付加価値

が導入後は+1.2bp となった。昨年 11 月の大統領選の動向や米

利上げ期待及びそれに伴う資金の流出の可能性を踏まえ、新興

国について保守的なポジションを取ったことがプラスに寄与

した。 

外国債券 

パッシブ 

5.5 

（定性 3.5） 

（定量 2.0） 

・運用改善策導入によってパフォーマンスが+1bp改善した（28

年 8月～平成 29年 3月）。 

・年限銘柄モデルを導入したことにより+0.9bpの改善。 

・月末リバランスを 1 日前倒し執行開始したことにより+0.1bp

の改善。 

・その他にも、カナダ市場におけるローカルブローカーの活用

を開始し、約 270万円の執行コストを削減した。 

外国債券 

パッシブ 

5.5 

（定性 3.5） 

（定量 2.0） 

・新規の運用改善策を導入したことにおける付加価値効果は

+1.6bp（新規施策による超過収益の積上げ＋0.54bp、取引コス

ト削減+1.06bp（前年同期間比））となったことから、改善策導

入によるパフォーマンスの改善が見られた。（平成 28年 8月～

平成 29年 7月） 

・超過収益の積上げに関しては、EUR 内でのソブリンスプレッ

ドに着目し、OW/UW のポジションによるインカム収益を積み増

す戦略が奏功（+0.30bp）した。 

・取引コスト削減に関しては、従来からの回転率抑制に加え、

電子取引における引合いの効率化やブローカーディスカント

（特定国市場がゼロコストで売買可能）の新規導入が奏功し

た。 
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● アクティブ 

 

○ 解約先 

 については昨年度から警告中のファンドであるが、今年度の総合評価ミーティング実施後にリード

PM が新たなキャリアを求めて退職した。キーマンの突然の変更や他セクターでのシニアレベル人材の度重なる退職などから、組

織の定着性に懸念があるとし、先日解約することを既に決定済。そのため、今年度の総合評価は実施しない。 

 

 

○ 警告先 

＜ ：警告＞ 

リードPMの目標α達成を目指していない非常に消極的な姿勢について懸念があるため、定性評価が他に比べて低い2.1となった。

そのため、警告を行ったうえで３か月間モニタリングし、その後資金の回収を行うか否かを決定する。 

 

＜ ：警告＞ 

目標α達成に必要なリスクテイクが十分に行われておらず、非常に消極的な運用姿勢について懸念があり、定性評価が他に比べて

低い 2.1となった。そのため、警告を行ったうえで３か月間モニタリングし、その後資金の回収を行うか否かを決定する。 

 

＜ 警告＞ 

昨年度の総合評価では６点未満であったが、 との分散効果を考慮して警告対象とはしなか

った。しかしながら、昨年度のパフォーマンスも不調であり、累積した大幅な負けを取り戻して目標αを達成できる兆しが見えない

ことから、警告のうえ一部資金を回収して、改善策を求めることとする。なお、資金の一部回収額については別途決定する。 

 

＜ ：警告＞ 

為替オーバーレイ戦略が機能していないと考えられることから定性評価を引き下げたことに加え、付加価値サービスが「劣る：１」

の評価であるため定性評価が 2.9となり、総合評価も６点未満となる。ただし、付加価値サービスが劣るのは、ゲートキーパーであ

る東京営業担当者の度重なる提出物の締切り遅延・失念に起因しており再委託先の運用者に起因するものではないことから、東京の

営業に対して警告を行うに留め、資金の一部回収は行わない。 
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