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作成日：2020年4月20日
ドイチェ・アセット・マネジメント株式会社

米国MLPファンド（毎月分配型）
第76期分配金のお知らせ

平素は格別のご高配を賜り、厚く御礼申し上げます。
この度、ご投資いただいております「米国MLPファンド（毎月分配型）Aコース（円ヘッジあり）/Bコース（円ヘッジな
し）」は、2020年4月20日に第76期決算を迎え、運用状況、市場環境等を総合的に勘案し、分配金（1万口当たり、
税引前）を以下の通りといたしました。
次期決算は2020年5月19日を予定しております。今後とも一層のお引き立てを賜りますよう、何卒よろしくお願い申し上
げます。

Aコース（円ヘッジあり）
第76期分配金実績

15円 （1万口当たり、税引前）
※前期より15円引き下げ

お客様各位

【図表】設定来の基準価額の推移
（2013年12月19日（設定日）～2020年4月20日、日次）

＜分配金引き下げの主な背景（Aコース/Bコース共通）＞
 新型コロナウイルスの感染拡大の影響や、原油価格が急落したことを受けエネルギー関連企業に
対する懸念が強まったことにより、MLP市場が大幅下落したこと等を受け、基準価額（1万口当た
り）が大幅下落したこと

<2020年4月20日時点>
基準価額：2,813円
分配金込基準価額：3,930円

※ 基準価額、分配金込基準価額は、1万口当たり、信託報酬控除後の値です。
※ ファンドには購入時手数料がかかります。詳しくは6ページをご参照ください。
※ 分配金の実績は、将来の分配金の水準を保証もしくは示唆するものではありません。運用状況によっては、分配金額が変わる場合、あるいは分
配金が支払われない場合があります。

※ 収益分配金については、後記「収益分配金に関する留意事項」をご参照下さい。
※ 過去の運用実績は将来の運用成果等を保証もしくは示唆するものではありません。

【図表】分配金実績の推移（1万口当たり、税引前）

＜分配金のお知らせ＞
米国MLPファンド（毎月分配型）
Ａコース（円ヘッジあり） 愛称：THE MLP A
Ｂコース（円ヘッジなし） 愛称：THE MLP B
追加型投信／海外／その他資産

Bコース（円ヘッジなし）
第76期分配金実績

15円 （1万口当たり、税引前）
※前期より15円引き下げ

Aコース（円ヘッジあり） Bコース（円ヘッジなし）

<2020年4月20日時点>
基準価額：3,173円
分配金込基準価額：4,310円

決算期 第1期-第2期 第3期-第75期 第76期
（年/月） 2014/1-2014/2 2014/3-2020/3 2020/4

Aコース（円ヘッジあり） 0円 30円 15円 2,205円
Bコース（円ヘッジなし） 0円 30円 15円 2,205円

設定来



2/7

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2012/12 2014/12 2016/12 2018/12

（億米ドル）

（年/月）

0

500

1,000

1,500

2,000

2013/12/19 2016/12/19 2019/12/19

（ポイント）

（年/月/日）

＜今後の運用方針＞
エネルギーインフラ企業は、今後も原油を中心にエネルギー需給の悪化による逆風に直面します。しかし、サウジアラビアやロシア
の財政を鑑みると、現状の1バレル＝20米ドル台の原油価格は持続可能とはいえません。負債比率が高く、原油生産量に依
存する銘柄はリスクが高くなりますが、一方で天然ガス関連企業は比較的良好です。
当ファンドでは天然ガスの輸送・貯蔵資産を所有・運営する銘柄へのエクスポージャーを引き上げ、コモディティ価格感応度が相
対的に高い原油・ガス集積分離施設を保有する銘柄へのエクスポージャーを引き下げる等、総じてディフェンシブな姿勢で運用し
ており、今後もそれを維持する方針です。北米のエネルギーインフラ企業の持つ価値は長期的には揺るぎないものであると考えて
おり、この前例の無い環境を乗り越えられるような堅固なバランスシートを持つ銘柄を中心に投資します。具体的には、流動比率
やインタレストカバレッジレシオが高く、負債のデュレーションが長い銘柄を選好します。
原油や液化天然ガス（LNG）の生産拡大が利益率やキャッシュフローの改善に繋がると考えており、バリュエーションも過去の平
均と比べて割安な水準にあります。MLPの経営陣は投下資本に対する利益率の改善や資本コストの削減に向けた取り組みを
進めており、企業価値の長期的な向上も期待されます。また、MLP企業はプライベートエクイティファンドからも関心を集めており、
株価を下支えする要因となります。銘柄選択においては、有望な地域で川中事業を展開し、資源価格の変動による影響を受
けにくい銘柄等に注目しています。

出所：Bloombergのデータを基にドイチェ・アセット・マネジメント㈱作成
※ データは記載時点のものであり、将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。

【ご参考】WTI原油先物とNY天然ガスの推移
（2018年12月31日～2020年3月31日、日次）

原資産：MLP ↓
（下落）

 新型コロナウイルスの感染拡大を受けた世界的な景気減速懸念から、リスク
回避姿勢が急激に強まり、金融市場全体の変動性が高まる。

 OPECプラスで協調減産協議が決裂。ロシアとサウジアラビアを中心に原油の
価格戦争が起きるとの様相が強まり原油価格が急落。

 川上のシェール関連企業が破たんする等、MLPを含めシェール関連企業の収
益性に懸念が生じる。

 米国当局の規制変更等により、MLPとして上場するメリットが薄まる中、上場
銘柄数が減少傾向にあることで、株式市場等に比べ流動性が低くなっているこ
とも影響。

為替：米ドル/円
※Bコース －  新型コロナウイルスの感染状況に加え、それに対する各国の金融/財政政策

両面からの経済支援策等により、2020年に入り日々の変動性が高まる傾向。

＜市場環境＞

【図表】アレリアンMLPインデックスの推移
（2013年12月19日～2020年3月31日、日次）

【図表】米ドル/円の推移
（2013年12月19日～2020年3月31日、日次）
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【図表】アレリアンMLPインデックスの時価総額の推移
（2012年12月末～2020年3月末、月次）
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＜当資料で使用している指数等に関する留意事項＞
■アレリアンMLPインデックス
アレリアンMLPインデックスは、Alerianの商標であり、当該インデックスに関する全ての権利はAlerianに帰属します。
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