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Global X 2022年第4四半期インカム見通しはこちらでご覧いただけます。本レポートはインカム指向の資産

クラスおよび戦略に関してマクロレベルのデータと分析を提供することを目的としたものです。 

 
前四半期は、インフレ高進が続いていることについてご説明しました。米国の消費者物価指数（CPI）が6月に

9.1％とピークに達し、その後、夏期の高水準から反転したものの10月のインフレ率は7.7％と、依然として

FRB（連邦準備制度理事会）の均衡金利を大きく上回って推移していました。主な特徴のひとつはインフレの

なかでも粘着性の高い要素が寄与しているという点で、サービス（食料・エネルギー除く）が前年比6.74％上

昇、所有者の帰属家賃（equivalent rent）が1980年代の高値を更新するなど、インフレ圧力が予想よりも長期

化する可能性があります。1, 2 

 

FRBは11月の連邦公開市場委員会（FOMC）で政策金利の引き上げを全会一致で決定し、4回連続で75bp

の引き上げを実施し、インフレ阻止に向けて1980年代以来最も積極的な引き締め策を展開しました。3 また、

金利上昇により、短期債券への投資意欲も高まっています。しかし、このような環境下においては、より強靭

性の高いインカム戦略が代替案として存在すると当社では考えています。 

 

重要なポイント 
 

▪ FRB、欧州中央銀行（ECB）、および世界中の中央銀行に対する利上げ期待は依然として高く、各

市場はインフレ抑制のためにより積極的な政策決定が必要であると予想しています。4 ただし、先物

市場では、2023年前半にも利上げが先細りになる道筋が予想されています。5 

▪ インフレに対し粘着性の高い構成要素の寄与が高まっているため、将来のインフレ率は現在の

予想よりも高い水準にとどまる可能性があります。米国物価連動国債（TIPS）は、クーポン支払

いを再調整することで、投資家がインフレ高進をマネタイズする一助となる可能性があります。 

▪ 企業にとって資本コストの上昇は、収益が不透明な中で配当金を維持する能力を圧迫する可能性

があります。オプションのプレミアムが高止まりしているため、カバード・コールのような特定のオプ

ションベースの戦略は、不確実性から利益を得る方法となり得ると当社は見ています。 

 
国債利回りの上昇により債券への圧力が高まる 

 

インフレが予想以上に粘着的な側面を見せたことを受けて、FRBが当面タカ派的な姿勢を維持するとの思惑

から、短期国債利回りは2007年6月29日以来の水準まで上昇しました。 

 

2年物米国債利回りは、政策金利の予想ピーク（ターミナルレート）が5％台を突破したことを受け、2007年以

来の高水準に跳ね上がりました。利回り上昇の加速により、20年超国債などの高デュレーション資産への影

響が拡大しました。例えば、ICE米国債20年超債券指数は、2022年11月30日現在、年初来で-29.69％の下

落となっています。また、従来型の60／40ポートフォリオは、債券利回りの上昇によりストレスを受け、価格マ

ルチプルを圧縮し、ポートフォリオの債券スリーブを押し下げています。6 株式と債券がクロスアセットで下落し

ていることを受け、借入コストの上昇を背景に、投資家はインカムを創出しシェルターを提供する可能性のあ

る、いままで見過ごされていた市場の穴場を模索しています。 
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インフレが続く中、粘りを見せるTIPS 

 
投資家は難しい状況に陥っています。つまり、デュレーションの高い国債でより高いレベルの金利リスクを取る

か、より高い利回りの可能性のある投資先を求めて格付けを下げてより高いクレジットリスクを取るか、という

選択を迫られているのです。より高いクレジットリスクを選ぶのは、FRBの最大の関心事が現在のところインフ

レ抑制であることを考えると、理想的ではないかもしれません。 

 

投資家の目が、「TIPS」として知られる物価連動米国債に向かい始めています。TIPSの課題の1つは、同程度

の期間の国債と比較して高いレベルの金利リスク（デュレーション）を負っていることですが、現在は予想を超

えるインフレ高進の恩恵を受けることでバランスを取っています。国債カーブのスペクトラム全体における国債

利回りが現在のインフレレベルを下回るため、これにより投資家に非対称のリスクがかかっています。7 

 

Global Xインタレスト・レート・ボラティリティ・アンド・インフレーション・ヘッジETF（IRVH）は、イールドカーブの

スティープ化と金利ボラティリティの上昇から利益を得る可能性を持ちつつ、インフレから防衛されたインカム

の獲得を目指す投資家に適した投資対象です。ファンドはアクティブに運用されており、伝統的な資産配分の

分散とヘッジを担う可能性を備えています。2つのレッグ（TIPSと金利カーブ・スプレッド・オプション）の間の

ウェイトは、インフレ上昇リスクと金利リスクの間のバランスを取るのに役立つように設計されています。この

ファンドの主な目的は、米国の金利カーブのスティープ化から生じる相対的な金利ボラティリティをヘッジし、金

利ボラティリティが増大する市場のストレス期から利益を得ることであり、同時にTIPSへの配分から得られるイ

ンフレ防衛されたインカムを提供することです。下図は、1年後のインフレ後退予想を示したもので、インフレが

続くと予想される場合、TIPSのパフォーマンスに貢献する可能性があります。 

2年物米国債利回り 
出所：下記から得た情報に基づきGlobal X ETFSが作成：Bloomberg L.P.（日付なし）。[米国債利回り曲線レート米国債恒常

満期指数] [データセット] 2022年11月15日に取得。2012年10月9日から2022年10月31日までのデータ。 
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2s10s反転、t

 

 

2年物米国債の利回りが10年物よりも高くなる場合、通常、市場参加者が近い将来に短期金利の上昇を予想

していることを示すシグナルと見なされます。このため、投資家は長期債を保有することのリスクを軽減するた

めに、長期債の利回りの低下を容認する場合があります。2s10s曲線の反転は、トータルリターンベースとボ

ラティリティの両方の面で、インカムを創出するためにスティープなイールドカーブに依存することが多いIRVH

のような投資戦略に影響を与える可能性があります。ご参考までに、カーブは1981年以来最も高い反転水準

にあり、85.3％の期間でプラスとなっており、60bp以上の反転は1977年以来わずか8カ月、または期間の

4.35％に過ぎません。8 需要減退と並行してインフレ率が低下し、FRBの利下げ圧力が高まる傾向にあるため、

カーブオプションはTIPSへの配分による下振れ圧力を軽減する可能性があります。これにより、経済を刺激

するためにブルスティープナー・シナリオ（FRBがフロントエンド金利を下げる）が発生する可能性があり、単に

TIPSのバスケットを保有するよりもボラティリティが軽減されます。予想以上にインフレが進むシナリオでは、

インフレ予想が高止まりする一方でカーブオプションはブルスティープナーの恩恵を受けると思われるため、

両レッグ（TIPSとカーブオプション）が良好なパフォーマンスを計上する可能性があります。 
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2s10s国債カーブ ブルームバーグTIPS指

数

2s10s国債スプレッドとTIPSの比較 
出所：Bloomberg, L.P.（日付なし）からの情報を使用してGlobal X ETFsが作成。有価証券は以下で表しています。TIPS：ブ

ルームバーグ米国債インフレ連動債券TR指数、2s10s国債スプレッド：マーケットマトリクス米国2年物セル＆10年物バイ債券

イールドスプレッド指数。2006年10月31日から2022年10月31日までのスプレッドとトータルリターンのデータ。2022年11月5日

にGlobal X ETFsのブルームバーグ端末から取得。 

1年後はインフレ後退が予想される 
出所：下記から得た情報に基づきGlobal X ETFsが作成：Bloomberg L.P.（日付なし）。［1年後のインフレ予想中央値］  

［データセット］2022年11月14日に取得。2013年6月30日から2022年10月31日までのデータ。ニューヨーク連銀による月次消

費者期待調査から抽出したブルームバーグのデータ。 

1年後のインフレ予想中央値 
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資本コストの上昇による株式のボラティリティ拡大 

現在のような環境では、特にカバード・コール戦略や、リスク・マネージド・インカム戦略がお勧めです。カバー

ド・コール戦略は、インデックスに含まれる株式など特定の資産を購入し、同じ資産のコール・オプションを売却

して収益を得るというものです。アット・ザ・マネー（ATM）カバード・コールのアプローチは、アウト・オブ・ザ・マ

ネー（OTM）カバード・コール戦略に比べて発生するプレミアムが高いため、インカム志向の投資家に最も適し

ているのではないかと当社は考えています。Global Xは、ナスダック100（QYLD）、S&P500（XYLD）、ラッセ

ル2000 （RYLD）、ダウ・ジョーンズ工業平均（DJIA）のATMマネー・カバード・コール戦略を各種提供していま

す。 

 
 

市場の変動が激しい中で、ある程度の下振れ防衛を求める投資家にとっては、Global Xのリスク・マネージ

ド・インカム（RMI）戦略が選択肢となるかもしれません。これらの戦略は、カバード・コール戦略にカラー戦略

として知られる防衛型プットをオーバーレイしたものです。RMIのラインナップは、ATMコールを売り、OTM

プットオプションを買うことで、下振れリスク軽減をもう一層付加し、潜在的な市場の変動をインカム源に変換

します。大きな違いは、カバード・コールと比較した場合のカラー戦略のリスクとリターンのトレードオフです。

カラー戦略では、上昇の可能性を諦めることに加え、コールの売却で得たプレミアム収入の一部を放棄して、

防衛プットを購入します。カバード・コール戦略と同様に、Global X では、S&P500（XRMI）とナスダック100

（QRMI）という米国の 2 大指数について、ネット・クレジット・カラー（コールの売りから得られるプレミアムが

プットの買いから得られるプレミアムを上回る）を提供しています。 

 

これらの戦略は、不安定な横ばい相場において、株式や債券投資をアウトパフォームする可能性がありま

す。これらのファンドは、一般的な株式配当や債券利回りよりも高いインカムを求める投資家、あるいは期待

成長率の低下による下振れリスクをある程度軽減したい投資家に最適なファンドです。債券サイドでは、市

場で短期金利が平均以上の上昇を見せたときにボラティリティが急上昇し、受け取るプレミアムが増加する

傾向があるため、これらの戦略は金利リスクを低下させる可能性があります。 
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QYLD、XYLD、RYLDの過去の月次受取プレミアム 
出所：Global X ETFs。2022年11月30日現在のデータ。 
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低デュレーションの選択肢としての優先証券 
 

株式および伝統的な債券投資の価格が揃って下落した年となりましたが、投資家は、インカム目標達成に向

けて、ハイイールド債券をはじめとする他の選択肢に目を向け始めました。これらの債券は格付けに応じてデ

フォルトする確率が相対的に高いため、発行体は投資を促すために債券保有者や貸し手に対して高いクーポ

ンを支払う必要があります。問題は、低成長と金融引き締めの中で、ハイイールド・クレジット市場に亀裂が生

じ始めていることです。下図は、北米において最近デフォルトが増加していることを示しており、オプション調整

済みスプレッドがデフォルトの増加と並行して上昇する傾向があることから、金利リスクからクレジットリスクへ

の転換を示唆している可能性があります。前述の通り、デフォルトは徐々に増加傾向にあり、ハイイールド債

券のリスクを高める可能性があります。 

 
 

優先株は、同等の信用格付けを持つ他の債券よりも高い利回りを生み出す傾向があり、全体のデュレーショ

ンを低下させるため、インカム投資家の代替選択肢となる可能性があります（下図参照）。実際、優先証券は

一般的に大手金融機関や公益事業などのディフェンシブなセクターが発行しているため、これらのハイブリッド

商品は金融情勢の悪化という嵐に耐えられるはずです。 

北米のデフォルトと金額（単位：百万ドル） 
出所：下記から得た情報を使用してGlobal Xが作成：Bloomberg L.P.（日付なし）。［2015年12月31日から2022年10月31日ま

での北米のデフォルトと金額（単位：百万ドル）を計測］ データは2022年11月5日時点のもので、同日Global X ETFsがブルー

ムバーグ端末より取得。 
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金額（単位：百万ドル） デフォルト数 

2021年9月 2021年10月 2021年11月 2021年12月 2022年1月 2022年2月 2022年3月 2022年4月 2022年5月 2022年6月 2022年7月 2022年8月 2022年9月 2022年10月 2022年11月 

QRMIおよびXRMIの過去の月次受取プレミアム 

出所：Global X ETFs。2022年11月30日現在のデータ。 
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Global Xは、変動金利、非投資適格、社債へのエクスポージャーの代替として導入可能な3つの優先証券

ETFを提供しています。 

 

Global X米国優先証券ETF（PFFD）は、2022年11月30日時点で109社、247銘柄で構成される米国優先株

の分散可されたバスケットを投資家に提供しており、各証券はムーディーズ、S&P、フィッチによる格付けを受

けていなければならず（転換優先株を除く）、より高い利回り獲得の可能性を求める投資家の投資適格債券へ

のエクスポージャーの代替物として興味深い選択肢となっています。 

 

PFFD以上の利回りを期待する投資家にとっては、Global Xが提供するスーパーインカム優先証券ETF（SPFF）

が魅力的なソリューションになるかもしれません。この戦略は、米国とカナダで最も利回りの高い優先証券50銘

柄に投資するものであり、ポートフォリオの利回りを向上させる可能性があります。より高い利回りが期待できる

ためファンドのデュレーションが押し下げられることから、金利の変動に対する感応度が低くなります。 

Global X米国優先証券ETF（PFFD）組入れ上位10銘柄 
出所：Global X ETFs。2022年11月30日現在のデータ 保有ETFは変化することがあります。 

注：明るいオレンジ色でハイライトされた行は米国に本拠を置く銀行です。 

PFFD組入れ上位10保有銘柄 ウェイト 

バンク・オブ・アメリカ 

ウェルズ・ファーゴ 

JPモルガン・チェース 

モルガンスタンレー 

シティグループ 

USバンコープ 

キャピタル・ワン・フィナンシャ

ル 

AT＆T 

アポロ・グローバル・マネジメント 

パブリック・ストレージ 

Global X優先証券ETFの債券インデックスに対するデュレーション 

出所：Bloomberg, L.P.（日付なし）からの情報を使用してGlobal X ETFsが作成。有価証券は下記で表されています。 

PFFV（Global X米国変動金利優先証券ETF）、SPFF（Global Xスーパーインカム・プリファードETF）、PFFD（Global X米国優先証

券ETF）、米国ハイイールド社債指数、ブルームバーグ米国ハイイールド社債トータルリターン債券指数、米国国債指数、ブルーム

バーグ米国債トータルリターン指数、米国総合債券指数、MBSコンベンショナル30年指数、ブルームバーグMBSコンベンショナル30

年TR指数、米国投資適格社債指数、ブルームバーグ米国社債TR指数。データは2022年10月31日時点のもので、Global Xが2022

年11月5日にブルームバーグ端末より取得。 

デ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン

 

米国ハイイールド社債指

数 

米国 

国債指数 
米国総合債券指数 従来型自動車 

30年物指数 

米国投資適格社債指数 

債券指数 

https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/funds/pffd/
https://www.globalxetfs.com/funds/spff/
https://www.globalxetfs.com/funds/spff/
https://www.globalxetfs.com/funds/spff/
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リスクフリーレートに連動する利回りを求める投資家にとっては、伝統的な債券資産に比べ高レベルの分散が

可能なGlobal X変動金利優先証券ETF（PFFV）は有効な解決策となる可能性があります。Global X変動金

利優先証券ETFは、固定変動利付優先証券へのエクスポージャーを持ちます。これらの株式は、5年から10

年の一定期間にわたり固定配当を支払います。9 その後、あらかじめ決められたスケジュールで変動金利の配

当に切り替わります。 

 

 
引用したパフォーマンスは過去の実績であり、将来の成果を保証するものではありません。投資のリターンお
よび元本価値は変動するため、投資家の受益証券は、売却または償還された場合、取得原価を上回る場合も
下回る場合もあり、その時点におけるパフォーマンスは記載されているパフォーマンスを上回る場合も下回る
場合もあります。各ファンドの目論見書、直近の月次・四半期末までのパフォーマンスは、上記のファンド名を
クリックしてご覧ください。 

 

結論 
 

リスクフリーレートの上昇に伴って企業の資本コストが上昇することは避けられないため、賢明なインカム投資

家はインカムポートフォリオへの影響に注意する必要があります。圧力は減少しているもののFRBがアクセル

を踏み続けているため、幅広い債券資産は引き続き圧力に晒される可能性があります。市場が粘着性の高い

インフレを反転させることの難しさを割り引いている可能性があるため、TIPSは予想を超えるインフレリリース

をマネタイズする可能性を投資家に提供します。歴史的にボラティリティが上昇する時期にはオプション・プレミ

アムが上昇するため、カバード・コールとカラー戦略は配当金削減のリスクを緩和するのに役立ちます。 

2022年10月31日現

在 

エクスポージャー1 
30日SECイー

ルド2 12カ月配当利回り比較 

PFFD 

米国優先証券ETF 

SPFF 
SuperIncomeTM  

優先証券ETF 

PFFV 

変動金利 

優先証券 

優先株の幅広いバスケットに投資し、資産クラ

スへのベンチマーク的なエクスポージャーを提

供。 

北米で最も利回りの高い優先株50銘柄。 

米国の変動金利型優先株式の幅広いバスケットに

投資することで、資産クラスへのベンチマーク的なエ

クスポージャーを提供。 

米国優先証券ETF 

Bloomberg US  

総合最低利回り 

スーパーインカム 

優先証券ETF 

Bloomberg US  

総合最低利回り 

変動金利優先証券 

Bloomberg US  

総合最低利回り 

10年物米国債利回り  

S&P米国ハイイールド 

社債指数 

1  ファンドは、原資産指数の価格および利回りのパフォーマンスに概ね対応する投資成果を追求します。指数の構成要素は、ファンド1 のインデックスプロバイダーによって決定されま

す。 
2 30日SEC利回り（2022年10月31日現在）。目論見書の詳細については、globalxetfs.com/PFFD、globalxetfs.com /SPFF、globalxetfs.com/PFFVでご覧ください。*保有ETFは変化

することがあります。現在および将来の保有ETFにはリスクが伴います。 

米国債は、満期まで保有すれば、元本の返還が保証されています。本レポートに含まれるその他の有価証券への投資には、そのような保証はありません。 

Global X優先証券ETFのイールド 
出所：下記から得た情報に基づきGlobal X ETFsが作成：Bloomberg, L.P.（日付なし）［30日SEC利回りと12カ月配当利回り

の測定］［データセット］。データは2022年10月31日現在のもので、2022年11月10日に取得。 

https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/funds/pffv/
https://www.globalxetfs.com/funds/pffv/
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脚注 

 
1. Bloomberg L.P.（日付なし）。［ヘッドラインCPIは米国CPI都市消費者前年比指数、コアは米国CPI都市消費者（除

く食品・エネルギー）前年比指数で測定］［データセット］データは2022年10月31日時点のもので、Global X のブ

ルームバーグ端末より取得。 

2. Bloomberg L.P.（日付なし）。［米国CPI都市消費者住宅所有者帰属家賃前年比NSA指数で測定した所有者帰属

家賃］［データセット］データは2022年10月31日時点のもので、Global X のブルームバーグ端末より取得。 

3. Bloomberg L.P.（日付なし）。［米国フェデラルファンド実効金利（連続シリーズ）指数で測定したフェデラルファンド実

効金利］［データセット］データは2022年11月16日時点のもので、Global X のブルームバーグ端末より取得。 

4. Benn Steil。（2022年10月31日）。CFRのグローバル金融政策トラッカー。CFR。 

5. Bloomberg L.P.（日付なし）。［世界金利確率関数の30日フェデラルファンド先物データ、フェデラルファンド

金利予想値より］［データセット］2022年12月15日時点のデータ。Global Xのブルームバーグ端末から取得。 

6. Bloomberg, L.P.（日付なし）。［米国債イールドカーブ金利2年物国債恒常満期より2年物国債金利］［データセット］

データは2022年10月31日時点のもので、Global X のブルームバーグ端末より取得。 

7. 出所：ブルームバーグ・イールドカーブ、グラフカーブ（GC）機能により、2022年11月30日時点のI25米国アクティブ

国債カーブ指数を使用、2022年12月2日に取得。 

8. Bloomberg, L.P.（日付なし）。［マーケットマトリクス米国2年物セル&10年物バイ債券利回りスプレッド指数による2s10s

国債スプレッドデータ］［データセット］データは2022年10月31日時点のもので、Global X のブルームバーグ端末より取得。 

9. Reddy, R.（2022年7月25日）。金利上昇局面における変動利付優先証券の活用についてGlobal X ETFs。 

 

用語集 

消費者物価指数（CPI）：CPIは、定義された財やサービスのバスケットに対して消費者が支払う価格の平均的な変化を測定

します。 

相関：2つの証券が相互の関係でどのように動くかを示す計測値。相関が1であれば、同じ値動きをすることを意味します。相

関が0であれば、互いに全く関係のない値動きをする証券であることを意味します。負が1の相関は、証券が同じ幅で互いに反

対方向に動くことを意味します。 

デュレーション：金利の変化に対する債券の価格感応度を示す指標です。一般的に、デュレーションが大きいほど、金利が上

昇すると債券価格が下落します（かつ、金利リスクが上昇します）。 

均衡金利：均衡金利とは、インフレ率を一定に保ちながら、完全雇用・最大生産で経済を支える実質金利を指します。 

クレジット・スプレッド: 有リスク（政府発行以外の証券等）証券と、無リスク証券のイールド差を指します。 

S&P500：S&P500指数は米国を代表する株式500銘柄のパフォーマンスを追跡するものであり、米国株式市場時価総額の約

80％を対象としています。この指数は米国大型株に関する単一の指標としては最良であると広く考えられています。 

アット・ザ・マネー (ATM): 権利行使価格と、実物資産の価値が等しいオプションです。 

アウト・オブ・ザ・マネー（OTM）：行使された場合に受け取る価値よりも多くの金銭の支払いが必要となるため、現状では

行使されていないオプションです。 

ナスダック：ナスダック100指数には、ナスダック株式市場に上場している企業のうち、時価総額が最も大きい国内外

の非金融企業100社が組み込まれています。この指数は、コンピュータのハードウェアとソフトウェア、電気通信、小

売／卸売業、バイオテクノロジーなど、主要産業グループの企業を反映しています。この指数には、投資会

社を含む金融会社の証券は含まれていません。  

ラッセル2000：ラッセル2000指数は、ラッセル3000指数のうち最も規模の小さい2000 社で構成されています。 

ダウ・ジョーンズ工業株価平均：概ね業界をリードする優良銘柄30銘柄の株価加重平均です。 

 
ICE米国債20年超債券指数：ICE米国債20年超債券指数は、米国財務省が発行する債券を評価することを目的とした一連の

インデックスの一部です。ドル建ての固定金利証券で、最低償還期間が20年超のもののみが含まれます。 

https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
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マーケットマトリクス米国2年債セル＆10年債バイ債券イールドスプレッド指数：このレートは、マーケットマトリクス米国ジェ

ネリック・スプレッド・レートで構成されています。このスプレッドレートは、ブルームバーグのイールドスプレッドを計算したも

ので、現在の2年債を売って現在の10年債を買った場合の2つの利回りの差を考慮したものです。 

 
インフレ予想1年後中央値データセットは月次消費者期待調査の一部で、米国における消費者の経済的期待の測定と理解

を深めることを目的としています。インフレ予想1年後中央値は、1年先のインフレに対する消費者の期待値の中央値に焦

点を当てるものです。この調査は四半期ごとに発表され、サンプル数は1,200人です。 

 
オプション調整後スプレッド（OAS）：債券の組込オプションを考慮し、ベンチマークとなるイールドカーブに対する債券のイー

ルドスプレッドを示す指標です。組込オプションとは債券の特徴であり、債券のコール（満期前の償還）や株式への転換など、

債券保有者に一定の行動をとる権利を与えるものです。これらのオプションは、債券の利回りや価格に影響を与えますが、

OASはこれらの影響を考慮し、債券の利回りを他の債券やベンチマークとなるイールドカーブと比較するための方法です。 

 
125米国アクティブ国債カーブ指数：I25米国アクティブ国債指数は、1カ月物から30年物までの様々な満期を持つ米ドル建

ての米国債のアクティブな取引パフォーマンスを反映するベンチマークです。この指数は、店頭市場で取引されているこれら

の有価証券の市場買付利回りの終値に基づいて計算され、これらの有価証券の利回りと満期までの期間の関係を評価す

るために使用されています。 

 
 
 

指数のリターンは説明のみを目的としており、ファンドの実際のパフォーマンスを表すものではありません。指数のリターンには、運用手数料、取引

費用や、経費は含まれていません。各指数は運用されておらず、当該指数へ直接投資することはできません。過去の運用成績は、将来の成果を保

証するものではありません。 

ETFの証券は市場価格（NAVではありません）で売買され、当ファンドが個別に償還することはありません。投資リターンは、仲介手数料により減少

します。 

投資には元本が毀損する可能性などのリスクが伴います。分散投資は利益を確約するものでも、損失に対する保証でもありません。国際投資には

通貨価値の不利な変動、一般に公正妥当と認められる会計原則の相違または他国の社会的、経済的もしくは政治的不安定性を原因とする元本毀

損リスクが伴う場合があります。債券の価格は金利が上昇した場合に下落します。ハイイールド債投資は投機的な性質の投資であるため、大きな

デフォルトリスクおよび格下げリスクがあり、投資適格証券より変動性が大きくなります。 

TIPSは、インフレ調整機能により投資の購買力維持の一助となるため、投資家にインフレヘッジを提供することができます。このインフレ調整機能に

より、インフレ防衛債券は、インフレ調整という特徴から、一般的に従来の固定金利債券よりも利回りが低く、デフレ期には価格が下落し、損失が発生

する可能性があります。 

IRVHはアクティブに運用されているため、取引コストが増加し（それによってパフォーマンスが低下し）、また、短期的な利益が発生することによっ

て高い税率が課される可能性があり、お客様が支払うべき税金の額が増える可能性があります。ファンドは、債券の発行体が金融債務を履行でき

ない、あるいは履行する意思がないといったクレジットリスクやデフォルトリスク、発行体が債務の元本を予想より遅れて支払う権利を行使する可能

性がある債務延長リスク、金利の上昇によりファンドの債券資産の価値が低下する金利／満期リスクの影響を受けます。ファンドは金利に関連す

るデリバティブへのエクスポージャーを持っていることから、株式や債券といった従来の証券への投資よりもボラティリティが大きくなっています。デ

リバティブへの投資は非常に不安定です。 

IRVHはオプション取引を行います。オプションとは取引の一方の当事者が他方の当事者に販売する契約であり、株式を予め合意した価格により一

定期間内または所定の期日に購入（コール）または売却（プット）できる権利を買い手に付与するものをいいます。金利スワップオプションでは、ファ

ンドは将来の日付で、固定金利を支払い、変動金利を受け取るスワップ契約を締結する権利を有しますが、義務ではありません。ファンドが保有す

るオプションは、保有期間中に米国の長期金利が上昇した場合、その恩恵を受けることが期待されます。但し、長期金利が低下した場合、オプショ

ン・プレミアムの投資額を上限としてオプションによる損失が発生し、そのようなオプションを使用していない他の同様の債券ファンドのパフォーマン

スを下回ることになります。店頭オプションは、中央の取引所ではなく、カウンターパーティ間で直接取引されます。このようなオプションは、取引頻

度や取引量が少ないため、ボラティリティや流動性のリスクが高くなります。 

優先株は、金利リスクを含め、債券に伴うあらゆるリスクの対象となります。また、優先株には、配当金が支払われない可能性、発行体が配当金の

支払を随時中止する可能性、さらに状況によっては、発行体が優先株を償還するか普通株に転換する可能性があります。ハイイールド株は多くの

場合投機的かつ高リスクを伴う投資となります。こうした株式の発行会社は実際の経済力を上回る配当金を支払っている可能性があり、また、いつ

でも配当金の減額や支払停止を行うことができます。そのような場合、同社の株価には重大な悪影響がもたらされる可能性があります。 

変動利付証券は、クーポン・レートの最大上昇幅に制限があり市場金利の変化に遅れる場合があります。クーポン・レートが下方修正された場合、変

動金利証券への投資によりPFFVのインカムが減少する可能性があります。 

https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
https://www.globalxetfs.com/
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金融セクターの企業の業績は、政府の規制、経済状況、格付けの引き下げ、金利の変化、信用市場における流動性の低下など、様々な要因によ

り悪影響を受ける可能性があります。 

QYLD、XYLD、RYLD、DJIA、QRMI、XRMIは、カバード・コール・オプションを売却することにより、原資産の価格が行使価格を上回って上昇する

ことにより利益を得る機会は限定されますが、原資産の価格が下落するリスクを負い続けます。QRMIとXRMIは、プレミアムの支払いと引き換えに

プットオプションを購入することで、プットオプションがイン・ザ・マネーになった場合（満期日に原資産が行使価格を下回った場合）には、原資産の価

格の大幅な下落から投資家を保護することができますが、原資産が上昇している期間においては、支払ったプレミアムのコストのために、投資家は

アンダーパフォームする可能性があります。売り手はコール・オプションの発行によりオプション・プレミアムを稼得しますが、売り手がオプションの

行使により実現しうる価格は当該投資の時価より大幅に低くなる場合があります。それらの戦略が全ての投資家にとって適切であるとは限りませ

ん。 

本資料は投資助言を目的としたものではありません。本レポートで取り上げる戦略が有効な成果を収めることは保証されていません。詳細について

はフィナンシャル・アドバイザーにご相談ください。 

投資を実際に行う前に、金融商品の投資目標、リスク要因、手数料、費用について慎重にご検討ください。この資料は、ファンドの直近の目論見書が
先行している、または添付されていなければなりません。投資する前によくお読みください。 

Global X Management Company LLCはGlobal Xファンドのアドバイザーです。当ファンドは、SEI Investments Distribution Co.（SIDCO）が販売

しています。SIDCOはGlobal X Management Companyの関連会社ではありません。Global X ファンドは、Solactive AG、FTSE、Standard & 

Poors、NASDAQ、IndxxまたはMSCIが協賛、保証、発行、販売、または宣伝するものではなく、またこれらの企業はGlobal X ファンドへの投資の

是非について一切意見を表明しません。SIDCOおよびGlobal Xは、いずれもSolactive AG、FTSE、Standard & Poors、NASDAQ、Indxx、MSCI

の関連会社ではありません。 

https://www.globalxetfs.com/
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