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運用報告書（全体版） 

いちよし 
公開ベンチャー・ファンド 

 

 
 

第25期（決算日：2025年12月１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。 

ここに謹んで運用経過等をご報告申し上げます。 

今後とも一層のお引き立てを賜りますよう、よろし

く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／国内／株式 

信託期間 無期限（2000年11月30日設定） 

運用方針 
わが国の株式に投資することにより信託財産
の中長期的な成長をめざして運用を行います。 

主要運用対象 

ベ ビ ー 
ファンド 

いちよし 公開ベンチャー・マ
ザーファンド受益証券 

マ ザ ー 
ファンド 

わが国の金融商品取引所上場（こ
れに準ずるものを含みます。）株式 

運用方法 

・ わが国の金融商品取引所に上場されている
中小型株式の中から、企業の成長性が高く、
かつ株価水準が割安であると判断される銘
柄を中心に投資します。 

・ ボトムアップ・アプローチによる銘柄選定
を行い、中長期的な値上がり益の獲得をめ
ざします。 

主な組入制限 

ベ ビ ー 
ファンド 

・ 株式への実質投資割合に制限
を設けません。 

・ 株式以外の資産への実質投資
割合は、原則として信託財産総
額の50％以下とします。 

・ 外貨建資産への投資は行いま
せん。 

マ ザ ー 
ファンド 

・ 株式への投資割合に制限を設
けません。 

・ 株式以外の資産への投資割合
は、原則として信託財産の総額
の50％以下とします。 

・ 外貨建資産への投資は行いま
せん。 

分配方針 

毎年11月29日（休業日の場合は翌営業日）に
決算を行い、収益分配方針に基づいて分配を
行います。分配対象額の範囲は、経費控除後
の配当等収益と売買益（評価益を含みます。）
等の全額とします。基準価額水準、市況動向、
信託財産の中長期的な成長をはかるという当
ファンドの目的等を総合的に勘案して、分配
金額を決定します。原則として、配当等収益
の水準を考慮して分配しますが、信託財産の
成長を優先し、分配を抑制する場合がありま
す。（ただし、分配対象収益が少額の場合には
分配を行わない場合もあります。） 
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

本資料の表記にあたって  

・原則として、各表の数量、金額の単位未満は切捨て、比率は四捨五入で表記しておりますので、表中の個々の数字の合
計が合計欄の値とは一致しないことがあります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。 

・－印は組入れまたは売買がないことを示しています。 

 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

（ 参 考 指 数 ） 
R U S S E L L / N O M U R A   
Small Capインデックス 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 

（配当込み）（※） 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

21期(2021年11月29日) 31,569 100 △ 1.5 30,610.69 1.4 95.1 － 1,203 

22期(2022年11月29日) 26,802 100 △14.8 30,048.57 △ 1.8 91.3 － 1,011 

23期(2023年11月29日) 24,016 100 △10.0 35,311.25 17.5 91.4 － 886 

24期(2024年11月29日) 21,637 100 △ 9.5 40,303.73 14.1 97.0 － 756 

25期(2025年12月１日) 22,778 100 5.7 52,224.86 29.6 95.0 － 722 
 

（注） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注） 基準価額動向の理解に資するため、参考指数を掲載しておりますが、当ファンドのベンチマークではありません。 

（注） 参考指数は、2022年４月１日までは「JASDAQ INDEX」です。東京証券取引所の市場区分再編により、2022年４月４日以降は

「RUSSELL/NOMURA Small Capインデックス（配当込み）」に変更いたしました。 

 （※）参考指数は、東京証券取引所の市場区分再編に伴い、2022年４月１日までは「JASDAQ INDEX」のリターンを利用し、2022年４月

４日以降「RUSSELL/NOMURA Small Capインデックス（配当込み）」のリターンを利用して指数化（２指数のリターンを繋いだ合成指数）

しています。 

 RUSSELL/NOMURA Small Capインデックス（配当込み）は、RUSSELL/NOMURA 日本株インデックスを構成するインデックスの一つです。

RUSSELL/NOMURA Small Capインデックスは、わが国の全金融商品取引所全上場銘柄の全時価総額（時価総額は全て安定持株控除後）の

98％超をカバーするRUSSELL/NOMURA Total Marketインデックスのうち、時価総額下位約15％の銘柄により構成されています。

RUSSELL/NOMURA 日本株インデックスは、Frank Russell Companyと野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社が

作成している株価指数で、当該指数の知的財産権およびその他一切の権利は両社に帰属します。なお、両社は、当該指数の正確性、完

全性、信頼性、有用性、市場性、商品性および適合性を保証するものではなく、当該指数を用いて運用されるファンドの運用成果等に

関して一切責任を負いません。 

（注） 2017年10月20日以降の当ファンドは親投資信託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。 

（注） 「株式先物比率」は買建比率－売建比率。 
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 

（ 参 考 指 数 ） 
R U S S E L L / N O M U R A   
S m a l l  C a pインデックス 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

 騰 落 率 （配当込み）（※） 騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2024年11月29日 21,637 － 40,303.73 － 97.0 － 

12月末 21,882 1.1 41,630.32 3.3 97.4 － 

2025年１月末 21,477 △0.7 41,556.97 3.1 96.4 － 

２月末 20,863 △3.6 40,334.81 0.1 97.4 － 

３月末 20,404 △5.7 41,187.92 2.2 98.1 － 

４月末 20,678 △4.4 41,421.64 2.8 93.8 － 

５月末 21,799 0.7 43,046.55 6.8 94.9 － 

６月末 22,396 3.5 44,257.44 9.8 95.6 － 

７月末 22,634 4.6 46,458.17 15.3 94.4 － 

８月末 23,763 9.8 48,678.28 20.8 92.0 － 

９月末 23,348 7.9 49,669.33 23.2 93.7 － 

10月末 22,905 5.9 50,270.54 24.7 96.3 － 

11月末 23,211 7.3 52,744.29 30.9 94.6 － 

(期  末)       

2025年12月１日 22,878 5.7 52,224.86 29.6 95.0 － 
 

（注） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比。 

（注）当ファンドは親投資信託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。 

（注） 「株式先物比率」は買建比率－売建比率。 
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

運用経過
第25期：2024年11月30日～2025年12月１日

当期中の基準価額等の推移について

基準価額等の推移
（円） （百万円）

2024/11/29
10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2025/４/２ 2025/７/29 2025/11/26

純資産総額：右目盛

基準価額：左目盛

分配金再投資基準価額：左目盛

参考指数：左目盛

※分配金再投資基準価額は、分配金が支払われた場合、収益分配金
（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、
ファンドの運用の実質的なパフォーマンスを示すものです。
※実際のファンドにおいては、分配金を再投資するかどうかについ
ては、受益者のみなさま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。従って、
各個人の受益者のみなさまの損益の状況を示すものではない点に
ご留意ください。

第 2 5 期 首 21,637円
第 2 5 期 末 22,778円
既払分配金 100円
騰 落 率 5.7％

（分配金再投資ベース）

いちよし 公開ベンチャー・ファンド
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

銘柄要因
上昇要因となった主な銘柄・・・ シグマクシス・ホールディングス、Ａｉロボティクス、月島

ホールディングス、ワンキャリア、イトーキ

基準価額の主な変動要因

基準価額は期間の初めに比べ5.7％（分配金再投資ベース）の上
昇となりました。

基準価額の動き

国内株式市況が上昇したことや、一部組入銘柄（シグマクシス・
ホールディングス、Ａｉロボティクス、月島ホールディングスな
ど）の株価上昇などが、基準価額の上昇要因となりました。

上昇要因

いちよし 公開ベンチャー・ファンド

― 4 ―

02_コメント-費用-TER_10pt_1087742.indd   402_コメント-費用-TER_10pt_1087742.indd   4 2026/01/16   16:42:402026/01/16   16:42:40



6

いちよし 公開ベンチャー・ファンド

第25期：2024年11月30日～2025年12月１日

投資環境について

  国内株式市況
国内株式市況は上昇しました。
期間の初めから2025年３月にかけては、
米ドルが対円で上昇した局面などで上昇
する場面があったものの、米国大統領選
挙に勝利したトランプ氏の政策に対する
警戒感が高まったことなどを背景に、一
進一退の展開となりました。その後、ト
ランプ米政権による関税引き上げなどの

政策を受けて、世界的な景気後退や貿易
戦争激化への懸念が高まったことや米ド
ルが対円で下落したことなどから一時下
落したものの、関税政策において米国と
各国との協議が進展したことや、10月の
自民党総裁選で高市氏が選出されたこと
を受けて財政拡張的な政策への期待が高
まったことなどを背景に上昇しました。
結果、期間を通してみると上昇しました。

当該投資信託のポートフォリオについて

  いちよし 公開ベンチャー・ファンド
いちよし 公開ベンチャー・マザーファン
ド受益証券を通じて、わが国の株式に投
資しています。株式の実質組入比率は高
位を維持しました。
銘柄選定の柔軟性を高め投資機会を拡大
するための投資ユニバースの制限緩和を
実施しました。

  いちよし 公開ベンチャー・マザー
ファンド
組入銘柄数は概ね60～118銘柄程度で推

移させました。株価水準やファンダメン
タルズの変化、新規投資候補銘柄との相
対比較等を勘案し、適宜入れ替えを行い
ました。期間の初め、期間末の比較では、
オフィス機器及び産業機器の製造などを
手掛けるマックスや、発電所設備の建
設・補修工事などを手掛ける太平電業な
どを新規に組み入れました。一方、輸送
用機械器具の製造及び販売などを手掛け
る武蔵精密工業や、光通信用部品の製造
及び販売などを手掛ける精工技研などを
全売却しました。

いちよし 公開ベンチャー・ファンド
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

当該投資信託のベンチマークとの差異について
当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けてお
りません。右記のグラフは当ファンド（ベビーファン
ド）の基準価額と参考指数の騰落率の対比です。

（％）

2024/11/29 ～ 2025/12/１
0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

ファンド

参考指数

基準価額と参考指数の対比（騰落率）

※ファンドの騰落率は分配金込みで計算して
います。

分配金について
収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、信託財産の中長期的な成長をはかるとい
う当ファンドの目的等を総合的に勘案し、次表の通りとさせていただきました。収益分配に充て
なかった利益（留保益）につきましては、信託財産中に留保し、運用の基本方針に基づいて運用
します。

分配原資の内訳 （単位：円、１万口当たり、税込み）

項　目 第25期
2024年11月30日～2025年12月１日

当期分配金（対基準価額比率） 100（0.437％）

当期の収益 100

当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 20,042

（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。

いちよし 公開ベンチャー・ファンド
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

今後の運用方針（作成対象期間末での見解です。）

  いちよし 公開ベンチャー・ファンド
今後もいちよし 公開ベンチャー・マザー
ファンド受益証券を高位に組み入れる方
針です。
拡大したユニバースの中で、いちよし経
済研究所が得意とする中小型領域におい
てアナリストや投資家のカバレッジが相
対的に薄いと考えられる銘柄など、より
希少性が高く中長期的な成長が見込める
と考える銘柄の発掘に引き続き注力して
まいります。

  いちよし 公開ベンチャー・マザー
ファンド
当ファンドでは、投資環境を注意深く見
極めながら、個別企業へのボトムアップ
リサーチにより、優良な中小型成長株の
組み入れを進めていきます。足下、国内
では政策金利引き上げ観測が高まってお
り、バリュエーションに特に注意を払い、
ポートフォリオを構築して参ります。

ファンダメンタルズ（財務状況の基礎的
条件）以上に株価上昇がみられる銘柄及
び短期間で株価が大幅に上昇したと判断
される銘柄については、利益確定の売却
やウエイトの調整などを行い、比較的株
価が割安水準にあって成長期待の大きい
中小型成長銘柄への入れ替えを継続する
ことでパフォーマンスの向上に努めてい
く方針です。
引き続き上場企業のうち、ファンダメン
タルズが良好で高い成長力を有し、近い
将来において飛躍期を迎える可能性が高
いと判断され、次のステージでのビジネ
スモデル、ビジネスプランが明確である
と判断される企業を「公開ベンチャー」
と位置付け、これらの企業を中心に投資
を行います。運用にあたっては中小型株
に特化した、いちよしアセットマネジメ
ント株式会社の運用アドバイスを受け、
ボトムアップ・アプローチによる銘柄選
定を行います。

いちよし 公開ベンチャー・ファンド
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

2024年11月30日～2025年12月１日

１万口当たりの費用明細

（注） 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。

（注） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してありま
す。

（注） 売買委託手数料およびその他費用は、このファン
ドが組み入れている親投資信託が支払った金額の
うち、当ファンドに対応するものを含みます。

（注） 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。

項目
当期

項目の概要
金額（円） 比率（％）

(ａ)信 託 報 酬 412 1.880 (ａ)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率×（期中の日数÷年間日数）

( 投 信 会 社 ) (218) (0.996) ファンドの運用・調査、受託会社への運用指図、基準価額の算出、目論見書等の作成等の対価
( 販 売 会 社 ) (170) (0.774) 交付運用報告書等各種書類の送付、顧客口座の管理、購入後の情報提供等の対価
( 受 託 会 社 ) ( 24) (0.111) ファンドの財産の保管および管理、委託会社からの運用指図の実行等の対価

(ｂ)売買委託手数料 39  0.178  (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
有価証券等の売買時に取引した証券会社等に支払われる手数料

( 株 式 ) ( 39) (0.178) 

(ｃ)そ の 他 費 用 1  0.004  (ｃ)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数

( 監 査 費 用 ) (  1) (0.004) ファンドの決算時等に監査法人から監査を受けるための費用

合　　計 452  2.062  

期中の平均基準価額は、21,896円です。

いちよし 公開ベンチャー・ファンド
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

（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1.87％です。

（注） 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、売買委託手数料及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） 前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。

運用管理費用（販売会社）
0.77％

運用管理費用（投信会社）
0.99％

総経費率
1.87％

その他費用
0.00％

運用管理費用（受託会社）
0.11％

いちよし 公開ベンチャー・ファンド
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

○売買及び取引の状況 (2024年11月30日～2025年12月１日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
いちよし 公開ベンチャー・マザーファンド 929 810 92,472 87,560 

 
 
 

○株式売買比率 (2024年11月30日～2025年12月１日) 

 

項 目 
当 期 

いちよし 公開ベンチャー・マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 30,064,440千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 10,514,642千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 2.85   
 
（注） (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11月30日～2025年12月１日) 

 

＜いちよし 公開ベンチャー・ファンド＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜いちよし 公開ベンチャー・マザーファンド＞ 

区       分 
買付額等 

Ａ 

  
売付額等 

Ｃ 

  

うち利害関係人
との取引状況Ｂ 

Ｂ
Ａ

 

うち利害関係人
との取引状況Ｄ 

Ｄ
Ｃ

 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 
株式 14,494 1,511 10.4 15,569 1,757 11.3 

平均保有割合 6.6%       
 
※平均保有割合とは、親投資信託の残存口数の合計に対する当該ベビーファンドの親投資信託所有口数の割合。 

 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

利害関係人との取引状況 
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 1,298千円 
うち利害関係人への支払額（B） 144千円 

（B）／（A） 11.1％   
 
（注） 売買委託手数料総額は、このファンドが組み入れている親投資信託が支払った金額のうち、当ファンドに対応するものです。 
 

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あり、当ファンドに係る利害関係人とはモル
ガン・スタンレーＭＵＦＧ証券です。 

 

○組入資産の明細 (2025年12月１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 

いちよし 公開ベンチャー・マザーファンド 807,321 715,778 719,142 
 
 
 

○投資信託財産の構成 (2025年12月１日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

いちよし 公開ベンチャー・マザーファンド 719,142 98.1 

コール・ローン等、その他 13,705 1.9 

投資信託財産総額 732,847 100.0 
 
 
 

 

親投資信託残高 
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年12月１日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 732,847,385   

 コール・ローン等 10,374,283   

 いちよし 公開ベンチャー・マザーファンド(評価額) 719,142,971   

 未収入金 3,330,000   

 未収利息 131   

(B) 負債 10,176,760   

 未払収益分配金 3,172,621   

 未払信託報酬 6,987,755   

 その他未払費用 16,384   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 722,670,625   

 元本 317,262,183   

 次期繰越損益金 405,408,442   

(D) 受益権総口数 317,262,183口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 22,778円 
 
＜注記事項＞ 

①期首元本額 349,658,111円 

期中追加設定元本額 0円 

期中一部解約元本額 32,395,928円 

また、１口当たり純資産額は、期末2.2778円です。 

 

○損益の状況 (2024年11月30日～2025年12月１日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 30,633   

 受取利息 30,633   

(B) 有価証券売買損益 53,072,936   

 売買益 56,332,113   

 売買損 △  3,259,177   

(C) 信託報酬等 △ 13,717,497   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 39,386,072   

(E) 前期繰越損益金 224,259,309   

(F) 追加信託差損益金 144,935,682   

 (配当等相当額) (   92,953,242)  

 (売買損益相当額) (   51,982,440)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 408,581,063   

(H) 収益分配金 △  3,172,621   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 405,408,442   

 追加信託差損益金 144,935,682   

 (配当等相当額) (   92,953,242)  

 (売買損益相当額) (   51,982,440)  

 分配準備積立金 542,932,552   

 繰越損益金 △282,459,792   
 

（注） (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。

（注） (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。 

（注） (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。 

 

②分配金の計算過程 

項 目 
2024年11月30日～ 
2025年12月１日 

費用控除後の配当等収益額 8,643,688円 

費用控除後・繰越欠損金補填後の有価証券売買等損益額 －円 

収益調整金額 92,953,242円 

分配準備積立金額 537,461,485円 

当ファンドの分配対象収益額 639,058,415円 

１万口当たり収益分配対象額 20,142円 

１万口当たり分配金額 100円 

収益分配金金額 3,172,621円 
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いちよし 公開ベンチャー・ファンド

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 100円 
 
・ 分配金は、分配後の基準価額と個々の受益者の個別元本との差により、課税扱いとなる「普通分配金」と、非課税扱いとなる「元本払戻金

（特別分配金）」に分かれます。 

・ 分配後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合は、全額が普通分配金となります。分配後の基準価額が個別元本を下回る場合には、

下回る部分の額が元本払戻金（特別分配金）となり、残りの額が普通分配金となります。 

・ 元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に個々の受益者の個別元本から当該元本払戻金（特別分配金）を控除した額

が、その後の個々の受益者の個別元本となります。 

 

＊三菱ＵＦＪアセットマネジメントでは本資料のほかに当ファンドに関する情報等の開示を行っている場合があります。詳しくは、取り扱

い販売会社にお問い合わせいただくか、当社ホームページ（https://www.am.mufg.jp/）をご覧ください。 

 
［ お 知 ら せ ］ 

投資信託及び投資法人に関する法律第14条の改正に伴い、記載変更を行い、信託約款に所要の変更を行いました。 

（2025年４月１日） 
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