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米国の景気指標は底堅く、労働需給もひっ迫したままでもインフレは鈍化するとの楽観が支配していたマーケッ

トのムードが、インフレ指標のリバウンドで一変して、再び金融引き締め長期化観測が台頭して、米株式市場は

2月中旬以降下落に転じました。他方で日欧の株式市場は総じて横ばいで、国際分散ポートフォリオが有効に機能

していますが、米国市場の方向性は世界の金融市場全体に影響を及ぼすことから、実体経済の減速度合いとイン

フレ率の推移、それに金融当局の政策動向がこの先暫しは複合的に絡み合って、株価も長期金利も一喜一憂を繰

り返す振れ幅の大きな値動きが続きそうです。

また、長期金利の動向が各企業の株価に大きな影響を及ぼす要素のひとつです。景気減速が進むことに伴って、

インフレの鎮静化への見通しが定かになれば、インフレ率との関連性の高い長期金利も低下傾向を示すことに

なるでしょう。そして長期金利の落ち着きが株価のトレンドを転換させて、マーケットは成長企業を選好しながら

経済回復を先取りしようとリバウンドに向かう。そうしたサイクルをイメージしていますが、そのタイミングをピタ

リと予測することは実に困難で、だからこそ長期投資家は短期的な株価の動向やムードで投資方針を変えて株

価のトレンドに乗って行く運用はせず、帆船が風待ちするかのように、長期的な成長軌道を見据え、どっしり構え

てポートフォリオの本源的価値への点検を励行しながら、風向きの変化を待つことが肝要なのです。

地球は多くの新たな課題を抱えていますが、そこへの解決に向け人類が英知を尽くすことこそが成長の源

泉です。そして長期投資家は、将来への楽観に向けた意志の先導役です。目線を未来に向けて進んでまいり

ましょう !

代表取締役会長 CEO 中野 晴啓

長 期 投 資 家 の 皆 さま へ

作成基準日:2023年2月28日



セゾン資産形成の達人ファンド
追加型投信 / 内外 / 資産複合（分配金再投資専用）

今月の投資スタンス
今月は、積み立てなどでのご購入により皆さまからお預かりした資金を利用して、FSSAアジア・フォーカス・ファンド、BBH・コア・セレクト・ファンド、バンガード

米国オポチュニティファンド、アライアンス・バーンスタイン・米国株式集中投資ファンド、コムジェスト日本株式ファンド、スパークス・長期厳選・日本株ファンド、ス
パークス・集中投資・日本株ファンド、フォントベル・ファンド－mtxサステナブル・エマージング・マーケット・リーダーズへの投資を行いました。なお、現金比率は
前月末と変わらず、月末時点で約1.8％です。

ポートフォリオマネージャーからの一言
当ファンドは、ファンド・オブ・ファンズの仕組みを利用して、投資対象ファンドがそれぞれ強みを持つ地域で株式を選別して投資を行い、当ファンドが幅広い分

散を意識して各投資先ファンドへ資金を配分する分業体制で運用を行っています。
個別企業の株価は、短期的には様々な要因で変動しますが、長期的には企業の価値を反映し、安定的に利益を獲得することができる企業の価値は長期的に上

昇していくことが期待できるため、各投資先ファンドは調査を行うことにより安定的に利益を獲得することができる企業を見極めたうえで、見積もった価値に対し
て割安と考えられる株価で投資を行うことにより資産の長期的な成長を図っています。

そのうえで、長い期間では投資先として人気がある株式市場や通貨は入れ替わっており、人気がない市場では価値に対してより割安な価格で投資できる可能
性が高いと認識していることから、短期的な市場の動きを追いかけることなく、投資機会の大きさを基準に投資比率を一定の水準に維持することにより、循環的
な動きにより生じた魅力的な投資機会を活用することが可能となり、資産の長期的な成長に資することができると考えています。

当ファンドでは引き続き、幅広い地域への分散を意識して資産配分を行うとともに、投資先ファンドを通じて、安全性や長期的な収益力を基準に選別を行い、
短期的な価格の動きではなく投資対象の価値を重視して株式投資を行うことでリスクを抑えながら、皆さまの長期的な投資を通じた資産形成のお役に立てるよ
うに努めてまいります。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　  マルチマネージャー運用部長 瀬下 哲雄

2月の運用状況

・世界中の株式に投資
投資対象ファンドを通じて主として、長期的に高いリターンが期待できる世界の株式に投資を行います。

・国際分散投資
複数のファンドへの投資を通じて、世界各国の株式に実質的に分散投資します。投資対象ファンドへの資産配分比率は、各地域の株式市場の規模などを勘
案して長期的な視点で決定します。

・アクティブファンドに投資
主として、個別の銘柄選択に特化して長期投資を行うアクティブファンドに投資を行います。投資対象ファンドは、企業分析をしっかり行っていることや、長
期的な視点で運用されていること、手数料が適正なことを選定条件としています。

・原則として、為替ヘッジは行いません

ファンドの特色

基準価額と純資産総額及び騰落率（2023年2月28日現在）
基準価額 純資産総額 設定来騰落率 過去1ヶ月の騰落率 過去6ヶ月の騰落率 過去1年間の騰落率

3 2 , 0 9 4 円 2 , 2 7 6 . 2 億 円 2 2 0 . 9 4 % 0 . 9 0 % 2 . 6 2 % 9 . 8 1 %

基準価額
（円）

純資産総額
（億円）

基準価額と純資産総額の推移（設定来／月次）

純資産総額
基準価額（信託報酬控除後）
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コムジェスト・ヨーロッパ・
ファンド��
（適格機関投資家限定）
��.�%

コムジェスト・
エマージングマーケッツ・
ファンド��
（適格機関投資家限定）
�.�%

スパークス・長期厳選・
日本株ファンド
<適格機関投資家限定>
�.�%

※資産配分状況は小数点第�位を四捨五入している為、合計が���％にならない場合があります。

コムジェスト日本株式ファンド
（適格機関投資家限定）

�.�%

バンガード®
米国オポチュニティファンド

��.�%

アライアンス・バーンスタイン
SICAV-コンセントレイテッド
USエクイティ・ポートフォリオ

�.�%

短期金融資産等
�.�%

資産配分
状況
（����年
�月��日現在） スパークス・集中投資・

日本株ファンドS
<適格機関投資家限定>
�.�%

BBH・ルクセンブルグ・
ファンズ‒BBH・コア・セレクト

�.�%

FSSAアジア・フォーカス・ファンド
��.�%

フォントベル・ファンド‒mtx
サステナブル・エマージング・

マーケット・リーダーズ
�.�%

2月の市場動向

米国で金融引き締めが長期化するとの見方が強まるなかで、先行き
に対する懸念が広がったことを受けて下落

米 国で雇 用 統 計や小 売 売 上 高 が強い結 果となったことや消 費 者 物
価指数の上昇が続いていることを受けて、早期に政策金利の引き上
げが終了して株価を下支えするとの楽観的な見方が後退したほか、
金 融 引き締 めにより景 気 が 減 速して企 業 業 績 が 落ち込 むことへ の
警戒が高まって下落しました。

株 式
ドルが上昇しユーロがやや軟調。円はドルやユーロとの金利差拡大
観測が強まって下落し、対ドル対ユーロで円安

米 国でこれまで想 定されていたよりも長く金 融 引き締 めが続くとの
見 方 が強まったことを受 けてドルが上 昇し、ユーロがやや軟 調 に推
移しました 。円 は 4 月 に就 任する予 定 の新しい日 銀 総 裁 のもとでも
金融緩和が維持され、ドルやユーロとの金利差が拡大するとの見方
が強まって下落しました。

為 替

※詳細はセゾン投信HPに掲載しております「運用レポート（詳細版）」をご覧ください。



■投資信託は預金等や保険契約ではありません。また、預金保険の保護対象ではありません。加えて証券会社を通じて購入していない場合には、投資
者保護基金制度が適用されません。■投資元本の保証はありません。投資した資産の価値が減少して購入金額を下回る場合があります。■運用による
損益は、すべてお客さまに帰属します。■投資信託は銘柄ごとに設定された信託報酬等の費用がかかります。■各投資信託のリスク、費用については
投資信託説明書（交付目論見書）に詳しく記載されております。■お取引に関しては、金融商品取引法第37条の6の規定（いわゆるクーリングオフ）の適
用はありません。

投資信託ご購入時の注意

◆基準価額の変動要因
当ファンドは、ファンド・オブ・ファンズであり、主として投資信託証券に投資を行います。当ファンドは、株式や公社債を実質的な主要投資対象としてお
ります。一般に、株式の価格は、個々の企業の活動や業績、市場・経済の状況等を反映して変動し、また、公社債の価格は、市場金利の変動等を受けて変
動するため、当ファンドはその影響を受けます。（「価格変動リスク」）また、当ファンドは、実質的に外貨建資産に投資し、原則として為替ヘッジを行いま
せんので、為替変動の影響を受けます。（「為替変動リスク」）その他の当ファンドにおける基準価額の変動要因としては、「カントリーリスク」、「信用リス
ク」、「流動性リスク」などがあります。したがって、投資元本は保証されているものではなく、一定の投資成果を保証するものではありません。また、基準
価額の下落により投資元本を割り込むことがあります。運用による損益は、すべてお客さまに帰属します。

投資信託に関するリスクについて

◆投資者が直接的に負担する費用
○購入時手数料：ありません。
○信託財産留保額：換金申込受付日の翌々営業日の基準価額に0.1％の率を乗じた額が控除されます。

◆投資者が信託財産で間接的に負担する費用
○ 運用管理費用：

ファンドの日々の純資産総額に年0.572%（税抜 年0.52%）の率を乗じて得た額とします。その他投資対象である投資信託証券において信託報酬がか
かります。当該信託報酬も間接的にお客さまにご負担いただく費用となりますので、実質的な信託報酬は、年1.34％±0.2％程度（税込）となります。
※ ファンドが投資対象とする投資信託証券における信託報酬を加味した実質的な負担額の概算値です。各投資信託証券への投資比率、各投資信託

証券の運用管理費用の料率の変更等により変動します。
○ その他費用：信託財産に関する租税、信託事務の処理に要する諸費用（有価証券の売買の際に発生する手数料や、有価証券の保管に要する費用等を

含む）、監査報酬（消費税含む）、立替金の利息等が信託財産の中から差し引かれます。なお、当該その他費用については、運用状況により変動するも
のであり、事前に計算方法、上限額等を示すことができません。
※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）の「ファンドの費用・税金」をご覧ください。

投資信託に関する費用について

購 入 単 位 販売会社が定める単位とします。

購 入 価 額 購入申込受付日の翌々営業日の基準価額
※「自動けいぞく投資契約」に基づく収益分配金の再投資は、計算期間終了日（決算日）の基準価額をもって行います。

換 金 価 額 換金申込受付日の翌々営業日の基準価額から信託財産留保額を控除した価額

購入・換金申込日 原則として、毎営業日に申込みを受付けます。ただし、ニューヨーク証券取引所休業日、ニューヨークの銀行休業日、ロンドン証券取引所休業日、
ロンドンの銀行休業、アイルランドの銀行休業日のいずれかに該当する日には申込みの受付を行いません。

信 託 期 間 無期限（設定日：2007年3月15日）

決 算 日 毎年12月10日（休業日の場合は翌営業日）

収 益 分 配  毎決算時（毎年12月10日の年1回。休業日の場合はその翌営業日。）に収益分配方針に基づき分配を行います。
・委託会社の判断により分配を行わない場合もあります。
・当ファンドは、分配金再投資専用とします。収益分配金は、所得税、復興特別所得税および地方税を控除した後、再投資されます。

課 税 関 係 課税上は、株式投資信託として取り扱われます。益金不算入制度、配当控除の適用はありません。公募株式投資信託は税法上、「NISA」（少額投
資非課税制度）および「ジュニアNISA」（未成年者少額投資非課税制度）の適用対象です。当ファンドは「つみたてNISA」（非課税累積投資契約に
係る少額投資非課税制度）の適用対象です。 
※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。税法等が改正された場合には、上記内容が変更になる場合があります。

お申込みメモ

■委託会社：セゾン投信株式会社
ファンドの運用指図、目論見書および運用報告書の作成等を行います。

■受託会社：野村信託銀行株式会社
ファンド財産の保管・管理・計算等を行います。

■販売会社：セゾン投信株式会社
ファンドの募集の取扱い・販売、目論見書・運用報告書の交付、一部解約の請求の受付、収益分配金、償還金および一部解約金の支払い等を行います。

委託会社、その他の関係法人


