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安定した利回りが魅力！米国リートへの投資

『ダイワ・US-REIT・オープン』ご紹介と

【分配金】の考え方

販売用資料
2022年9月作成
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本日のテーマ

1.
セレクトファンド対象！
『ダイワ・US-REIT・オープン』の商品説明と米国リート投資環境

2.

『ダイワ・US-REIT・オープン』で考える分配金の受け取り方とは

3.

分配金についてよくあるご質問のご紹介
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毎月決算型には
Aコース（為替ヘッジあり）
Bコース（為替ヘッジなし）

2コースございます

年一回決算型には
為替ヘッジあり
為替ヘッジなし

2コースございます

「ダイワ・US-REIT・オープン」5コースのご紹介
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■マネックス証券が厳選するアクティブファンド「セレクトファンド」に
『ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）Ｂコース（為替ヘッジなし）』が選定されました！

1
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「ダイワ・US-REIT・オープン」のご紹介①

3

ファンドの特色

●米国のリートに投資します。

●投資にあたっては、以下の方針に従って行なうことを基本とします。
■米ドル建資産のポートフォリオの配当利回りが、市場平均以上となることをめざします。
※市場平均とはFTSE  International Limitedが発表するFTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス（配当金込み、米ドルベース指数）の配当
利回りとします。
■ファンダメンタルズ分析を行ない、安定的な配当が見込める銘柄を選定します。
■ポートフォリオの構築にあたっては、セクターおよび地域の配分を考慮します。

●リートの運用は、コーヘン＆スティアーズ・キャピタル・マネジメント・インクが行ないます。

●それぞれのベンチマークを中長期的に上回ることをめざして運用を行ないます。

【ベンチマーク】 ※当該指数との連動をめざすものではありません。また、当該指数を上回る運用成果を保証するものではありません。
FTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス（配当金込み、円ヘッジ指数）

（当該指数は、FTSE International Limitedが発表する配当金込みの米ドルベース指数から、委託会社が円ヘッジベースに換算した指数とします。）

（当該指数は、FTSE International Limitedが発表する配当金込みの米ドルベース指数から、委託会社が円ベースに換算した指数とします。）

「Aコース（為替ヘッジあり）」 「（年1回決算型）為替ヘッジあり」

「Bコース（為替ヘッジなし）」 「（年1回決算型）為替ヘッジなし」
「（予想分配金提示型）為替ヘッジなし」

FTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス（配当金込み、円ベース指数）
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「ダイワ・US-REIT・オープン」のご紹介②

各ファンドの略称としてそれぞれ次を用いることがあります。
「ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）Aコース（為替ヘッジあり）」→Aコース（為替ヘッジあり）
「ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）Bコース（為替ヘッジなし）」→Bコース（為替ヘッジなし）＊総称を「ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）」とします。
「ダイワ・US-REIT・オープン（年1回決算型）為替ヘッジあり」→（年1回決算型）為替ヘッジあり
「ダイワ・US-REIT・オープン（年1回決算型）為替ヘッジなし」→（年1回決算型）為替ヘッジなし ＊総称を「ダイワ・US-REIT・オープン（年1回決算型）」とします。
「ダイワ・US-REIT・オープン（為替ヘッジなし／予想分配金提示型）」→（予想分配金提示型）為替ヘッジなし
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「（予想分配金提示型）為替ヘッジなし」の分配金額について
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受賞のご紹介

優秀ファンド賞

REIT型 部門
（対象ファンド数：４０６本）

最優秀ファンド賞

オルタナティブ型 部門
（対象ファンド数：560本）

ダイワ・US－REIT・オープン（毎月決算型）Bコース（為替ヘッジなし）ダイワ・US－REIT・オープン（毎月決算型）
Aコース（為替ヘッジあり）

優秀ファンド賞

REIT型 部門
（対象ファンド数：４０６本）

優秀ファンド賞

オルタナティブ型 部門
（対象ファンド数：540本）

投資信託／北米REIT 部門
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米国リート投資環境
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米国リート、米国株式、米国国債利回りの推移

8

◆米国リート市場は、米国経済の成長に伴い、長期的に上昇してきました。

◆コロナショックを受けて米国リート市場は大きな変動を経験したものの、経済正常化の進展とともに幅広い不動産に対する需要が回復しています。
米国リートと米国株式の推移
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米国が利上げを決定 米国が利下げを決定

＊当時のバーナンキFRB議長が、国債など資産買い入れ（量的緩和＝QE）を縮小することについて初めて言及し、これを受けて起きた市場の混乱。

※米国リートはFTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス、米国株式はS&P500種株価指数を使用。ともにトータルリターン、米ドルベース。
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米国リート、米国株式、米国国債利回りの推移
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※米国リートと米国株式は2020年12月末を100として指数化。

（出所）ブルームバーグ
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米国経済
◆米国リートは、リーマン・ショック以降米国景気の拡大に伴い堅調に推移していましたが、新型コロナウイルスの影響で大幅に下落しました。
その後、FRB（米国連邦準備制度理事会）や米国政府が、迅速かつ大規模な金融政策や経済支援策を講じたことや、ワクチンの普及に伴
う経済正常化を背景に、持ち直してきました。
◆過去において、米国リートは調整局面の後に持続的な上昇をみせる傾向があります。

主要国･地域の実質GDP成長率

（前年比、％） 2020年 2021年 2022年 2023年

世界全体 -3.1 6.1 3.2 2.9

先進国 -4.5 5.2 2.5 1.4

米国 -3.4 5.7 2.3 1.0

ユーロ圏 -6.3 5.4 2.6 1.2

日本 -4.5 1.7 1.7 1.7

英国 -9.3 7.4 3.2 0.5

新興国 -2.0 6.8 3.6 3.9

ブラジル -3.9 4.6 1.7 1.1

ロシア -2.7 4.7 -6.0 -3.5

インド -6.6 8.7 7.4 6.1

中国 2.2 8.1 3.3 4.6

※ 2022年以降見通し。先進国は「Advanced economies」、新興国は「Emerging 
market and developing economies」のデータを使用しています。

※ インドは年度（4月～翌年3月）の市場価格GDPベースで算出されています。

（出所）IMF ｢World Economic Outlook Database April 2022｣
｢World Economic Outlook, July 2022 Update｣

米国のリート、株式、実質GDP成長率の推移
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（2002年第4四半期～2023年第4四半期）（％）

2020年
第3四半期

33.8%

2020年
第2四半期
-31.2%

見通し

※米国株式はS&P500（トータルリターン、米ドルベース）、米国リートはFTSE
NAREIT®エクイティREIT・インデックス（トータルリターン、米ドルベース）を使用。※
米国株式・米国リートは2002年12月末を100として指数化、2002年12月末から
2022年7月末まで記載。※米国実質GDP成長率は前期比年率。2022年第3四
半期以降は2022年8月「ブルーチップ調査」のコンセンサス予想。

（出所）ブルームバーグ、ブルーチップ・エコノミック・インディケーターズ
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アウトプット(Update July 2022）

		Country		Subject Descriptor		Units		Scale		Country/Series-specific Notes		2016		2017		2018		2019		2020		2021		2022		2023		2024		2025		2026		2027		Estimates Start After

		Brazil		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		-3.276		1.323		1.784		1.221		-3.879		4.619		0.806		1.396		2.193		2.014		2.016		2.04		2020

		China		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		6.851		6.947		6.751		5.951		2.244		8.08		4.373		5.074		5.087		4.968		4.922		4.784		2021

		India		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		8.256		6.795		6.454		3.738		-6.596		8.948		8.153		6.894		6.989		7.039		6.538		6.168		2021

		Japan		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		0.754		1.675		0.584		-0.24		-4.498		1.621		2.392		2.315		0.803		0.687		0.455		0.398		2020

		Russia		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		0.194		1.826		2.807		2.198		-2.7		4.7		-8.524		-2.286		1.5		1		0.8		0.7		2021

		United Kingdom		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		2.263		2.134		1.651		1.672		-9.27		7.441		3.749		1.197		1.45		2.242		1.84		1.498		2020

		United States		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		1.668		2.255		2.919		2.289		-3.405		5.677		3.708		2.25		1.438		1.681		1.7		1.7		2021



		International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2022



		Country Group Name		Subject Descriptor		Units		Scale		Country/Series-specific Notes		2016		2017		2018		2019		2020		2021		2022		2023		2024		2025		2026		2027		Estimates Start After

		World		Gross domestic product, constant prices		Percent change						3.251		3.747		3.612		2.865		-3.063		6.108		3.585		3.551		3.404		3.378		3.315		3.263

		Advanced economies		Gross domestic product, constant prices		Percent change						1.791		2.475		2.286		1.749		-4.49		5.186		3.259		2.358		1.698		1.704		1.632		1.568

		Euro area		Gross domestic product, constant prices		Percent change						1.864		2.616		1.832		1.578		-6.364		5.336		2.807		2.316		1.846		1.572		1.454		1.343

		Emerging market and developing economies		Gross domestic product, constant prices		Percent change						4.411		4.744		4.628		3.705		-2.014		6.777		3.821		4.397		4.581		4.503		4.417		4.343



		International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2022																				【IMF】実質GDP成長率（2207）.xlsxから表をコピー&ペースト ジッシツ セイチョウリツ ヒョウ

								2020		2021		2022		2023												2020年		2021年		2022年（IMF見通し）						2023年（IMF見通し）

						（前年比、％） ゼンネンヒ		2020年		2021年		2022年		2023年										(前年比、％) ゼンネンヒ						4/1/22		⇒		7/1/22		4/1/22		⇒		7/1/22

						世界全体 セカイ ゼンタイ		-3.1		6.1		3.2		2.9								世界 セカイ				-3.1		6.1		3.585		⇒		3.2		3.551		⇒		2.9

						先進国 センシンコク		-4.5		5.2		2.5		1.4								先進国 センシンコク				-4.5		5.2		3.259		⇒		2.5		2.358		⇒		1.4

						米国 ベイコク		-3.4		5.7		2.3		1.0										米国 ベイコク		-3.4		5.7		3.708		⇒		2.3		2.25		⇒		1

						ユーロ圏 ケン		-6.3		5.4		2.6		1.2										ユーロ圏 ケン		-6.3		5.4		2.807		⇒		2.6		2.316		⇒		1.2

						日本 ニホン		-4.5		1.7		1.7		1.7										英国 エイコク		-9.3		7.4		3.749		⇒		3.2		1.197		⇒		0.5

						英国 エイコク		-9.3		7.4		3.2		0.5										カナダ		-5.2		4.5		3.923		⇒		3.4		2.753		⇒		1.8

						新興国 シンコウ コク		-2.0		6.8		3.6		3.9										オーストラリア		-2.1		4.8		4.161		⇒		3.8		2.455		⇒		2.2

						ブラジル		-3.9		4.6		1.7		1.1										日本 ニホン		-4.5		1.7		2.392		⇒		1.7		2.315		⇒		1.7

						ロシア		-2.7		4.7		-6.0		-3.5								新興国 シンコウ コク				-2		6.8		3.821		⇒		3.6		4.397		⇒		3.9

						インド		-6.6		8.7		7.4		6.1										中国 チュウゴク		2.2		8.1		4.373		⇒		3.3		5.074		⇒		4.6

						中国 チュウゴク		2.2		8.1		3.3		4.6										インド		-6.6		8.7		8.153		⇒		7.4		6.894		⇒		6.1

																								ロシア		-2.7		4.7		-8.524		⇒		-6		-2.286		⇒		-3.5

																								ブラジル		-3.9		4.6		0.806		⇒		1.7		1.396		⇒		1.1

																								インドネシア		-2.1		3.7		5.409		⇒		5.3		6.001		⇒		5.2

																								トルコ		1.8		11		2.696		⇒		4		3.04		⇒		3.5

																								メキシコ		-8.1		4.8		2.003		⇒		2.4		2.502		⇒		1.2





アウトプット(April2022）

		Country		Subject Descriptor		Units		Scale		Country/Series-specific Notes		2016		2017		2018		2019		2020		2021		2022		2023		2024		2025		2026		2027		Estimates Start After

		Brazil		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		-3.276		1.323		1.784		1.221		-3.879		4.619		0.806		1.396		2.193		2.014		2.016		2.04		2020

		China		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		6.851		6.947		6.751		5.951		2.244		8.08		4.373		5.074		5.087		4.968		4.922		4.784		2021

		India		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		8.256		6.795		6.454		3.738		-6.596		8.948		8.153		6.894		6.989		7.039		6.538		6.168		2021

		Japan		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		0.754		1.675		0.584		-0.24		-4.498		1.621		2.392		2.315		0.803		0.687		0.455		0.398		2020

		Russia		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		0.194		1.826		2.807		2.198		-2.7		4.7		-8.524		-2.286		1.5		1		0.8		0.7		2021

		United Kingdom		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		2.263		2.134		1.651		1.672		-9.27		7.441		3.749		1.197		1.45		2.242		1.84		1.498		2020

		United States		Gross domestic product, constant prices		Percent change				See notes for:  Gross domestic product, constant prices (National currency).		1.668		2.255		2.919		2.289		-3.405		5.677		3.708		2.25		1.438		1.681		1.7		1.7		2021



		International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2022



		Country Group Name		Subject Descriptor		Units		Scale		Country/Series-specific Notes		2016		2017		2018		2019		2020		2021		2022		2023		2024		2025		2026		2027		Estimates Start After

		World		Gross domestic product, constant prices		Percent change						3.251		3.747		3.612		2.865		-3.063		6.108		3.585		3.551		3.404		3.378		3.315		3.263

		Advanced economies		Gross domestic product, constant prices		Percent change						1.791		2.475		2.286		1.749		-4.49		5.186		3.259		2.358		1.698		1.704		1.632		1.568

		Euro area		Gross domestic product, constant prices		Percent change						1.864		2.616		1.832		1.578		-6.364		5.336		2.807		2.316		1.846		1.572		1.454		1.343

		Emerging market and developing economies		Gross domestic product, constant prices		Percent change						4.411		4.744		4.628		3.705		-2.014		6.777		3.821		4.397		4.581		4.503		4.417		4.343



		International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2022

								2020		2021		2022		2023		2024

						（前年比、％） ゼンネンヒ		2020年		2021年		2022年		2023年		2024年

						世界全体 セカイ ゼンタイ		-3.1		6.1		3.6		3.6		3.4

						先進国 センシンコク		-4.5		5.2		3.3		2.4		1.7

						米国 ベイコク		-3.4		5.7		3.7		2.3		1.4

						ユーロ圏 ケン		-6.4		5.3		2.8		2.3		1.8

						日本 ニホン		-4.5		1.6		2.4		2.3		0.8

						英国 エイコク		-9.3		7.4		3.7		1.2		1.5

						新興国 シンコウ コク		-2.0		6.8		3.8		4.4		4.6

						ブラジル		-3.9		4.6		0.8		1.4		2.2

						ロシア		-2.7		4.7		-8.5		-2.3		1.5

						インド		-6.6		8.9		8.2		6.9		7.0

						中国 チュウゴク		2.2		8.1		4.4		5.1		5.1







前回のアウトプット(January）

						Estimate		Projections

				2020		2021		2022		2023

		World Output 		-3.1		5.9		4.4		3.8

		Advanced Economies		-4.5		5		3.9		2.6

		United States 		-3.4		5.6		4		2.6

		Euro Area		-6.4		5.2		3.9		2.5

		Japan		-4.5		1.6		3.3		1.8

		United Kingdom		-9.4		7.2		4.7		2.3

		Emerging Market and Developing Economies		-2		6.5		4.8		4.7

		Brazil		-3.9		4.7		0.3		1.6

		Russia		-2.7		4.5		2.8		2.1

		India 4/		-7.3		9		9		7.1

		China		2.3		8.1		4.8		5.2



						2020		2021		2022		2023

				（前年比、％） ゼンネンヒ		2020年		2021年		2022年		2023年

				世界全体 セカイ ゼンタイ		-3.1		5.9		4.4		3.8

				先進国 センシンコク		-4.5		5.0		3.9		2.6

				米国 ベイコク		-3.4		5.6		4.0		2.6

				ユーロ圏 ケン		-6.4		5.2		3.9		2.5

				日本 ニホン		-4.5		1.6		3.3		1.8

				英国 エイコク		-9.4		7.2		4.7		2.3

				新興国 シンコウ コク		-2.0		6.5		4.8		4.7

				ブラジル		-3.9		4.7		0.3		1.6

				ロシア		-2.7		4.5		2.8		2.1

				インド		-7.3		9.0		9.0		7.1

				中国 チュウゴク		2.3		8.1		4.8		5.2
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不動産のインフレ耐性について
◆世界経済見通しが改善するにつれ、インフレ懸念が高まる傾向があります。足元では、住宅や食品、エネルギー、資材および労働力の価格上昇
を受けてインフレが意識されています。
◆リートの各セクターは歴史的に、インフレ環境下で良好なパフォーマンスを示してきており、インフレ期における資産配分先として選好される可能性
があります。

異なるインフレ期における実物不動産の年率リターン 不動産のインフレ・ヘッジ特性

6.3
7.6

0.2

2.5

0

2

4

6

8

10

12

通常期 インフレ期

賃料収益 値上がり収益

（％） （1978年～2021年）

※2021年12月末時点。※上記は、 NCREIFプロパティ指数（NPI）を使用しています。収益率はNPIの組
入対象である集合住宅、ホテル、産業施設、オフィス、商業施設の5セクターの単純平均リターンです。セクター分
類はNCREIFの定義に基づきます。NPIは不動産の時価を使用しており、賃料等収益（前期末の不動産時価
に対するインカムの比率）、および値上がり収益（前期末の不動産時価に対する今期中の不動産価値増減分
の比率）の合計によって計算されます。なお、支払利息がリターンに与える影響を排除するために、負債による資
金調達をしていないものとして計算されます。※通常期はインフレ率が2.0%未満の年（過去11期間） 、インフ
レ期はインフレ率が2.0％以上の年（過去33期間）を指します。※四捨五入の関係で比率の合計が一致しな
い場合があります。

「NCREIF プロパティ指数（NPI）とは」 NCREITプロパティ指数（NPI）は、米国不動産投資受託者協
会（National Council of Real Estate Investment Fiduciary）が作成・公表する、機関投資家が
直接もしくはファンド経由で投資する投資目的でのみ保有される不動産の価格指数です。NPIに組み入れら
れる物件は、四半期に一度程度の頻度で評価され、見直されます。

6.5

10.0

リートの各セクターは歴史的に、以下に挙げる特性の恩恵を受け、
インフレ環境下で短期的にも長期的にも優れたパフォーマンスを発揮してきました。

短期的な
恩恵

長期的な
恩恵

●短期契約のセクター

賃貸借契約期間が短い物件は、契約更新時にインフレを賃
料に転嫁することで迅速にインフレに対応できる。

●高い営業利益率と低いコモディティ感応度

リートの営業利益率は一般的に60%程度と高く、インフレに
よる人件費やコモディティ価格上昇の影響を受けにくい。

●長期契約のセクター

賃貸借契約期間が長期にわたる物件は、一般的に、インフ
レに連動して賃料が上昇する「エスカレーション条項」を定め
ている。

●建設コスト上昇はリートに追い風

土地、資材、人件費などの建設コスト上昇により新規物件
の供給が抑制されると、既存物件に対する需要が増加し、
賃料が上昇しやすい。

（出所）NCREIF、米労働統計局、コーヘン＆スティアーズ・キャピタル・マネジメント・インク
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米国の金利環境
◆米国のインフレ率は上昇しています。
◆インフレに対応するために、2022年3月、FRBは政策金利の引き上げを開始しました。2022年年初来より、積極的な利上げ観測を背景に、
米国10年債利回りは上昇しています。
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健全な財務体質
◆米国リート各社の積極的な財務戦略により、平均負債比率は過去平均を下回る水準となっています。

米国リートの平均負債比率＊の推移
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※2022年6月末時点。
＊平均負債比率はLTV（ローン・トゥー・バリュー）を使用。LTVは負債額を保有不動産の
時価で割って算出。優先株を含めた負債額が対象。また、グリーンストリート・アドバイザーズの取り扱う全てのセクターの不動産時価価値を用いて算出しています。

（出所）グリーンストリート・アドバイザーズ、コーヘン＆スティアーズ・キャピタル・マネジメント・インク

2008年～2021年
平均：38.8％
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米国リートは相対的に良好なパフォーマンス
資産クラス別リターン（円ベース）

2007年 2008年 2009年 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年 2015年 2016年 2017年 2018年 2019年 2020年 2021年
2007年か

ら
2022年
6月末

1
新興国株
式

31.2%
国内債券

3.4%
新興国株
式
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国内リート
34.1%
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4.0%

国内リート
41.0%

米国株式
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国内リート
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新興国株
式

32.7%
国内リート
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米国株式
30.2%

新興国株
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12.8%
米国リート
59.6%

米国株式
9.6%

2
新興国債
券

10.7%
米国債券
-7.6%

米国リート
31.4%

米国リート
11.6%

米国リート
2.7%

新興国株
式

33.8%
国内株式
54.4%

国内リート
29.7%

米国リート
3.6%

米国株式
8.9%

国内株式
22.2%

国内債券
1.0%

国内リート
25.6%

米国株式
12.6%

米国株式
43.5%

米国リート
6.1%

3 国内債券
2.7%

新興国債
券

-23.1%
米国株式
29.8%

新興国株
式

3.9%
国内債券

1.9%
米国リート
33.2%

国内リート
41.1%

米国株式
29.3%

米国株式
1.8%

新興国株
式

8.6%
米国株式
17.4%

米国債券
-1.8%

米国リート
24.8%

国内株式
7.4%

国内リート
20.0%

国内リート
4.4%

4 米国債券
2.2%

国内株式
-40.6%

新興国債
券

25.3%
国内債券

2.4%
米国株式
-3.2%

新興国債
券

31.2%
米国リート
24.4%

米国債券
19.7%

米国債券
1.1%

新興国債
券

6.6%

新興国債
券

11.3%
米国株式
-6.9%

国内株式
18.1%

米国債券
2.6%

国内株式
12.7%

新興国株
式

4.2%

5 米国株式
-1.0%

国内リート
-48.6%

国内株式
7.6%

国内株式
1.0%

新興国債
券

-6.8%
米国株式
30.8%

新興国株
式

18.6%

新興国株
式

11.7%
国内債券

1.1%
米国リート

5.6%
米国リート

1.4%
米国リート
-7.2%

新興国株
式

17.7%
国内債券
-0.8%

新興国株
式

9.0%
米国債券

3.8%

6 国内リート
-3.1%

米国株式
-48.9%

国内リート
6.2%

新興国債
券

0.8%
国内株式
-17.0%

国内株式
20.9%

米国債券
18.3%

国内株式
10.3%

国内リート
-4.8%

国内債券
3.0%

国内債券
0.2%

新興国債
券

-8.7%

新興国債
券

12.4%

新興国債
券

-2.4%
米国債券

9.0%
新興国債
券

3.2%

7 国内株式
-11.1%

米国リート
-49.5%

国内債券
1.4%

米国株式
0.3%

国内リート
-22.2%

米国債券
14.6%

新興国債
券

10.6%

新興国債
券

7.6%

新興国株
式

-14.3%
国内株式

0.3%
米国債券
-1.2%

国内株式
-16.0%

米国債券
5.8%

米国リート
-12.5%

新興国債
券

1.8%
国内株式

2.8%

8 米国リート
-20.9%

新興国株
式

-62.0%
米国債券
-1.1%

米国債券
-7.8%

新興国株
式

-22.4%
国内債券

1.9%
国内債券

2.0%
国内債券

4.2%
新興国債
券

-14.6%
米国債券
-2.0%

国内リート
-6.8%

新興国株
式

-16.5%
国内債券

1.6%
国内リート
-13.4%

国内債券
-0.1%

国内債券
1.5%

※米国リート： FTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス（円換算、配当込み）、米国株式：S&P500（円換算、配当込み）、米国債券：FTSE世界国債インデックス（米国）（円ベース）、国内リート：
東証REIT指数（配当込み）、国内株式：TOPIX（配当込み）、国内債券：NOMURA-BPI総合指数、新興国株式：MSCI エマージング マーケット インデックス（配当込み、円換算）、新興国債券：JPモルガ
ン GBI-エマージング マーケッツ グローバル ダイバーシファイド（円ベース）※上記は各インデックスのデータに基づいて、大和アセットマネジメントが計算したものです。2007年から2022年6月末は年率換算。※上記は過
去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。※期間によっては結果も異なることにご留意ください。

（出所）ブルームバーグ

「NOMURA-BPI総合指数」の知的財産権およびその他一切の権利は野村證券株式会社に帰属します。なお、野村證券株式会社は同指数の正確性、完全性、信頼性、有用性、市場性、商品性および適合性を
保証するものではなく、当ファンドの設定の可否、運用成果等並びに当ファンド及び同指数に関連して行われる当社のサービス提供等の行為に関して一切責任を負いません。
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金利上昇局面での米国リートの推移
米国リートと米国国債利回り（残存10年程度）の推移

過去の主な金利上昇局面（月末値ベース） ① ② ③ ④ ⑤ ⑥ ⑦
スタート時点 01年10月 03年5月 05年6月 08年12月 10年8月 12年7月 16年7月
終了時点 02年3月 04年5月 06年6月 09年12月 11年3月 13年12月 18年10月
上昇期間 5カ月 1年 1年 1年 7カ月 1年5カ月 2年3カ月

金利上昇幅（米国国債利回り） 1.16% 1.28% 1.22% 1.62% 1.00% 1.56% 1.69%
米国リート騰落率 +16.99% +26.13% +19.06% +27.99% +19.36% +3.26% ▲4.05%

※米国リートはFTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス（トータルリターン、米ドルベース）を使用。※金利上昇局面は、米国国債の利回りが下値から1％以上上昇した局面を算出。上昇局面の終了時点は高値から
1％以上低下したことを確認できた時点から遡及して上昇局面の終了時点としています。直近は上昇終了時点が確認出来ていないため非掲載としています。

（出所）ブルームバーグ、各種資料を基に大和アセットマネジメント作成
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米国リートの配当収益による積み上げの効果
◆米国リートは米国株式と比べて、賃料収入等をベースにした配当収益の積み上げによる効果が大きくなっています。
◆コロナショック時には大きく値下がりしましたが、配当収益の積み上げにより、価格変動などのリスクをカバーすることが期待されます。

※米国リートはFTSE NAREIT®エクイティREIT・インデックス、米国株式はS&P500種株価指数を使用。ともに米ドルベース。 （出所）ブルームバーグ
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◆あらかじめ定められた分配方針に従い、運用状況等を勘案して委託会社 (ファンドの実質的な運
用会社)が決定します。

◆あらかじめ分配金額が決まっているものではなく、あくまでも実績に基づいて収益分配が行なわれます。

16

分配金の基礎①

分配金とは

それぞれのファンドの分配方針は、投資信託
説明書(交付目論見書)に記載されています。

分配金額はあらかじめ一定の額の分配をお
約束するものではなく、分配金が支払われな
い場合もあることに注意。

投資信託の運用によって得られた収益を投資家に分配するお金のこと
分配金は投資信託の純資産から支払われる

分配金は純資産から支払われますので、
分配金が支払われると、その金額相当分

基準価額は下がります。

2
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分配方針とは

決算時に収益をどのように受益者（ファンドの保有者）へ
還元するかを定めた方針

◆この方針にもとづいて、決算期毎に分配可能な原資が計算され、収益分配が実行されます。

分配金の基礎②

ダイワ・US－REIT・オープン（毎月決算型）
Bコース（為替ヘッジなし）

投資信託説明書（交付目論見書）より

ダイワ・US－REIT・オープン（年1回決算型）
為替ヘッジなし

投資信託説明書（交付目論見書）より
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分配金の基礎③

決算日とは

ファンドの決算が行なわれる日のこと

ダイワ・US－REIT・オープン（毎月決算型）
Bコース（為替ヘッジなし）

投資信託説明書（交付目論見書）より

ダイワ・US－REIT・オープン（年1回決算型）
為替ヘッジなし

投資信託説明書（交付目論見書）より
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分配金と運用成績の関係①

投資信託の運用成績は、分配金の多寡では判断できない
運用成績は基準価額と分配金を含めたトータルリターンで判断

ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）Bコース（為替ヘッジなし）

2022年8月31日現在

ダイワ・US-REIT・オープン（年1回決算型）為替ヘッジなし

2022年8月31日現在

当初設定日（2004年7月21日）～2022年8月31日 当初設定日（2013年8月22日）～2022年８月31日

ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）
Bコース（為替ヘッジなし）

月次レポートより 基準日2022年8月31日

ダイワ・US-REIT・オープン（年1回決算型）
為替ヘッジなし

月次レポートより 基準日2022年8月31日
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ダイワ・US-REIT・オープン（年1回決算型）為替ヘッジなし
月次レポートより 基準日2022年8月31日
基準価額：28,597円
当初設定日：2013年8月22日

投資信託の運用成績は、分配金の多寡では判断できない
運用成績は基準価額と分配金を含めたトータルリターンで判断

分配金と運用成績の関係②

ダイワ・US-REIT・オープン（毎月決算型）Bコース（為替ヘッジなし）
月次レポートより 基準日2022年8月31日
基準価額：2,635円
当初設定日：2004年7月21日

（ご参考）
分配金再投資
基準価額
43,110円
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ダイワ・UR-REIT・オープンで考える
分配金受取のイメージ

分配金が欲しい

効率的な資産形成を
目指したい
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ダイワ・US-REIT・オープン5コースのうちどれがいい？

投資目的によって、どのコースが適しているかは人それぞれ

分配金として出してしまうのではなく、純資産
の中で複利効果を期待して運用するタイプ
・年1回決算型
・予想分配金提示型 など

継続的な分配金が期待できるタイプ、分配
金として利益の一部確定をするタイプ
・毎月決算型
・予想分配金提示型 など

例えば・・・
■将来の資産形成のために効率を重視
して投資をする方

■分配金を貰っても使わない方
■分配金が貯まったら同じファンドを買付
する方

例えば・・・
■毎月の分配金を使う目的のある方
■売却のタイミングが判断できない方
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ここまでのまとめ
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分配金 Q&A

24

Q2

Q1

分配方針が投資信託説明書（目論見書）に記載されています。
委託会社はこの分配対象額の範囲内で、分配方針に基づいて、分配金を決定します。

3

分配金は預貯金の利息とは異なり、投資信託の純資産から支払われます。
そのため、分配金が支払われると、その金額相当分、基準価額が下がります。

分配金はどこから支払われるのでしょうか

分配金はどのように決定されるのでしょうか



当映像中のいかなる内容も将来の成果を示唆・保証するものではありません。 最終ページの「当映像のお取扱いにおけるご注意」をご覧ください。25

Q3

分配金 Q&A

「分配金支払いコース」
決算時に支払われた分配金を、そのつど受け取ります。

「分配金再投資コース」
決算時に支払われた分配金を、無手数料でファンドに再投資します。
受取った分配金を再投資する複利効果によって、将来の運用成果をより大きく
することを期待したい場合等に適しています。

どちらのコースも普通分配金が出たときには税金がかかりますので注意が必要です。

※NISA口座（投資額の上限あり）においては、普通分配金の受取りに対して税金はかかりません。

「分配金支払いコース」と
「分配金再投資コース」の違いは何ですか
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分配金 Q&A

Q4

普通分配金は、運用益から支払われる分配金で、配当所得として課税対象。
元本払元資金（特別分配金）は、元本の払い戻しとみなされるため、非課税です。

普通分配金と元本払戻金（特別分配金）の違いとは
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分配金 Q&A

Q5

分配金のみでファンドの運用成果を判断することはできません。基準価額の推移
や投資対象、リスクなどを総合的に勘案して投資判断を行なうことが大切です。

当期の運用成果をみるためには、分配金と基準価額の推移の両方をトータルして
考慮する必要があります。

例えば、毎月分配金を受け取ったとしても、それ以上に基準価額が下がれば、トー
タルでみるとマイナスになります。

分配金が多いファンドが良いファンドですか
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投資リスク
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ファンドの費用
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お申込みメモ①
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お申込みメモ②
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※Morningstar Award “Fund of the Year 2021”について

Morningstar Award “Fund of the Year 2021”は過去の情報に基づくものであり、将来のパフォーマンス
を保証するものではありません。また、モーニングスター株式会社が信頼できると判断したデータにより評価しました
が、その正確性、完全性等について保証するものではありません。著作権等の知的所有権その他一切の権利
はモーニングスター株式会社並びにMorningstar,Inc.に帰属し、許可なく複製、転載、引用することを禁じま
す。当賞は国内追加型株式投資信託を選考対象として独自の定量分析、定性分析に基づき、2021年にお
いて各部門別に総合的に優秀であるとモーニングスターが判断したものです。オルタナティブ型 部門は、2021年
12月末において当該部門に属するファンド560本の中から選考されました。

※Morningstar Award “Fund of the Year 2020”について

Morningstar Award “Fund of the Year 2020”は過去の情報に基づくものであり、将来のパフォーマンス
を保証するものではありません。また、モーニングスターが信頼できると判断したデータにより評価しましたが、その正
確性、完全性等について保証するものではありません。著作権等の知的所有権その他一切の権利はモーニング
スター株式会社並びにMorningstar,Inc.に帰属し、許可なく複製、転載、引用することを禁じます。当賞は国
内追加型株式投資信託を選考対象として独自の定量分析、定性分析に基づき、2020年において各部門別
に総合的に優秀であるとモーニングスターが判断したものです。オルタナティブ型 部門は、2020年12月末におい
て当該部門に属するファンド540本の中から選考されました。

Ｒ＆Ｉファンド大賞2021に関する免責事項

「Ｒ＆Ｉファンド大賞」は、Ｒ&Ｉが信頼し得ると判断した過去のデータに基づく参考情報（ただし、その正確性
及び完全性につきＲ＆Ｉが保証するものではありません）の提供を目的としており、特定商品の購入、売却、
保有を推奨、又は将来のパフォーマンスを保証するものではありません。当大賞は、信用格付業ではなく、金融
商品取引業等に関する内閣府令第２９９条第１項第２８号に規定されるその他業務（信用格付業以外
の業務であり、かつ、関連業務以外の業務）です。当該業務に関しては、信用格付行為に不当な影響を及ぼ
さないための措置が法令上要請されています。当大賞に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利は
Ｒ＆Ｉに帰属しており、無断複製・転載等を禁じます。

Ｒ＆Ｉファンド大賞2022に関する免責事項

「Ｒ＆Ｉファンド大賞」は、Ｒ&Ｉが信頼し得ると判断した過去のデータに基づく参考情報（ただし、その正確性
及び完全性につきＲ＆Ｉが保証するものではありません）の提供を目的としており、特定商品の購入、売却、
保有を推奨、又は将来のパフォーマンスを保証するものではありません。当大賞は、信用格付業ではなく、金融
商品取引業等に関する内閣府令第２９９条第１項第２８号に規定されるその他業務（信用格付業以外
の業務であり、かつ、関連業務以外の業務）です。当該業務に関しては、信用格付行為に不当な影響を及ぼ
さないための措置が法令上要請されています。当大賞に関する著作権等の知的財産権その他一切の権利は
Ｒ＆Ｉに帰属しており、無断複製・転載等を禁じます。
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当映像のお取扱いにおけるご注意
■当映像は大和アセットマネジメント株式会社が作成した販売用資料です。投資信託のお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする「投
資信託説明書（交付目論見書）」の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。

投資信託は値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は大きく変動します。したがって、投資元本が保証されているものではあり
ません。信託財産に生じた利益および損失はすべて投資者に帰属します。投資信託は預貯金とは異なります。

投資信託は預金や保険契約とは異なり、預金保険機構・保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。証券会社以外でご購入い
ただいた投資信託は投資者保護基金の対象ではありません。

当映像は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。運用実績などの記載
内容は過去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他一切の権利
はその発行者および許諾者に帰属します。また、税金、手数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆さまの実質的な投資成果を示すもの
ではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更されることがあります。

分配金額は収益分配方針に基づいて委託会社が決定します。あらかじめ一定の額の分配をお約束するものではありません。分配金が支払
われない場合もあります。

当映像の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のために掲載したものであり、各企業の推奨を目的とするものでは
ありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。
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