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運用報告書（全体版） 
第240期（決算日 2024年１月15日）第242期（決算日 2024年３月15日）第244期（決算日 2024年５月15日）

第241期（決算日 2024年２月15日）第243期（決算日 2024年４月15日）第245期（決算日 2024年６月17日）

受 益 者 の み な さ ま へ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚くお礼申しあげます。 
「利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型」は、2024年６月17日に第245期の決
算を行ないましたので、第240期から第245期の運用状況をまとめてご報告申しあげます。 
今後とも一層のお引き立てを賜りますようお願い申しあげます。 

 

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／内外／資産複合 

信 託 期 間 2003年12月18日から原則無期限です。 

運 用 方 針 
主として投資信託証券(投資信託または外国投資信託の受益証券(振替投資信託受益権を含みます｡)および投資法人

または外国投資法人の投資証券をいいます｡)に投資を行ない、高いインカム収益の確保を図るとともに、安定した信

託財産の成長をめざします。 

主要運用対象 投資信託証券を主要投資対象とします。 

組 入 制 限 
投資信託証券、短期社債等、コマーシャル・ペーパーおよび指定金銭信託以外の有価証券への直接投資は行ないません。 

外貨建資産への直接投資は行ないません。 

分 配 方 針 毎決算時、原則として安定した分配を継続的に行なうことをめざします。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

 
【運用報告書の表記について】 

・ 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。  

 

○最近30期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

株   式 
組 入 比 率 

債   券 
組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ ％ ％ 百万円 

216期(2022年１月17日) 8,187 10 △1.1 10.0 14.2 72.7 3,896 

217期(2022年２月15日) 7,976 10 △2.5 9.8 14.0 72.9 3,783 

218期(2022年３月15日) 7,987 10 0.3 9.4 14.2 73.3 3,774 

219期(2022年４月15日) 8,393 10 5.2 9.2 14.4 72.7 3,938 

220期(2022年５月16日) 8,357 10 △0.3 9.4 13.5 72.7 3,864 

221期(2022年６月15日) 8,241 10 △1.3 9.3 14.4 72.4 3,797 

222期(2022年７月15日) 8,585 10 4.3 8.7 14.6 73.6 3,941 

223期(2022年８月15日) 8,683 10 1.3 9.0 14.9 73.4 3,965 

224期(2022年９月15日) 8,743 10 0.8 8.9 14.5 72.3 3,964 

225期(2022年10月17日) 8,401 10 △3.8 8.7 15.0 72.6 3,802 

226期(2022年11月15日) 8,465 10 0.9 8.9 15.0 72.9 3,807 

227期(2022年12月15日) 8,493 10 0.4 9.2 15.6 71.9 3,789 

228期(2023年１月16日) 8,007 10 △5.6 9.4 15.6 71.9 3,546 

229期(2023年２月15日) 8,121 10 1.5 9.5 15.2 72.2 3,583 

230期(2023年３月15日) 8,146 10 0.4 7.9 15.3 73.5 3,561 

231期(2023年４月17日) 8,202 10 0.8 8.1 15.7 73.7 3,575 

232期(2023年５月15日) 8,444 10 3.1 8.5 15.4 73.8 3,677 

233期(2023年６月15日) 8,513 10 0.9 8.8 15.2 73.3 3,649 

234期(2023年７月18日) 8,481 10 △0.3 8.5 15.5 73.4 3,613 

235期(2023年８月15日) 8,592 10 1.4 8.6 15.2 74.2 3,642 

236期(2023年９月15日) 8,718 10 1.6 9.2 15.1 73.0 3,689 

237期(2023年10月16日) 8,487 10 △2.5 8.2 15.3 73.5 3,570 

238期(2023年11月15日) 8,708 10 2.7 8.2 15.2 73.7 3,649 

239期(2023年12月15日) 8,602 10 △1.1 8.3 15.5 73.5 3,586 

240期(2024年１月15日) 8,837 10 2.8 8.6 15.0 73.2 3,657 

241期(2024年２月15日) 8,705 10 △1.4 8.5 15.4 72.6 3,565 

242期(2024年３月15日) 8,719 10 0.3 8.4 14.9 73.7 3,531 

243期(2024年４月15日) 8,896 10 2.1 8.3 15.0 73.5 3,586 

244期(2024年５月15日) 9,118 10 2.6 8.1 15.4 73.4 3,660 

245期(2024年６月17日) 9,036 10 △0.8 8.1 15.4 73.6 3,598 
 

（注） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（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」は実質比率を記載しております。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」は実質比率を記載しております。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。 

（注） 当ファンドはファンド・オブ・ファンズにつき、ベンチマークおよび適切な参考指数はございません。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○当作成期中の基準価額と市況等の推移 

決 算 期 年 月 日 
基 準 価 額 株   式 

組 入 比 率 
債   券 
組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

第240期 

(期  首) 円 ％ ％ ％ ％ 

2023年12月15日 8,602 － 8.3 15.5 73.5 

12月末 8,693 1.1 8.4 15.3 72.6 

(期  末)      

2024年１月15日 8,847 2.8 8.6 15.0 73.2 

第241期 

(期  首)      

2024年１月15日 8,837 － 8.6 15.0 73.2 

１月末 8,817 △0.2 8.8 15.4 73.0 

(期  末)      

2024年２月15日 8,715 △1.4 8.5 15.4 72.6 

第242期 

(期  首)      

2024年２月15日 8,705 － 8.5 15.4 72.6 

２月末 8,693 △0.1 8.5 15.4 72.7 

(期  末)      

2024年３月15日 8,729 0.3 8.4 14.9 73.7 

第243期 

(期  首)      

2024年３月15日 8,719 － 8.4 14.9 73.7 

３月末 9,008 3.3 8.4 15.0 72.7 

(期  末)      

2024年４月15日 8,906 2.1 8.3 15.0 73.5 

第244期 

(期  首)      

2024年４月15日 8,896 － 8.3 15.0 73.5 

４月末 9,070 2.0 8.2 15.3 73.7 

(期  末)      

2024年５月15日 9,128 2.6 8.1 15.4 73.4 

第245期 

(期  首)      

2024年５月15日 9,118 － 8.1 15.4 73.4 

５月末 8,980 △1.5 8.4 15.3 72.7 

(期  末)      

2024年６月17日 9,046 △0.8 8.1 15.4 73.6 
 

（注） 期末の基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

（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」は実質比率を記載しております。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「債券組入比率」は実質比率を記載しております。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○運用経過 (2023年12月16日～2024年６月17日) 

 
 

  

  
（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。 

（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、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 分配金再投資基準価額は、作成期首（2023年12月15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） 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。 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設定しておりません。 

 

○基準価額の主な変動要因 

当ファンドは、主として、不動産、債券、株式に投資を行なう投資信託証券に投資を行ない、安定した収益

の確保と信託財産の成長をめざして運用を行なっております。また、各資産の組入比率は、不動産が40％±10％、

債券が50％±10％、株式が10％±５％を目途としています。当作成期間中における基準価額の主な変動要因

は、以下の通りです。 
 

期間中において国内企業の好調な業績を受けて海外の投資家が日本株式への関心を高めていたことなどが

株式資産の値上がり要因となりました。保有債券からのクーポン収入を得たこと、アメリカドル、イギリスポ

ンド、オーストラリアドルを中心として、ポートフォリオの組入通貨の多くが対円で上昇したことなどが債券
資産の値上がり要因となる一方、保有債券の利回りが上昇（債券価格は下落）したことなどは値下がり要因と

なりました。また、日銀がマイナス金利政策の解除を決定したことに加え、追加利上げや国債買い入れの減額

などの金融政策の正常化を進めるとの思惑が高まり国内長期金利が上昇したことなどが国内不動産投資信託

の値下がり要因となりました。  

作成期間中の基準価額等の推移 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

 

（不動産投資信託市況） 

国内不動産投資信託市場では、東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）は期間の初めと比べて下落しました。 

都心部オフィスの空室率が低下したことに加え平均賃料が上昇したことや、国内株式市場が堅調に推移し

たことなどがＲＥＩＴ価格の支援材料となったものの、米国の商業用不動産市場の混乱が警戒されたことや、

日銀がマイナス金利政策の解除を決定したこと、日銀が追加利上げや国債買い入れの減額などの金融政策の

正常化を進めるとの思惑が高まり国内長期金利が上昇したことなどがＲＥＩＴ価格の重しとなり、東証

ＲＥＩＴ指数（配当込み）は下落しました。 

 

（ジニーメイ・パス・スルー証券市況） 

当期間のジニーメイ証券市場は、ボラティリティ（変動性）はやや高まったものの、期間の初めと比べてわ

ずかに上昇しました。期限前償還のスピードは加速し、加重平均の期限前償還スピードは期間の初めと比べて

上昇しました。一方で、米国連邦住宅局（ＦＨＡ）の30年物住宅ローン金利が上昇するなか、米国住宅建築業

者協会（ＮＡＨＢ）の発表する住宅市場指数（ＨＭＩ）は2024年５月には好不況の分かれ目となる50を下回る

45となり、建築業者が住宅市場に対してネガティブな見通しを持っていることが示されました。資産担保証券

（ＭＢＳ）市場で借り換えのインセンティブが欠如していることから、条件付期限前償還率（ＣＰＲ）は今後

１桁台前半で推移すると予想しています。また、金利が低下に転じる場合でも、予測モデルによるＣＰＲは平

均で10％を大幅に下回り、加重平均で５％近くになると考えられますが、クーポン６％以上の高クーポン銘柄

のＣＰＲは高水準で推移すると予想しています。とはいえ、市場の加重平均クーポンは、カレントクーポンの

水準も低い水準にあることから、依然として期限前償還レンジの範囲外にあると考えられます。 

 

（債券市況） 

米国とユーロ圏では、ここ数ヵ月経済が堅調さを示し、金利や金融政策に影響を及ぼしました。米国では、

早期利下げが見込まれていたものの、2023年第４四半期の国内総生産（ＧＤＰ）成長率（速報値）が前四半期

比3.3％となり、消費者物価指数（ＣＰＩ）が市場予想を上回ったことなどを受けて、米国国債10年物の利回

りが4.036％へと小幅に上昇するとともに、アメリカドル指数が1.9％上昇するなど、アメリカドルが上昇しま

した。2024年２月はこのモメンタムが続き、両地域のサービスセクターが顕著に回復したことから米国国債利

回りは4.25％へとさらに上昇しました。ユーロ圏では消費関連セクターの強まり、堅調な労働市場、インフレ

率の鈍化が追い風となり、鉱工業、製造業、建設業の生産が増加しました。米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）

は金融政策を維持しましたが、インフレ率が目標の２％近辺で安定化すれば、緩和に踏み切る可能性を示唆し

ました。市場では、６月までに0.25％の利下げが実施されるのではないかと予想されていましたが、最近の良

好なデータを受けてこの予想は変更される可能性があります。また、欧州中央銀行（ＥＣＢ）も政策金利を維

持して、インフレ目標を達成できる見込みであると示唆し、より多くのデータが得られる６月を待ったのちに

政策の調整を行なう考えを示しました。 

最近の米国とユーロ圏の経済指標は、引き続きともに市場予想を上回りました。ユーロ圏では、経済成長に

関する指標で改善が示唆されており、主にサービスセクターの活動が再び活発化し、2024年４月の購買担当者

景気指数は53.3へと上昇して、市場予想を上回りました。ＺＥＷ景況感指数も良好となり、市場予想を大きく

上回りました。消費のモメンタムは、堅調な労働市場やインフレの緩和、実質賃金の上昇を受けて、慎重な

ペースながらも回復を見せています。 

米国では、発表されるマクロ経済指標で労働市場の底堅さが続いていることが示され、また2024年３月のイ

投資環境 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

ンフレ指標が市場予想を上回りました。これを受けて、ＦＲＢが年内に利下げを実施できるかが疑問視されて

います。欧州や米国のデータがともに底堅く推移していることから、世界の債券利回りは上昇圧力に晒され、

米国国債10年物の利回りは４月末にかけて4.7％の水準に近づきました。その後は、５月の初めにやや低下し

ました。 

足元では、米国の経済活動データが市場予想をやや下回りました。2024年第１四半期のＧＤＰ成長率（改定

値）は、財支出が低迷していることを受けて、前期比1.6％（年率換算）から同1.3％へと下方修正され、2023

年第４四半期の前期比3.4％（確報値、年率換算）から大幅に減速しました。年初の３ヵ月に市場予想を上回っ

ていた総合インフレ率も４月に減速して、前年同月比3.4％となりました。この減速の主な要因は、強く待ち

望まれていた帰属家賃やシェルター（住居費）項目の鈍化でした。これを受けて米国の債券利回りは低下（債

券価格は上昇）し、米国国債10年物の利回りは４月末の4.7％から５月末にかけて4.5％へと低下しました。 

 

（株式市況） 

国内株式市場では、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は、期間の初めと比べて上昇しました。 

中東情勢の緊迫化で投資家のリスク回避姿勢が強まったことや、国内の長期金利が上昇したことを受けて

株式の相対的な割高感が意識されたことなどが株価の重しとなったものの、企業の好調な業績を受けて海外

の投資家が日本株への関心を高めていることや、日銀による金融緩和の長期化観測を背景に円安／アメリカ

ドル高が進み輸出企業の好調な業績が期待されたこと、日銀が金融政策決定会合においてマイナス金利政策

の解除や上場投資信託（ＥＴＦ）の買い入れ終了などを決定した一方、日銀総裁の記者会見での発言などから

緩和的な金融環境が当面続くとの見方が広がったこと、米国の大手半導体企業の好決算などを背景に半導体

関連の銘柄を中心にハイテク株が堅調だったことなどが支援材料となり、ＴＯＰＩＸは上昇しました。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

（為替市況） 

期間中における主要通貨（対円）は、下記の推移となりました。 

 

 

 

（当ファンド） 

主として、不動産、債券、株式に投資を行なう投資信託証券に投資を行ない、安定した収益の確保と信託財

産の成長をめざして運用を行ないました。債券への投資にあたっては、「Nikko GNMA Fund」「高金利先進国債

券マザーファンド」を通じて行ない、株式への投資にあたっては、「日本高配当利回り株式マザーファンド」

を通じて行ないました。 

不動産投資信託の投資は、国内の金融商品取引所に上場されているＪ－ＲＥＩＴへの投資を行ないました。

期間中は、市場動向や個別銘柄の成長性、収益性、流動性などを勘案し、ポートフォリオ内で比較して、割高

と判断した銘柄を売却し、割安と判断した銘柄を買い付ける調整を行ないました。 

 

（Nikko GNMA Fund） 

ポートフォリオの構築にあたっては、「Bloomberg GNMA 30Year 3.5 Coupon 指数（円換算ベース）」に概ね

連動することをめざして、リスク分散を考慮しながら、証券のアベイラビリティとオプション調整済みスプ

レッド（利回り格差）の相対的な水準に基づいてポートフォリオを構築しました。 

  

当ファンドのポートフォリオ 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

（高金利先進国債券マザーファンド） 

期間中は、主要中央銀行による積極的な利上げサイクルが終了間近との見方から、金利リスクを選好する方

針を維持し、ポートフォリオのデュレーション（金利感応度）を長期化しました。中期的には、世界の経済活

動がより大幅に鈍化するなか、金利は低下する可能性が高いと予想しています。また、先進国の中央銀行は政

策金利引き下げの可能性について検討し始めるとみられます。こうした動きは、先進国の中央銀行よりも半年

程先に金融政策の引き締めを開始していた一部新興国の中央銀行の間ですでに見られ始めています。これら

の中央銀行は早期に金融引き締めに動いたおかげで、インフレの急速な減速に対応して利下げを実施できる

状況にあります。 

 

（日本高配当利回り株式マザーファンド） 

原則として高配当利回りの株式の中から、今後の配当成長が期待できる企業を選別し、ポートフォリオを構

築しました。銘柄選定においては、配当利回りと配当の成長性に注目するほか、業績や財務の安定性、競争力

の高さ、株価指標の割安性などを重視しました。 

業種では、「卸売業」、「小売業」、「銀行業」などの構成比率を高めとしたポートフォリオとしました。 

 

 

当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設

定しておりません。 

 

 

分配金は、運用実績や市況動向などを勘案し、以下のとおりといたしました。なお、分配金に充当しなかっ

た収益につきましては、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用いたします。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第240期 第241期 第242期 第243期 第244期 第245期 

2023年12月16日～ 
2024年１月15日 

2024年１月16日～ 
2024年２月15日 

2024年２月16日～ 
2024年３月15日 

2024年３月16日～ 
2024年４月15日 

2024年４月16日～ 
2024年５月15日 

2024年５月16日～ 
2024年６月17日 

当期分配金 10  10  10  10  10  10  

(対基準価額比率) 0.113％ 0.115％ 0.115％ 0.112％ 0.110％ 0.111％ 

 当期の収益 10  8  10  10  10  10  

 当期の収益以外 －  1  －  －  －  －  

翌期繰越分配対象額 559  558  571  583  588  593   
（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。 

 

  

当ファンドのベンチマークとの差異 

分配金 
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○今後の運用方針 

（当ファンド） 

引き続き、不動産、債券、株式に投資を行なう投資信託証券に投資を行ない、安定した収益の確保と信託財

産の成長をめざして運用を行ないます。債券への投資にあたっては、「Nikko GNMA Fund」「高金利先進国債券

マザーファンド」を通じて行ない、株式への投資にあたっては、「日本高配当利回り株式マザーファンド」を

通じて行なう方針です。 

 

（不動産投資信託） 

今後も各国の金融政策や金利上昇による実体経済への影響に注目しつつ、Ｊ－ＲＥＩＴ各社の収益動向や

投資口価格の割安性などにより選別し、分散投資を行なってまいります。 

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。 

 

（Nikko GNMA Fund） 

米国では、2024年１－３月期のＧＤＰ成長率（改定値）が消費支出の軟化を反映して速報値の年率換算で前

期比1.6％増から同1.3％増に下方修正され、2023年10－12月期の同3.4％増から大幅に減速しています。また、

ＣＰＩの総合指数の上昇率はこれまで市場予想を上回って推移してきましたが、2024年４月は持ち家帰属家

賃などの低下が反映されたことを受けて、前年同月比3.4％まで低下しました。コロナ禍期間中に実施された

追加景気刺激策、供給サイドの制約の緩和などに加え、バイデン政権のインフレ抑制法、米国における半導体

の国内生産を支援するＣＨＩＰＳ法、インフラ投資・雇用法による財政支援を受けての投資の拡大に後押しさ

れて、米国経済は順調に成長を続けてきました。米国の消費者は、資産効果に下支えされていますが、家計の

過剰貯蓄は既に枯渇しつつあり、個人消費の低迷の兆しが見え始めています。ＦＲＢが2024年中に利下げを行

なわないとの見方も市場の一部にあるものの、潜在的なリスクも存在しています。米国の家計債務（住宅ロー

ン、学生ローン、自動車ローン）の大部分が固定金利型であるなかで、ＦＲＢの金融引き締め政策の影響がま

だ完全には実体経済に浸透していません。また、利上げの影響を受けて不動産融資に関する地方銀行の脆弱性

に対する懸念が高まっており、米国経済のハードランディングにつながる可能性があります。さらに、非農業

部門雇用者数の伸びの鈍化、失業率の緩やかな上昇などに見られるように、米国の労働市場の需給逼迫が緩和

されつつあることが示唆されています。ＦＲＢのパウエル議長は、５月の米国連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）

後の記者会見で次の政策金利の見直しが利上げになる可能性は低いという見解を表明し、同時に６月から保

有資産の圧縮（量的引き締め、ＱＴ）ペースを鈍化させる計画を決定したと発表しました。ＦＲＢのバイアス

が緩和方向にあることは明らかであり、ＦＲＢがインフレの鈍化に確信を強めれば、利下げが議論されること

になるとみています。 

ＭＢＳ市場では、ＦＲＢの金利の道筋がより明確になるなかで、ＭＢＳは投資家の支持を集めています。

2024年５月に力強く反発したにもかかわらず、年初来超過リターンベースで米国の債券市場全体に後れを取っ

ていますが、ＦＲＢが利下げを開始すれば、非対称的に上昇する可能性があります。当ファンドは、年内に複

数回の利下げが実施されるという予想を維持しています。米国経済指標の動向によって最初の利下げ時期は

先送りされるかもしれませんが、いったん利下げが開始されれば、全体的な利下げペースは変わらないであろ

うと考えています。 

ポートフォリオの構築にあたっては、「Bloomberg GNMA 30Year 3.5 Coupon 指数（円換算ベース）」に概ね

連動することをめざして、リスク分散を考慮しながら、証券のアベイラビリティとオプション調整済みスプ

レッドの相対的な水準に基づいてポートフォリオを構築します。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。 

 

（高金利先進国債券マザーファンド） 

米国では、2024年第１四半期のＧＤＰ成長率（改定値）が、財支出の縮小を反映して速報値の前四半期比

1.6％（年率換算）から同1.3％へと下方修正されたことを受けて、2023年第４四半期の同3.4％から大幅に減

速しました。2024年の初めからの３ヵ月に市場予想を上回っていた総合インフレ率も、強く待ち望まれていた

帰属家賃などが鈍化したことなどから４月に減速して、前年同月比3.4％となりました。 

米国経済は、新型コロナウイルスのパンデミック（世界的な大流行）を受けた追加刺激策、供給サイドの規

制緩和、バイデン政権のインフレ抑制法やＣＨＩＰＳ法、インフラ投資雇用法による投資拡大を受けて、着実

な成長が見受けられます。米国の消費者は資産効果に後押しされており、米国は近く景気が後退しても回避で

きる状況にあります。とはいえ、過剰貯蓄が枯渇するなか、最終的に消費支出が減速する兆しが鮮明になりつ

つあります。 

一部の市場参加者の間では、ＦＲＢは2024年に利下げを実施しないと予想されていますが、当ファンドでは

見落とすべきではない潜在的なリスクがあるとみています。例えば、家計債務（住宅ローン、学生ローン、自

動車ローン）の大部分は固定金利型であることから、ＦＲＢの金融引き締め政策の影響はまだ完全には実体経

済に浸透していません。また、商業用不動産において一部ストレスが起きている事例や、小規模な地方銀行の

脆弱性に対する懸念が、リセッション（景気後退）に陥るハードランディング・シナリオを引き起こす可能性

があります。さらに、雇用指標の減速、失業率の上昇、求人数の減少、退職率の低下などから、労働市場が緩

みつつあることが示唆されています。パウエルＦＲＢ議長は、次の政策措置が利上げになる可能性は低いとの

見方を示し、同時に６月からバランスシートの圧縮ペースを減速させる計画を発表するなど、ハト派（金融緩

和的な政策を支持）的な姿勢を示しました。米国国債のランオフ（償還に伴なう保有証券減少）の上限は月次

で600億アメリカドルから250億アメリカドルに引き下げられる一方、モーゲージ証券の上限は350億アメリカ

ドルに維持されます。ＦＲＢは明らかに緩和の方向に傾いており、金融政策委員会がインフレ鈍化への確信を

強めるなか、利下げが見込まれます。 

英国では、スナク首相が予想外に2024年７月上旬に総選挙を実施することを発表しました。世論調査では野

党労働党の圧勝が示唆されています。英国は2023年のテクニカル・リセッションから脱却し、購買担当者景気

指数（ＰＭＩ）、小売売上高、住宅市場の改善など2024年上半期に待ち望まれていた回復を遂げ、またインフ

レ率は総合指数が2.3％、コア指数が3.9％と鈍化しており、与党はこうした経済状況の進展をテーマに選挙活

動を展開しています。野党は、10年にわたる生活水準の低下や公共サービスの悪化を受けて、変革をもたらす

ことに注力しています。誰が勝利するにせよ、いずれの党にとっても極端な減税や財政を拡大する余地は限ら

れています。2024年５月に議会が解散するとともに、選挙後まで高官が公式な場面などへの出席をすべて控え

るなか、イングランド銀行（ＢＯＥ）が６月に利下げを実施する可能性は低いとみられます。いずれにせよ、

エネルギー以外のサービスインフレが高止まりしていることから、利下げには時期尚早と言えます。翌日物金

利スワップ（ＯＩＳ）市場では、９月の会合まで0.25％の利下げが実施され、2024年に0.40％の利下げが行な

われることが織り込まれています。 

ノルウェーでは、金融環境がタイト化しているにもかかわらず、株式市場は好調となるなど、経済の見通し

はまちまちとなっています。ノルウェー本土の経済活動は2023年第４四半期に回復を見せ、2024年第１四半期

に大幅な伸びとなりましたが、基調的には国内セクターの低迷が継続しており、経済成長はコロナ禍前の水準

を下回っています。投資指標も低迷しており、総固定資本形成が低迷し設備稼働率が落ち込んでいます。しか

し、拡張的な財政政策や2023年のエネルギー価格高騰の好影響に支えられて、労働市場は引き続き顕著に底堅

さを維持しています。こうした底堅さに加えて、ノルウェーの中央銀行が将来利下げを実施すると予想される

ことから、消費や消費者心理が低迷するなかでも、景気の大幅な悪化は回避されるかもしれません。2024年４
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月の総合ＣＰＩは3.6％へと伸びが鈍化してディスインフレの傾向が続いていますが、市場予想をやや上回る

水準にあります。予想されていた通り、ノルウェーの中央銀行は政策金利を4.5％に据え置きました。市場で

は、第４四半期に小幅な利下げが実施されると見込まれています。 

オーストラリアでは、経済活動データ、特に１人当たりベースの指標で低調な兆しが続いています。この低

迷は、人口の大幅な増加によって相殺されており、明確なリセッションは回避されています。直近の調査に基

づく経済指標では、サービスセクターのＰＭＩが顕著に上昇し、総合ＰＭＩは再び50を上回りました。しかし、

製造業セクターの活動は抑制された状態が続きました。ナショナル・オーストラリア銀行（ＮＡＢ）が発表す

る将来の受注に関する指数やゴールドマン・サックスの活動指標は、引き続き低迷基調となりました。2024年

４月の労働市場の統計ではヘッドラインの数値が良好となったものの、人口の力強い伸びが雇用の創出を上

回ったことを受けて失業率は4.1％へと上昇しました。４月のＣＰＩ上昇率は、保険や金融サービスの価格高

騰を受けて小幅に加速しました。オーストラリア準備銀行（ＲＢＡ）は、インフレレポートの内容がこれまで

よりも過熱気味であることを受けて、緩和サイクルを開始する前に慎重な姿勢を取る可能性が高いとみられ

ます。 

ニュージーランドでは、ニュージーランド準備銀行（ＲＢＮＺ）が、市場予想通り政策金利を5.50％に据え

置きました。しかし、ＲＢＮＺは貿易対象外で為替変動の影響を受けない物品・サービスのインフレが継続し

ていることを中心に議論を行なうなど、予想以上にタカ派（金融引き締め的な政策を支持）的な姿勢を示しま

した。追加利上げが実施される可能性は依然としてあるものの、引き続き経済指標次第となります。現時点で

は、利上げによる金融政策のさらなる引き締めよりも、利下げの可能性が高いとみられます。ニュージーラン

ドの経済は、2023年第４四半期のＧＤＰ成長率が予想外に－0.3％となり、安定的な成長期待が覆されて正式

にテクニカル・リセッション（２四半期連続のマイナス成長）入りして、苦境に立たされています。１人当た

りＧＤＰは過去１年間で３％減少しており、世界金融危機後のリセッション期と同じ水準まで落ち込みまし

た。2024年４月のサービスＰＭＩは、新規受注やサービス在庫が急減するなか、47.1へと低下しました。製造

業ＰＭＩも低調ながら改善が見られます。第１四半期の労働市場の指標は、市場予想を下回りました。失業率

は4.0％から4.3％へと上昇し、当ファンドおよびＲＢＮＺの予想レンジである4.2％よりも悪化しました。余

剰生産能力を示す指標は、今後国内のインフレが鈍化することを示唆しています。雇用が予想外に縮小し、労

働参加率も低下していることから、労働需要が低迷するなか就業の断念を受けて就業率が低下したものとみ

られます。賃金の年間の伸び率は引き続き緩やかなものとなりましたが、今のところインフレ目標には届かな

い水準にあります。 

原則として、金利水準や各国のファンダメンタルズ（経済の基礎的条件）を考慮して投資を行なう方針です。

債券市況、為替市況、各国のファンダメンタルズなどの変化にあわせ、投資比率ならびに投資対象国（通貨

ベース）およびポートフォリオのデュレーションの変更を柔軟に検討する方針です。 

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。 

 

（日本高配当利回り株式マザーファンド） 

原則として高配当利回りの株式の中から、今後の配当成長が期待できる企業を選別し、インカムゲインとと

もにキャピタルゲインの獲得をめざしたポートフォリオを構築します。また、株式組入比率につきましては原

則として高位を維持する方針です。 

将来の市場環境の変動などにより、当該運用方針が変更される場合があります。 

 

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申しあげます。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○１万口当たりの費用明細 (2023年12月16日～2024年６月17日) 

項 目 
第240期～第245期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 49  0.556  (a)信託報酬＝作成期間の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (23)  (0.256)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (24)  (0.267)  運用報告書など各種書類の送付、口座内でのファンドの管理、購入後の情報 
提供などの対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 3)  (0.033)  運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 1   0.011   (b)売買委託手数料＝作成期間の売買委託手数料÷作成期間の平均受益権口数 
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 ） ( 0)  (0.003)   

 （ 投 資 信 託 証 券 ） ( 1)  (0.008)   

（c） そ の 他 費 用 0   0.004   (c)その他費用＝作成期間のその他費用÷作成期間の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） ( 0)  (0.002)  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 ） ( 0)  (0.002)  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 

 合 計 50   0.571    

作成期間の平均基準価額は、8,876円です。  

 
（注） 作成期間の費用（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）を作成期間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。 

（注） この他にファンドが投資対象とする投資先においても信託報酬等が発生する場合もあります。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

（参考情報） 

◯総経費率 

作成期間の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料および

有価証券取引税を除く。）を作成期間の平均受益権口数に作成期間の平均基準価額（１口当たり）

を乗じた数で除した総経費率（年率）は1.82％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） 「その他費用」には保管費用が含まれる場合があります。なお、「その他費用」の内訳は「１万口当たりの費用明細」にてご確認いただ

けますが、期中の費用の総額と年率換算した値は一致しないことがあります。 

（注） 各比率は、年率換算した値です。 

（注） 投資先ファンドとは、当ファンドが組み入れている投資信託証券（親投資信託を除く。）です。 

（注） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含み、投資先ファンドが支払った費用を含みません。 

（注） 当ファンドの費用と投資先ファンドの費用は、計上された期間が異なる場合があります。 

（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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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○売買及び取引の状況 (2023年12月16日～2024年６月17日) 

 

 

銘 柄 
第240期～第245期 

買 付 売 付 
口 数 金 額 口 数 金 額 

国 

内 

 口 千円 口 千円  
Nikko GNMA Fund 25,273,357 31,919 106,656,291 136,364  

サンケイリアルエステート投資法人 投資証券 － － 193 16,906  
ＳＯＳｉＬＡ物流リート投資法人 投資証券 5 584 － －  
日本アコモデーションファンド投資法人 投資証券 5 3,049 31 19,502  
産業ファンド投資法人 投資証券 72 9,204 10 1,391  
アドバンス・レジデンス投資法人 投資証券 16 4,983 31 10,211  
アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券 9 3,363 3 1,209  
ＧＬＰ投資法人 投資証券 28 3,499 85 10,655  
コンフォリア・レジデンシャル投資法人 投資証券 10 2,981 27 8,845  
日本プロロジスリート投資法人 投資証券 40 10,157 23 6,183  
積水ハウス・リート投資法人 投資証券 464 37,325 － －  
ラサールロジポート投資法人 投資証券 22 3,218 10 1,579  
スターアジア不動産投資法人 投資証券 390 22,827 － －  
三井不動産ロジスティクスパーク投資法人 投資証券 12 5,161 6 2,742  
三菱地所物流リート投資法人 投資証券 5 1,832 4 1,548  
アドバンス・ロジスティクス投資法人 投資証券 23 2,713 3 365  
日本ビルファンド投資法人 投資証券 16 9,332 3 1,845  
ジャパンリアルエステイト投資法人 投資証券 5 2,578 14 7,576  
日本都市ファンド投資法人 投資証券 64 5,928 86 8,039  
オリックス不動産投資法人 投資証券 52 8,295 118 19,043  
ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券 99 14,069 7 1,073  
インヴィンシブル投資法人 投資証券 100 6,367 345 21,819  
ＫＤＸ不動産投資法人 投資証券 28 4,146 13 2,001  
大和証券オフィス投資法人 投資証券 15 6,613 1 589  
 (        81) (     －)  

ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券 257 20,028 73 5,997  
大和証券リビング投資法人 投資証券 20 2,041 41 4,315  

合 計 
25,275,114 222,222 106,657,418 289,807  
(        81) (     －)  

 
（注） 金額は受け渡し代金。 

（注） ( )内は分割・償還等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。 

 

  

投資信託証券 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

 

銘 柄 
第240期～第245期 

設 定 解 約 
口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 
高金利先進国債券マザーファンド 7,637 21,345 27,925 79,789 

日本高配当利回り株式マザーファンド 1,358 5,017 13,968 49,189 
 
 
 

○株式売買比率 (2023年12月16日～2024年６月17日) 

 

項 目 
第240期～第245期 

日本高配当利回り株式マザーファンド 

(a) 当作成期中の株式売買金額 867,397千円 
(b) 当作成期中の平均組入株式時価総額 2,122,757千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.40   
 
（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 (2023年12月16日～2024年６月17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。 

 

○第一種金融商品取引業、第二種金融商品取引業又は商品取引受託業務を兼業している委託会社の自己取引状況 (2023年12月16日～2024年６月17日) 

 

 該当事項はございません。また委託会社に売買委託手数料は支払われておりません。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2023年12月16日～2024年６月17日) 

 

 該当事項はございません。 

 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○組入資産の明細 (2024年６月17日現在) 

 

銘 柄 
第239期末 第245期末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 口 口 千円 ％ 

Nikko GNMA Fund 1,034,837,759 953,454,825 1,275,436 35.4 

サンケイリアルエステート投資法人 投資証券 193 － － － 

ＳＯＳｉＬＡ物流リート投資法人 投資証券 124 129 14,835 0.4 

日本アコモデーションファンド投資法人 投資証券 74 48 30,720 0.9 

産業ファンド投資法人 投資証券 303 365 44,566 1.2 

アドバンス・レジデンス投資法人 投資証券 162 147 47,040 1.3 

アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券 122 128 46,912 1.3 

ＧＬＰ投資法人 投資証券 499 442 57,415 1.6 

コンフォリア・レジデンシャル投資法人 投資証券 86 69 21,700 0.6 

日本プロロジスリート投資法人 投資証券 373 390 97,539 2.7 

積水ハウス・リート投資法人 投資証券 － 464 35,913 1.0 

ラサールロジポート投資法人 投資証券 307 319 46,829 1.3 

スターアジア不動産投資法人 投資証券 － 390 23,127 0.6 

三井不動産ロジスティクスパーク投資法人 投資証券 146 152 65,512 1.8 

三菱地所物流リート投資法人 投資証券 111 112 42,056 1.2 

アドバンス・ロジスティクス投資法人 投資証券 273 293 34,867 1.0 

日本ビルファンド投資法人 投資証券 155 168 97,272 2.7 

ジャパンリアルエステイト投資法人 投資証券 172 163 82,641 2.3 

日本都市ファンド投資法人 投資証券 841 819 73,546 2.0 

オリックス不動産投資法人 投資証券 380 314 49,486 1.4 

ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券 439 531 75,508 2.1 

インヴィンシブル投資法人 投資証券 2,125 1,880 127,652 3.5 

ＫＤＸ不動産投資法人 投資証券 493 508 77,470 2.2 

大和証券オフィス投資法人 投資証券 74 169 47,252 1.3 

ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券 1,156 1,340 105,726 2.9 

大和証券リビング投資法人 投資証券 294 273 28,091 0.8 

合 計 1,034,846,661 953,464,438 2,649,116 73.6 
 
（注） 比率は、純資産総額に対する評価額の割合です。 

（注） 上記投資信託証券の「ＳＯＳｉＬＡ物流リート投資法人 投資証券」、「日本アコモデーションファンド投資法人 投資証券」、「産業ファ

ンド投資法人 投資証券」、「アドバンス・レジデンス投資法人 投資証券」、「アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券」、「日本

プロロジスリート投資法人 投資証券」、「ラサールロジポート投資法人 投資証券」、「スターアジア不動産投資法人 投資証券」、「三井

不動産ロジスティクスパーク投資法人 投資証券」、「アドバンス・ロジスティクス投資法人 投資証券」、「日本ビルファンド投資法人 投

資証券」、「ジャパンリアルエステイト投資法人 投資証券」、「日本都市ファンド投資法人 投資証券」、「オリックス不動産投資法人 投

資証券」、「ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券」、「インヴィンシブル投資法人 投資証券」、「ＫＤＸ不動産投資法人 投資証券」、

「大和証券オフィス投資法人 投資証券」、「ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券」につきましては、委託会社の利害関係人等

（投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される法人等）である三井住友信託銀行株式会社が投資法人の一般事務受託

会社等になっています。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

 

銘 柄 
第239期末 第245期末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

高金利先進国債券マザーファンド 207,388 187,100 564,181 

日本高配当利回り株式マザーファンド 94,495 81,886 296,108 
 
（注） 各親投資信託の2024年６月17日現在の受益権総口数は、以下の通りです。 

 ・高金利先進国債券マザーファンド 8,124,499千口 ・日本高配当利回り株式マザーファンド 578,685千口

 

○投資信託財産の構成 (2024年６月17日現在) 

項 目 
第245期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 1,275,436 35.3 

投資証券 1,373,679 38.0 

高金利先進国債券マザーファンド 564,181 15.6 

日本高配当利回り株式マザーファンド 296,108 8.2 

コール・ローン等、その他 107,580 2.9 

投資信託財産総額 3,616,984 100.0 
 
（注） 比率は、投資信託財産総額に対する割合です。 

（注） 高金利先進国債券マザーファンドにおいて、当作成期末における外貨建純資産（24,425,465千円）の投資信託財産総額（24,506,774千

円）に対する比率は99.7％です。 

（注） 外貨建資産は、当作成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アメリカドル=157.53円、1カ

ナダドル=114.69円、1ユーロ=168.64円、1イギリスポンド=199.87円、1ノルウェークローネ=14.77円、1オーストラリアドル=104.17円、

1ニュージーランドドル=96.66円。 

 

 

  

親投資信託残高 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第240期末 第241期末 第242期末 第243期末 第244期末 第245期末 

2024年１月15日現在 2024年２月15日現在 2024年３月15日現在 2024年４月15日現在 2024年５月15日現在 2024年６月17日現在 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 資産 3,665,301,110   3,581,480,414   3,547,628,215   3,618,067,504   3,668,504,699   3,616,984,188   

 コール・ローン等 92,657,432   99,139,613   65,902,925   113,531,481   87,740,830   87,022,721   

 投資信託受益証券(評価額) 1,276,930,153   1,263,806,418   1,219,948,919   1,268,072,803   1,293,596,237   1,275,436,519   

 投資証券(評価額) 1,401,068,200   1,324,296,900   1,384,304,400   1,366,665,900   1,394,378,000   1,373,679,500   

 高金利先進国債券マザーファンド(評価額) 555,988,060   555,686,526   541,777,605   543,111,747   573,170,823   564,181,732   

 日本高配当利回り株式マザーファンド(評価額) 318,953,410   306,689,867   299,901,035   306,185,602   302,442,342   296,108,257   

 未収入金 4,485,309   18,519,607   16,113,829   5,927,754   4,195,035   11,421,793   

 未収配当金 15,218,546   13,341,483   19,679,502   14,571,962   12,981,235   9,133,470   

 未収利息 －   －   －   255   197   196   

(B) 負債 7,555,552   16,109,349   15,972,267   31,588,733   7,690,309   18,514,621   

 未払金 －   6,861,072   －   23,511,973   －   10,943,779   

 未払収益分配金 4,139,107   4,095,778   4,050,301   4,031,462   4,014,788   3,982,187   

 未払解約金 29,999   1,757,188   8,819,816   668,817   389,807   100   

 未払信託報酬 3,372,951   3,381,796   3,089,798   3,363,039   3,272,633   3,574,269   

 未払利息 10   2   2   －   －   －   

 その他未払費用 13,485   13,513   12,350   13,442   13,081   14,286   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 3,657,745,558   3,565,371,065   3,531,655,948   3,586,478,771   3,660,814,390   3,598,469,567   

 元本 4,139,107,444   4,095,778,617   4,050,301,834   4,031,462,136   4,014,788,800   3,982,187,773   

 次期繰越損益金 △  481,361,886   △  530,407,552   △  518,645,886   △  444,983,365   △  353,974,410   △  383,718,206   

(D) 受益権総口数 4,139,107,444口 4,095,778,617口 4,050,301,834口 4,031,462,136口 4,014,788,800口 3,982,187,773口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 8,837円 8,705円 8,719円 8,896円 9,118円 9,036円 
 

（注） 当ファンドの第240期首元本額は4,169,597,207円、第240～245期中追加設定元本額は9,789,787円、第240～245期中一部解約元本額は

197,199,221円です。 

（注） １口当たり純資産額は、第240期0.8837円、第241期0.8705円、第242期0.8719円、第243期0.8896円、第244期0.9118円、第245期0.9036

円です。 

（注） 2024年６月17日現在、純資産総額は元本額を下回っており、その差額は383,718,206円です。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○損益の状況 

項 目 
第240期 第241期 第242期 第243期 第244期 第245期 

2023年12月16日～ 
2024年１月15日 

2024年１月16日～ 
2024年２月15日 

2024年２月16日～ 
2024年３月15日 

2024年３月16日～ 
2024年４月15日 

2024年４月16日～ 
2024年５月15日 

2024年５月16日～ 
2024年６月17日 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 配当等収益 9,119,022   5,318,708   10,520,361   3,690,756   4,136,229   7,648,854   

 受取配当金 9,119,572   5,319,063   10,520,539   3,684,896   4,131,156   7,643,025   

 受取利息 －   －   －   5,865   5,073   5,829   

 支払利息 △        550   △        355   △        178   △          5   －   －   

(B) 有価証券売買損益 95,707,756   △ 52,024,780   2,391,380   74,926,193   92,292,364   △ 32,783,069   

 売買益 98,078,630   32,789,967   37,734,965   77,985,250   96,705,518   43,182,188   

 売買損 △  2,370,874   △ 84,814,747   △ 35,343,585   △  3,059,057   △  4,413,154   △ 75,965,257   

(C) 信託報酬等 △  3,386,436   △  3,395,309   △  3,102,148   △  3,376,481   △  3,285,714   △  3,588,555   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 101,440,342   △ 50,101,381   9,809,593   75,240,468   93,142,879   △ 28,722,770   

(E) 前期繰越損益金 △202,009,504   △103,455,466   △155,725,326   △149,177,217   △ 77,580,553   11,540,229   

(F) 追加信託差損益金 △376,653,617   △372,754,927   △368,679,852   △367,015,154   △365,521,948   △362,553,478   

 (配当等相当額) (   75,631,177)  (   74,902,700)  (   74,133,746)  (   73,850,859)  (   73,608,530)  (   73,070,996)  

 (売買損益相当額) (△452,284,794)  (△447,657,627)  (△442,813,598)  (△440,866,013)  (△439,130,478)  (△435,624,474)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △477,222,779   △526,311,774   △514,595,585   △440,951,903   △349,959,622   △379,736,019   

(H) 収益分配金 △  4,139,107   △  4,095,778   △  4,050,301   △  4,031,462   △  4,014,788   △  3,982,187   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △481,361,886   △530,407,552   △518,645,886   △444,983,365   △353,974,410   △383,718,206   

 追加信託差損益金 △376,653,617   △372,754,927   △368,679,852   △367,015,154   △365,521,948   △362,553,478   

 (配当等相当額) (   75,631,533)  (   74,903,039)  (   74,134,044)  (   73,851,320)  (   73,608,838)  (   73,071,303)  

 (売買損益相当額) (△452,285,150)  (△447,657,966)  (△442,813,896)  (△440,866,474)  (△439,130,786)  (△435,624,781)  

 分配準備積立金 155,869,081   153,806,833   157,258,521   161,513,703   162,656,028   163,220,703   

 繰越損益金 △260,577,350   △311,459,458   △307,224,555   △239,481,914   △151,108,490   △184,385,431   
 

（注） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は各期末の評価換えによるものを含みます。 

（注） 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。 

（注） 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。

（注） 親投資信託の信託財産の運用の指図に係る権限の全部又は一部を委託するために要した費用のうち、2023年12月16日～2024年６月17日

の期間に当ファンドが負担した費用は706,597円です。 

（注） 分配金の計算過程（2023年12月16日～2024年６月17日）は以下の通りです。 

項 目 
2023年12月16日～ 
2024年１月15日 

2024年１月16日～ 
2024年２月15日 

2024年２月16日～ 
2024年３月15日 

2024年３月16日～ 
2024年４月15日 

2024年４月16日～ 
2024年５月15日 

2024年５月16日～ 
2024年６月17日 

a. 配当等収益(経費控除後) 11,040,428円 3,613,239円 9,158,036円 9,047,036円 5,852,643円 5,836,680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 0円 0円 0円 0円 0円 

c. 信託約款に定める収益調整金 75,631,533円 74,903,039円 74,134,044円 73,851,320円 73,608,838円 73,071,303円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 148,967,760円 154,289,372円 152,150,786円 156,498,129円 160,818,173円 161,366,210円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 235,639,721円 232,805,650円 235,442,866円 239,396,485円 240,279,654円 240,274,193円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 569円 568円 581円 593円 598円 603円 

g. 分配金 4,139,107円 4,095,778円 4,050,301円 4,031,462円 4,014,788円 3,982,187円 

h. 分配金(１万口当たり) 10円 10円 10円 10円 10円 10円 

 

上記各資産の評価基準及び評価方法、また収益及び費用の計上区分等については、法律及び諸規則に基づき、一般に公正妥当と認められる

企業会計の基準に準拠して評価計上し処理しています。 
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利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型 

○分配金のお知らせ  

 第240期 第241期 第242期 第243期 第244期 第245期 

１万口当たり分配金（税込み） 10円 10円 10円 10円 10円 10円 
 
 
 

○お知らせ 

 

 2023年12月16日から2024年６月17日までの期間に実施いたしました約款変更はございません。 

 

 

 

約款変更について 

当ファンドの主要投資対象先の直近の運用状況について、法令および諸規則に基づき、 

次ページ以降にご報告申しあげます。 



種類・項目 Nikko GNMA Fund（ニッコー・ジニーメイ・ファンド）
ケイマン籍円建外国投資信託

運用の基本方針
基本方針 ・ ブルームバーグＧＮＭＡインデックス（円換算ベース）*をベンチマークとし、これを上回る投資

成果をめざしつつ、高い水準のインカムゲインを獲得することをめざします。
＊ 「Bloomberg」およびブルームバーグＧＮＭＡインデックス（円換算ベース）は、ブルームバーグ・
ファイナンス・エル・ピーおよび同インデックスの管理者であるブルームバーグ・インデック
ス・サービス・リミテッドをはじめとする関連会社（以下、総称して「ブルームバーグ」）のサー
ビスマークであり、Nikko GNMA Fund（ニッコー・ジニーメイ・ファンド）の管理会社（日興Ａ
Ｍグローバル・ケイマン・リミテッド）による特定の目的での使用のために使用許諾されていま
す。ブルームバーグは当該ファンドの管理会社とは提携しておらず、また、当該ファンドを承
認、支持、レビュー、推奨するものではありません。ブルームバーグは、当該ファンドに関連
するいかなるデータもしくは情報の適時性、正確性、または完全性についても保証しません。

主な投資対象 ・ 短期、中期、長期の米国国債ならびに政府抵当金庫、連邦抵当金庫、連邦住宅貸付抵当公社、
その他の連邦機関の発行する米国エージェンシー・モーゲージ担保パス・スルー証券、または
上記機関の保証する証券（不動産担保共同出資を含みます。）、現先取引（レポ取引）を主要投資対
象とします。

投資方針 ・米ドル建ての投資適格債券に投資を行ない、組入比率は原則高位を維持します。
・ 純資産総額の80％以上をジニーメイ・パス・スルー証券に投資します。
・ 単一発行体の組入れは、信託財産の純資産総額の20％を上限としますが、米国国債ならびにジ
ニーメイ・パス・スルー証券についてはこの限りではありません。組入れ後の比率が信託財産
の純資産総額の20％を超える場合の追加組入れは行ないません。

・原則として、為替ヘッジを行ないません。
※ 市況動向や資金動向その他の要因によっては、上記の運用方針に従った運用ができない場合が
あります。

主な投資制限 ・純資産総額の50％以上を有価証券に投資します。
・原則として、借入れは行ないません。

収益分配 毎月、原則として利子収入および売買益から分配を行なう方針です。
ファンドに係る費用
信託報酬など 純資産総額に対し年率0.5％以内（国内における消費税等相当額はかかりません。）
申込手数料 ありません。
信託財産留保額 ありません。
その他の費用など 事務管理費用、資産の保管費用、有価証券売買時の売買委託手数料、設立に係る費用、法律顧問

費用、監査費用、信託財産に関する租税など。
その他
投資顧問会社 日興アセットマネジメント ヨーロッパ リミテッド
管理会社 日興ＡＭグローバル・ケイマン・リミテッド
信託期間 2153年11月12日
決算日 原則として、毎年12月31日
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