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ノムラ・アジア・シリーズ 
（ノムラ・印度・フォーカス） 

運用報告書(全体版) 
 

第16期（決算日2025年９月12日） 
 

作成対象期間（2024年９月13日～2025年９月12日） 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 
当作成対象期間の運用状況等についてご報告申し上げます。 
今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上げます。 
 

●当ファンドの仕組みは次の通りです｡ 
商 品 分 類 追加型投信／海外／株式 
信 託 期 間 2009年９月16日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 
野村インド株マザーファンド（以下「マザーファンド」といいます｡）受益証券への投資を通じて、主としてインドの企業の株式(ＤＲ
（預託証書）を含みます｡）に投資し、信託財産の成長を目標に積極的な運用を行なうことを基本とします。 
実質組入外貨建資産については、原則として為替ヘッジを行ないません。 

主な投資対象 
ノムラ・アジア・シリーズ 

（ノムラ・印度・フォーカス） 
マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、株式等に直接投資する場合があります。 

マザーファンド インドの企業の株式（ＤＲ（預託証書）を含みます。）を主要投資対象とします。 

主な投資制限 
ノムラ・アジア・シリーズ 

（ノムラ・印度・フォーカス） 
株式への実質投資割合には制限を設けません。外貨建資産への実質投資割合には制限を設けません。 

マザーファンド 株式への投資割合には制限を設けません。外貨建資産への投資割合には制限を設けません。 

分 配 方 針 
毎決算時に、原則として経費控除後の繰越分を含めた配当等収益と売買益等から、基準価額水準等を勘案して分配します。留保益の運
用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行ないます。 
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－ 1 － 

ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 ベ ン チ マ ー ク 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

12期(2021年９月13日) 26,284 850 54.6 35,207.88 62.3 98.8 － 56,864 

13期(2022年９月12日) 29,535 1,000 16.2 44,794.73 27.2 98.4 － 54,415 

14期(2023年９月12日) 33,834 1,200 18.6 50,247.94 12.2 97.6 － 62,720 

15期(2024年９月12日) 40,652 1,650 25.0 64,290.05 27.9 98.7 － 159,458 

16期(2025年９月12日) 37,655 1,500 △ 3.7 62,771.74 △ 2.4 99.2 － 150,872 
 
＊ 基準価額の騰落率は分配金込み。 
＊株式組入比率には、新株予約権証券を含みます。 
＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
＊株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
 
＊ ベンチマーク（＝S&P BSE インド 200種指数（税引き前配当込み、円換算ベース））は、S&P BSE 200指数（インドルピーベース）をもと

に、当社が独自に円換算したものです。なお、指数算出にあたっては、基準価額への反映を考慮して、営業日前日の指数値を営業日当日
の為替レート（対顧客電信売買相場仲値）で円換算しております。設定時を10,000として指数化しております。 

＊ S&P BSE 200指数は、スタンダード＆プアーズが発表している、ムンバイ証券取引所上場銘柄の主要200銘柄で構成される浮動株加重指数
です。当該指数に関する一切の知的財産権その他一切の権利はスタンダード＆プアーズ ファイナンシャル サービシーズ エル エルシー
に帰属しております。 

（出所）ブルームバーグ、為替レート（対顧客電信売買相場仲値） 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 ベ ン チ マ ー ク 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率  騰 落 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2024年９月12日 40,652 － 64,290.05 － 98.7 － 

９月末 41,568 2.3 67,126.06 4.4 95.4 － 

10月末 42,104 3.6 66,955.17 4.1 93.0 － 

11月末 41,247 1.5 64,373.92 0.1 95.0 － 

12月末 43,860 7.9 66,529.55 3.5 95.1 － 

2025年１月末 38,487 △ 5.3 61,459.01 △ 4.4 96.2 － 

２月末 35,188 △13.4 56,757.84 △11.7 94.9 － 

３月末 37,717 △ 7.2 60,937.65 △ 5.2 96.7 － 

４月末 37,326 △ 8.2 60,278.14 △ 6.2 94.7 － 

５月末 39,186 △ 3.6 62,684.10 △ 2.5 96.8 － 

６月末 40,114 △ 1.3 64,762.75 0.7 95.3 － 

７月末 39,619 △ 2.5 63,475.82 △ 1.3 96.1 － 

８月末 38,763 △ 4.6 61,680.05 △ 4.1 94.9 － 

(期  末)       

2025年９月12日 39,155 △ 3.7 62,771.74 △ 2.4 99.2 － 
 
＊ 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 
＊ 当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
＊ 株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。   
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

◎運用経過 

○期中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注）分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。作成期首（2024年９月12日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（注）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異な

ります。したがって、個々のお客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注）ベンチマークは、S&P BSE インド 200種指数（税引き前配当込み、円換算ベース）です。ベンチマークは、作成期首（2024年９月12日）

の値が基準価額と同一となるように計算しております。 

（注）上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

○基準価額の主な変動要因 
（上昇） FRB（米連邦準備制度理事会）の大幅利下げを受けた新興国市場への資金流入期待が

高まったこと、2024年７-９月期の実質GDP（国内総生産）成長率の伸び率が減速した

ことを受け金融緩和への期待が高まったこと 

（下落） 政府が2024年度の実質GDP成長率見通しを下方修正したこと、RBI（インド準備銀行）

が利下げを決定したものの追加利下げを急がない姿勢を示したこと、トランプ米政権

の相互関税の発表を受け、世界的な貿易摩擦や景気減速への懸念が高まったこと 

（上昇） インドとパキスタンが軍事紛争の停戦で合意したこと、米中の追加関税引き下げ合意

など米中貿易交渉が進展したこと 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

○投資環境 
インド株式市場は期初、FRBの大幅利下げを受けた新興国市場への資金流入期待が高まり上

昇基調で始まりました。2024年10月以降は、一部の大手企業の決算が市場予想に届かなかった

ことや大手財閥グループが政府高官への贈賄などの容疑から米国で起訴されグループ関連銘

柄が大幅下落したことなどから軟調に推移しましたが、12月には７-９月期の実質GDP成長率

の伸び率が減速したことを受け金融緩和への期待が高まり反発しました。 

2025年１月に入ると、政府が2024年度の実質GDP成長率見通しを下方修正したことやRBIが

利下げを決定したものの追加利下げを急がない姿勢を示したことなどが嫌気され下落に転じ

ました。その後もトランプ米政権の相互関税の発表を受け、世界的な貿易摩擦や景気減速への

懸念が高まったことなどを背景に下落基調で推移しました。４月以降は、大手銀行の１-３月

期決算が堅調だったことや、インドとパキスタンが軍事紛争の停戦で合意したこと、米中の追

加関税引き下げ合意など米中貿易交渉の進展を受け上昇し、その後もRBIが市場予想を上回る

0.5％の追加利下げを発表したことなどから続伸しました。期末にかけては、トランプ米政権

がインドに対して通告通り追加関税を含めて合計50％の関税を発動したことを受けインド経

済への影響が懸念されたことなどから下落し、当期においてインド株式は下落となりました。 

 

為替市場では、期初、米国景気の底堅さなどから日米金利差が拡大するとの見方が強まり米

ドル高・円安が進行しました。2025年１月には、日銀が利上げを決定したことで日米金利差が

縮小するとの見方が強まり米ドル安・円高となり、その後も日銀の追加利上げ観測の高まりや

相互関税の発表などを背景に米ドル安・円高基調で推移しました。期末にかけては、７月の日

本の参議院選挙において連立与党の過半数割れや財政支出の拡大などが懸念されたことなど

から円安が進行し、当期において米ドル高・円安となりました。インドルピーは、2024年12月

以降、景気減速懸念や米国の金利高止まり観測などから下落基調で推移し、当期において米ド

ル高・インドルピー安となりました。対円相場はインドルピー安・円高となりました。 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

○当ファンドのポートフォリオ 
［野村インド株マザーファンド］ 

・期中の主な動き 

①情報技術セクターや金融セクターについては、アンダーウェイト（ベンチマークに比べ低

めの投資比率）からオーバーウェイト（ベンチマークに比べ高めの投資比率）へ引き上げ

ました。 

②生活必需品セクターはオーバーウェイトからアンダーウェイトへ引き下げました。また、一

般消費財・サービスセクターはオーバーウェイト幅を縮小させました。 

 

・為替ヘッジ 

当ファンドの方針に従い、為替ヘッジ（為替の売り予約）は行ないませんでした。 

 

［ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）］ 

・組入比率 

主要投資対象である［野村インド株マザーファンド］受益証券を、期を通じておおむね高位

に組み入れました。 

 

・為替ヘッジ 

当ファンドの方針に従い、為替ヘッジは行ないませんでした。 

 

○当ファンドのベンチマークとの差異 
当期は、ベンチマーク（S&P BSE インド 200

種指数（税引き前配当込み、円換算ベース））が

2.4％の下落となったのに対して、基準価額は、

3.7％の下落となりました。 
※基準価額の騰落率は、分配金（税込み）を再投資して算出しており

ます。 

 

（主なプラス要因） 

①業種配分で、株価騰落率がベンチマークを下

回った公益事業を非保有としたこと 

②個別銘柄で、株価騰落率がベンチマークを

上回ったソフトウェアサービス株や耐久消

費財・アパレル株をオーバーウェイトとし

たこと 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

（主なマイナス要因） 

①業種配分で、株価騰落率がベンチマークを上回ったコミュニケーション・サービスをアン

ダーウェイトとしたこと 

②個別銘柄で、株価騰落率がベンチマークを下回った一般消費財・サービス流通・小売り株や

耐久消費財・アパレル株をオーバーウェイトとしたこと 

 

 

◎分配金 

今期の収益分配金につきましては、基準価額水準などを勘案し、１万口当たり1,500円とさせ

ていただきました。なお、留保益の運用につきましては、特に制限を設けず、元本部分と同一

の運用を行ないます。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第16期 

2024年９月13日～ 
2025年９月12日 

当期分配金 1,500  

(対基準価額比率) 3.831％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 1,500  

翌期繰越分配対象額 27,654   
（注）対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注）当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

◎今後の運用方針 

［野村インド株マザーファンド］ 

・投資環境 

４-６月期の実質GDP成長率は前年同期比＋7.8％と市場予想を上回る高い伸び率になりま

した。また、景気の先行きを示す製造業PMI（購買担当者景気指数）、サービス業PMIは８月も

景気拡大・縮小の分かれ目となる50を上回っており、関税の影響が懸念される中でも底堅さを

維持しています。米国がインドへの追加関税を50％に引き上げたことによる経済への影響や今

後の関税交渉の行方には注意が必要ですが、GST（物品・サービス税）の改正や金融緩和など

一連の施策が景気を下支えすると見ています。また、RBIはこれまでの利下げの影響を見極め

るとして８月には政策金利を据え置きましたが、物価が安定していることや米利下げ見通しが

強まる中、追加利下げの可能性もあると見ています。 

 

・投資方針 

①生産年齢人口の増大や所得水準の上昇、都市化の進展などを背景とする住宅需要の増加から

業績拡大が期待される不動産セクターや、国内製造業振興策やインドへのスマートフォンの

生産移管の恩恵が期待される一般消費財・サービスセクターなどは高めの投資比率を維持す

る方針です。 

②銘柄選択においては、財務基盤が健全で利益成長の確度が高く、バリュエーション（投資価

値評価）が割安と見られる銘柄を中心に組み入れ、より高い業績成長が見込まれる中小型銘

柄やIPO（新規株式公開）にも注目していく方針です。 

 

 

［ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）］ 

［野村インド株マザーファンド］受益証券を主要投資対象とし、信託財産の成長を目指して

積極的な運用を行ないます。実質組入外貨建資産については、引き続き、為替ヘッジを行なわ

ない方針です。 

 

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申し上げます。 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

○１万口当たりの費用明細 (2024年９月13日～2025年９月12日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 762  1.925  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (  392)  (  0.990)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等 

 （ 販 売 会 社 ） (  348)  (  0.880)  購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの管理 
および事務手続き等 

 （ 受 託 会 社 ） (   22)  (  0.055)  ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 19   0.047   (b)売買委託手数料＝期中の売買委託手数料÷期中の平均受益権口数 
   ※売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 

 （ 株  式 ） (   19)  (  0.047)   

（c） 有 価 証 券 取 引 税 21   0.054   (c)有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷期中の平均受益権口数 
   ※有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金 

 （ 株  式 ） (   21)  (  0.054)   

（d） そ の 他 費 用 △ 35   △0.087   (d)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） (    7)  (  0.018)  保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） (    1)  (  0.003)  監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ そ の 他 ） (△ 43)  (△0.108)  信託事務の処理に要するその他の諸費用 
   ※ インドの金融商品取引所において、非居住者が株式を売却した場合にイン

ドの税制に従い課税されるため、その売買益に対して付加されるキャピタ
ル・ゲイン税（キャピタル・ゲイン税の引当金も含みます。）が含まれる場
合があります。 

 合 計 767   1.939    

期中の平均基準価額は、39,598円です。  

 
＊期中の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結果

です。 

＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

＊売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファン

ドに対応するものを含みます。 

＊各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごとに小数

第３位未満は四捨五入してあります。 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

（参考情報） 

◯総経費率 

当期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価

証券取引税を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数で

除した総経費率（年率）は1.84％です。 
 

  
（注）当ファンドの費用は１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。 

（注）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。 

（注）各比率は、年率換算した値です。 

（注）当ファンドの費用は、マザーファンドが支払った費用を含みます。 

（注）当ファンドのその他費用には、外貨建資産の保管等に要する費用、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用、信託事務の処理に

要するその他の諸費用等が含まれます。 

（注）当ファンドのその他費用には、インドの金融商品取引所において、非居住者が株式を売却した場合にインドの税制に従い課税されるた

め、その売買益に対して付加されるキャピタル・ゲイン税（キャピタル・ゲイン税の引当金も含みます。）が含まれる場合があります。 

（注）上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは異なります。 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

○売買及び取引の状況 (2024年９月13日～2025年９月12日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
野村インド株マザーファンド 1,827,078 15,205,119 2,526,201 20,301,405 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2024年９月13日～2025年９月12日) 

 

項 目 
当 期 

野村インド株マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 97,857,200千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 155,051,664千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.63   
 
＊(b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年９月13日～2025年９月12日) 

 

 該当事項はございません。 

 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人です。 

 

○組入資産の明細 (2025年９月12日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

野村インド株マザーファンド 19,189,675 18,490,552 150,570,419 
 
＊口数・評価額の単位未満は切り捨て。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 
 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

○投資信託財産の構成 (2025年９月12日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

野村インド株マザーファンド 150,570,419 94.8 

コール・ローン等、その他 8,220,510 5.2 

投資信託財産総額 158,790,929 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

＊野村インド株マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（149,193,713千円）の投資信託財産総額（156,830,873千円）に対す

る比率は95.1％です。 

＊外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。１インドルピー＝1.68円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年９月12日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 158,790,929,518   

 コール・ローン等 8,220,399,968   

 野村インド株マザーファンド(評価額) 150,570,419,316   

 未収利息 110,234   

(B) 負債 7,918,640,381   

 未払収益分配金 6,010,049,204   

 未払解約金 376,741,142   

 未払信託報酬 1,529,228,571   

 その他未払費用 2,621,464   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 150,872,289,137   

 元本 40,066,994,694   

 次期繰越損益金 110,805,294,443   

(D) 受益権総口数 40,066,994,694口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 37,655円 
 

（注）期首元本額は 39,225,442,773円、期中追加設定元本額は

6,942,001,005円、期中一部解約元本額は6,100,449,084円、１口

当たり純資産額は3.7655円です。 

（注）投資信託財産の運用の指図に係わる権限の全部又は一部を委

託する為に要する費用、支払金額617,994,581円。（野村インド

株マザーファンド） 
 

○損益の状況 (2024年９月13日～2025年９月12日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 6,149,479   

 受取利息 6,149,479   

(B) 有価証券売買損益 △  2,653,486,162   

 売買益 928,510,091   

 売買損 △  3,581,996,253   

(C) 信託報酬等 △  3,142,713,778   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △  5,790,050,461   

(E) 前期繰越損益金 28,435,547,419   

(F) 追加信託差損益金 94,169,846,689   

 (配当等相当額) (   53,801,747,043)  

 (売買損益相当額) (   40,368,099,646)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 116,815,343,647   

(H) 収益分配金 △  6,010,049,204   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 110,805,294,443   

 追加信託差損益金 94,169,846,689   

 (配当等相当額) (   53,808,290,100)  

 (売買損益相当額) (   40,361,556,589)  

 分配準備積立金 22,425,498,215   

 繰越損益金 △  5,790,050,461   
 
＊損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによる

ものを含みます。 

＊損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税等

相当額を含めて表示しています。 

＊損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追加設

定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差額分をいい

ます。 
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ノムラ・アジア・シリーズ（ノムラ・印度・フォーカス）

（注）分配金の計算過程（2024年９月13日～2025年９月12日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2024年９月13日～ 
2025年９月12日 

a. 配当等収益(経費控除後) 0円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 0円 

c. 信託約款に定める収益調整金 88,379,796,228円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 28,435,547,419円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 116,815,343,647円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 29,154円 

g. 分配金 6,010,049,204円 

h. 分配金(１万口当たり) 1,500円 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 1,500円 
 
※分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合、分配金は全額普通分配金となります。 

※分配前の基準価額が個別元本を上回り、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合、分配金は個別元本を上回る部分が普通分配金、下回

る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 

※分配前の基準価額が個別元本と同額または下回る場合、分配金は全額元本払戻金（特別分配金）となります。 
 

 

○お知らせ 

「投資信託及び投資法人に関する法律」の一部改正に伴い、運用報告書の電子交付に関する

条文を変更する所要の約款変更を行ないました。 ＜変更適用日：2025年４月１日＞ 
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