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フランクリン・テンプルトン・ジャパン株式会社のご紹介

フランクリン・テンプルトン・ジャパン株式会社はフランクリン・テンプルトン傘下の
運用会社です。設立以来、日本の投資家の皆様の資産運用ニーズに応じた

   運用商品やサービスを提供しています。

フランクリン・テンプルトンは、グローバルにビジネスを展開する世界最大級の
独立系資産運用会社グループです。世界各国の個人投資家や機関投資家の
皆様に多種多様な運用商品と質の高いサービスを提供しています。

フランクリン・テンプルトンが75年以上に亘ってグローバルな資産運用業務の中

で培ったノウハウを活用し、日本の投資家の皆様の中長期的な資産形成に貢
献することを目指すとともに、お客様との長期的な信頼関係を築いてまいります。

1

日頃より弊社ファンドをご愛顧いただき、誠に有難うございます。
2021年4月、レッグ・メイソン・アセット・マネジメント と、フランクリン・テンプルトン・
インベストメンツが合併し、フランクリン・テンプルトン・ジャパンに商号変更 しました。
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フランクリン・テンプルトンの米国地方債運用チーム

2

～投資家の皆様へ～

ベン・バーバー Ben C. Barber
Franklin Templeton の地方債運用の責任者 兼 ポートフォリオ・マネージャー

現在の米国地方債の市場環境は、米国地方債への投資を行う
上で魅力的なエントリーポイントになると考えています。日本の投
資家の皆様に、利回りの観点からも、高い信用力の観点からも、
魅力的な投資対象となり得る地方債への投資機会を広く提供
できることを、大変光栄に思います。
フランクリン・テンプルトンは、地方債運用の最大手の一角として
長年にわたる地方債運用の実績を有しています。運用チームは、
平均25年＊の経験を有する23人＊の運用プロフェッショナルで構
成され、世界最大級の独立系資産運用会社であるフランクリン・
テンプルトンのグローバルの強固なプラットフォームを活用することで、
市場のベストアイデアを発掘します。

米国地方債市場の投資機会とフランクリン・テンプルトンの地方債運用の強み

＊2023年3月末時点
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カリフォルニア 22.2%
テキサス 12.3%
ニューヨーク 8.5%
オハイオ 7.3%
フロリダ 6.0%
イリノイ 4.8%

ニュージャージー 3.7%
その他 33.6%

一般財源債 18.0%

地方公共団体 10.3%

州 7.7%

レベニュー債 73.4%

教育 15.8%

産業開発 12.0%

輸送 11.9%

特別税 10.5%

リース 9.3%

電力 8.2%

上下水道 3.7%

住宅事業 1.4%

ヘルスケア 0.7%

その他債券等 8.6%

合計 100.0%

※債券区分別、格付別、州別構成比率は現物投資有価証券を対象として算出しています。※構成比率は小数点以下第2位四捨五入のため、合計が100.0にならない場
合があります。※平均格付とは、基準日時点で投資信託財産が保有している有価証券に係る信用格付を加重平均したものであり、当該投資信託受益証券に係る信用格
付ではありません。※格付別構成比率は、S&P、ムーディーズ、及びフィッチ・レーティングスにより付与されたうちの最上位を採用しています。※利回りは、組入債券の期
限前償還などの影響を調整したものです。また、当ファンドの運用利回り（運用成果）を示すものではありません。

ポートフォリオの概況

債券区分別構成比率格付別構成比率

利回り（％） 5.4 平均格付 Aa3/A1

デュレーション（年） 7.6 銘柄数 80

（2023年8月末時点）

3

州別構成比率

フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債マザーファンドのポートフォリオの概況

ポートフォリオの概況
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組み入れ上位10銘柄

ポートフォリオの組み入れ上位銘柄

※利回りは、組入債券の期限前償還などの影響を調整したものです。また、マザーファンドの運用利回りを示すものではありません。※格付は、S&P、ムーディーズ、及びフィッチ・レーティングスに
より付与されたうちの最上位を採用しています。※組入上位10銘柄は理解を深めるための表示であり、将来の組み入れを示唆・保証するものではありません。また、特定の銘柄の勧誘または売買
推奨を行うものではありません。

フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債マザーファンドのポートフォリオの概況

4

銘柄名 種別 セクター 州 クーポン 利回り デュレーション 格付 純資産比

1 テキサス天然ガスセキュリタイゼーショ
ン・ファイナンス レベニュー債 電力 テキサス 5.169% 5.19% 11.3年 Aaa 4.6%

2 イリノイ州 一般財源債 州 イリノイ 5.100% 5.70% 4.9年 A 3.6%

3 ジョブズオハイオ・ベバレッジ・システム・
スチュワード・リカー レベニュー債 産業開発 オハイオ 4.433% 4.95% 4.4年 Aa 3.4%

4 マリン・ジェネラル・ホスピタル その他 - - 7.242% 7.59% 10.7年 Baa 3.1%

5 ゴールデン・ステート・タバコ・セキュリタイ
ゼーション・コーポレーション レベニュー債 産業開発 カリフォルニア 2.746% 5.44% 7.5年 Aa 3.0%

6 テキサス州サンアントニオ市 一般財源債 地方公共団体 テキサス 5.485% 5.48% 0.4年 Aaa 3.0%

7 ピースヘルス・オブリゲーテッド・グループ その他 - - 1.375% 5.75% 2.1年 A 2.8%

8 ニューヨーク市上下水道事業資金調
達公社 レベニュー債 上下水道 ニューヨーク 5.882% 5.26% 12.1年 Aa 2.8%

9 テネシー・エネルギー購入公社 レベニュー債 産業開発 テネシー 5.750% 5.67% 3.5年 A 2.7%

10 カリフォルニア大学 レベニュー債 教育 カリフォルニア 4.131% 5.34% 10.3年 Aa 2.4%

（2023年8月末時点）
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（出所）ブルームバーグ
※米国地方債:ブルームバーグ米国地方債（課税債）指数

基準価額（為替ヘッジあり/為替ヘッジなし）の推移（2022/6/30～2023/8/31）

為替ヘッジなし

為替ヘッジあり

米ドル円（右軸）

米国地方債利回り（左軸）

米国地方債と米国債の利回りと米ドル円の推移（2022/6/30～2023/8/31）

（年/月/日）

（年/月/日）

米10年国債利回り（左軸）

（％） （円）

5.23%

4.11％

146.2

10/21円安
150.3

8/21
4.34%

11/7 5.66%

8/1
2.57%

8/2最高値
10,130

10/25最安値
8,840

1/4最安値
9,093

6/29最高値
10,498

8/1
4.07%

10,425

9,175

（円）

4.29%

3.01%

136.68

上記グラフは、過去の実績を示したものであり、将来の成果を保証するものではありません。基準価額は信託報酬控除後のものです。

 ファンド設定（2022年6月末）以降、米国の長期金利の上昇、景
気後退懸念、急速な円安/円高を繰り返したことなどの影響を受
け、基準価額は2022年末にかけて大きく調整しました。

 2023年に入ると、インフレ率のピークアウトが見え始めたことを契
機に米長期金利が緩やかに低下しましたが、2月にFRBが利上

げを継続する見方が市場で再び広がると、金利が上昇（債券価
格は下落）しました。3月以降、金利は低下したものの、その後は
緩やかな上昇基調となっています。米ドル円為替相場は、3月ま
で安定して推移していましたが、4月以降は緩やかな米ドル高円
安が進行しました。

 足元では、「為替ヘッジなし」は米景気の軟着陸期待が高まり、円
安が加速したことから基準価額は上昇しました。一方、「為替ヘッ
ジあり」は、目先の利上げへの思惑と利下げ開始の先送り観測
が強まり、金利が上昇（債券価格は下落）したことで、基準価額は
下落しました。

設定来
（～2023年8月末）

為替ヘッジ
あり

為替ヘッジ
なし

変化幅

変動
要因

債券価格損益 -679 -666
利子収入 477 496
為替要因等 -519* 703
信託報酬 -105 -108

変動要因合計 -825 425
基準価額 9,175 10,425

* 為替ヘッジコスト等の数値です。
※基準価額の変動要因合計は、四捨五入の影響により各変動要因の合計
と一致しないことがあります。

基準価額の変動要因

ポートフォリオの運用状況
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いま米国地方債が注目される背景

6

FRBはインフレ抑制のため大幅な利上げを実施

米国株からの資金分散

（インカム資産との併せ持ち）
米国地方債への注目高まる

「信用力」 と 「利回り」 の高さを兼ね備えた ハイ・クオリティ・インカム

米国景気の軟着陸（ソフト・ランディング）の可能性高まる

不透明な市場環境でも

安定性の高い投資対象

（ P9～10参照）

（P7参照）

2023年初来で米国株は底堅い上昇を示す

金利上昇懸念が米国株の上値抑える

高金利環境の長期化観測が浮上

根強い金融不安と企業の資金繰りリスク

（ P8参照）

（ P11～14参照）

【米国株の市場環境】 【金利・クレジット環境】
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米国景気の軟着陸の可能性が高まる

7

米国景気はサービス業中心に底堅さを維持しており、先行きの景気後退観測が後退

（出所）米供給管理協会（ISM） （期間）2007年1月～2023年8月

米国のISM景気指数の推移 米国の実質GDP成長率の市場予想
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（出所）米商務省、ブルームバーグ （期間）2022年1Q～2024年4Q
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足元の米国株のパフォーマンスと金利環境

8

高金利環境の長期化観測を背景に、米国株の割高感が意識されやすい展開が続く
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金利上昇懸念が米国株の上値を抑える



本資料に記載するデータは、過去の実績であり、将来の運用成果等を予測あるいは保証するものではありません。本資料の巻末の「当資料に関するご注意」をご確認ください。

米国銀行セクターへの格下げ圧力が高まる

9

米国株と米国銀行株の推移

米国の中堅・中小銀行に広がる格下げ圧力が米国銀行株の回復を抑える要因に

2023年の米国の銀行セクターを巡る出来事

（出所）ブルームバーグ （期間）2023年1月3日～8月31日
（出所）各種報道

3月10日 シリコンバレー銀行（SVB）が破綻。

3月12日 シグネチャー銀行が破綻。

5月1日 ファースト・リパブリック銀行が破綻。

8月1日 格付会社フィッチが米国債を格下げ（AAA→AA+）。

8月7日
格付会社ムーディーズは米国の中小銀行10行を格下げ。
大手銀行6行についても格下げ方向で見直すと公表。

8月15日 格付会社フィッチが70行以上の米銀の格下げの可能性を示唆。

8月21日 格付会社S＆Pが米銀5行を格下げ。60
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米銀行セクター
への格下げ圧力

銀行セクターの貸出態度の厳格化が今後、
企業の資金繰りに波及するリスク
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景気後退への耐性を持つ米国地方債の信用力

10

米国地方債とグローバル社債の平均格付けの推移

米国地方債は景気後退期でも格付けが安定する傾向

（出所）ムーディーズ、全米経済研究所（NBER） （期間）1980年1月～2022年12月 （注）過去12ヵ月。

景気後退期の前後には社債への格下げ圧力が高まりやすい
【2018～2022年の局面】

拡大
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米国地方債と米国社債の格付別構成比

米国地方債は社債と比べて信用力が高く、デフォルト率も低水準

米国地方債とグローバル社債のデフォルト率

米国地方債
グローバル

社債

Aaa 0.00% 0.35%

Aa 0.02% 0.76%

A 0.10% 1.96%

Baa 1.06% 3.45%

Ba 3.40% 14.78%

B 16.70% 33.42%

Caa-C 23.71% 49.04%

格付

投
資
適
格
債

H
Y
債

（出所）ブルームバーグ （注）2023年8月末時点。格付はムーディーズ。
米国地方債（課税債）はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数、米国投資適格社債はブ
ルームバーグ米国社債指数。

（出所）ムーディーズ「米国地方債のデフォルトおよび回収率（1970年～2021年）」
（注）1970年～2021年の期間において、各債券を10年間保有した場合の平均デフォルト率。
格付はムーディーズ。

米国地方債は同格付の社債
よりも債務不履行リスクが低い
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米国ハイ・イールド債スプレッドの推移

信用力の低い社債への懸念が残る一方、米国地方債の格上げが優勢な傾向続く

米国地方債の格付け変更件数の推移

（出所）ブルームバーグ （期間）2013年1月1日～2023年8月31日
（注）米ハイ・イールド社債はブルームバーグ米国ハイ・イールド社債指数。
スプレッドは米国債への上乗せ金利。

（出所）ブルームバーグ （期間）2019年～2023年（1-8月）
（注）米格付け会社S&Pによる格付け変更を集計。

信用力の低い企業の資金調達コストはなお高水準
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米国地方債（課税債）の利回りは米国10年国債と比較して高い水準にある

日米債券市場の規模比較（円換算）

（出所）米国証券業金融市場協会（SIFMA）、日本証券業協会
（注）為替換算レート：1米ドル＝131.12円（2022年12月末時点）

米国の主な債券利回りの比較

（出所）ブルームバーグ （注）2023年8月31日時点。米国地方債、米国投資適格社債、米国ハ
イイールド社債の利回りは期限前償還を考慮した最低利回り。米国地方債（非課税債）はブ
ルームバーグ米国地方債指数、米国地方債（課税債）はブルームバーグ米国地方債（課税債）
指数、米国投資適格社債はブルームバーグ米国社債指数、米国ハイイールド社債はブルーム
バーグ米国ハイイールド社債指数。
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米国地方債利回りと米10年国債利回りの推移

米国の利上げ一巡により、今後の米国地方債利回りは安定的な推移が見込まれる

米国の政策金利と10年国債利回りの市場予想

（出所）ブルームバーグ （期間）2015年1月1日～2023年8月31日
（注）米国地方債（課税債）はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数。
地方債利回りは期限前償還を考慮した最低利回り。

（出所）ブルームバーグ
（期間）実績：2020年1月1日～2023年8月31日

市場予想：米10年国債利回り＝2023年9月末～2024年12月末、
政策金利＝2023年9月1日～2024年12月31日
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米国地方債の需給環境は安定傾向
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（出所）米投資信託協会（ICI） （期間）2021年1月6日～2023年8月30日
（注）米国地方債に投資をする米国籍のミューチュアルファンドとETFの合計資金フロー。

米国地方債ファンドの資金フロー（週次）

利回りの上昇に伴って、米国地方債に対する投資家の買い意欲が回復しつつある
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（出所）ブルームバーグ （期間）1990年～2023年1-8月
（注）2005年まではブルームバーグ米国地方債指数、2006年以降はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数。米ドル・ベース。

米国地方債の年間トータル・リターンの推移

米国地方債のトータル・リターンがマイナスとなった翌年のリターンは改善する傾向

金利上昇（債券価格下落）により

米国地方債の投資収益が悪化
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米国地方債に100万円を投資した場合の過去20年の投資成果（為替ヘッジなし）

安定したインカム収入が
長期的に米国地方債の

トータル・リターンを押し上げ

（出所）ブルームバーグ
（期間）米国地方債：2003年8月～2023年8月

米ドル円相場：2003年1月～2023年8月
（注）米国地方債は2003～2005年はブルームバーグ米国地方債指数、
2006年以降はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数。
実際の取引にかかる手数料等は考慮せず。

円高局面においても
インカム収入の積み上げが

為替変動リスクを軽減

米国地方債の「インカムの力」
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米国地方債に100万円を投資した場合の過去20年の投資成果（為替ヘッジあり）

（出所）ブルームバーグ
（期間）米国地方債：2003年8月～2023年8月

米ドル円相場：2003年1月～2023年8月
（注）米国地方債は2003～2005年はブルームバーグ米国地方債指数、
2006年以降はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数。
実際の取引にかかる手数料等は考慮せず。
ブルームバーグ公表の米ドル円の1ヵ月為替ヘッジコスト（年率）を使用。

為替ヘッジありでの投資成果は
日米の金利環境（ヘッジ・コスト）

によって左右される傾向

長期的には為替ヘッジありでも
インカム収入の積み上げ効果
によりプラスの投資収益を維持
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米国地方債（課税債）利回りと米ドル円ヘッジコスト

ヘッジなしでの米国地方債への投資の場合、複利運用により円高抵抗力が高まる

複利運用と米ドル円の損益分岐点レート

（出所）ブルームバーグ （期間）2021年1月1日～2023年8月31日
（注）米国地方債（課税債）はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数。
利回りは期限前償還を考慮した最低利回り。ブルームバーグ公表の米ドル円の1ヵ月為
替ヘッジコスト（年率）を使用。

（出所）ブルームバーグ （期間）実績：2019年1月1日～2023年8月31日
（注）点線は2023年8月末に運用を開始し、5.2％の一定利回りで複利運用した場合の1～5年
後の米ドル円の損益分岐点のシミュレーション。

上記はシミュレーションであり、実際の取引にかかる手数料等については考慮していません。
また、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）ブルームバーグ （期間）2007年1月末～2023年8月末
（注）米国債はブルームバーグ米国債指数、米国地方債はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数、
米国投資適格社債はブルームバーグ米国社債指数、米国ハイイールド社債はブルームバーグ米国ハイイールド社債指数。米ドル・ベース。

主なリスクオフ局面と米国の各債券のトータル・リターンの推移

過去のリスクオフ（株安）局面でも米国地方債は安定したパフォーマンスを維持
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①米国金融危機：2007年10月末～2009年2月末

（出所）ブルームバーグ （注）数字は各期間のトータルリターンの変化率。米国債はブルームバーグ米国債指数、米国地方債はブルームバーグ米国地方債（課税債）指数、
米国投資適格社債はブルームバーグ米国社債指数、米国ハイイールド社債はブルームバーグ米国ハイイールド社債指数。全て米ドル・ベース。

②米債務上限問題：2011年4月末～2011年9月末

③中国景気減速懸念：2015年5月末～2016年2月末 ④コロナ危機：2019年12月末～2020年3月末
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（2006年12月末～2023年8月末）

低

高

高低

米国地方債80％

米国地方債60％ 米国地方債40％

米国地方債50％
米国地方債20％

米国地方債100％

米国株式100％

米国地方債と米国株の併せ持ち

米国地方債と米国株式を組み合わせて分散して保有することで、米国株式に単独で

投資するよりもリスクを抑えて、効率的にリターンを獲得することが期待される

米国地方債と米国株式の併せ持ちによるリスクリターンの変化

（出所）ブルームバーグ
※米国地方債：ブルームバーグ米国地方債（課税債）指数、米国株式：S&P500指数（配当込み）、全て米ドルベース。
※リスクとリターンは月次騰落率を基に算出した年率換算値。 ※併せ持ちのリスクリターンは月次リバランスしたものとして算出。



本資料に記載するデータは、過去の実績であり、将来の運用成果等を予測あるいは保証するものではありません。本資料の巻末の「当資料に関するご注意」をご確認ください。

米国地方債市場の特徴と分類

23
（出所）各種資料をもとにフランクリン・テンプルトンが作成

一般財源保証債
（GO債*）

レベニュー債
• 地方公共団体や公的機関等が特定の公共インフラ事業や

サービスの運営のために発行する債券。
• 発行体の信用力ではなく、事業から生じる利用料等の収入が

返済原資となる。

非課税債

課税債

• 利子所得に対する連邦所得税等が免除される債券（※）。

• 起債収入の資金使途等によって課税される債券。
• 米国での課税対象とならない日本の投資家にとっては、利回

りの高い課税債に投資妙味があるとみられる。

米国地方債 ＝ 米国の地方自治体がインフラ整備等の支出の財源として発行する債券

（*） General Obligation Bondの略

セ
ク
タ
ー
分
類

課
税
分
類

（※）対象は米国の居住者。

• 州政府や地方公共団体などが、道路や学校などの事業の資
金を調達するため、発行体の信用力をもとに発行する債券。



本資料に記載するデータは、過去の実績であり、将来の運用成果等を予測あるいは保証するものではありません。本資料の巻末の「当資料に関するご注意」をご確認ください。

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

（億米ドル）

（年度）

財政安定化基金の残高（左軸）

州政府の一般歳出に対する比率（右軸）

2022年度

残高 1,345億米ドル

（一般歳出対比 12.4％）

将来の景気後退リスクに備える財政安定化基金

24

米国の州政府の財政安定化基金の残高推移

財政安定化基金の残高は過去最高の1,345億米ドルに拡大

（出所）全米州予算担当者協会（NASBO）
（期間）2000年度～2022年度（年度の定義は各州政府により異なる、多くの州の年度は前年7月～当年6月）

【州政府の財政安定化基金とは？】

• 米国の州政府は、州憲法や州法などによ

り財政均衡が義務付けられている。このた

め、州政府は自然災害や景気悪化などの

非常時に備えて、平常時に余剰な歳入を

財政安定化基金に積み立てている。

• 景気後退などにより予想外に州財政が悪

化する場合には、基金を取り崩して歳出を

維持することが可能となる。

• 2022年度の州政府の財政安定化基金の

合計は1,345億米ドル（一般歳出対比

12.4％）と過去最高を更新。

• リーマン・ショックが発生した2008年度前

後と比べても、財政安定化基金の財政支

援余力は大きく改善している。
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ファンド等
27.3%

銀行
15.5%

保険会社
12.1%

海外投資家
2.8%

その他
1.3%

米国地方債市場の保有者内訳
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米国地方債の主体者別保有シェア

米国地方債は個人投資家による保有が大勢を占める、近年は海外投資家の保有も拡大

（出所）米連邦準備制度理事会（FRB）
（注）2022年12月末時点。ミューチュアル・ファンド等には、上場投資信託（ETF）、
マネー・マーケット・ファンド（MMF）、クローズド・エンド・ファンドが含まれる。

個人投資家の
保有比率が高い 直接保有

間接保有

海外投資家の米国地方債保有残高の推移

（出所）米連邦準備制度理事会（FRB） （期間）2000年～2022年

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

2000 2005 2010 2015 2020

（億米ドル）

2022年末時点

海外投資家の保有残高

1,084億米ドル

（年）



本資料に記載するデータは、過去の実績であり、将来の運用成果等を予測あるいは保証するものではありません。本資料の巻末の「当資料に関するご注意」をご確認ください。

米国地方債の州別発行規模
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（出所）米国地方債規則制定委員会（MSRB）、トムソン・ロイター

米国地方債の州別発行額ランキング（2020年） 米国の所得税の最高税率（州別）

（出所）米税調査機関タックス・ファンデーション （注）2022年1月1日時点。

全米最大の地方債発行規模を誇るカリフォルニア州
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米国地方債運用のパイオニア

（本社：カリフォルニア州サンマテオ）

カリフォルニア州におけるフランクリン・テンプルトンの優位性

27

（出所）フランクリン・テンプルトン・ジャパン

カリフォルニア州
発行体

（州政府・市・郡・
その他地方公共団体）

カリフォルニア州
個人投資家

ハイテク/エンターテインメント産業
の集積に伴う経済発展から

公共インフラの整備需要高まる 地方債への高い投資需要

• 1977年2月よりカリフォルニア州で初の単一州地方債ファンド 「Franklin 
California Tax-Free Income Fund」の運用を開始。

• 同ファンドは現在でもフランクリン・テンプルトンの旗艦地方債ファンドのひとつ。

発行体と投資家を繋ぐ
地方債ファンドを提供
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当ファンドは、値動きのある有価証券等に投資を行いますので基準価額は変動します。また、実質的に外貨建資産に投資を行いますので、為替の変動によ
る影響を受けます。したがって、投資者の皆さまの投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本を割り込むこと
があります。当ファンドの信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者の皆さまに帰属します。投資信託は預貯金と異なります。

（注）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。
その他重要な事項に関しては、投資信託説明書（交付目論見書）等に詳しく記載されていますので、よくお読みください。

※「Bloomberg®」およびBloomberg Taxable Municipal Index、Bloomberg US Corporate Investment Grade Indexは、Bloomberg Finance L.P.および、同インデックスの管理者であるBloomberg Index Services 
Limited（以下「BISL」）をはじめとする関連会社（以下、総称して「ブルームバーグ」）のサービスマークであり、フランクリン・テンプルトン・ジャパン株式会社による特定の目的での使用のために使用許諾されています。ブルームバーグはフランク
リン・テンプルトン・ジャパン株式会社とは提携しておらず、また、フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債ファンドを承認、支持、レビュー、推奨するものではありません。ブルームバーグは、フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債ファンドに関連するい
かなるデータもしくは情報の適時性、正確性、または完全性についても保証しません。

当ファンドの基準価額を下落させることがあるいろいろなリスクを理解して、慎重に投資をご判断ください。当ファンドの主な投資リスクは下記の通りです。
①金利変動リスク（金利が上がると、基準価額が下がるリスク）
一般的に債券の価格は、金利が上昇した場合には下落し、金利が低下した場合には上昇
します。投資対象とする国・地域の金利が上昇し、保有する債券の価格が下落した場合に
は、当ファンドの基準価額が下落し投資元本を割り込むことがあります。

「為替ヘッジなし」
一般的に外国為替相場が円高となった場合には、実質的に保有する外貨建資産に為替
差損（円換算した評価額が減少すること）が発生することにより、基準価額が下落し投資
元本を割り込むことがあります。

②信用リスク（信用・格付が下がると、基準価額が下がるリスク）
一般的に公社債、コマーシャル・ペーパーおよび短期金融商品のデフォルト（元利金支払い
の不履行または遅延）、発行会社の倒産や財務状況の悪化およびこれらに関する外部評
価の変化等があった場合には、当ファンドの基準価額が下落し投資元本を割り込むことがあ
ります。
③為替変動リスク（円高になると、基準価額が下がるリスク）
「為替ヘッジあり」
実質組入外貨建資産については、原則として為替ヘッジにより為替変動リスクの低減を目
指しますが、為替変動リスクを完全に排除できるものではありません。なお、為替ヘッジを行う
にあたり、円金利が米ドル金利より低い場合、当該金利差に相当するヘッジコストが基準価
額の変動要因となります。

④米国地方債に関するリスク
米国地方債のうちレベニュー債については、地方自治体等の発行体自身の信用力によらず、
債券ごとに特定の事業から生じる収入等を通常債券の元利金の支払い財源としています。
そのため、当ファンドで投資するレベニュー債について、元利金の支払いの裏付けとなる特定
の事業が不振となった場合等には、当該レベニュー債の価格が下落し、当ファンドの基準価
額が下落することがあります。米国地方債は、米国居住者が所得税を課税される課税債と
課税されない非課税債が存在します。将来、米国居住者に対する、米国地方債にかかる
税制が変更された場合等には、米国地方債の価格に影響を与え、当ファンドの基準価額が
下落する要因となることがあります。

その他留意点
収益分配金は分配方針に基づいて毎決算時に委託会社が決定します。ただし、分配対象
額が少額等の場合は、分配を行わないことがあります。

フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債ファンド
リスクについて

＊ 投資信託は預金等や保険契約と異なり、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。証券会社以外で投資信託をご購入された場合は、
投資者保護基金の支払いの対象にはなりません。

＊本資料が配布されるセミナー等において、販売会社により投資信託の勧誘が行われることがあります。
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ご購入の際は、投資信託説明書（交付目論見書）でご確認ください。

購
入
時

購入単位
分配金再投資コース（累積投資コース）：1万円以上1円単位
購入単位には購入時手数料（税込）が含まれます。再投資される分配金については、1口単
位とします。投資信託口座を通じたお申込みの場合は上記以外の購入単位でのお取扱いもご
ざいます。くわしくは、三菱UFJ銀行のホームページをご覧ください。

購入価額
購入申込受付日の翌営業日の基準価額 ※基準価額は1万口当たりで表示されます。

換
金
時

換金単位
投資信託口座：1円以上1円単位、または1口以上1口単位、または全部。
金融商品仲介口座：1口以上1口単位、または全部。

換金価額
換金申込受付日の翌営業日の基準価額

換金代金
原則として、換金申込受付日から起算して５営業日目にお支払いします。

申
込
に
つ
い
て

購入・換金の申込受付不可日
ニューヨーク証券取引所の休業日またはニューヨークの銀行休業日の場合には、購入・換金申
込は受付けません。

申込締切時間
原則として、午後3時までに受付けたものを当日の申込受付分とします。

換金制限
資金管理を円滑に行うため、信託財産の残高規模、市場の流動性の状況等によっては、換金
制限を設ける場合があります。

購入・換金申込受付の中止および取り消し
金融商品取引所における取引の停止、外国為替取引の停止その他やむを得ない事情があると
きは、購入・換金申込受付を中止すること、および既に受付けた購入・換金申込受付を取消
す場合があります。

そ
の
他

信託期間
2044年6月15日まで（2022年6月30日設定）※信託期間は延長することがあります。

繰上償還
次のいずれかに該当する場合等には、繰上償還を行うことがあります。
●各ファンドの信託財産の純資産総額が20億円を下回った場合
●マザーファンドを投資対象とするすべての証券投資信託の信託財産の純資産総額の合計額
が30億円を下回った場合
●受益者のため有利であると認める場合
●やむを得ない事情が発生した場合

決算日
毎年6月15日（休業日の場合は翌営業日）

収益分配
毎決算時に、分配方針に基づき分配を行います。ただし 、分配対象収益が少額の場合には、
分配を行わないことがあります。
収益分配金の支払いは、信託財産から行われます。したがって純資産総額の減少および基準
価額の下落要因となります。収益分配金は税金を差引いた後、原則として再投資されます。
※分配金を再投資せず、お客さまの指定口座にご入金するお取扱いを希望される場合は、分
配金出金（定期引出契約）をお申込みください。

課税関係
課税上は株式投資信託として取扱われます。公募株式投資信託は税法上、少額投資非課
税制度「ＮＩＳＡ」および未成年者少額投資非課税制度「ジュニアＮＩＳＡ」の適用対象で
す。
※2024年1月1日以降は一定の要件を満たした場合にNISAの適用対象となります。詳しくは、
販売会社にお問い合わせください。
配当控除および益金不算入制度の適用はありません。
※税法が改正された場合等には、内容、税率が変更になる場合があります。

スイッチング
各ファンド間でスイッチングが可能です。手数料等は、「ファンドの費用」をご参照ください。なお、
換金時の譲渡益に対して課税されます。

※三菱UFJ銀行でお申込みの場合

フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債ファンド
お申込メモ
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購
入
時

購入時
手数料

購入金額（購入価額×購入口数）×手数料率で得た額
手数料率は、購入代金（購入金額+購入時手数料（税込））に応じて
以下の率とします。

※インターネット取引でご購入の場合は、上記手数料率から10％優遇。
ただし、優遇対象外の場合もあるため、くわしくは三菱UFJ銀行のホームページ
をご覧ください。

■スイッチングの場合
かかりません。

換
金
時

信託財産
留保額

ありません。

●投資家が直接的に負担する費用

保
有
期
間
中

運用
管理費用
（信託
報酬）

純資産総額に対し 年率 0.9075%（税抜0.825％）
※運用管理費用（信託報酬）は毎日計上され、日々の基準価額に反映され
ます。なお、信託財産からは毎計算期間の最初の６ヵ月終了日（当該終
了日が休業日のときは、その翌営業日を６ヵ月の終了日とします。以下同じ。）
および毎決算時または償還時に支払われます。

その他
費用・
手数料

売買委託手数料、保管費用、信託事務の処理に要する諸費用、信託財産に
関する租税等
原則として発生時に、実費が信託財産から支払われます。
その他諸費用（監査費用、印刷等費用、計理およびこれに付随する業務の委
託等の費用、受益権の管理事務費用等。）
日々の純資産総額に年率0.05％を乗じて得た金額を上限として委託会社が
算出する金額が毎日計上され、基準価額に反映されます。なお、信託財産か
らは毎計算期間の最初の６ヵ月終了日および毎決算時または償還時に支払
われます。
※上記の費用等については、運用状況等により変動するため、事前に料率、上
限額等を表示することができません。

●投資家が信託財産で間接的に負担する費用

※投資家の皆さまにご負担いただく手数料等の合計額については、各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。

委託会社、その他の関係法人の概況
委託会社 フランクリン・テンプルトン・ジャパン株式会社
投資顧問会社 フランクリン・アドバイザーズ・インク（在米国）
受託会社 三菱UFJ信託銀行株式会社
取扱販売会社 [投資信託口座を通じたお取り扱いの場合] 株式会社三菱UFJ銀行

[金融商品仲介口座を通じたお取り扱いの場合] 三菱UFJモルガン・スタンレー証券株式会社

（金融商品仲介業務等を行う登録金融機関：株式会社三菱UFJ銀行）

購入代金 手数料率
5,000万円未満 1.65%（税抜1.50％）
5,000万円以上1億円未満 1.10%（税抜1.00％）
1億円以上 0.55%（税抜0.50％）

フランクリン・テンプルトン・アメリカ地方債ファンド
ファンドの費用
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フランクリン・テンプルトンは、創業以来
ベンジャミン・フランクリンの肖像画をロゴマークとしております。

創業者ルーパート・Ｈ・ジョンソンＳr.は、
"With money and financial planning, prudence comes first."

（お金を増やそうとするときに一番大切なのは、用心深さである。）
というベンジャミン・フランクリンのビジネス哲学に深く感銘し、

アメリカ建国の父でもあり、偉大な科学者、
そして優れた投資家でもあった彼の名を社名に冠しました。
ベンジャミン・フランクリンの肖像画を用いたロゴマークは、

ご投資家の皆様にとって、
フランクリン・テンプルトンの資産運用サービスに対する

信頼と安心の象徴となっております。

当資料に関するご注意
●当資料は、説明資料としてフランクリン・テンプルトン・ジャパン株式会社（以下「当社」）が作成した資料です。●当資料は、当社が各種データに基づいて作成したものですが、その情報の確実性、完結性を
保証するものではありません。●当資料に記載された過去の成績は、将来の成績を予測あるいは保証するものではありません。また記載されている運用スタンス、目標等は、将来の成果を保証するものではなく、
また予告なく変更されることがあります。●この書面及びここに記載された情報・商品に関する権利は当社に帰属します。したがって、当社の書面による同意なくして、その全部もしくは一部を複製し又その他の方法
で配布することはご遠慮ください。●当資料中の記載内容、数値、図表等は作成時点のものであり、将来予告なく変更される場合があります。●当資料は情報提供を目的としてのみ作成されたもので、証券の
売買の勧誘を目的としたものではありません。●投資信託は値動きのある証券（外国証券には為替リスクもあります）に投資しますので、組入証券の価格の下落や、組入証券の発行者の信用状況の悪化等の
影響による基準価額の下落により、損失を被ることがあります。したがって、投資元本は保証されているものではなく、投資元本を割り込むことがあります。基準価額の変動要因となるリスクの詳細は投資信託説明
書（交付目論見書）の「投資リスク」をご覧ください。●投資資産の減少を含むリスクは、投資信託をご購入のお客様に帰属します。過去の運用実績は将来の運用成果等を保証するものではありません。●投
資信託に係る申込手数料は販売会社にご確認ください。●投資信託の運用に係る信託報酬その他の費用等の詳細は投資信託説明書（交付目論見書）の「手続・手数料等」をご覧ください。●投資信託
の取得の申込みにあたっては、投資信託説明書（交付目論見書）をお渡しいたしますので、必ず内容を十分ご確認のうえご自身で判断ください。●投資信託説明書（交付目論見書）は、取扱販売会社の
窓口にご請求ください。●フランクリン・テンプルトン・ジャパン株式会社（金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第417号）はフランクリン・リソーシズ・インク傘下の資産運用会社です。
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