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2020年 3月 4日 

投資家の皆様へ 

リクソー投信株式会社 

 

「米国エネルギー・ハイインカム・ファンド（愛称：エネハイ）」の基準価額下落について 

 

平素は格別のお引き立てを賜り、厚く御礼申し上げます。 

さて、皆様にご投資いただいております「米国エネルギー・ハイインカム・ファンド（愛称：エネハ

イ）」（以下「当ファンド」）の 3月 2日付基準価額が前日比▲112円（▲5.8％）と下落しましたので、

基準価額下落の要因につきご報告いたします。 

 

 

 

記 

 

1. 基準価額の動き 

ファンド名 
基準価額 

（3月 2日） 

前日基準価額 

（2月 28日） 
下落幅 下落率 

米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 1,822円 1,934円 ▲112円 ▲5.8％ 

 

2. 基準価額への影響 

当ファンドの基準価額の動きには、主に「SGI PGS MLP Top 20 Index」（以下、「MLP指

数」）と為替の変動が大きく影響します。 

当ファンドは、米ドル建てのパフォーマンス連動債への投資を通じてMLP指数の投資成果を

獲得することにより、今後も成長が期待されるエネルギー関連のインフラ事業に投資する MLP

に実質的に投資しております。このため、MLP 指数はそれを構成する MLP 価格の変動による

影響を受け、パフォーマンス連動債の評価価格はMLP指数の変動による影響を受けることによ

り、結果として当ファンドの基準価額に影響を与えます。 

2月 28日から 3月 2日にかけての当ファンドの基準価額は、MLP 指数が 4.6％下落すると

ともに、為替が 1.6％円高に振れたために、結果として 5.8％下落することとなりました。 

基準価額等の変化率（カッコ内は基準価額の変化期間に対応する変化期間） 

当ファンドの基準価額の変化率 
MLP指数の変化率 

（2月 26日→2月 27日） 

為替（円／米ドル）の変化率 

（2月 28日→3月 2日） 

▲5.8％ ▲4.6％ ▲1.6％ 

（出所：リクソー投信、Bloomberg） 

 

【お願い】最終ページにある「注意事項」を必ずご覧ください。 
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3. MLP市場の状況と見通し 

MLP 指数の指数アドバイザーであるパーカー・グローバル・ストラテジーLLC より、今回の下

落要因等について以下の通り報告を受けております。 

 

2月下旬の MLP市場の下落について 

 

2 月の金融市場は、新型コロナウイルスの世界的な感染拡大を懸念する動きが広がり、2007 年

から 2010 年にかけて広がった世界同時株安を発端とした世界金融危機以来となる大幅な混乱

に見舞われました。株式市場では全てのセクターが大幅に下落しました。とりわけエネルギー関

連株式が大きく下落しました。また、原油価格も大幅な下落を記録しました。こうした市場環境の

もと、当月の MLP 市場は投資家のリスク回避の動きの強まりから、月末にかけて下落圧力に大

きく押される展開となり、SGI PGS Top 20 Index（MLP指数）も他の MLP指数と同様に下落しまし

た。しかしながら、好調な四半期決算の発表が続くなど、MLP の業績は堅調さを維持していま

す。当月に大きな打撃を受けた天然ガスの収集・処理を手掛ける MLP なども依然好調な業績を

維持しました。 

 

2月下旬に最も大幅な下落を記録した MLPは、液体燃料中流のジェネシス・エナジー（GEL）、天

然ガス中流のＥＱＭミッドストリーム・パートナーズ（EQM）、次いで天然ガスの収集・集積を手掛

けるクレストウッド・エクィティ・パートナーズ（CEQP）と混乱は様々なセクターに及びました。EQM

が 27 日に発表した四半期決算は冴えない内容となりました。また、EQM のジェネラル・パートナ

ー所有権の過半数を有するイクイトランス・ミッドストリーム（ETRN）は、EQM の買収を発表しまし

た。同買収は株式交換で行われ、2020年中頃の完了が見込まれていますが、多くのMLPでジェ

ネラル・パートナーとの間に係るインセンティブ配当権（IDR）の廃止や資本構造の簡素化が進む

なか、EQM はこうした取り組みに大きく後れを取ったことから、結果として投資家から大きく敬遠

される形となりました。また、GELと CEQPは月下旬に発表された四半期決算の内容も投資家の

失望を招きました。 

 

MLP 市場は、市場予想を上回る好決算、過去数年にわたるコーポレート・ガバナンス（企業統

治）の改善、設備投資の削減、キャッシュフローの拡大など投資環境の改善が進んでいたにもか

かわらず、企業決算の発表が本格化するなか新型コロナウイルスの世界的な感染拡大の影響

により、大きな混乱に見舞われる展開となりました。今後の市場の見通しとしましては、バランス

シートの健全さと流動性の観点から多業種・大型の MLP の回復が先行し、その後、中小型の

MLP にもそうした回復の動きが波及するものと考えます。また、流動性が低く時価総額が小規模

な MLP の一部は、市場への感応度の高さから、今後の回復局面において大きな恩恵を受ける

可能性があると考えます。MLPの配当利回りは高水準を維持しています。一部のMLPでは配当

支払いによる資本減少を抑制させるために、自社株買いを増額する可能性も考えられます。とり

わけ中国などでの生産停滞によるサプライチェーンの混乱、在宅勤務の増加、また旅行や買い

物といった外出を控える「在宅化」の動きの拡大などが世界経済に悪影響を及ぼすとの懸念が

原油価格を押し下げ、これがMLP市場にまで広がりました。MLPは大きく売られ過ぎの状況にあ

り、また高い配当利回りを維持していることなどから、金融市場が新型ウイルスの世界的な感染

拡大や、それに伴う経済への長期的な影響に対する耐久性を示すことができれば、MLP 市場に

対する投資家の関心が戻るものと考えます。中流事業を取り巻く投資環境は、ここ数年で大幅な

健全化が進んでおり、市場が落ち着きを取り戻せば MLP にとって望ましい投資機会が生じるも

のと考えます。 

 

 

【お願い】最終ページにある「注意事項」を必ずご覧ください。 
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4. 当ファンドの今後の運用について 

弊社は引き続き、当ファンドの運用の基本方針に基づき、パフォーマンス連動債への投資比

率を高位に維持する運用を行ってまいります。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

以上 

【お願い】最終ページにある「注意事項」を必ずご覧ください。 
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米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 

 

 

 

 

 

 

 

 

【お願い】最終ページにある「注意事項」を必ずご覧ください。 
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米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 
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米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 
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米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 
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米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 
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米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 

 

 

 

 

 

 

 


