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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

ＤＷＳ 通貨選択型エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド
第125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「ＤＷＳ 通貨選択型エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド」は、2020年4月20日に第
125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20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。

豪ドルコース
（毎月分配型）

15円
※前期より15円引き下げ

お客様各位

＜分配金引き下げの主な背景（豪ドルコース/ブラジルレアルコース）＞
 新型コロナウイルスの感染拡大を受け投資家のリスク回避姿勢が急速に強まったことや、原油価格が
大幅下落したこと等を受け、豪ドルやブラジルレアルが円に対し大幅安となったこと。この結果、基準
価額（1万口当たり）が豪ドルコースでは6,000円を割り込み、また、ブラジルレアルコースにおいて
は1,000円台まで下落したこと

※ 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＞
DWS 通貨選択型エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド
豪ドルコース（毎月分配型） 愛称：通貨セレクト 豪ドル、ブラジルレアルコース（毎月分配
型） 愛称：通貨セレクト ブラジルレアル、円コース（毎月分配型） 愛称：通貨セレクト 円
追加型投信／海外／債券

ブラジルレアルコース
（毎月分配型）

5円
※前期より15円引き下げ

円コース
（毎月分配型）

15円
※変更なし

第125期分配金実績（1万口当たり、税引前）

決算期
（年/月） 豪ドルコース ブラジルレアルコース 円コース

第1期-第42期
（2009/12-2013/5） 80円 120円 40円

第43期-第86期
（2013/6-2017/1） 80円 100円 40円
第87期-第96期

（2017/2-2017/11） 80円 55円 40円
第97期-第106期

（2017/12-2018/9） 30円 30円 15円
第107期-第124期

（2018/10-2020/3） 30円 20円 15円
第125期

（2020/4） 15円 5円 15円

設定来累積 8,535円 10,655円 4,275円
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【図表】設定来の基準価額の推移
（2009年9月25日（設定日）～2020年4月20日、日次）

<2020年4月20日時点>
基準価額：5,918円
分配金込基準価額： 13,564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10ページをご参照く
ださい。

※ 分配金込基準価額は分配金（税引前）を再投資したものとして
計算した値であり、実際の投資家の運用成果とは異なります。

※ 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。
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豪ドルコース

円コース

<2020年4月20日時点>
基準価額：1,806円
分配金込基準価額： 10,398円

<2020年4月20日時点>
基準価額：7,512円
分配金込基準価額： 11,680円
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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
※ 米ドル建新興国債券（指数）はJPモルガンEMBIグローバル・ダイバーシファイドを使用。
※ 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。

原資産：
米ドル建新興国債券

↓
（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し、新興国資産を
売却する動きが加速。

 米国をはじめとして各国が利下げや量的緩和等の金融緩和策を立て続け
に投入したこと等を受け、先進国国債利回りは低下。しかし、投資家のリス
ク回避姿勢が急激に強まり、スプレッド（国債との利回り差）が拡大したこと
で米ドル建新興国債券の利回りは2020年3月末時点で約7％まで上昇
（債券価格は下落）。

＜市場環境＞

【図表】米ドル建新興国債券（指数）の推移
（2009年9月25日～2020年3月31日、日次）

＜利回り、スプレッド＞＜指数＞

2020年 2020年 2019年 2019年
3月末時点 2月末比 12月末比 3月末比
騰落率 -13.85% -13.38% -6.84%

2020年 2020年 2019年 2019年
3月末 2月末 12月末 3月末

利回り 7.00% 4.98% 4.93% 5.99%
スプレッド 6.26% 3.73% 2.91% 3.51%

為替：
豪ドル/円
ブラジルレアル/円

↓
（下落）

 景気下支えのための利下げの結果、高金利通貨としての魅力が低下。
 コロナショックを受けたリスク回避姿勢の強まりに加え、原油価格の急落により
新興国ならびに資源国の通貨は軒並み大幅安。

【図表】豪ドル（対円）、ブラジルレアル（対円）の推移
（2009年9月25日～2020年3月31日、日次）

＜ブラジルレアル（対円）＞＜豪ドル（対円）＞

2020年 2020年 2019年 2019年
3月末時点 2月末比 12月末比 3月末比
騰落率 -6.48% -13.05% -15.67%

2020年 2020年 2019年 2019年
3月末時点 2月末比 12月末比 3月末比
騰落率 -13.58% -22.50% -26.36%

レアル
高

レアル
安
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高

豪ドル
安
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＜今後の運用方針＞
米国では、米連邦準備制度理事会（FRB）の強力な金融緩和策に加え、景気後退懸念から、低金利環境が今後も継続
すると見込まれます。米国政府は2兆米ドルを超える大規模景気対策法を成立させましたが、新型コロナウイルスの感染拡大が
続く中で、新規失業保険申請件数が急増する等、その影響はまだ出始めたばかりであり、今後も感染者数や景気への影響度
を巡る観測等が金利の変動要因になると考えられます。
欧州でも、新型コロナウイルスの世界的な感染拡大と経済活動への悪影響が懸念される中、欧州中央銀行（ECB）による包
括的な金融緩和策が引き続き欧州債券市場の下支えとなると予想しています。
新興国債券市場は、新型コロナウイルスの感染拡大を受けたリスク回避の流れや、原油等の資源価格が下落していること等か
ら、当面不安定な動きが続く可能性があります。このため、感染者数の推移や各国の政策対応等を引き続き注視する必要があ
ります。もっとも、こうした状況がある程度落ち着いていけば、主要先進国の金利低下を背景に利回りを求める需要が強まると見
られることは同市場にとってプラスに働くと考えられます。
国別では、アルゼンチンやレバノン等では信用懸念が続いていることや、資源価格下落の影響等も異なっており、新興国の間で
も引き続きパフォーマンスが分かれる展開を予想しています。
今後のポートフォリオ運営については、各国の政治動向や経常収支等の経済ファンダメンタルズ、割安度等を注視しながら選択
的に投資を行う予定です。また引き続き保有（キャリー）効果の獲得を狙った戦略をとる予定です。金利戦略については、主要
国の金融政策や資源価格等の市場への影響を見極めつつ、ポートフォリオの金利リスクを調整していく方針です。
＜為替の見通し＞
日本円
新型コロナウイルスの世界的な流行を背景にリスク回避姿勢が強まっていることから、当面変動が続く可能性が見込まれます。こ
うした不透明感がある程度後退していけば、日銀の緩和的な政策の継続を背景に円金利が低位で推移していること等が、円
安材料になると見ています。
豪ドル
新型コロナウイルス感染拡大に伴うリスク回避的な動きの広がりや、経済への悪影響が引き続き注目されます。日銀による緩和
策の継続を背景に、日豪間の金利差が豪ドルを下支える要因と考えています。一方で、豪州準備銀行による追加の利下げの
可能性等は、豪ドルの上値を抑える要因と見ています。
ブラジルレアル
中央銀行の金融政策や国内の経済指標、新型肺炎を巡るリスク回避の流れ等が主な変動要因になる見通しです。金融政策
や経済指標に改善が見られ始めれば、再評価される可能性も見込まれます。

為替取引による
プレミアム/コスト：
米ドルと豪ドル、ブラ
ジルレアルの金利差

↓
（低下）

 オーストラリア、ブラジルともに景気下支えのための利下げを2019年半ばに
再開。米国も2019年半ばに利下げに転じたものの、2018年末まで利上げ
を行っていたこともあり金利差は縮小。

 豪ドルにおいては為替取引によるコストが発生すると見込まれる。
 ブラジルレアルにおいては為替取引によるプレミアムの獲得が期待できるもの
の、その水準は限定的。

【図表】短期金利の推移
（2009年9月25日～2020年3月31日、日次）

2020年 米ドルとの
3月末時点 金利差
豪ドル 0.35% -0.64%

ブラジルレアル 3.64% 2.65%
米ドル 0.99% －

短期金利

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

※ 短期金利は豪ドルは1カ月BBSW（銀行間取引金利）、
ブラジルレアルは21日金利スワップレート、米ドルは1カ月
LIBORを使用。

※ 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。



5/11

＜分配金のお知らせ＞
DWS 通貨選択型エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド
豪ドルコース（毎月分配型） 愛称：通貨セレクト 豪ドル、ブラジルレアルコース（毎月分配
型） 愛称：通貨セレクト ブラジルレアル、円コース（毎月分配型） 愛称：通貨セレクト 円
追加型投信／海外／債券

＜当資料で使用している指数に関する留意事項＞

※ 米ドル建新興国債券（指数）：JPモルガンEMBIグローバル・ダイバーシファイド

JPモルガンEMBIグローバル・ダイバーシファイドは、JPMorgan Chase & Co.の子会社であるJ.P. Morgan Securities LLC（以下
「J.P.Morgan」といいます）が算出する債券インデックスであり、その著作権及び知的所有権は同社に帰属します。J.P. Morganは、JPモル
ガンEMBIグローバル・ダイバーシファイド及びそのサブインデックスが参照される可能性のある、又は販売奨励の目的でJPモルガンEMBIグローバ
ル・ダイバーシファイド及びそのサブインデックスが使用される可能性のあるいかなる商品についても、出資、保証、又は奨励するものではありませ
ん。J.P. Morganは、証券投資全般若しくは本商品そのものへの投資の適否又はJPモルガンEMBIグローバル・ダイバーシファイド及びそのサブ
インデックスが債券市場一般のパフォーマンスに連動する能力に関して、何ら明示又は黙示に、表明又は保証するものではありません。
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