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写真：シャウエン（シェフシャウエン）
モロッコ北部のリフ山脈の奥深くにある「メディナ」と呼ばれる青い街・シャウエンの旧市街は、建物の壁や道路、
階段など至る所が多彩な青で染められている。スペインから追われシャウエンに住みついたユダヤ人が、ユダヤ
教にとって神聖な色であった青に染めたと言われている。
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Economy and Financial Markets

レビュー・ポイント －世界的なリセッション懸念が高まる
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上記は、将来の運⽤成果等を保証するものではありません。

米国のインフレ率
（消費者物価指数、前年比）

米長短金利差の推移と
過去のリセッション

Ｓ&Ｐ５００の推移

米国のインフレ率がさらに上昇／
世界的なリセッション懸念が高まる

• 米国のインフレ率は更なる高まりを見せる。2022年6月の米国
消費者物価指数（総合ＣＰＩ）は前年比9.1％上昇と市場予想
を上回り、約40年半ぶりの高水準に。市場にはＦＲＢ（米連邦
準備理事会）が大幅利上げを続けるとの見方が強まった。

• 足下、リセッション（景気後退）懸念が高まっている。米国の
債券市場を見ると、2年債利回りが10年債利回りを上回り、景
気後退のシグナルとされる逆イールド（長短金利逆転）に。

・米国株式市場を見ると、Ｓ＆Ｐ500は2021年末から下落基調で
推移するも、ＥＰＳは堅調な企業業績を背景に上昇基調で推移
した。株価をＥＰＳで割って算出するＰＥＲは、先行きの高成
長期待が剥がれ落ちる格好で足下下落。

・米国のインフレ率が高まる中、米国中間選挙を控えて支持率が
低下しているバイデン大統領や議会民主党には一段の圧力がか
かるとみられ、今後の経済政策などに注目が集まる。

米国企業の業績は堅調を維持／
米国中間選挙を見据えた政策にも注目

・コアＣＰＩ：変動の大きい食品とエネルギーを除く
（出所） Ｂｌｏｏｍｂｅｒｇのデータを基に三菱ＵＦＪ国際投信作成
（期間） 2019/1～2022/6、月次

（出所） ＮＢＥＲ（全米経済研究所）、Ｂｌｏｏｍｂｅｒｇのデータを基に
三菱ＵＦＪ国際投信作成

（期間） 1992/7/31～2022/7/14、日次

・Ｓ&Ｐ500：配当なしの指数を使用
（出所） Ｂｌｏｏｍｂｅｒｇのデータを基に三菱ＵＦＪ国際投信作成
（期間） 上段：2006/12/29～2022/7/14、日次

下段：2006/12末～2022/6末

Ｓ&Ｐ５００ （ＥＰＳとＰＥＲ）の推移

ＥＰＳ（一株あたり利益）

成長性を見る指標

ＰＥＲ（株価収益率）

株価の割高・割安を見る指標
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1ヶ月 3ヶ月 6ヶ月 1年

日経平均 26,393.04 ▲3.3% ▲5.1% ▲8.3% ▲8.3%

TOPIX 1,870.82 ▲2.2% ▲3.9% ▲6.1% ▲3.7%

S&P500 3,785.38 ▲8.4% ▲16.4% ▲20.6% ▲11.9%

NASDAQ総合 11,028.74 ▲8.7% ▲22.4% ▲29.5% ▲24.0%

欧州
ストックス・
ヨーロッパ600

407.20 ▲8.2% ▲10.7% ▲16.5% ▲10.1%

先進国 MSCI World 2,546.19 ▲8.8% ▲16.6% ▲21.2% ▲15.6%

新興国 MSCI EM 1,000.67 ▲7.1% ▲12.4% ▲18.8% ▲27.2%

世界 MSCI ACWI 596.77 ▲8.6% ▲16.1% ▲20.9% ▲17.1%

日本 NOMURA－BPI総合 376.08 ▲0.9% ▲1.3% ▲2.8% ▲2.8%

米国
FTSE米国国債
インデックス

848.48 ▲0.7% ▲3.7% ▲8.9% ▲8.7%

新興国 ＪＰモルガンＥＭＢＩ＋ 668.28 ▲6.9% ▲12.5% ▲26.6% ▲27.7%

日本 東証REIT 1,966.90 ▲2.0% ▲1.8% ▲4.8% ▲8.5%

先進国 S&P先進国REIT 259.69 ▲9.0% ▲18.4% ▲21.9% ▲11.6%

米ドル 135.72 +5.5% +11.5% +17.9% +22.1%

ユーロ 142.32 +3.0% +5.7% +8.7% +8.0%

英ポンド 165.27 +1.9% +3.3% +6.1% +7.5%

騰落率

株
式

債
券

為
替
（

対

円
）

リ
ー

ト

2022/6/30

米国

日本

（出所）Bloombergのデータを基に三菱ＵＦＪ国際投信作成・参照指数は以下の通り、⽇本株式(⽇経平均株価・ＴＯＰＩＸ)、⽶国株式（Ｓ＆Ｐ500株価指数・ NASDAQ 総合指数）、欧州株式（STOXX欧州600指数（ユーロベース））、先進国株式（ＭＳＣＩワールドインデックス（⽶ドルベース））、
新興国株式（ＭＳＣＩエマージング･マーケットインデックス（⽶ドルベース））、世界株式 （ＭＳＣＩオールカントリー・ワールドインデックス（⽶ドルベース））、⽇本債券（ＮＯＭＵＲＡ−ＢＰＩ総合）、⽶国債券（ＦＴＳＥ⽶国国債インデックス（⽶ドルベース））、新興国債券（ＪＰモルガン
ＥＭＢＩ＋（⽶ドルベース））、⽇本リート（東証ＲＥＩＴ指数）、先進国リート（Ｓ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く⽇本、⽶ドルベース））。株式・リートにおいていずれも配当なしの指数を使⽤。上記は、将来の運⽤成果等を保証するものではありません。

株式市場の動き

為替相場（対円レート）

債券市場の動き

リート市場の動き

騰落率（2022年6月30日時点）
（期間）2022年3月31日-2022年6月30日

・2022/3/31=100として指数化。・2022/3/31=100として指数化。

Key Market Indicators

主要マーケット指数の期間別パフォーマンス

Review Report

・2022/3/31=100として指数化。

（期間）2022年3月31日-2022年6月30日

（期間）2022年3月31日-2022年6月30日

（期間）2022年3月31日-2022年6月30日（円）
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ＭＵＦＧ ウェルス・インサイト・ファンド
（保守型）（標準型）（積極型）

運用状況
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今後も、中長期的には経済成長と物価抑制の両立を通じて、景気は底堅く推移すると見ていま

す。引き続き、グローバル市場についての長期および短期見通しに関する分析をふまえ、日本

を含む世界各国の様々な資産に分散投資を行っていきます。

分散投資の枠組みの維持と適切な基本資産配分比率の管理を通じて、目標リスク水準に沿っ

た運用を行い、中長期に亘ってファンド価値の増大を目指します。

市況動向（2022年6月）

今後の運用方針、見通し（2022年6月30日時点）

Market Trends and Investment Outlook 

パフォーマンス推移・市況動向等

Review Report

（期間）2021年5月25日（設定日）～2022年6月30日、日次

パフォーマンス推移 設定来基準価額（分配金再投資）の推移

日本を含む先進国の株式市況は、主要中央銀行による金融引

き締め姿勢、インフレ加速及び世界的な景気減速への懸念などを受け、下落

しました。新興国の株式市況は、概ね下落しました。

内外株式

海外先進国の債券利回りは、米連邦準備制度理事会（FRB）の

政策金利引き上げなど、主要中央銀行の金融引き締めに対する警戒感などを

背景に上昇しました。国内の債券利回りは10年国債で見るとほぼ横ばいとなりま

した。新興国の債券利回りは上昇しました。

内外債券

日本を含む先進国の不動産投資信託（リート）市況は、

金利が上昇したことなどから下落しました。金価格は、米ドルが主要通貨に対し

て上昇したことや、米国長期金利が上昇したことなどから下落しました。原油は、

主要中央銀行の金融引き締めに伴う世界的な景気減速への懸念などを背景

に下落しました。

オルタナティブ

為替市場では、米ドルは米国金利の上昇による日米金利差拡大など

から円に対して上昇しました。ユーロは、欧州での金融引き締めが意識されたこ

となどから円に対して上昇しました。

為替

・基準価額（分配⾦再投資）は、1万⼝当たりであり運⽤管理費⽤（信託報酬）控除後の値です。・信託報酬率は、後記の「ファンドの費⽤」に記載しています。
・保守型は、上記期間において分配⾦実績はなく、基準価額を掲載しています。・実際のファンドでは、課税条件によってお客さまごとの騰落率は異なります。また、
換⾦時の費⽤・税⾦等は考慮していません。・設定来のファンドの騰落率は、10,000を起点として計算しています。・分配⾦実績がある場合は、分配⾦（税引前）を
再投資したものとして計算しています。・表⽰桁未満の数値がある場合、四捨五⼊しています。

・各コメントは三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社の資料に基づき作成しています。・市況の変動等により⽅針通りの運⽤が⾏われない場合があります。・評価時点が異なる事によって、上記コメントとファンドの騰落率等が異なる場合があります。・上記は、過去の実績・状況または作成時点で
の⾒通し・分析であり、将来の市場環境の変動や運⽤状況・成果を⽰唆・保証するものではありません。また、税⾦・⼿数料等を考慮しておりません。

※上記は⽇本時間におけるコメントです。そのため⽉末にかけての海外市場の動向が反映されていない場合があります。

米連邦公開市場委員会(ＦＯＭＣ)を
受けた早期利上げ観測の高まり

米国での持続的な雇用改善や
追加財政支援策への期待感

米国長期金利の上昇や
中国大手不動産会社の債務問題

米国企業決算や経済指標が
好感された

ロシアがウクライナに侵攻
地政学リスクが高まる

米金融正常化を急ぐとの観測が強まり、
米国株を中心に株価は調整局面に

（円）

米政策金利引き上げ開始

【騰落率】 過去1ヶ月 過去3ヶ月 過去6ヶ月 過去1年 設定来

積極型 ▲1.0% ▲3.8% ▲3.2% +4.5% +7.9%

標準型 ▲0.4% ▲2.2% ▲2.5% +2.5% +5.1%

保守型 ▲0.5% ▲1.7% ▲2.4% +0.4% +2.0%
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組入比率 騰落率要因 組入比率 騰落率要因 組入比率 騰落率要因

国内株式 4.8% -0.1% 7.8% -0.1% 14.0% -0.2%

米国株式 9.5% -0.5% 18.1% -0.7% 45.0% -0.8%

欧州株式 0.5% -0.1% 1.5% -0.1% 4.8% -0.2%

新興国株式 1.0% 0.0% 2.5% 0.1% 8.1% 0.2%

国内債券 42.5% -0.5% 9.6% -0.2% 0.0% -0.0%

米国国債 5.1% 0.2% 5.9% 0.2% 3.4% 0.1%

米国投資適格債券 7.7% 0.1% 10.5% 0.2% 4.2% 0.1%

米国ハイイールド債券 11.1% -0.0% 19.3% -0.0% 6.9% -0.0%

欧州国債 3.6% 0.1% 3.8% 0.1% 2.8% 0.1%

新興国債券 7.7% 0.0% 13.7% 0.0% 5.9% -0.0%

国内リート 2.4% -0.0% 2.2% -0.0% 0.6% -0.0%

先進国リート 0.3% -0.0% 0.5% -0.0% 0.8% -0.0%

その他 現金等 3.8% - 4.7% - 3.3% -

100.0% -0.5% 100.0% -0.4% 100.0% -1.0%合計

標準型保守型 積極型

株式

債券

リート

Performance Snapshot

騰落率要因

Review Report

組入比率：2022年6月30日時点、騰落率要因：2022年5月31日～2022年6月30日

資産構成と騰落率要因（2022年6月）

短期市場見通しに基づくアセットアロケーションの方針を据え置きました。国債、社債の各資産配分比率を、長期市場見通しに基づく資産

配分比率よりも多めとしています。具体的には、利回り上昇による投資妙味の高さなどを背景として米国国債と欧州国債、財務体質の健全

性の高さなどを背景に米国投資適格債券などに多く配分していきます。

・上記組⼊⽐率は、各資産別に投資している投資信託証券の評価額をもとに計算したものです。・原則として、⽐率は純資産総額に対する割合です。・上記騰落率要因は、各資産別に投資している投資信託証券がファンドの騰落率（1ヵ
⽉）に与えた影響等の⽬安をお伝えするために簡便的に計算した概算値であり、信託報酬等の費⽤を考慮しておりません。また、その正確性、完全性を保証するものではありません。・各騰落率要因は、各投資信託証券の、課税前分配⾦
を考慮した⽉間騰落率と資産配分⽐率に基づく概算値です。各資産の騰落率要因の合計とファンドの騰落率（1ヵ⽉）は必ずしも⼀致するものではありません。・表⽰桁未満の数値がある場合、四捨五⼊しています。コメントについて、
三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社の資料に基づき作成しております。上記は、過去の実績であり、将来の運⽤成果等を保証するものではありません。
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（出所）Bloombergのデータを基に三菱ＵＦＪ国際投信作成
・各資産は以下の指数を使⽤しております。国内債券（ＮＯＭＵＲＡ−ＢＰＩ総合）、世界債券（ＦＴＳＥ世界国債インデックス（円換算ベース））、国内リート（東証ＲＥＩＴ指数）、先進国リート（Ｓ＆Ｐ先進国ＲＥＩＴ指数（除く⽇本、円換算ベース））、国内株式(ＴＯＰＩＸ)、世界株式（ＭＳ
ＣＩオールカントリー・ワールドインデックス（円換算ベース））。株式・リートにおいていずれも配当込みの指数を使⽤。各指数はファンドのベンチマークではございません。・リターンは⽉次騰落率の平均を年率換算（⽉次騰落率の平均×12）したものであり、リスクは⽉次騰落率の標準偏差を年
率換算したものです。データ数が少ない場合は⼗分なデータ数がある場合に⽐べて統計として有意性が下がります。・表⽰桁未満の数値がある場合、四捨五⼊。上記は、過去の実績・状況または作成時点での⾒通し・分析であり、将来の市場環境の変動や運⽤状況・成果を⽰唆・保証するものではありま
せん。なお、税⾦・⼿数料等を考慮しておりません。計測期間が異なる場合は、結果も異なる点にご注意ください。

Risk/Return Profile

リスク/リターン分布

Review Report

ＭＵＦＧ ウェルス・インサイト・ファンド及び資産別リスク/リターン分布図

短期（ファンド設定来） 【ご参考】長期（過去10年間）

国内債券

世界債券

国内リート

先進国リート

国内株式

世界株式
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リスク（年率）

ファンド設定月末（2021年5月31日）～2022年6月30日の日次データに基づく各月の騰落率から算出 2012年6月29日～2022年6月30日の日次データに基づく各月の騰落率から算出

ＭＵＦＧ ウェルス・

インサイト・ファンド

（保守型）

ＭＵＦＧ ウェルス・

インサイト・ファンド

（標準型）

ＭＵＦＧ ウェルス・

インサイト・ファンド

（積極型）

国内債券

世界債券

国内リート

先進国リート

国内株式

世界株式
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保守型 標準型 積極型

①リターン 2% 4% 7% -3% 2% -1% 15% 0% 7%
②リスク 5% 8% 12% 1% 5% 12% 22% 11% 14%

①/② 0.29 0.51 0.58 -1.97 0.52 -0.05 0.67 0.03 0.46

先進国
リート

国内株式 世界株式
ＭＵＦＧ ウェルス・
インサイト・ファンド 国内債券 世界債券

国内
リート

①リターン 1% 5% 12% 12% 12% 15%
②リスク 2% 6% 17% 18% 16% 16%

①/② 0.53 0.88 0.75 0.70 0.79 0.97

国内株式 世界株式国内債券 世界債券
国内

リート
先進国
リート
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市況動向および資金動向等により、上記のような運用が行えない場合があります。

ファンドの目的・特色
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市況動向および資金動向等により、上記のような運用が行えない場合があります。

ファンドの特色
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投資リスク
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投資リスク
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お申込みメモ
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ファンドの費用
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■ 本資料で使用している指数について

■日経平均：日経平均株価（日経２２５）とは、東京証券取引所プライム市場上場銘柄のうち代表的な225銘柄を対象として日本経済新聞社により
算出、公表される株価指数です。

■TOPIX：東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）とは、日本の株式市場を広範に網羅する時価総額加重方式の株価指数です。

■Ｓ＆Ｐ500：Ｓ＆Ｐダウ・ジョーンズ・インデックスLLCが公表している株価指数で、米国の代表的な株価指数の1つです。市場規模、流動性、業
種等を勘案して選ばれたニューヨーク証券取引所等に上場および登録されている500銘柄を時価総額で加重平均し指数化したものです。

■NASDAQ総合：米国のNASDAQ株式市場で取引されているすべての普通株で構成される株価指数であり、時価総額加重平均により計算されています。

■ストックス・ヨーロッパ600：STOXXリミテッド（以下「STOXX社」）が公表・算出するヨーロッパの株式市場の値動きを表す株価指数です。

■MSCI World：ＭＳＣＩワールド インデックスとは、MSCI Inc.が開発した株価指数で、世界の先進国で構成されています。

■MSCI EM：ＭＳＣＩエマージング・マーケット インデックスとは、MSCI Inc.が開発した株価指数で、世界の新興国で構成されています。

■MSCI ACWI：ＭＳＣＩオールカントリー・ワールド インデックスとは、MSCI Inc.が開発した株価指数で、世界の先進国・新興国の株式で構成さ
れています。

■NOMURA－BPI総合：野村證券株式会社が発表しているわが国の代表的な債券パフォーマンスインデックスです。

■FTSE米国国債インデックス：FTSE Fixed Income LLCにより運営され、米国債の総合収益率を指数化した債券インデックスです。

■FTSE世界国債インデックス：FTSE Fixed Income LLCにより運営され、世界主要国の国債の総合収益率を各市場の時価総額で加重平均した債券イ
ンデックスです。

■ＪＰモルガンＥＭＢＩ＋：Ｊ.Ｐ.モルガン・セキュリティーズ・エルエルシーが算出し公表している流動性の高い米ドル建ての新興国国債のパ
フォーマンスを表す指数です。

■東証REIT：東京証券取引所に上場している不動産投資信託証券全銘柄を対象として算出した指数です。

■S＆P先進国REIT（除く日本）：Ｓ＆Ｐダウ・ジョーンズ・インデックスLLCが公表している指数で、日本を除く先進国の不動産投資信託（REIT）
および同様の制度に基づく銘柄を対象に浮動株修正時価総額に基づいて算出されています。

本資料中の指数等の知的所有権、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、発行者および許諾者が指数等の正確性、完全性を保証するものではありません。各指数等に関する免責事項等については、
委託会社のホームページ（https://www.am.mufg.jp/other/disclaimer.html）を合わせてご確認ください。
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■本資料は、三菱ＵＦＪ国際投信が作成した販売用資料です。投資信託をご購入の場合は、販売会社よりお渡しする最新の投資信託説明書
（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。

■本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。

■本資料は信頼できる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・完全性等を保証するものではありません。

■投資信託は、預金等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。

■投資信託は、販売会社がお申込みの取扱いを行い委託会社が運用を行います。

■本資料に関してご留意いただきたい事項
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