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ファンドマネージャーのコメント 
 

 
＜投資家のみなさまへ＞ 

エンダウメント投資戦略に基づき、安定的に長期での資産形成を目指す「ＧＣＩエンダウメントファンド」は、2015年9月

25日に設定を完了し、運用を開始しました。ご支持を頂いた投資家のみなさま、ありがとうございます。みなさまの大切な資

産を、ご一緒に大きく育てるべく、努力してまいります。 

 

＜運用の基本スタンス＞ 
さまざまな市場環境を乗り越えて、長期間にわたるすばらしい運用実績を残してきたエンダウメント（大学財団）型の投

資戦略をお手本に、オルタナティブ投資を積極的に活用したグローバル投資を行います。リスクとリターンの源泉を分散・多様
化するとともに、運用コストにも注意を払い、運用資産の長期的成長を効率的に目指します。 
「ＧＣＩエンダウメントファンド」の運用手法はシンプルかつ頑健（Robust）です。 
原則として年一回、基本資産配分（ターゲット・ポートフォリオ）を決定した上で、資産配分のリバランスを適宜実行しな

がら、フル・インベストメントを維持します。運用者の裁量により、資産配分比率を変更したり、現金ポジションを上下させるこ
とはしません。また、長期スタンスで円資産のリスク・リターン効率化を図るため、為替リスクは原則としてヘッジします。 
基本資産配分（ターゲット・ポートフォリオ）は、想定リスクを成長型で年率8％、安定型で年率5％にセットし、対象資

産の流動性やキャパシティ（市場規模）などを吟味して選択した投資対象ユニバースの中で、最良の期待リターンとなるよ
うに配分比率を決定します。その時々の市場動向やムードなどに振り回れず、取引コストを抑制しながら、一定のリスクを効
率的に取り続けるという、ブレのない運用姿勢を貫きます。 

 
＜ビッグ・ピクチャーと基本資産配分＞ 
原則として年一回の基本資産配分（ターゲット・ポートフォリオ）の決定に際して、前提となる投資環境の認識をビッグ・

ピクチャーと呼びます。これは、10年程度の時間軸でマクロ環境を俯瞰したものです。 
第一に、21世紀直前に本格化したグローバル化という世界史的イベントに伴い、ディスインフレ環境が続いています。グロ

ーバル化の恩恵を最大限に享受してきた新興国経済の急成長が一段落したこともあり、このディスインフレ環境は長期化す
るものと考えています。一方、ディスインフレ環境の結果として進行した金利低下も、先進国圏ではゼロ金利という限界に迫
っており、金融危機後の金利低下一辺倒の状況に変化の兆しがみられることには留意を要します。 
第二に、新興国圏の成長速度が大きく鈍化した結果、先進国圏と新興国圏の乖離（デカップリング）が金融市場に影

響を与える可能性があります。とくに、米国経済が相対的に好調であるとのコンセンサスの下、2014年からドル高が進んでい
ます。ドル高は、商品市況と、ドル安局面でその恩恵を存分に享受してきた新興国経済にとって、強い逆風となります。
1997年のアジア通貨危機がその典型例です。人民元をドルに連動させてきた中国経済は、景気循環や人口動態など国
内固有の要因に加えて、ドル高という大きな負荷が二重にかかっていると考えています。 
以上のビッグ・ピクチャーに基づき、オルタナティブ資産として組み入れ可能であるコモディティ（商品）に対する配分は見

送っています。コモディティは、インフレ・リスクに対するヘッジ効果は強力ですが、それ自体は配当や利息などのリターンを生ま
ない上、資源国通貨や景気敏感株などとの相関が強く、配分の必要性は高くないと判断しています。また、新興国株式も
成長型では最低限の配分に留め、安定型では配分を見送っています。 

 
＜今月を振り返って＞ 

夏場の荒っぽい調整局面から落ち着きを取り戻したグローバル金融市場は、株式を中心に

ほぼすべてのリスク資産が買われる好調な展開となったことから、今月より運用を開始した

「GCIエンダウメントファンド」は成長型・安定型ともに順調な船出となりました。当戦略の大き

な特徴であるオルタナティブ戦略については、マクロ・CTA系ヘッジファンドが苦戦するなか、ほぼ

フラットで終えています。しかしながら、日々の動きでは、ポートフォリオ全体の振幅を抑制する

効果を発揮しており、本来の役割である分散効果を発揮しています。 

当戦略は、為替リスクを原則としてヘッジしているため、株高・円安となる「アベノミクス相場

型」の局面では、為替ヘッジをしないファンドに比較すると上昇幅が穏やかなものとなる傾向が

あります。しかし、株安・円高型の厳しい市場環境で下方リスクを抑制する姿勢が、長期的な

パフォーマンスにとっては重要であると考えています。 
 

 

ファウンダー・代表取締役CEO 

山内英貴 
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ＧＣＩエンダウメントファンド（成長型） 
  
基準価額の推移 

 

※ データは、当初設定日から作成基準日までを表示しています。 
※ 基準価額（分配金再投資）は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算しています。 
※ 基準価額は、信託報酬控除後の値です（後述のファンドの費用をご覧ください。）。 

 
基準価額、純資産総額 

 
 当月末 前月末比 

基 準 価 額 10,327 円 9,967 円 

純 資 産 総 額 201 百万円 164 百万円 
 

期間別騰落率 
 
 騰落率 

１ヵ月 3.61％ 

３ヵ月 － 

６ヵ月 － 

１年 － 

３年 － 

設定来 3.27％ 
※ ファンドの騰落率は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算してい
ます。 

 
分配の推移（１万口当たり、税引前） 

 
設定来分配金合計額 ０円   

決 算 期 － － － 

分 配 金 －円 －円 －円 

 
※ 初回決算日が2016年９月26日のため、作成基準日時点において分配実績は
ありません。 

※ 運用状況によっては、分配金額が変わる場合、または分配金が支払われない

場合があります。 

 
参考指標 

 
 ファンド 東証株価指数（TOPIX） 

NOMURA-BPI総合 
インデックス 

年率リターン 36.3% 133.0% 2.2% 

標準偏差 6.0% 25.1% 1.2% 

下方偏差 2.4% 20.5% 0.8% 

シャープレシオ 6.1 5.3 1.9 

ソルティノレシオ 14.9 6.5 2.8 

最大ドローダウン -0.81% -5.39% -0.20% 

相関 ― 0.68 -0.04 
※参考指標は円ベースです。（2015年10月末時点） 

基本資産配分（作成基準日時点） 
 

 

 

資産クラス 
基本資産 
配分比率 

日本株 10.0％ 

先進国株（米国） 17.5％ 

先進国株（除く北米） 5.0％ 

新興国株 2.5％ 

先進国債券（米国） 12.5％ 

海外債券（グロ－バル除く米ドル建て） 12.5％ 

国内リート（REIT－日本） 5.0％ 

海外リート（REIT－米国） 5.0％ 

オルタナティブ戦略 30.0％ 

合計 100.0％  
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基準価額（分配金再投資）（円）：左目盛
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ＧＣＩエンダウメントファンド（成長型） 
 

投資対象ファンド（投資信託証券）の状況 
 

資産クラス 投資対象ファンド（投資信託証券） 

名称 
名称 

配分比率 月間騰落率 
月間寄与額 
（概算値） ベンチマーク 

日本株 
TOPIX連動型上場投資信託 9.5% 10.4% 86円 
TOPIX（東証株価指数） － 10.4% － 

先進国株（米国） 
バンガ－ド・S&P500 ETF 17.0% 11.1% 175円 
S&P500指数 － 10.9% － 

先進国株（除く北米） 
バンガ－ド・FTSE・ディベロップド・マ－ケッツETF 4.7% 9.4% 35円 
FTSEディベロップド（除く北アメリカ）インデックス － 10.0% － 

新興国株 
バンガ－ド・FTSE・エマ－ジング・マ－ケッツETF 2.3% 8.3% 15円 
FTSEエマ－ジング・インデックス － 9.1% － 

先進国債券（米国） 
バンガ－ド・米国ト－タル債券市場ETF 11.5% 0.0% -2円 
バ－クレイズ米国総合浮動調整インデックス － -0.1% － 

海外債券 
（グロ－バル除く米ドル建て） 

バンガ－ド・ト－タル・インタ－ナショナル債券ETF（米ドルヘッジあり） 11.6% 0.4% 4円 
バ－クレイズ・グロ－バル総合（米ドル除く） 
浮動調整RIC基準インデックス（米ドルヘッジベ－ス） 

－ 0.5% － 

国内リート（REIT－日本） 
NEXT FUNDS 東証REIT指数連動型上場投信 4.7% 3.3% 14円 
東証REIT指数 － 3.1% － 

海外リート（REIT－米国） 
バンガ－ドREIT ETF 4.5% 7.6% 32円 
MSCI US REIT・インデックス － 7.6% － 

オルタナティブ戦略 

ＧＣＩシステマティック・マクロファンド クラスA 10.0% 0.5% 2円 
ベンチマークなし － － － 
日本短期債券ファンド（適格機関投資家限定） 18.9% 0.0% 0円 
NOMURA－BPI短期インデックス － 0.0% － 

※ 上記は、当ファンドの組入対象であるそれぞれの投資対象ファンド（投資信託証券）とその基準価額の月間騰落率です。当ファンドに対する寄与額は概算値です。 
上記の月間騰落率の計算に用いる基準価額は、分配金（税引前）を再投資したものです。 
上記の月間騰落率の計算に用いる基準価額は、信託報酬控除後の値です。 
上記の月間騰落率は、ＧＣＩエンダウメントファンド（成長型）の基準価額の算出方法に合わせて、円ベースに換算した数値です。 

 

配分比率 
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ＧＣＩエンダウメントファンド（安定型） 
  
基準価額の推移 

 

※ データは、当初設定日から作成基準日までを表示しています。 
※ 基準価額（分配金再投資）は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算しています。 
※ 基準価額は、信託報酬控除後の値です（後述のファンドの費用をご覧ください。）。 

 
基準価額、純資産総額 

 
 当月末 前月末比 

基 準 価 額 10,150 円 9,983 円 

純 資 産 総 額 112 百万円 108 百万円 
 

期間別騰落率 
 
 騰落率 

１ヵ月 1.67% 

３ヵ月 － 

６ヵ月 － 

１年 － 

３年 － 

設定来 1.50％ 
※ ファンドの騰落率は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算してい
ます。 

 
分配の推移（１万口当たり、税引前） 

 
設定来分配金合計額 ０円   

決 算 期 － － － 

分 配 金 －円 －円 －円 

 
※ 初回決算日が2016年９月26日のため、作成基準日時点において分配実績は
ありません。 

※ 運用状況によっては、分配金額が変わる場合、または分配金が支払われない
場合があります。 

 

参考指標 
 

 ファンド 東証株価指数（TOPIX） 
NOMURA-BPI総合 
インデックス 

年率リターン 15.4% 133.0% 2.2% 

標準偏差 3.9% 25.1% 1.2% 

下方偏差 1.4% 20.5% 0.8% 

シャープレシオ 4.0 5.3 1.9 

ソルティノレシオ 11.4 6.5 2.8 

最大ドローダウン -0.74% -5.39% -0.20% 

相関 － 0.56 -0.05 
※参考指標は円ベースです。（2015年10月末時点） 
 
基本資産配分（作成基準日時点） 

  

 

 

資産クラス 
基本資産 
配分比率 

日本株 5.0％ 

先進国株（米国） 7.5％ 

先進国株（除く北米） 2.5％ 

先進国債券（米国） 25.0％ 

海外債券（グロ－バル除く米ドル建て） 25.0％ 

国内リート（REIT－日本） 2.5％ 

海外リート（REIT－米国） 2.5％ 

オルタナティブ戦略 30.0％ 

合計 100.0％  
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純資産総額（百万円）：右目盛 基準価額（円）：左目盛
基準価額（分配金再投資）（円）：左目盛
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ＧＣＩエンダウメントファンド（安定型） 
 

投資対象ファンド（投資信託証券）の状況 
 

資産クラス 投資対象ファンド（投資信託証券） 

名称 
名称 

配分比率 月間騰落率 
月間寄与額 
（概算値） ベンチマーク 

日本株 
TOPIX連動型上場投資信託 5.1% 10.4% 45円 
TOPIX（東証株価指数） － 10.4% － 

先進国株（米国） 
バンガ－ド・S&P500 ETF 7.2% 11.1% 74円 
S&P500指数 － 10.9% － 

先進国株（除く北米） 
バンガ－ド・FTSE・ディベロップド・マ－ケッツETF 2.3% 9.4% 20円 
FTSEディベロップド（除く北アメリカ）インデックス － 10.0% － 

先進国債券（米国） 
バンガ－ド・米国ト－タル債券市場ETF 23.7% 0.0% -4円 
バ－クレイズ米国総合浮動調整インデックス － -0.1% － 

海外債券 
（グロ－バル除く米ドル建て） 

バンガ－ド・ト－タル・インタ－ナショナル債券ETF（米ドルヘッジあり） 23.8% 0.4% 7円 
バ－クレイズ・グロ－バル総合（米ドル除く） 
浮動調整RIC基準インデックス（米ドルヘッジベ－ス） 

－ 0.5% － 

国内リート（REIT－日本） 
NEXT FUNDS 東証REIT指数連動型上場投信 2.4% 3.3% 6円 
東証REIT指数 － 3.1% － 

海外リート（REIT－米国） 
バンガ－ドREIT ETF 2.4% 7.6% 18円 
MSCI US REIT・インデックス － 7.6% － 

オルタナティブ戦略 

ＧＣＩシステマティック・マクロファンド クラスA 11.7% 0.5% 1円 
ベンチマークなし － － － 
日本短期債券ファンド（適格機関投資家限定） 17.0% 0.0% -6円 
NOMURA－BPI短期インデックス － 0.0% － 

※ 上記は、当ファンドの組入対象であるそれぞれの投資対象ファンド（投資信託証券）とその基準価額の月間騰落率です。当ファンドに対する寄与額は概算値です。 
上記の月間騰落率の計算に用いる基準価額は、分配金（税引前）を再投資したものです。 
上記の月間騰落率の計算に用いる基準価額は、信託報酬控除後の値です。 
上記の月間騰落率は、ＧＣＩエンダウメントファンド（安定型）の基準価額の算出方法に合わせて、円ヘッジベースに換算した数値です。 

 

配分比率 
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各資産の寄与額（概算） 
 

 
日本株 先進国株 

（米国） 
先進国株 

（除く北米） 
先進国債券 
（米国） 

海外債券 
（グロ－バル除く米ドル建て） 

国内リート 
（REIT－日本） 

海外リート 
（REIT－米国） 

オルタナティブ 
戦略 

その他、 
信託報酬等   

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

35.0%

当月末 前月末

45円

74円

20円

-4円

7円 6円 18円 1円

-6円

-100円

-50円

0円

50円

100円

150円



 
【販売用資料】月次レポート 
 
 

ＧＣＩエンダウメントファンド（成長型／安定型） 
追加型投信／内外／資産複合 

当初設定日 ：2015年 ９月25日 
作成基準日 ：2015年10月30日 
決算日 ：毎年9月25日 

(休業日の場合は翌営業日) 
信託期間 ：原則として無期限 

 
  

 6 

投資対象ファンド（投資信託証券）－上場投資信託（ETF）の基準価額推移 
 
（１）TOPIX連動型上場投資信託  （２）バンガード・S&P500 ETF 

 

 

 

 
（３）バンガード・FTSE・ディベロップド・マーケッツETF  （４）バンガード・FTSE・エマージング・マーケッツETF 

 

 

 

 
（５）バンガード・米国トータル債券市場ETF  （６）バンガード・トータル・インターナショナル債券ETF（米ドルヘッジあり） 

 

 

 

 
（７）NEXT FUNDS 東証REIT指数連動型上場投信  （８）バンガードREIT ETF 

 

 

 

※ 上記グラフは、当ファンドの組入対象であるそれぞれの上場投資信託（ETF）の基準価額を、組入開始日を10,000として指数化し、作成基準日までを表示したものです。 
※ 基準価額（分配金再投資）は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算しています。 
※ 基準価額は、信託報酬控除後の値です。  
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投資対象ファンド（投資信託証券）－ＧＣＩシステマティック・マクロファンド クラスAの資産の状況 
  

基準価額（指数化）の推移 

 

 
期間別騰落率 

 

 ファンド   

１ヵ月 0.53％  

３ヵ月 －  

６ヵ月 －  

１年 －  

３年 －  

組入開始来 0.53％  
 

※ 上記グラフは、「ＧＣＩシステマティック・マクロファンド クラスA」の基準価額を、当ファンドへの組入開始日を10,000として指数化し、作成基準日までを表示した
ものです。 

※ 基準価額（分配金再投資）は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算しています。 
※ 基準価額は、信託報酬控除後の値です。 

 

ポートフォリオの状況 
 

GCIが東京大学と共に独自開発した動的ポートフォリオ管理モデルを用いて、世界各国市場の株式市場・債券市

場・為替市場へ分散投資を行いました。 

8月から9月にかけてグローバル金融市場は、エマージング諸国の景気減速懸念等を受け、世界的な株安に見舞わ

れましたが、当ファンドにおいても9月にかけて株式のポジションを圧縮するなど、ややリスク回避モードで運営し

てきました。10月に関しては、豪ドルやカナダドルなどの資源国通貨のショートポジションがマイナスに作用し、

中旬にかけて基準価額は下落しましたが、株式のロングポジション等がプラス寄与し、ファンドは月間で小幅プラ

スを確保しました。伝統的資産との相関が低位に維持されていることから、GCIエンダウメントファンドにおける分

散効果の発揮と、リターン水準の底上げに貢献しております。 

 

 

 

参考指標 
 

 ＧＣＩシステマティック・ 

マクロファンド クラスA  

HFRX Global Hedge 

Fund 

HFRX Macro: 

Systematic Diversified CTA 

年率リターン 6.5% 19.6% -16.1% 

標準偏差 23.2% 3.7% 8.3% 

下方偏差 11.2% 2.1% 5.3% 

シャープレシオ 0.3 5.3 N/A 

ソルティノレシオ 0.6 9.2 N/A 

最大ドローダウン -8.77% -0.45% -3.70% 

相関 － -0.26 0.52 
※参考指標は全て円ベース。当ファンドへの組入開始来の期間で算出。時点：2015年10月末日。リスクフリー・レート＝LIBOR日本円1カ月。HFインデックスはドル円金
利差(LIBOR 1カ月)を勘案し円ベースで算出。シャープレシオ／ソルティノレシオがマイナス値の場合はN/Aで表示。 
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当月末時点でのポートフォリオ 

 

  
損益内訳 

 

 
 
  

投資対象ファンド（投資信託証券）－日本短期債券ファンド（適格機関投資家限定）の資産の状況 
  
基準価額（指数化）の推移 

 

 
期間別騰落率及び組入資産比率 

 

 ファンド  

 

１ヵ月 0.0％  

３ヵ月 －  

６ヵ月 －  

１年 －  

３年 －  

組入開始来 0.0％  
 

※ 上記グラフは、「日本短期債券ファンド（適格機関投資家限定）」の基準価額を、当ファンドへの組入開始日を10,000として指数化し、作成基準日までを表示したものです。 
※ 基準価額（分配金再投資）は、分配金（税引前）を再投資したものとして計算しています。 
※ 基準価額は、信託報酬控除後の値です。 
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組入資産の市場動向コメント 
 

 
＜株式＞ 

10月のグローバル株式市場は、総じて大きく上昇する展開となりました。米国の早期利上げ観測が後退したことやECBの12月追

加金融緩和の示唆、中国の追加金融緩和などを受けてリスク選好の動きが強まり、日経平均株価は約2か月ぶりに19,000円

を回復、NYダウ平均株価も約3か月ぶりに17,700米ドル台を回復するなど堅調に推移しました。グローバル株式市場は、中国

をはじめとする新興国の景気不透明感等を背景に、8月以降大きく下落しましたが、中国本土株が5か月ぶりの大幅反発となる

など、先進国のみならず新興国も反発して終えております。 

尚、11月2日より、新興国株の資産クラスで採用しているバンガード・FTSE・エマージング・マーケッツETFが、中国A株への組み

入れを開始しております。 

 

 

 

＜債券＞ 

10月のグローバル債券市場は、概ね上昇(金利は低下)しました。日本では、日銀の追加金融緩和への期待や米国の早期利

上げ観測後退などから、10年国債利回りは一時約6か月ぶりの水準である0.295%まで低下。欧州でも、ECBによる12月の追

加金融緩和期待を背景に総じて金利は低下し、特にドイツ10年国債は一時約6ヵ月ぶりの低水準である0.43％台に低下しま

した。一方、米国でも約半年ぶりの水準にまで金利低下が進みましたが、月末にかけて年内利上げの可能性が意識され、米国

10年債利回りは2.1%と月間では若干上昇して終えました。FRBによる年内利上げ観測が根強く残るものの、景気・インフレ指

標の落ち着きや原油安の長期化観測、米国の利上げペースが緩やかになるとの観測などが下支えしており、金利は相対的に低

水準での推移となっております。 

 

 

 

＜不動産投資信託（REIT）＞ 

10月の日本および米国のREIT市場は、上昇しました。J-REIT市場は、米国の早期利上げ観測の後退や欧州・中国の追加

金融緩和強化の動きなどに加え、日銀の追加金融緩和への期待などを背景に月後半には回復基調となり、一時約2ヵ月ぶりに

1,730ポイント台まで持ち直す展開となりました。ただ、9月下旬に急反発する動きとなったため、10月単月の上昇率は株式と比

べて限定的なものとなっており、大規模のオフィス系REITよりも、商業・物流系REITおよび、住宅系REITの上昇率が大きくなり

ました。米国REITに関しては、9月の米国・中古住宅販売件数が市場予想を上回ったことも追い風となり、MSCI US REIT指

数は一時半年ぶりの高値水準を付ける展開となっております。 

 

 

 

＜ヘッジファンド市場全般＞ 

10月のヘッジファンド市場は、概ね上昇しました。オルタナティブ戦略の代表格であるヘッジファンド市場の値動きを示すHFRX 

Global Hedge Fund Indexは1.46%とプラスリターンとなりました。運用戦略別に見ると、株式を筆頭にリスク資産が上昇する

形となった投資環境を受けて、株式ロング・ショート戦略やイベントドリブン戦略などの株式関連戦略や、クレジット戦略等が堅調に

推移しました。一方、9月までの株式相場下落の局面から一転、反発となったことから、市場のトレンドを収益化するグローバルマ

クロ戦略やCTA戦略などがマイナスリターンとなりました。 
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投資リスク 
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投資リスク 
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手続・手数料等 
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※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。 
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委託会社・その他の関係法人の概要 
 

    
 委託会社 株式会社ＧＣＩアセット・マネジメント  

  ［ファンドの運用の指図を行う者］  
    
    
  金融商品取引業者 ：関東財務局長（金商）第436号  

  加 入 協 会 ：一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人投資信託協会  
    

 
照会先 

電 話 番 号 03（3556）5540（営業日の9:00～17:00）  

 ホ ー ム ペ ー ジ http://www.gci.jp/index2.html  
    
    

 受託会社 
三菱UFJ信託銀行株式会社 
（再信託受託会社：日本マスタートラスト信託銀行株式会社） 

 
 

  ［ファンドの財産の保管及び管理を行う者］  
    
 

販売会社 
 

金融商品取引業者名 登録番号 日本証券業協会 
一般社団法人 
日 本 投 資 
顧 問 業 協 会 

一般社団法人 
金 融 先 物 
取 引 業 協 会 

一般社団法人 
第二種金融商品 
取 引 業 協 会 

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 
関東財務局長（金商）第195

号 
○  ○ ○ 

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 44 号 ○  ○ ○ 

 
・ お申込み、投資信託説明書（交付目論見書）のご請求は、販売会社へお申し出ください。 
・ 販売会社は今後変更となる場合があります。 
 
 

 

＜ご留意事項＞ 

○ 当資料は、株式会社ＧＣＩアセット・マネジメント（以下「当社」といいます）が、当ファンドの投資判断の

参考となる情報提供を目的として作成した販売用資料であり、金融商品取引法に基づく開示資料ではありま

せん。 

○ 当ファンドのお申込みにあたっては、必ず最新の投資信託説明書（交付目論見書）の内容をご確認のうえ、ご

自身でご判断ください。 

○ 当資料記載のデータや見通し等は、将来の運用成果等を示唆または保証するものではありません。 

○ 当資料は、信頼できると考えられる情報をもとに作成しておりますが、正確性、適時性を保証するものではあ

りません。 

○ 当資料の内容は、作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

○ 当資料に記載されている個別の銘柄・企業名については、参考として記載されたものであり、その銘柄または

企業の株式等の売買を推奨するものではありません。 

○ 各指数に関する著作権等の知的財産、その他一切の権利は、各々の開発元または公表元に帰属します。 

○ 当資料に関する一切の権利は、引用部分を除き当社に属し、いかなる目的であれ当資料の一部または全部の無

断での使用・複製はできません。 
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