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2020年 3月 11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 11 日付基準価額が前日比▲397 円（▲25.0％）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 11日） 

前日基準価額 

（3月 10日） 
下落幅 下落率 

米国エネルギー・ハイインカム・ファンド 1,190円 1,587円 ▲397円 ▲25.0％ 

 

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。 

3月 10日から 11日にかけての当ファンドの基準価額は、為替が 1.5％円安に振れたものの、

MLP指数が 28.4％下落したために、結果として 25.0％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 

（3月 6日→3月 9日） 

為替（円／米ドル）の変化率 

（3月 10日→3月 11日） 

▲25.0％ ▲28.4％ +1.5％ 

（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。 

 
3月上旬の MLP市場の下落について 

 

3月 6日、OPEC（石油輸出国機構）加盟国とロシアなど非加盟産油国はウィーンで OPECプラス

会合を開催しました。会合ではサウジアラビア率いる OPEC 側が、原油価格維持のために減産

強化を働きかけたもののロシアがこれを拒否しました。原油市場では同日、OPEC協議が不調に

終わったことなどが悲観され、過去 5年間で最大の下げ幅を記録しました。交渉決裂を受けてサ

ウジアラビアは日量 1,000 万バレルを上回る増産計画を示唆するなど、全面的な価格戦争に突

入しようとしています。サウジアラビア国営企業のサウジアラムコは、ロシア企業の欧州への石

油販売を妨害するため、北欧・欧州の精油企業に対して特定種の原油を低価格で提供するなど

対抗姿勢を強めました。新型コロナウイルスの感染拡大による世界経済の成長減速が懸念され

るなか、原油の需給バランスの急速な悪化が大きく懸念されたことで、9 日の北海ブレント原油、

WTI原油価格はそれぞれ‐24.1％、‐24.6％と大幅に下落しました。この影響により、SGI PGS Top 

20 Index（MLP 指数）も、2008 年の金融危機以来となる‐28.4％と大幅な下落を記録しました。サ

ウジアラビアのこうした動きはロシアにとっても大きな痛手です。ある専門家は、サウジアラビア

が「ロシアを交渉のテーブルに呼び戻す」ために、全員の利益を損なう「供給過剰」に打って出た

と表現しました。引き続き原油市場の動向を注視します。 

 

MLP市場は過去数ヶ月、実際には過去1年の大半の期間で投資家からの支持を得ることができ

ませんでした。そうしたなか原油価格の突然の急落は、MLP 市場にとってさらなる重しとなりまし

た。MLP の多くが健全な収益を生み出す一方、しばらくは、サウジアラビアやロシアなどの主要

産油国の動向や、エネルギー価格の動向に左右される展開が続きそうです。米国のシェールオ

イル生産は原油価格に非常に左右されるため、生産遅延や探査・掘削事業（E&P）を手掛ける

MLP による設備投資の停滞などを懸念する投資家の声が高まっています。新型コロナウイルス

の世界的な感染拡大や、原油市場での価格戦争突入など予測不能な出来事が続いたことで、

市場ではボラティリティが急激に高まりました。一方、米国の天然ガス価格は 3 月９、10 日の両

日で 13.3％上昇しました。天然ガスの中流事業を手掛ける MLPは、米国生産の天然ガスのほと

んどが国内市場に依存しており、その価格も生産規模や在庫水準によって大きな影響を受ける

ため、こうした状況下ではシェールオイルの中流事業を手掛ける MLP よりも相対的には有利で

あると言えます。 

 

MLP 市場のボラティリティは非常に高まりました。過去 6 か月間の 30 日平均ボラティリティの推

定範囲は 9～104％だったものの、昨日は「持続不可能」な水準にまで跳ね上がりました。来月に

は同推定範囲の上限近くで落ち着くものと予想します。3月 10日時点で、天然ガス収集・処理（‐

8.01％）、液体燃料中流（‐9.34％）などのセクターが大きくマイナスとなった一方で、液化天然ガ

ス（‐1.10％）、ジェネラル・パートナー（‐1.93％）などのセクターは相対的に小幅なマイナスに留ま

っています。9日に過去例を見ない下落に見舞われたMLP市場は、10日は反発に転じました。3

月 10日終了時点での MLP指数の利回りは 16.47％です。 

 

 

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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