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日本インフレ率 0.70 0.71 1.03 0.70 1.00

日本短期金利 0.00 0.00 0.13 0.10 -0.08 1.00

日本国債 0.70 0.72 2.14 0.40 -0.04 0.10 1.00

米短期債券（国債・社債）為替ヘッジあり 0.80 0.81 1.52 0.60 -0.21 0.32 0.41 1.00

米国総合債券 為替ヘッジあり 1.30 1.37 3.68 1.10 -0.24 0.18 0.51 0.77 1.00

米国総合債券 為替ヘッジなし 0.90 1.23 8.24 0.70 0.07 -0.09 -0.20 -0.24 -0.11 1.00

米国ハイ・イールド債券 為替ヘッジあり 2.60 2.92 8.20 3.80 0.03 0.00 -0.07 0.08 0.14 0.11 1.00

米国ハイ・イールド債券 為替ヘッジなし 2.20 2.97 12.65 3.40 0.08 -0.02 -0.28 -0.25 -0.17 0.74 0.68 1.00

米国レバレッジド・ローン 為替ヘッジあり 3.40 3.70 7.86 4.10 0.09 -0.08 -0.22 -0.14 -0.09 0.21 0.82 0.70 1.00

米国レバレッジド・ローン 為替ヘッジなし 3.00 3.95 14.13 3.70 0.14 -0.09 -0.35 -0.43 -0.35 0.80 0.44 0.92 0.67 1.00

ユーロ圏総合債券 為替ヘッジあり 1.10 1.17 3.68 0.70 -0.16 0.15 0.47 0.44 0.66 0.05 0.07 -0.03 -0.08 -0.14 1.00

ユーロ圏総合債券 為替ヘッジなし 0.80 1.43 11.33 0.80 0.07 -0.02 -0.12 -0.03 -0.01 0.61 0.35 0.62 0.25 0.54 0.10 1.00

先進国国債 為替ヘッジあり 0.70 0.75 3.18 0.30 -0.20 0.15 0.68 0.63 0.83 -0.12 -0.19 -0.37 -0.40 -0.47 0.82 -0.10 1.00

先進国国債 為替ヘッジなし 0.60 0.79 6.26 0.40 0.08 -0.06 -0.05 -0.06 0.01 0.83 0.21 0.65 0.17 0.62 0.15 0.91 0.00 1.00

先進国国債 除く日本 為替ヘッジあり 0.70 0.77 3.82 0.30 -0.21 0.11 0.57 0.57 0.83 -0.08 -0.18 -0.33 -0.37 -0.43 0.85 -0.08 0.98 0.02 1.00

先進国国債 除く日本 為替ヘッジなし 0.60 0.96 8.57 0.30 0.07 -0.08 -0.16 -0.11 -0.04 0.83 0.23 0.67 0.19 0.64 0.09 0.92 -0.08 0.98 -0.05 1.00

グローバル債券 為替ヘッジあり 1.00 1.05 3.17 0.70 -0.23 0.18 0.63 0.70 0.94 -0.07 0.10 -0.15 -0.13 -0.32 0.85 0.00 0.93 0.05 0.92 -0.02 1.00

グローバル債券 為替ヘッジなし 0.90 1.15 7.16 0.70 0.09 -0.08 -0.14 -0.14 -0.05 0.89 0.30 0.77 0.29 0.75 0.10 0.89 -0.11 0.98 -0.08 0.97 -0.02 1.00

グローバル債券 除く日本 為替ヘッジあり 1.10 1.16 3.53 0.80 -0.24 0.17 0.55 0.69 0.94 -0.05 0.12 -0.12 -0.11 -0.29 0.85 0.02 0.91 0.06 0.92 0.00 0.99 0.00 1.00

グローバル債券 除く日本 為替ヘッジなし 0.90 1.27 8.68 0.80 0.07 -0.08 -0.20 -0.17 -0.08 0.88 0.30 0.78 0.30 0.76 0.06 0.89 -0.16 0.95 -0.13 0.98 -0.06 0.99 -0.04 1.00

新興国国債 為替ヘッジあり 3.90 4.27 8.80 4.20 -0.07 0.07 0.17 0.33 0.49 0.02 0.71 0.36 0.44 0.12 0.40 0.38 0.23 0.25 0.24 0.24 0.47 0.27 0.49 0.25 1.00

新興国国債 為替ヘッジなし 3.50 4.19 12.01 3.80 0.05 -0.04 -0.17 -0.17 -0.02 0.81 0.52 0.88 0.49 0.81 0.14 0.72 -0.16 0.79 -0.12 0.80 0.02 0.87 0.04 0.87 0.54 1.00

新興国国債 現地通貨 為替ヘッジなし 4.20 5.06 13.52 3.80 0.06 0.01 -0.15 -0.05 -0.01 0.55 0.56 0.73 0.45 0.61 0.08 0.77 -0.17 0.72 -0.16 0.74 0.01 0.77 0.03 0.77 0.59 0.83 1.00

新興国社債 為替ヘッジあり 3.50 3.82 8.12 3.70 -0.03 0.02 0.04 0.31 0.37 0.08 0.77 0.44 0.60 0.24 0.30 0.36 0.06 0.25 0.07 0.24 0.33 0.30 0.35 0.28 0.88 0.53 0.58 1.00

新興国社債 為替ヘッジなし 3.10 3.84 12.43 3.30 0.07 -0.05 -0.25 -0.20 -0.11 0.85 0.48 0.90 0.54 0.88 0.07 0.68 -0.26 0.77 -0.22 0.78 -0.08 0.87 -0.05 0.87 0.38 0.95 0.77 0.50 1.00

日本大型株式 5.00 6.48 17.95 5.10 0.08 -0.17 -0.33 -0.25 -0.18 0.56 0.52 0.75 0.51 0.68 -0.07 0.58 -0.36 0.56 -0.31 0.61 -0.18 0.65 -0.15 0.68 0.31 0.69 0.70 0.39 0.72 1.00

日本小型株式 5.40 6.71 16.85 5.40 0.08 -0.16 -0.23 -0.26 -0.16 0.49 0.43 0.64 0.46 0.60 -0.04 0.51 -0.30 0.51 -0.26 0.54 -0.15 0.58 -0.12 0.60 0.28 0.61 0.61 0.37 0.65 0.92 1.00

米国大型株式 為替ヘッジなし 2.40 4.09 18.97 2.70 0.15 -0.17 -0.29 -0.28 -0.19 0.62 0.58 0.84 0.57 0.77 -0.07 0.64 -0.36 0.64 -0.32 0.65 -0.17 0.73 -0.15 0.73 0.33 0.77 0.74 0.40 0.79 0.81 0.72 1.00

米国小型株式 為替ヘッジなし 2.70 5.21 23.43 3.20 0.13 -0.12 -0.28 -0.28 -0.21 0.55 0.58 0.81 0.55 0.72 -0.10 0.57 -0.38 0.55 -0.34 0.56 -0.19 0.65 -0.17 0.65 0.31 0.71 0.70 0.38 0.72 0.76 0.69 0.94 1.00

英国大型株式 為替ヘッジなし 3.30 5.27 20.67 6.10 0.10 -0.13 -0.30 -0.22 -0.17 0.53 0.62 0.81 0.61 0.72 -0.08 0.68 -0.39 0.62 -0.36 0.66 -0.18 0.71 -0.15 0.73 0.42 0.76 0.78 0.49 0.76 0.82 0.71 0.89 0.82 1.00

欧州大型株式 為替ヘッジなし 4.70 6.80 21.50 5.00 0.11 -0.13 -0.27 -0.16 -0.12 0.51 0.64 0.80 0.58 0.68 -0.05 0.74 -0.33 0.65 -0.31 0.69 -0.13 0.73 -0.10 0.75 0.47 0.76 0.80 0.52 0.74 0.82 0.71 0.90 0.84 0.97 1.00

ユーロ圏大型株式 為替ヘッジなし 5.40 8.00 24.12 5.20 0.10 -0.11 -0.25 -0.12 -0.09 0.48 0.64 0.76 0.55 0.63 -0.04 0.75 -0.31 0.64 -0.28 0.68 -0.10 0.71 -0.08 0.72 0.49 0.73 0.79 0.52 0.71 0.80 0.69 0.87 0.82 0.93 0.99 1.00

中国株式 為替ヘッジなし 6.50 10.96 32.45 6.10 -0.01 -0.04 -0.20 -0.12 -0.10 0.42 0.33 0.52 0.32 0.47 -0.01 0.46 -0.20 0.44 -0.20 0.48 -0.09 0.49 -0.08 0.52 0.22 0.51 0.48 0.29 0.53 0.47 0.38 0.52 0.46 0.52 0.51 0.49 1.00

先進国株式 為替ヘッジなし 3.10 4.81 19.17 3.50 0.12 -0.14 -0.29 -0.22 -0.15 0.59 0.63 0.85 0.60 0.75 -0.05 0.69 -0.35 0.66 -0.32 0.68 -0.15 0.75 -0.12 0.75 0.41 0.79 0.79 0.47 0.79 0.86 0.76 0.98 0.92 0.94 0.96 0.94 0.53 1.00

先進国株式 除く日本 為替ヘッジなし 3.00 4.79 19.61 3.40 0.12 -0.14 -0.28 -0.22 -0.15 0.59 0.63 0.85 0.60 0.75 -0.05 0.70 -0.35 0.66 -0.32 0.68 -0.15 0.75 -0.12 0.75 0.41 0.79 0.79 0.48 0.79 0.83 0.74 0.98 0.92 0.94 0.96 0.94 0.53 1.00 1.00

世界株式 為替ヘッジなし 3.30 5.02 19.24 3.70 0.12 -0.13 -0.29 -0.21 -0.14 0.58 0.64 0.85 0.61 0.75 -0.05 0.70 -0.35 0.66 -0.32 0.68 -0.14 0.75 -0.11 0.75 0.43 0.79 0.81 0.49 0.80 0.85 0.76 0.97 0.91 0.95 0.96 0.94 0.55 1.00 1.00 1.00

世界株式 除く日本 為替ヘッジなし 3.20 4.99 19.63 3.60 0.12 -0.13 -0.28 -0.21 -0.14 0.57 0.64 0.85 0.61 0.74 -0.05 0.70 -0.35 0.66 -0.32 0.68 -0.14 0.74 -0.11 0.75 0.43 0.79 0.81 0.50 0.79 0.83 0.74 0.97 0.91 0.95 0.96 0.94 0.55 1.00 1.00 1.00 1.00

アジア株式 除く日本 為替ヘッジなし 5.30 7.52 22.19 5.70 0.05 -0.08 -0.25 -0.08 -0.05 0.47 0.65 0.76 0.57 0.62 -0.01 0.67 -0.28 0.59 -0.25 0.62 -0.07 0.66 -0.04 0.68 0.50 0.72 0.81 0.56 0.71 0.73 0.64 0.80 0.76 0.83 0.85 0.83 0.65 0.85 0.85 0.88 0.88 1.00

新興国株式 為替ヘッジなし 5.20 7.51 22.65 5.80 0.08 -0.07 -0.25 -0.09 -0.07 0.44 0.68 0.76 0.60 0.63 -0.03 0.68 -0.31 0.58 -0.29 0.61 -0.09 0.66 -0.06 0.67 0.53 0.73 0.85 0.59 0.71 0.74 0.64 0.80 0.77 0.85 0.87 0.85 0.62 0.87 0.87 0.90 0.90 0.98 1.00

世界投資適格転換社債 為替ヘッジあり 2.80 3.12 8.16 2.20 0.00 -0.12 -0.13 0.04 0.10 0.25 0.76 0.65 0.61 0.46 0.11 0.53 -0.16 0.40 -0.14 0.42 0.09 0.47 0.12 0.48 0.61 0.58 0.66 0.67 0.56 0.70 0.62 0.77 0.74 0.80 0.84 0.84 0.50 0.82 0.82 0.83 0.83 0.80 0.81 1.00

世界転換社債 為替ヘッジあり 4.20 4.69 10.16 3.60 -0.03 -0.09 -0.19 0.05 0.12 0.24 0.81 0.67 0.69 0.49 0.09 0.50 -0.19 0.36 -0.17 0.38 0.08 0.44 0.11 0.45 0.64 0.59 0.64 0.71 0.57 0.69 0.60 0.76 0.75 0.77 0.80 0.80 0.50 0.82 0.82 0.83 0.83 0.80 0.81 0.93 1.00

未公開株式 為替ヘッジなし 6.40 8.93 23.91 6.40 0.09 -0.16 -0.36 -0.32 -0.36 0.63 0.57 0.84 0.62 0.82 -0.20 0.69 -0.53 0.67 -0.52 0.69 -0.34 0.76 -0.32 0.77 0.34 0.81 0.78 0.45 0.83 0.76 0.66 0.87 0.83 0.85 0.85 0.82 0.63 0.88 0.89 0.89 0.89 0.83 0.84 0.70 0.72 1.00

米国コア不動産 為替ヘッジなし 4.10 4.88 12.85 4.50 0.27 -0.28 -0.27 -0.41 -0.37 0.49 0.39 0.61 0.50 0.64 -0.25 0.36 -0.44 0.43 -0.41 0.47 -0.37 0.50 -0.36 0.52 0.08 0.51 0.49 0.24 0.58 0.56 0.47 0.59 0.55 0.58 0.54 0.48 0.31 0.58 0.57 0.58 0.57 0.50 0.50 0.36 0.32 0.59 1.00

米国バリュー・アッド不動産 為替ヘッジなし 6.00 7.42 17.63 6.70 0.26 -0.29 -0.24 -0.38 -0.33 0.42 0.40 0.56 0.50 0.59 -0.24 0.31 -0.42 0.37 -0.39 0.40 -0.34 0.44 -0.33 0.46 0.10 0.46 0.46 0.26 0.52 0.53 0.44 0.55 0.51 0.55 0.51 0.46 0.27 0.54 0.54 0.54 0.54 0.48 0.48 0.35 0.31 0.54 0.99 1.00

欧州コア不動産 為替ヘッジなし 4.40 5.82 17.54 5.00 0.17 -0.15 -0.44 -0.40 -0.47 0.63 0.49 0.81 0.55 0.80 -0.32 0.72 -0.61 0.68 -0.60 0.73 -0.48 0.77 -0.46 0.79 0.19 0.74 0.72 0.33 0.78 0.72 0.62 0.75 0.70 0.82 0.80 0.76 0.58 0.79 0.79 0.80 0.80 0.75 0.77 0.60 0.57 0.91 0.65 0.60 1.00

米国不動産投資信託（REIT）為替ヘッジなし 4.00 5.35 17.05 5.10 0.14 -0.13 -0.06 -0.13 0.04 0.46 0.60 0.68 0.46 0.53 0.10 0.49 -0.09 0.50 -0.07 0.49 0.07 0.56 0.08 0.55 0.43 0.63 0.65 0.43 0.58 0.63 0.55 0.78 0.79 0.69 0.73 0.72 0.28 0.77 0.77 0.77 0.77 0.63 0.63 0.68 0.63 0.61 0.64 0.63 0.52 1.00

グローバルREIT 除く米国 為替ヘッジなし 4.50 6.12 18.76 5.70 0.09 -0.17 -0.11 -0.11 0.02 0.46 0.66 0.74 0.59 0.62 0.08 0.65 -0.18 0.60 -0.16 0.61 0.03 0.67 0.05 0.67 0.54 0.72 0.78 0.56 0.69 0.76 0.68 0.84 0.79 0.89 0.90 0.87 0.44 0.89 0.89 0.89 0.89 0.79 0.81 0.80 0.77 0.75 0.58 0.56 0.69 0.82 1.00

グローバル・コア・インフラ 為替ヘッジなし 4.40 5.34 14.14 4.70 0.24 -0.11 -0.36 -0.32 -0.33 0.70 0.44 0.79 0.52 0.80 -0.16 0.73 -0.45 0.74 -0.42 0.77 -0.32 0.81 -0.29 0.81 0.23 0.78 0.71 0.32 0.80 0.67 0.57 0.74 0.66 0.74 0.72 0.70 0.45 0.75 0.75 0.76 0.76 0.68 0.70 0.46 0.48 0.83 0.59 0.53 0.83 0.52 0.62 1.00

グローバル・コア輸送 為替ヘッジなし 5.70 6.92 16.30 - 0.24 -0.18 -0.25 -0.34 -0.36 0.67 0.09 0.52 0.21 0.59 -0.25 0.49 -0.33 0.62 -0.32 0.64 -0.36 0.64 -0.36 0.65 -0.17 0.48 0.41 -0.04 0.54 0.40 0.32 0.48 0.44 0.42 0.43 0.41 0.24 0.45 0.45 0.44 0.44 0.29 0.29 0.13 0.09 0.49 0.69 0.65 0.62 0.47 0.40 0.60 1.00

グローバルインフラデット 為替ヘッジなし 1.40 1.84 9.51 0.50 0.02 -0.11 -0.05 -0.14 0.07 0.88 0.32 0.72 0.39 0.75 0.20 0.54 0.00 0.74 0.02 0.72 0.11 0.81 0.13 0.79 0.25 0.80 0.54 0.35 0.83 0.50 0.45 0.57 0.50 0.51 0.49 0.45 0.41 0.55 0.55 0.55 0.54 0.48 0.46 0.36 0.37 0.63 0.45 0.39 0.59 0.47 0.49 0.65 0.53 1.00

ファンド・オブ・ヘッジファンド 為替ヘッジなし 1.90 2.77 13.44 1.90 0.10 -0.16 -0.35 -0.40 -0.34 0.85 0.32 0.85 0.49 0.92 -0.14 0.62 -0.42 0.73 -0.39 0.75 -0.31 0.83 -0.28 0.84 0.08 0.82 0.64 0.17 0.88 0.73 0.65 0.80 0.74 0.75 0.72 0.68 0.54 0.80 0.79 0.79 0.78 0.66 0.66 0.49 0.51 0.86 0.60 0.53 0.83 0.51 0.63 0.78 0.62 0.76 1.00

ファンド・オブ・ヘッジファンド 為替ヘッジあり 2.30 2.53 6.81 2.30 0.05 -0.22 -0.23 -0.13 -0.10 0.25 0.64 0.58 0.68 0.52 -0.08 0.41 -0.34 0.33 -0.34 0.35 -0.12 0.41 -0.11 0.42 0.43 0.51 0.53 0.52 0.51 0.63 0.57 0.67 0.63 0.72 0.71 0.69 0.48 0.72 0.72 0.73 0.73 0.69 0.72 0.74 0.80 0.74 0.41 0.41 0.62 0.46 0.67 0.49 0.20 0.38 0.63 1.00

イベント・ドリブン 為替ヘッジなし 1.50 2.52 14.56 1.70 0.12 -0.15 -0.36 -0.40 -0.34 0.80 0.43 0.90 0.57 0.93 -0.14 0.64 -0.46 0.69 -0.43 0.72 -0.31 0.81 -0.28 0.82 0.16 0.84 0.69 0.26 0.89 0.77 0.69 0.86 0.82 0.82 0.79 0.75 0.55 0.86 0.85 0.85 0.85 0.72 0.73 0.57 0.59 0.89 0.62 0.56 0.85 0.59 0.71 0.78 0.59 0.71 0.97 0.64 1.00

イベント・ドリブン 為替ヘッジあり 1.90 2.25 8.46 2.10 0.08 -0.14 -0.24 -0.10 -0.09 0.21 0.76 0.67 0.76 0.56 -0.07 0.44 -0.38 0.30 -0.36 0.33 -0.11 0.41 -0.09 0.42 0.49 0.54 0.61 0.60 0.55 0.67 0.61 0.75 0.76 0.80 0.79 0.77 0.47 0.80 0.80 0.81 0.81 0.75 0.79 0.81 0.87 0.75 0.44 0.44 0.63 0.58 0.76 0.49 0.19 0.29 0.57 0.87 0.70 1.00

ロング・バイアス ・ヘッジ・ファンド 為替ヘッジなし 1.60 2.81 15.91 2.00 0.10 -0.13 -0.35 -0.32 -0.27 0.73 0.50 0.90 0.58 0.88 -0.13 0.67 -0.44 0.69 -0.41 0.71 -0.26 0.80 -0.23 0.81 0.23 0.83 0.74 0.33 0.87 0.81 0.73 0.91 0.88 0.87 0.86 0.82 0.59 0.92 0.92 0.92 0.92 0.81 0.82 0.68 0.71 0.91 0.57 0.52 0.84 0.63 0.76 0.80 0.52 0.66 0.94 0.71 0.97 0.75 1.00

ロング・バイアス ・ヘッジ・ファンド 為替ヘッジあり 2.00 2.55 10.68 2.40 0.05 -0.12 -0.22 -0.03 -0.02 0.18 0.75 0.64 0.68 0.49 -0.06 0.49 -0.33 0.33 -0.31 0.35 -0.06 0.42 -0.04 0.43 0.53 0.52 0.64 0.61 0.53 0.70 0.63 0.78 0.78 0.80 0.82 0.80 0.50 0.83 0.83 0.85 0.85 0.83 0.85 0.86 0.92 0.74 0.37 0.36 0.61 0.59 0.77 0.51 0.11 0.27 0.54 0.87 0.63 0.94 0.76 1.00

レラティブ・バリュー 為替ヘッジなし 2.10 2.93 13.15 2.20 0.12 -0.11 -0.34 -0.40 -0.33 0.87 0.37 0.90 0.53 0.96 -0.11 0.63 -0.43 0.72 -0.39 0.74 -0.29 0.84 -0.27 0.85 0.12 0.86 0.66 0.21 0.92 0.72 0.64 0.79 0.74 0.75 0.72 0.67 0.53 0.79 0.78 0.78 0.78 0.66 0.66 0.47 0.49 0.85 0.63 0.56 0.83 0.53 0.64 0.80 0.62 0.78 0.98 0.55 0.97 0.56 0.93 0.50 1.00

レラティブ・バリュー 為替ヘッジあり 2.50 2.69 6.20 2.60 0.05 -0.06 -0.20 -0.04 -0.01 0.23 0.84 0.72 0.85 0.60 -0.01 0.41 -0.33 0.29 -0.31 0.32 -0.04 0.40 -0.01 0.42 0.58 0.59 0.62 0.67 0.59 0.64 0.57 0.67 0.66 0.75 0.74 0.71 0.47 0.73 0.73 0.75 0.75 0.74 0.78 0.77 0.84 0.72 0.47 0.47 0.62 0.53 0.73 0.52 0.17 0.37 0.56 0.85 0.66 0.93 0.70 0.87 0.59 1.00

マクロ・ヘッジ・ファンド 為替ヘッジなし 1.00 1.78 12.64 0.80 0.07 -0.08 -0.30 -0.33 -0.29 0.85 0.15 0.72 0.27 0.78 -0.09 0.61 -0.30 0.75 -0.28 0.76 -0.25 0.81 -0.23 0.82 -0.03 0.72 0.56 0.04 0.77 0.62 0.54 0.68 0.60 0.64 0.61 0.56 0.48 0.67 0.67 0.66 0.66 0.55 0.55 0.35 0.35 0.73 0.50 0.43 0.73 0.43 0.52 0.70 0.62 0.72 0.91 0.52 0.84 0.39 0.82 0.39 0.86 0.38 1.00

マクロ・ヘッジ・ファンド 為替ヘッジあり 1.40 1.69 7.71 1.20 -0.12 0.07 0.10 0.22 0.19 -0.08 0.19 0.04 0.09 -0.05 0.18 0.16 0.14 0.10 0.11 0.09 0.20 0.08 0.20 0.07 0.24 0.06 0.16 0.20 0.01 0.14 0.13 0.16 0.10 0.24 0.25 0.24 0.15 0.22 0.22 0.23 0.23 0.26 0.29 0.32 0.34 0.19 -0.09 -0.08 0.10 0.10 0.24 -0.01 -0.16 0.02 0.13 0.54 0.08 0.34 0.18 0.43 0.02 0.32 0.35 1.00

コモディティ 為替ヘッジなし 0.90 2.41 17.80 0.90 0.06 -0.10 -0.26 -0.19 -0.24 0.39 0.45 0.61 0.48 0.58 -0.24 0.57 -0.45 0.49 -0.45 0.51 -0.29 0.56 -0.27 0.56 0.26 0.56 0.62 0.34 0.58 0.54 0.46 0.62 0.59 0.71 0.66 0.61 0.38 0.67 0.67 0.68 0.68 0.63 0.69 0.52 0.54 0.73 0.51 0.49 0.73 0.40 0.60 0.63 0.37 0.35 0.64 0.62 0.67 0.66 0.71 0.66 0.63 0.64 0.58 0.31 1.00

コモディティ 為替ヘッジあり 1.30 2.54 16.09 1.30 0.01 -0.07 -0.09 0.05 -0.03 -0.09 0.49 0.27 0.42 0.17 -0.18 0.33 -0.29 0.15 -0.31 0.16 -0.11 0.17 -0.11 0.17 0.40 0.22 0.41 0.44 0.20 0.29 0.24 0.35 0.34 0.49 0.45 0.43 0.20 0.41 0.42 0.44 0.44 0.46 0.53 0.48 0.51 0.44 0.28 0.30 0.42 0.24 0.44 0.30 0.03 -0.01 0.21 0.57 0.28 0.61 0.36 0.63 0.19 0.59 0.16 0.42 0.86 1.00

金 為替ヘッジなし 1.30 2.46 15.52 1.50 -0.02 -0.02 0.00 0.09 0.06 0.16 0.13 0.11 0.06 0.08 0.01 0.30 -0.01 0.30 -0.02 0.28 0.03 0.28 0.03 0.26 0.26 0.24 0.32 0.29 0.22 0.03 0.04 0.10 0.06 0.16 0.14 0.12 0.24 0.12 0.13 0.13 0.14 0.21 0.24 0.17 0.17 0.28 0.12 0.11 0.22 0.05 0.12 0.24 0.09 0.25 0.17 0.27 0.13 0.14 0.17 0.20 0.14 0.18 0.28 0.35 0.37 0.37 1.00

年率ボラティリティ

期待リターン 2022年、算術 (%)

期待リターン 2022年、幾何 (%)
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本資料は、J.P.モルガン・アセット・マネジメントの超長期市場予測（Long-Term Capital Market Assumptions、LTCMA）のエグゼクティブ・サマリーの補足資料です。LTCMAの概要は、エグゼクティブ・サマリーをご参照ください。

本資料のデータは全て円ベースです。全て定性分析に基づいて算出されておりますので、定量分析面も考慮されることを推奨いたします。本資料は、特定の資産クラス又は戦略を推奨するものではなく、将来の成果を保証するものではございません。投資に関わる参考情報の提供 を目的としたものであり、特定の有価証券の勧誘を目的として作成したものではございません。

弊社は信頼性が高いとみなす情報等に基づいて本資料を作成しておりますが、当該情報が正確であることを保証するものではなく、弊社は、本資料に記載された情報を使用することによりお客様が投資運用を行った結果被った損害を補償いたしません。

本資料に記載された意見・見通しは表記時点での弊社の判断を反映したものであり、将来の市場環境の変動や、当該意見・見通しの実現を保証するものではございません。また、当該意見・見通しは将来予告なしに変更されることがあります。本資料は、例示目的として作成した ものであり、会計、法律、税制に関する助言を目的としたものではございません。
出所：J.P.モルガン・アセット・マネジメント。データは2021年9月30日時点。オルタナティブ資産（ヘッジファンド、未公開株式、実物不動産、ダイレクト・レンディング、インフラを含む）には、上記に示している他の資産とは異なり、投資可能な特定の指数が存在しません。オルタナティブ資産の期待リターンは業界平均値（運用報酬控除後）を使用。オルタナティブ資産は伝統的資産に比べて運用マネージャーによるリターンの差が大きい傾向があります。

上記の相関係数は小数点第2位未満を四捨五入しています。全ての期待リターンは名目値であり、物価は考慮されていません。

商号：JPモルガン・アセット・マネジメント株式会社

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第330号
加入協会：一般社団法人日本投資顧問業協会、一般社団法人投資信託協会、日本証券業協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会

J.P.モルガン・アセット・マネジメントは、JPモルガン・チェース・アンド・カンパニーおよび世界の関連会社の資産運用ビジネスのブランドです。
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J.P.モルガン・アセット・マネジメントのLONG-TERM CAPITAL MARKET ASSUMPTIONS (LTCMA) は、ポートフォリオ・マネジャーやストラテジストらに
よって構成されるアサンプションズ・コミッティーによって作成されたものです。

このコミッティーは、ポートフォリオ・マネジャーや商品スペシャリストらのインプットと専門知識を活用し、資産クラス全体にわたり、一貫性のある

分析を行っています。加えて、コミッティーはそのプロセスの最終段階において、J.P.モルガン・アセット・マネジメントのシニア・リーダーとともに、

提案された予想値とその論拠について厳正なレビューを実施しています。

多くの投資家が、自らの投資方針と投資判断が一貫性のある見方に依拠することを確認し、様々なシナリオでのポートフォリオの状況を把握す

るために、当社のLTCMAを活用しています。

当資料の分析（予測）は機関投資家向けに作成されたものです。

J.P.モルガン・アセット・マネジメントの超長期市場予測（Long-Term Capital Market Assumptions、LTCMA）:複雑なリスクと報酬のトレードオフが関係していることを考慮すると、

戦略的資産配分を決定する際には、定量面での最適化を用いたアプローチも判断材料に入れることを推奨しています。掲載されているすべての情報は定性分析に基づいて

います。上記の情報のみを信頼することは推奨していません。当資料に掲載されている情報は、特定の資産クラスまたは戦略への投資を推奨するものではなく、また将来の

パフォーマンスを約束するものではありません。資産クラスと戦略の仮定はパッシブ運用のものであり、アクティブ運用の影響を考慮したものではありません。将来のリターン

については、顧客のポートフォリオが達成する可能性のある実際のリターンを約束するものではなく、推定値でもありません。仮定や意見、推定値は、説明目的のみで提供さ

れています。証券の売買を推奨するものとして信頼するべきではありません。現在の市況に基づく金融市場動向の予測は当社の判断であり、予告なく変更される場合があり

ます。当資料に記載されている情報は信頼可能なものであると考えていますが、その正確性や完全性を保証するものではありません。当資料は情報提供のみを目的として

作成されたものであり、会計、法律、税務に関するアドバイスを提供することを目的としたものではありません。仮定は、説明や議論の目的でのみ提供されており、それぞれ

重大な制約があります。「予想」または「アルファ」のリターン予測は、不確実性とエラーの影響を受けます。例えば、推定元のヒストリカルデータが変更されると、資産クラスの

リターンに様々な影響が生じます。各資産クラスの予想収益率は、経済シナリオを条件としています。シナリオが成立した場合の実際のリターンは、過去と同様に高くなる可

能性や低くなる可能性があるため、当資料で示されている結果と同様のリターンを投資家が獲得できるわけではありません。資産配分戦略または資産クラスのいずれかの将

来のリターンは、顧客のポートフォリオが達成する可能性のある実際のリターンを約束するものではありません。すべてのモデルには固有の制限があるため、潜在的な投資

家はこれらのモデルだけに依存して意思決定を行うべきではありません。モデルでは、経済や市場、その他の要因が実際の投資ポートフォリオに与える影響や継続的な運用

に与える影響を説明できません。実際のポートフォリオの結果とは異なり、モデルの結果は、実際の取引や流動性の制約、手数料、費用、税金、将来のリターンに影響を与え

る可能性のあるその他の要因を反映していません。モデルの仮定はパッシブ運用のものであり、アクティブ運用の影響を考慮したものではありません。同様の結果を達成す

るためのマネージャーの能力は、マネージャーが制御できない、または制限されているリスク要因の影響を受ける可能性があります。当資料に含まれる見解は、いかなる管

轄においても投資を売買するためのアドバイスまたは投資を推奨するものとして解釈されるべきではなく、また、J.P.モルガン・アセット・マネジメントまたはその子会社による、

当資料に記載された取引へのコミットメントを約束するものでもありません。予測や数値、意見、投資手法および戦略の記載は、仮定や現在の市況に基づいて情報提供のみ

を目的としており、予告なく変更される場合があります。本資料に記載される情報はすべて、作成時点において正確とみなされる情報です。本資料には投資判断に必要な十

分な情報は含まれておらず、証券や金融商品の投資の利点を評価するうえでの参考とすべきではありません。また、本資料に記載される投資が個々の目的に適していると

考えられる場合も、金融専門家の助言の下、法務、規制、税務、控除および会計面の影響について独立した評価を行うことを推奨します。投資家は、投資実行の前に、入手

できる関連情報をすべて確実に入手することを推奨します。投資にはリスクが伴い、投資額の価値や投資収益が市況や租税条約によって変動する可能性もあり、投資額の

全額回収が保証されるとは限らないことに留意する必要があります。過去の実績や利回りは、現在および将来のパフォーマンスの確実な指標とはなりません。

J.P.モルガン・アセット・マネジメントは、JPモルガン・チェース・アンド・カンパニーおよび世界の関連会社の資産運用ビジネスのブランドです。

法規制上の義務や内部ポリシーを順守する目的で、適用法令で定められる範囲内の通話の録音や電子通信の記録を行う場合があります。個人情報については、J.P.モルガ

ン・アセット・マネジメントがプライバシーポリシーに従って、収集、保管および処理します。https://am.jpmorgan.com/global/privacy.

本資料はJPモルガン・アセット・マネジメント株式会社（以下、「弊社」という。）が機関投資家向けに作成したものです。本資料は資本市場に係わる参考情報の提供を目的とし

たものであり、特定の有価証券の勧誘を目的として作成したものではありません。また、弊社が特定の有価証券の販売会社として直接説明するために作成したものではあり

ません。弊社は信頼性が高いとみなす情報等に基づいて本資料を作成しておりますが、当該情報が正確であることを保証するものではなく、弊社は、本資料に記載された情

報を使用することによりお客様が投資運用を行った結果被った損害を補償いたしません。本資料に記載された意見・見通しは表記時点での弊社および弊社グループ会社の

判断を反映したものであり、将来の市場環境の変動や、当該意見・見通しの実現を保証するものではございません。また、当該意見・見通しは将来予告なしに変更されること

があります。

弊社で取り扱う運用手法におきましては、国内外の株式・債券等を投資対象とするため、組入れ株式の価格の下落、金利の上昇による債券価格の下落、組入有価証券の発

行会社の財務状況の悪化や倒産等の影響により、損失を被ることがあります。また、外貨建の資産に投資する場合は、為替の変動により損失を被ることがあります。本資料

は、最近の運用環境等をご紹介するものであり、特定の金融商品等の勧誘を目的とするものではないため、投資に係る手数料・報酬等の金額及び計算方法を示すことはで

きません。運用にあたっては、運用報酬、有価証券売買時の売買委託手数料、外貨建資産の保管費用、信託財産における租税費用、信託事務の処理に関する諸費用等が

かかります。ファンドへの投資にあたっては、申込手数料、信託報酬、信託財産留保金、有価証券売買時の売買委託手数料、外貨建資産の保管費用、信託財産における租

税費用、信託事務の処理に関する諸費用等がかかります。
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