
2025年3⽉31⽇現在

億円

（円） （億円） （円）
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基 準 価 額
2025年3⽉31⽇

基　準　価　額

億円
-214

円

16.7%

騰 落 率

-1.8%
期間

3ヵ⽉
6ヵ⽉

円／米ドル レートの推移
(2021/12/24　〜 　2025/3/31 )

　商　品　概　要

商 品 分 類

無　期　限

基 準 ⽇
11,666

前 ⽉ 末 比
円

純 資 産 総 額
円

追加型投信／内外／資産複合

オルタナティブ・ファンドを含め、世界のファンドの中から厳選されたファンドに投資するファンド・オブ・ファンズ方式で
運⽤することを基本とし、信託財産の⻑期的な成⻑と安定した収益の確保を目指して運⽤を⾏います。

2021年12⽉24⽇

運用実績

投 資 対 象

設 定 ⽇

76.3

信 託 期 間
決 算 ⽇

騰落率
 分配実績 （1万口当たり、税引前）
第1期 2022年12⽉15⽇ 0

1ヵ⽉ 第2期 2023年12⽉15⽇ 0 円

0.3% 合計 0 円
-4.7% 第3期 2024年12⽉16⽇ 0 円

前 ⽉ 末 比

※ファンドの騰落率は税引前分配⾦を
再投資した場合の数値です。騰落率は
実際の投資家利回りとは異なります。

3  年 17.5%

基準価額・純資産総額の推移

記載された事項は、キャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼できると考えられる情報に基づき作成したものですが、正確性、完全性を保証するものではありません。記載内容等は作成時点のものであ
り、今後予告なく変更されることがあります。
取得申込に際しては必ず「投資信託説明書（交付目論⾒書）」の内容をご確認ください。

⽉間騰落率の推移

-1.7 1  年

設定来

-1.2%

(2021/12/24　〜 　2025/3/31 )
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* 表示単位未満を四捨五入しているため、合計が100％にならない場合があります。
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-3.4%

0.7%

-3.1%

1.3%

N/A　(***)

N/A　(***)

1年
リターン(*)

1.7%

0.3%

8.3%

7.4%

0.0%

-14.5%

-2.0%

-15.4%

-3.1%

0.7%

2.4%

6.7%

-4.4%

-0.2%

当⽉
リターン(*)

-3.0%

-2.0%

1.4%

0.8%

-0.9%

-5.2%

6カ⽉
リターン(*)

-1.1%

1.5%

8.6%

9.2%

-1.7%

-10.8%

-1.8%

-7.8%

-5.7%

-1.2%

 コムジェスト世界株式ファンド（適格機関投資家限定）
ディメンショナル･ファンズ･ PLC -グローバル･ターゲティッド･バリュー･ファンド
MFSメリディアン･ファンズ -プルーデント･キャピタル･ファンド 
ラザード･グローバル･インベストメント･ファンズ PLC -ラザード･ラスモア･オルタナティブ･ファンド
ノムラ・ファンズ・アイルランド  -グローバル・ダイナミック・ボンド・ファンド 

 システマティック・グローバル・マクロ戦略ファンド F（適格機関投資家専⽤）

記載された事項は、キャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼できると考えられる情報に基づき作成したものですが、正確性、完全性を保証するものではありません。記載内容等は作成時点のもの
であり、今後予告なく変更されることがあります。
取得申込に際しては必ず「投資信託説明書（交付目論⾒書）」の内容をご確認ください。

MontLake コリブ UCITS プラットフォームICAV- ABR ダイナミック・ブレンド エクイティ＆ボラティリティ・ファンドIクラス
マン･アンブレラ･SICAV - マン･AHL･アルファコア･オルタナティブ

 アムンディ・オルタナティブ・ファンズ・PLC-アムンディ・サンドラー・ USエクイティ・ファンド - クラスI  USD
 アムンディ・オルタナティブ・ファンズ・PLC-アムンディ・ティーダーマン・アービトラージ戦略ファンド - クラスI  USD

銘　柄　名

13

略　称**

コムジェスト世界株

ディメンショナル・バリュー株

MFSプルーデント

ラザード・ラスモア

構成⽐率

5.2%

10.1%

10.2%

15.7%

　＜組入銘柄＞

投 資 信 託

現⾦・その他
100.0%

資産配分

合  計
14.7%

純資産⽐

運　用　実　績

75.8%

組入銘柄数

S&P500 配当貴族 ETF 9.5% N/A　(****) N/A　(****) N/A　(****)

 アムンディ・オルタナティブ・ファンズ・PLC-アムンディ・サンドラー・USエクイティ・ファンド - クラスI JPY

上場投資信託（ETF) 9.5%

アムンディ/サンドラー
（US$クラス）

アムンディ/ティーダーマン
（US$クラス）

アムンディ/サンドラー
（円クラス）

アムンディ/ティーダーマン
（円クラス）

2.5%

2.5%

7.0%

5.4%

9.8%

2.5%

2.5%

2.5%

ノムラ・ロンドンGDBF

野村シスマク

ABRブレンド

マンAHLアルファコア

 アムンディ・オルタナティブ・ファンズ・PLC-アムンディ・ティーダーマン・アービトラージ戦略ファンド - クラスI JPY
プロシェアーズS&P500 配当貴族 ETF

上述の4〜12 はオルタナティブの運⽤手法を取るファンドです。

（*）運用各社のデータを基に円換算し、キャピタル アセットマネジメント株式会社が算出した円換算のリターン

（**）銘柄名の略称

(***) 11番、12番のファンドの1年リターンについては2024年4⽉から投資を開始し1年に満たないため「N/A」と標記いたしました。

(****) 13番のファンドのリターンについては2025年3⽉から投資を開始ししたため「N/A」と標記いたしました。
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2025年3⽉31⽇現在マンスリーレポート

オーケストラ ファンド（成⻑コース）
追加型投信／内外／資産複合

　マンスリーコメント

記載された事項は、キャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼できると考えられる情報に基づき作成したものですが、正確性、完全性を保証するものではありません。記載内容等は作成時点のものであ
り、今後予告なく変更されることがあります。
取得申込に際しては必ず「投資信託説明書（交付目論⾒書）」の内容をご確認ください。

■投資環境
【株式市場】
米国の株式市場はS&P500指数で5.75％下落しました。トランプ政権の強硬な関税政策と米国および世界経済に与えるマイナスの影響が

懸念されており、⽉半ばには強硬策が和らぐとの観測から⼀時的に株価が回復する局⾯もありましたが、先⾏きに対する不透明感が強く、株価
上昇は⻑続きしませんでした。
欧州の株式市場も下落しました。ドイツの財政拡⼤による景気浮揚期待やロシアとウクライナの停戦交渉の進展などのポジティブ材料が相場

を下支えしましたが、トランプ政権が関税政策において欧州にも強硬姿勢を強めていることが相場の重しとなりました。
【為替市場】
3⽉末 149.52円（前⽉末比 0.10％ドル安円高）
3⽉のドル円相場は、ほぼ横ばいで終わりました。前⽉末１ドル=149円台にあったドル円相場は、米⾦利上昇を理由に⽉初151円台まで

円安となったものの、トランプ⼤統領の関税引上げが世界的な貿易戦争につながるとの懸念から、リスク回避として146円台まで円が買われまし
た。その後は、関税引上げによる米国での物価上昇懸念に伴う米⾦利上昇の中、151円台までドルが買い戻されました。⽉末に向けて、米国
景気悪化観測が再燃し、149円台で終わりました。
【債券市場・⾦利】
ミシガン⼤学が28⽇に公表した3⽉の米消費者信頼感指数（確報値）は57.9と2⽉（64.7）から低下し、2022年11⽉以来の低水準となりま

した。市場予想も下回り、購買担当者景気指数（PMI）の数字とともに先⾏きの景気について弱気な指標が続きました。これらに呼応して株式が下
落する中、短期⾦利は低下しましたが、10年米国債券利回りは先⽉末の4.20％台と変わらずでした。

■ 運⽤状況
⽉間では▲1.8％のリターンとなりました。クォンツ・モデルで運⽤する野村シスマク、S＆P500指数先物とVIX指数先物を⽤いてクォンツ運

⽤を⾏うABRブレンドといったファンドが不調で、各々▲5％超の下落となったことなどが要因でした。米国株式でロング・ショート戦略を取るアムン
ディ/サンドラーも不調でした。背景としては株式、株式性資産が世界的に下落したことが挙げられます。
これまでの実績や付加価値の源泉、運⽤プロセスなどを総合的に評価しポートフォリオ全体のリバランスを⾏いました。S&P500 配当貴族

ETF（ニューヨーク上場）を新たに組み入れました。3⽉末に「現⾦・その他」の比率が高まったのは、リバランスに伴うファンド購入の発注から計
上までが⽉末を挟んだことによるものです。
■今後の⾒通し・運⽤方針
・世界GDP成⻑率︓経済協⼒開発機構（OECD）は、2025年3⽉17⽇に発表した経済⾒通しの中で、貿易障壁の高まりと政策の不確
実性が投資と家計支出に影響を及ぼす中、2025年の世界GDP成⻑率の予測を3.3％から3.1％に下方修正しました。
・ インフレ動向︓G20諸国の総合インフレ率は2025年の3.8％から2026年には3.2％に低下すると予測されていますが、インフレ圧⼒は継続
しています。グローバルに低下することを予測していますが、多くの国で基調インフレ率は各中央銀⾏の目標を上回ったままです。
・ 米国の関税政策︓米国は3⽉に新たな関税を発表しました。これには⾃動⾞と⾃動⾞部品への25％の関税が含まれており、実効関税率
は1940年代以来の最高となる約7.5％に引き上げられました。今回の施策が恒久的なものとなるのか、政治的な取引材料として提示された
だけなのかは判断が困難です。
・ 市場のボラティリティ: 2025年3⽉はリスク資産のボラティリティが著しく、過去2年半で株式性資産が最も弱い⽉の⼀つとなりました。米国に
よる関税や米国内の減税などはインフレ⾒通しや政策⾦利の⾒通しを⾏う上で不透明要因と受け⽌められています。地政学リスク、原油価格
の動向、欧州や中国の経済の先⾏きに対する懸念など、これまで市場が織り込んできたリスクは依然としてくすぶり続けています。また、米国の
政策変更によっては証券市場が動揺する可能性もあり得ます。
・売上、収益予測は徐々に下方修正されつつありますが、米国の企業業績は低調ながらも安定した成⻑が⾒込まれます。ドイツをはじめとする
欧州各国は軍事・防衛上の理由から財政拡⼤に転ずることを決定、公表しており、景気にはプラスに働くと⾒られます。
また、AIに関連した半導体生産、プラットフォームの構築に巨額の設備投資がハイパースケーラー（Meta、Googleといった巨⼤IT企業）に

よって計画され、実⾏に移されつつあります。⽇本も含め、他国も⼤なり⼩なりそれらの恩恵を受けつつあります。
・トランプ⽒の発⾔等に市場は短期的には過剰反応することも考えられますが、欧米での堅調な企業業績と緩和を続ける⾦融政策が証券市
場の下支えになると思われます。
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2025年3⽉31⽇現在マンスリーレポート

オーケストラ ファンド（成⻑コース）
追加型投信／内外／資産複合

当ファンドの基準価額は、主に以下の要因により、変動することが想定されます。

当ファンドは、投資信託証券への投資を通じて、世界各国の債券、株式、通貨、それらに関連するデリバティブ取引等の⾦融商品など値動きのある有価証券に
投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元⾦が保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被ることがあります。当ファンドに⽣
じた利益および損失は、すべて投資家の皆様に帰属することになります。
また、投資信託は預貯⾦と異なります。

ファンドに係わるリスクについて

　
世界中のファンドを厳選し、＊「オーケストラ」を構築します。
■　国際分散投資を⾏い、分散投資効果を追求します。
■　オルタナティブへの投資を通じ、下振れリスクの抑制を目指します。
■　ファンド・オブ・ファンズ方式で運⽤します。
■　運⽤に当たっては、「しさん設計株式会社」から投資助⾔を受けます。

ファンドの特色

※  なお、市況動向および資⾦動向により、上記のような運⽤が⾏えない場合があります。
＊ 「オーケストラ」とは、管弦楽を演奏する楽団を意味し、当ファンドの特色を表現しています。

株式の価格変動リスク

解約によるファンドの
資⾦流出に伴う

基準価額変動リスク

解約によるファンドの資⾦流出に伴い、保有有価証券等を⼤量に売却しなければならないことがあります。その際には、市況動向や市場の流動性
等の状況によって、保有有価証券を市場実勢と乖離した価格で売却せざるをえないこともあり、基準価額が⼤きく下落することがあります。

※基準価額の変動要因は、上記に限定されるものではありません。

急激かつ多量の売買により市場が⼤きな影響を受けた場合、または市場を取り巻く外部環境に急激な変化があり、市場規模の縮⼩や市場の混
乱が生じた場合等には、機動的に有価証券を売買できないことがあります。このような場合には、効率的な運⽤が妨げられ、当該有価証券の価
格の下落により、当ファンドの基準価額が影響を受け損失を被ることがあります。

当ファンドのお取引に関しては、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。

海外に投資を⾏う場合には、投資する有価証券の発⾏者に起因するリスクのほか、投資先の国の政治・経済・社会状況の不安定化や混乱など
によって投資した資⾦の回収が困難になることや、その影響により投資する有価証券の価格が⼤きく変動することがあり、基準価額が下落する要因
となります。
有価証券を発⾏する企業が、経営不安・倒産等に陥った場合、投資した資⾦が回収できなくなることがあります。また、こうした状況に陥ると予想さ
れた場合、当該企業の有価証券等の価値は下落し、当ファンドの基準価額が下がる要因となる可能性があります。

記載された事項は、キャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼できると考えられる情報に基づき作成したものですが、正確性、完全性を保証するものではありません。記載内容等は作成時点のものであ
り、今後予告なく変更されることがあります。
取得申込に際しては必ず「投資信託説明書（交付目論⾒書）」の内容をご確認ください。

カントリーリスク

信用リスク

流動性リスク

為替変動リスク

⾦利変動リスク

リートの価格変動
リスク

商品（コモディティ）の
価格変動リスク

ヘッジファンドの
運用手法にかかる

リスク

当ファンドは実質的に株式に投資を⾏いますので、株式の価格変動の影響を受けます。株式の価格は政治経済情勢、発⾏企業の業績、市場の
需給を反映して変動し、短期的または⻑期的に⼤きく下落することがあります。このような場合には、当ファンドの基準価額が影響を受け損失を被
ることがあります。

投資している通貨が円に対して強く（円安に）なればファンドの基準価額の上昇要因となり、弱く（円高に）なればファンドの基準価額の下落要
因となります。したがって、投資している通貨が対円で下落した場合には、当ファンドの基準価額が影響を受け損失を被ることがあります。また、為替
ヘッジを⾏う通貨の短期⾦利と円短期⾦利を比較して、円短期⾦利の方が低い場合には、当該通貨と円の⾦利差相当分のコストがかかります
が、さらに需給要因等によっては⾦利差相当分を上回るコストがかかる場合があることにご留意ください。

債券、バンクローン等の価格は、⼀般的に⾦利低下（上昇）した場合は値上がり（値下がり）します。なお、債券、バンクローン等が変動⾦利で
ある場合、こうした⾦利変動による価格の変動は固定⾦利の場合と比べて⼩さくなる傾向があります。また、発⾏者・債務者等の財務状況の変化
等及びそれらに関する外部評価の変化や国内外の経済情勢等により変動します。加えて、物価連動債券の価格は、物価変動及び将来の物価
変動に対する市場予想の変化によっても変動します。債券、バンクローン等の価格が下落した場合は、基準価額の下落要因となります。

商品の価格は、需給関係や為替、⾦利変動等の様々な要因により⼤きく変動します。需給関係は、天候、作況、生産国（産出国）の政治、
経済、社会情勢の変化等に影響を⼤きく受けます。商品価格が下落した場合は、基準価額の下落要因となります。

投資対象ファンドにおいては、直接もしくは実質的に現物有価証券、デリバティブや為替予約取引等の買建てや売建てによりポートフォリオを組成
することがあり、買い建てている対象が下落した場合もしくは売り建てている対象が上昇した場合に損失が発生し、ファンドの基準価額が影響を受
け、投資元本を割り込むことがあります。また、投資対象ファンドの純資産総額を上回る買建て、売建てを⾏う場合があるため、投資対象ファンドの
基準価額は現物有価証券に投資する場合と比べ⼤きく変動することがあり、投資元本を割り込むことがあります。ヘッジファンドのパフォーマンスは、
通常、運⽤者の運⽤能⼒に⼤きく依存することになるため、市場の動向に関わらず、損失が発生する可能性があります。

リートの価格は、不動産市況（不動産稼働率、賃貸料、不動産価格など）、⾦利変動、社会情勢の変化、関係法令・各種規制などの変更、
災害などの要因により変動します。また、リートおよびリートの運⽤会社の業績、財務状況の変化などにより価格が変動し、基準価額の変動要因と
なります。
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【お申込に際してのご注意】
1.当ファンドは、海外の株式等の値動きのある有価証券に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、⾦融機関の預⾦とは異なり元本が保証されてい
るものではありません。また、ファンドは預⾦または保険契約ではなく、預⾦保険機構および保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。信託財産に生じ
た利益および損失はすべて受益者に帰属します。第⼀種⾦融商品取引業者以外の⾦融機関は投資者保護基⾦に加入しておりません。
2.本資料はキャピタル アセットマネジメント株式会社が作成した情報提供資料であり、⾦融商品取引法により義務づけられた資料ではありません。お申込の際に
は、投資信託説明書（交付目論⾒書）をあらかじめあるいは同時にお渡ししますので、必ず内容をご確認の上、ご⾃⾝でご判断ください。
3.この資料におけるデータ・分析等は過去の実績に基づくものであり、将来の運⽤成果および市場環境の変動を保証もしくは予想するものではありません。
4.本資料はキャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき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。

　お客様にご負担いただく費用

①ご購入時に直接ご負担いただく費⽤
■購入時手数料︓お買付申込⽇の翌営業⽇の基準価額に対して、3.3％(税抜3.0％)を上限として販売会社が個別に定める料率を乗じて得た⾦額
②ご解約時に直接ご負担いただく費⽤
■信託財産留保額︓解約請求⽇の翌営業⽇の基準価額に対して0.1％
③投資信託の保有期間中に間接的にご負担いただく費⽤
■信託報酬︓信託財産の純資産総額に対して年率1.375％(税抜1.25％)
　　　　　　　　　投資対象とする投資信託証券　純資産総額に対して　年0.825%〜1.025%程度（税込）
　　　　　　　　　投資対象とする投資信託証券に係る信託財産の運⽤、基準価額の計算、運⽤財産の管理等の対価
　　　　　　　　  実質的な負担　純資産総額に対して年2.2〜2.4%±0.2%程度（税込）
※投資対象ファンドの実際の組入れ状況により変動します。なお、投資対象ファンドによっては、別途運⽤実績に基づき計算される成功報酬がかかる場合が
あります。
■その他費⽤︓有価証券等の取引に伴う手数料（売買委託手数料、保管手数料等）、ファンドの監査費⽤、信託財産に関する租税、信託事務の処
　　　　　　　　　　理等に要する諸費⽤等が信託財産から支払われます。
※その他の費⽤・手数料は、運⽤状況等により変動するものであり、事前に料率、上限額等を表示することができません。
※ファンドの費⽤の合計額については、投資者の皆様がファンドを保有される期間等に応じて異なりますので、表示することができません。
※詳しくは「投資信託説明書（交付目論⾒書）」をご覧ください。

　委託会社その他関係法人の概要

記載された事項は、キャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼できると考えられる情報に基づき作成したものですが、正確性、完全性を保証するものではありません。記載内容等は作成時点のものであ
り、今後予告なく変更されることがあります。
取得申込に際しては必ず「投資信託説明書（交付目論⾒書）」の内容をご確認ください。

■委託会社︓　信託財産の運⽤業務等を⾏います。
　　　キャピタル アセットマネジメント株式会社
　　　　　⾦融商品取引業者関東財務局⻑（⾦商）第383号
　　　　　加入協会︓　⼀般社団法⼈投資信託協会/ ⼀般社団法⼈⽇本投資顧問業協会
■受託会社︓　信託財産の保管・管理業務等を⾏います。
　　　三井住友信託銀⾏株式会社
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■販売会社（五十音順）

○

今村証券株式会社 ⾦融商品取引業者　 ○ ○北陸財務局⻑（⾦商）    第3号

株式会社イオン銀⾏(委託⾦融商品取引業者
マネックス証券株式会社)

登録⾦融機関 関東財務局⻑（登⾦）　第633号 ○

⾦融商品取引業者名

○

⾦融商品取引業者　 関東財務局⻑（⾦商）  第114号

○⾦融商品取引業者　

　
一
般
社
団
法
人

　
第
二
種
⾦
融
商
品
取
引
業
協
会

○株式会社SBI新生銀⾏(委託⾦融商品取引業者
マネックス証券株式会社)

登録⾦融機関

 
一
般
社
団
法
人

 
⽇
本
投
資
顧
問
業
協
会

登録番号

 
⽇
本
証
券
業
協
会

　
一
般
社
団
法
人

　
⾦
融
先
物
取
引
業
協
会

⾦融商品取引業者　

○

○

○

○

○

○

松井証券株式会社 ⾦融商品取引業者　 ○

○

登録⾦融機関

○

関東財務局⻑（⾦商）　第62号

○

関東財務局⻑（⾦商）　第164号

○

○○⾦融商品取引業者　 ○

三菱UFJ eスマート証券株式会社 ⾦融商品取引業者　 関東財務局⻑（⾦商）　第61号 ○ ○

楽天証券株式会社 関東財務局⻑（⾦商）　第195号 ○

関東財務局⻑（⾦商）　第165号

⾦融商品取引業者　 ○

○マネックス証券株式会社 

記載された事項は、キャピタル アセットマネジメント株式会社が信頼できると考えられる情報に基づき作成したものですが、正確性、完全性を保証するものではありません。記載内容等は作成時点のものであ
り、今後予告なく変更されることがあります。
取得申込に際しては必ず「投資信託説明書（交付目論⾒書）」の内容をご確認ください。

○

あかつき証券株式会社

株式会社SBI証券

キャピタル・パートナーズ証券株式会社

新⼤垣証券株式会社 ⾦融商品取引業者　 東海財務局⻑（⾦商）　第11号

○

関東財務局⻑（⾦商）　第67号 ○ ○ ○

関東財務局⻑（⾦商）　第44号

関東財務局⻑（登⾦）　第10号

広田証券株式会社　*2025年４⽉1⽇より取扱開始予定 ⾦融商品取引業者　 近畿財務局⻑（⾦商）　第33号 ○

⾦融商品取引業者　

関東財務局⻑（登⾦）　第10号株式会社SBI新生銀⾏(委託⾦融商品取引業者
株式会社SBI証券)

ちばぎん証券株式会社
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