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2025年９月１日、日興アセットマネジメント株式会社は 
「アモーヴァ・アセットマネジメント株式会社」に社名変更します。 
社名変更後URL : www.amova-am.com 

 

 

 
 

 
 

 
 

  

 

  

 
 

運用報告書（全体版） 
第252期（決算日 2025年１月15日）第254期（決算日 2025年３月17日）第256期（決算日 2025年５月15日）

第253期（決算日 2025年２月17日）第255期（決算日 2025年４月15日）第257期（決算日 2025年６月16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、2025年６月16日に第257期の決
算を行ないましたので、第252期から第257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 
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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 

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 

246期(2024年７月16日) 9,165 10 1.5 8.5 15.2 73.6 3,501 

247期(2024年８月15日) 8,871 10 △3.1 8.6 15.1 73.2 3,371 

248期(2024年９月17日) 8,781 10 △0.9 8.3 15.2 73.5 3,328 

249期(2024年10月15日) 8,819 10 0.5 8.4 15.2 73.6 3,328 

250期(2024年11月15日) 8,842 10 0.4 8.2 15.0 73.3 3,309 

251期(2024年12月16日) 8,730 10 △1.2 8.4 15.2 73.6 3,243 

252期(2025年１月15日) 8,736 10 0.2 8.3 15.0 73.9 3,235 

253期(2025年２月17日) 8,789 10 0.7 8.3 15.1 73.6 3,214 

254期(2025年３月17日) 8,735 10 △0.5 8.5 15.3 73.4 3,183 

255期(2025年４月15日) 8,555 10 △1.9 8.7 15.4 72.5 3,080 

256期(2025年５月15日) 8,753 10 2.4 8.4 15.1 73.6 3,135 

257期(2025年６月16日) 8,878 10 1.5 8.2 14.7 74.1 3,174 
 

（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252期 

(期  首) 円 ％ ％ ％ ％ 

2024年12月16日 8,730 － 8.4 15.2 73.6 

12月末 8,879 1.7 8.5 15.1 73.6 

(期  末)      

2025年１月15日 8,746 0.2 8.3 15.0 73.9 

第253期 

(期  首)      

2025年１月15日 8,736 － 8.3 15.0 73.9 

１月末 8,896 1.8 8.4 14.9 73.1 

(期  末)      

2025年２月17日 8,799 0.7 8.3 15.1 73.6 

第254期 

(期  首)      

2025年２月17日 8,789 － 8.3 15.1 73.6 

２月末 8,813 0.3 8.3 14.9 74.0 

(期  末)      

2025年３月17日 8,745 △0.5 8.5 15.3 73.4 

第255期 

(期  首)      

2025年３月17日 8,735 － 8.5 15.3 73.4 

３月末 8,830 1.1 8.3 15.2 73.4 

(期  末)      

2025年４月15日 8,565 △1.9 8.7 15.4 72.5 

第256期 

(期  首)      

2025年４月15日 8,555 － 8.7 15.4 72.5 

４月末 8,657 1.2 9.2 15.6 71.6 

(期  末)      

2025年５月15日 8,763 2.4 8.4 15.1 73.6 

第257期 

(期  首)      

2025年５月15日 8,753 － 8.4 15.1 73.6 

５月末 8,768 0.2 8.6 15.1 72.9 

(期  末)      

2025年６月16日 8,888 1.5 8.2 14.7 74.1 
 

（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 (2024年12月17日～2025年６月16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（2024年12月16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、米国と世界各国・地域との関税交渉が進む期待感から投資家のリスク回避姿勢が後退した

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などが債券資産

の値上がり要因となる一方、債券市場のボラティリティ（変動性）が高まったことなどは値下がり要因となり

ました。また、都心部オフィスの空室率の低下傾向が続いたことに加え平均賃料が上昇したことなどが国内不

動産投資信託の値上がり要因となりました。 

 

作成期間中の基準価額等の推移 



品 名：90002_940445_257_03_利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型_1066557.docx 

日 時：2025/7/25 15:49:00 

ページ：4 

 

－ 4 － 

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上昇しました。 

日銀が利上げを続ける意向を示し国内金利の先高観が強まったことや、米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）

が今後の追加利下げについて慎重な姿勢を示したことなどがＲＥＩＴ価格の重しとなったものの、都心部オ

フィスの空室率の低下傾向が続いたことに加え平均賃料が上昇したこと、国内株式市場が底堅く推移したこ

となどがＲＥＩＴ価格の支援材料となり、東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）は上昇しました。 

 

（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、プラス・リターン（現地通貨ベース）となりましたが、ボラティリティが

やや高まりました。過去１年で見るとパフォーマンスは上昇したものの、米国の大統領選挙を控えてボラティ

リティが高まり、トランプ氏が大統領に就任する可能性が高まると2024年10月のパフォーマンスに打撃とな

りました。ＦＲＢによる政策の正常化が順調に進んでいるとの認識やトランプ氏の税制・関税政策に対する懸

念が顕在化しないだろうとの見方が市場で広がると、選挙後の数週間にパフォーマンスは回復に転じました。 

当期間は、様々な経済的・地政学的要因を受けて利回りが大きく変動し、投資家心理に影響をもたらすなど、

債券市場は複数の困難な状況に見舞われました。2025年に入ると、米国が、カナダやメキシコに対して、また

鉄鋼やアルミニウムに25％の関税を課し、中国に対する追加関税を10％から20％へと引き上げたほか、４月２

日に相互関税を発表したことを受けて、市場は世界的に非常に動揺した動きを見せました。また、米国の財政

状況を巡る懸念が強まると、ポジティブな動向は後退し始めました。 

 

（債券市況） 

米国の大統領選挙でトランプ氏が再選されたことを受けて、2024年の終盤に政治リスクが再び高まりまし

た。当初、市場は規制緩和や税制改革への期待から上昇しました。しかし、米国政権が貿易を巡る緊張を再燃

させると、投資家心理は急速に悪化しました。ＦＲＢが今後の利下げについて慎重な姿勢を示したことにより

不透明感が強まりました。 

2025年第１四半期は、地政学的リスクの高まりや貿易政策の急速な進展を受けてボラティリティが高まり

ました。１月下旬からトランプ米政権が一連の全面的な関税引き上げを実施したことを受けて、市場は動揺を

見せました。カナダやメキシコの製品に当初25％の関税が課された後も、底堅い経済指標や投資家の楽観的な

見方を受けてＳ＆Ｐ500種指数は２月19日に過去最高水準を更新しましたが、一連の関税引き上げが拡大する

なか、株式市場は軟調に推移しました。 

主な焦点となったのは、中国製品に対する20％の追加関税（３月４日）、鉄鋼やアルミニウムに対する25％

の関税（３月12日）、そして「解放の日」と称され広く混乱を招いた４月２日の大規模な相互関税の発表でし

た。新たな貿易体制では、米国へのすべての輸入品に10％の一律関税が導入されました。 

米国と中国の貿易摩擦は激化し、５月に米国政権が相互関税の実施を90日間停止して交渉期間を設けたこ

とから、市場には一時的に安心感が広がりました。これに加えて、経済指標が世界的に改善したことや一部の

関税が引き下げられると、リスク資産は急速に回復しました。５月のＳ＆Ｐ500種指数のリターンは６％強と

なり、過去18ヵ月で最も良好な月間パフォーマンスとなりました。また、信用スプレッド（利回り格差）は大

幅に縮小しました。 

米国の株式市場は上昇したものの、米国国債は財政に対する懸念からパフォーマンスが劣後しました。格付

け会社ムーディーズによる米国の格下げや税制措置を巡る議論を受けてイールドカーブ（利回り曲線）はス

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 

ティープ化し、30年物の利回りは５％を突破した後、５月末に4.93％となりました。米国以外でも世界の債券

市場は下落し、日本の長期利回りが数十年ぶりの高水準をつけ、ドイツの30年物利回りは同月末に2.98％に達

しました。 

トランプ米大統領が欧州連合（ＥＵ）からの輸入品に対して50％の関税賦課を提案すると、ボラティリティ

は５月下旬に再び高まりました。この関税は、６月１日に発動される予定でしたが、その後７月９日に延期さ

れました。米国の国際貿易裁判所が、トランプ政権が賦課する関税の多く、特にカナダ、メキシコ、中国に対

する関税は国際緊急経済権限法（ＩＥＥＰＡ）の法的枠を超えているとの判決を下し、一時的な猶予期間が生

まれました。この判決によって当初はリスクセンチメントが和らいだものの、政権側が上訴し米国連邦控訴裁

判所が貿易裁判所の判決の効力を一時停止させると関税は維持されたため、市場の安心感は一時的なものと

なりました。 

 

（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。 

期間の初めから2025年４月上旬にかけては、米国大統領がテレビ番組のインタビューで米国関税政策の影

響による景気後退の可能性を否定しなかったことや、米国政権による相互関税の詳細発表を受けた世界的な

景気減速への不安感から投資家のリスク回避の動きが強まり、また中国政府が対抗措置を発表するなど貿易

摩擦の激化が懸念されたことなどから、ＴＯＰＩＸは下落しました。４月中旬から期間末にかけては、米国と

世界各国・地域との関税交渉が進む期待感から投資家のリスク回避姿勢が後退したことや、米国と中国が相互

に課した追加関税を大幅に引き下げることで合意し世界景気の悪化懸念の後退を受けて内需関連株が幅広く

買われたこと、米国の大手半導体企業の好決算などを背景に国内のハイテク関連株が堅調な動きとなったこ

となどが株価の支援材料となり、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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（高金利先進国債券マザーファンド） 

期間中、当ファンドは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。こうした戦略的

なポジションは、主要中央銀行は積極的な利上げサイクルを概ね終了している、という我々の考えを反映した

ものです。今後については、世界の経済活動がより大幅に減速し、中期的には金利低下の余地が出てくると予

想しています。当ファンドでは先進国の中央銀行は緩やかな政策金利引き下げを継続すると予想していまし

たが、利下げのペースは各国のインフレ動向により異なってくるでしょう。 

2025年の初めには、先行きの政策乖離の見通しを踏まえ、ニュージーランドドルへの配分を、特に対オース

トラリアドルで増やしました。ニュージーランド準備銀行（ＲＢＮＺ）については緩和サイクルの終盤近くに

あるとの見方をしていた一方、オーストラリア準備銀行（ＲＢＡ）は序盤にあるように思われました。こうし

た政策の乖離が、ニュージーランドドルがオーストラリアドルをアウトパフォームするという我々の見方の

背景となっています。 

足元では、アメリカドルへのエクスポージャーを減らしてイギリスポンドを増やしました。市場参加者がア

メリカドル独歩高の持続性および米国経済例外主義のストーリーについて疑問を持ち始めたことがその背景

にあります。こうした現在進行中の状況変化がさらなるアメリカドル安につながり、イギリスポンドへの再配

分という決断の支援材料となりました。 

 

（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」、「銀行業」、「電気機器」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。 

 

  

当ファンドのベンチマークとの差異 
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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252期 第253期 第254期 第255期 第256期 第257期 

2024年12月17日～ 
2025年１月15日 

2025年１月16日～ 
2025年２月17日 

2025年２月18日～ 
2025年３月17日 

2025年３月18日～ 
2025年４月15日 

2025年４月16日～ 
2025年５月15日 

2025年５月16日～ 
2025年６月16日 

当期分配金 10  10  10  10  10  10  

(対基準価額比率) 0.114％ 0.114％ 0.114％ 0.117％ 0.114％ 0.113％ 

 当期の収益 10  10  10  10  10  10  

 当期の収益以外 －  －  －  －  －  －  

翌期繰越分配対象額 652  655  667  675  681  687   
（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。 

 

  

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国内の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、トランプ米大統領が相互関税について、報復措置を取らない国や地域に対しては適用を90日間停

止したことや、2025年５月に米国と英国が関税交渉における合意を表明するなど、各国・地域との関税交渉に

小幅な進展が見られました。米国と中国の関税交渉に関しては、両国は５月に報復関税の上乗せ分を大幅に引

き下げるとともに、残りの上乗せ分についても90日間停止することに合意しました。こうした状況に加えて、

韓国や日本、インドとの関税交渉が前進していることも、市場の緊張緩和に寄与しています。一方で、大手格

付け会社は、米国政府の財政赤字の拡大に対する懸念を理由に、米国の信用格付けを最上位から１段階引き下

げました。同じような時期に、トランプ米大統領が「一つの大きく美しい法案」と名付けた大型減税法案が米

下院において僅差で可決され、上院での修正協議に付されています。同法案により、米国の債務が膨れ上がる

との懸念や将来的にこれらの減税措置を恒久化する可能性に対して市場が反応し、債券利回りが世界的に上

昇しました。米国国際貿易裁判所は、相互関税や追加関税について、「大統領の権限を越えている」として差

し止めを命じましたが、トランプ米政権は判決を不服として控訴し、米国連邦巡回区控訴裁判所が差し止め命

令を一時停止したことで、当該関税措置は当面継続されます。また、トランプ米大統領はＥＵに対する関税を

50％に引き上げることや、鉄鋼・アルミニウム製品に対する追加関税を25％から50％に引き上げることを表明

しています。明るい材料としては、トランプ米大統領がＦＲＢのパウエル議長を解任するつもりはないと発言

したことや、中国との関税交渉に前向きな進展が見られたことです。パウエル議長は、トランプ米大統領が発

表した関税の引き上げが想定よりも大きいとの認識を示した一方、長期的なインフレ期待の抑制に向けた

ＦＲＢの方針を改めて表明しました。トランプ米大統領の関税政策や米国の財政状況に対する懸念の高まり

を背景にＦＲＢの利下げに対する期待は後退しているものの、市場では、2025年中に追加利下げが実施される

ことが予想されています。 

2025年下半期の米国の資産担保証券（ＭＢＳ）市場の見通しについては、慎重ながらも前向きな見方をして

います。ＭＢＳ市場は現在、ＦＲＢの金利の道筋や、米国政府の財政収支見通し、さらに銀行の自己資本規制

「バーゼル３」の最終化、住宅ローン大手の連邦住宅抵当公社（ファニーメイ）と連邦住宅貸付抵当公社（フ

レディマック）など米国政府支援機関（ＧＳＥ）の改革などの規制動向を含む、米国政府の政策を巡る不確実

性という向かい風に直面していますが、2026年にかけて状況は改善すると見込まれています。ＦＲＢの金利政

策を中心に米国の政策がより明確になるのに伴ない、米国国債イールドカーブのブルスティープ化への期待

に下支えされ、ＭＢＳに対する需要が拡大する可能性が高いとみています。投資家の選好は、ＭＢＳ市場の質

の高いセグメントに集中しています。住宅市場自体は堅調に推移し、住宅販売と住宅価格は2025年の年初来で
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増加しており、ＭＢＳへの基本的な投資環境を下支えしています。ＧＳＥ改革は依然としてヘッドラインリス

ク（メディアによる報道や情報の公開が投資の価値や企業の評判に影響を与える潜在的なリスク）となってい

ますが、政府保証なしに市場に混乱を引き起こす形でＧＳＥが政府管理下から離脱する可能性は低いと考え

られています。こうした状況から、エージェンシーＭＢＳ市場で短期的にボラティリティが高まる可能性は低

いという見方をしています。 

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。 

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、トランプ米大統領がいわゆる「解放の日」に発表した相互関税について、報復措置を取らない国

や地域に対しては適用を90日間停止したことや、2025年５月に米国と英国が関税交渉における合意を表明す

るなど、５月に入り各国・地域との関税交渉に小幅な進展が見られました。米国と中国の関税交渉に関しては、

「解放の日」の相互関税の発表後、報復関税の応酬が激化し、両国間の貿易が事実上停止していたことを受け

て、両国は５月に報復関税の上乗せ分を大幅に引き下げるとともに、残りの上乗せ分についても90日間停止す

ることに合意し、米国の中国に対する関税率は30％に、中国の米国に対する関税率は10％になりました。こう

した状況に加えて、韓国や日本、インドとの関税交渉が前進していることも、市場の緊張緩和に寄与していま

す。一方で、米国の財政状況に対する懸念が高まるなかで、米国経済の前向きな勢いは徐々に失われています。

大手格付け会社は、米国政府の財政赤字の拡大に対する懸念を理由に、米国の信用格付けを最上位から１段階

引き下げました。同じような時期に、トランプ米大統領が「一つの大きく美しい法案」と名付けた大型減税法

案が米下院において僅差で可決され、上院での修正協議に付されています。下院で可決された法案には、第１

次トランプ政権時の減税の延長、チップ収入や時間外労働に対する賃金への免税措置などが盛り込まれてお

り、その財源として歳出削減や新規国債発行が想定されています。同法案により、米国の債務が膨れ上がると

の懸念や将来的にこれらの減税措置を恒久化する可能性に対して市場が反応し、債券利回りが世界的に上昇

しました。 

米国国際貿易裁判所は、相互関税やフェンタニルなどの薬物流入を理由とした一部の国への追加関税につ

いて、「大統領の権限を越えている」として差し止めを命じましたが、トランプ政権は判決を不服として控訴

し、米国連邦巡回区控訴裁判所が米国国際貿易裁判所の差し止め命令を一時停止したことで、当該関税措置は

当面継続されます。また、トランプ米大統領はＥＵに対する関税を50％に引き上げることや、鉄鋼・アルミニ

ウム製品に対する追加関税を25％から50％に引き上げることを表明しています。明るい材料としては、トラン

プ米大統領がＦＲＢのパウエル議長を解任するつもりはないと発言したことや、中国との関税交渉に前向き

な進展が見られたことが挙げられます。パウエル議長は、トランプ米大統領が発表した関税の引き上げが想定

よりも大きいとの認識を示した一方、長期的なインフレ期待の抑制に向けたＦＲＢの方針を改めて表明しま

した。トランプ米大統領の関税政策や米国の財政状況に対する懸念の高まりを背景にＦＲＢの利下げに対す

る期待は後退しているものの、市場では、2025年中に追加利下げが実施されることが予想されています。 

英国では、米国やＥＵ、インドとの貿易協定の締結を発表しました。これらの貿易協定は対象範囲が限定さ

れていますが、今後数年間にわたり英国の国内総生産（ＧＤＰ）成長率にプラスに寄与することが見込まれて

います。ＥＵとの合意は特に重要なものであり、英国とＥＵの関係改善を示すとともに、食品基準や人の移動

に関する将来的な協定の締結などの可能性を開くものとなります。米国との貿易協定には、米国への自動車輸

出において年間10万台までは関税率を10％に引き下げることや、農業市場の開放の見返りに鉄鋼・アルミニウ

ム製品に対する米国の追加関税を０％にすることなどが盛り込まれています。インドとの貿易協定には、自動
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車や化粧品、農産物、アルコール飲料など特定の製品に対する関税を段階的に引き下げる措置や、インドから

英国に一時的に派遣される労働者に対して、英国の社会保険料の支払いが３年間免除される措置などが盛り

込まれています。今後数年間の各省庁の歳出計画を示すことになる、2025年６月に予定されている歳出見直し

の発表に先立って、市場の関心は英国の財政政策に移っていますが、当該の貿易協定が予算に及ぼす影響はご

くわずかであると思われます。英国政府は、財政余力を回復させるために、2028年度以降の所得税の課税基準

額の凍結を発表する可能性があります。一方で、冬季燃料手当の削減を一部撤回する計画や２人目以降の児童

手当制限を撤廃する計画は、財政余地をさらに縮小させる可能性があります。英国経済は回復基調にあり、

2025年第１四半期のＧＤＰ成長率の速報値は前期比0.7％増となりました。今後は、財政や貿易に関するショッ

クの影響を受け、英国のＧＤＰ成長率は2025年末までに減速する可能性が高いとみていますが、消費者信頼感

の改善などにより消費支出の拡大が後押しされる可能性があります。４月のコア消費者物価指数（ＣＰＩ）と

サービス価格の上昇率は予想外に上振れしました。この背景には、エネルギー・水道料金の引き上げや国民保

険料の事業者負担分の価格転嫁などいくつかの要因があります。インフレの上昇と継続的な賃金上昇を背景

に、イングランド銀行（ＢＯＥ）は今後の金融政策の見通しについて慎重な姿勢を維持しています。市場では、

2025年内に追加利下げが実施されることが予想されています。 

ノルウェーでは、欧州の多くの中央銀行が2024年にハト派（景気に対して弱気）的な姿勢に転じるなか、ノ

ルウェー銀行（中央銀行）は比較的タカ派（景気に対して強気）的な姿勢を維持してきました。ノルウェー銀

行は2025年５月の金融政策決定会合で政策金利を4.50％に据え置くことを決定しました。政策金利の据え置

きは、2023年12月以降11会合連続となります。ノルウェー銀行は、インフレ率はピーク水準から低下している

ものの、依然として目標の２％を上回っていると改めて強調しました。また、合理的な期間内にインフレ率を

目標付近まで低下させるために金融政策は抑制的であるべきだと主張しています。加えて、世界的な貿易摩擦

や自国通貨ノルウェークローネ安を、政策金利の見通しを異なる方向に引き込むリスク要因として挙げ、今後

の金融政策の見通しを巡る不確実性の高まりを指摘しました。足元のインフレ指標はノルウェー銀行の慎重

な姿勢の妥当性を裏付ける内容となっています。４月のＣＰＩの上昇率は前年同月比2.5％となり、前月から

小幅に減速しました。一方で、コアＣＰＩの上昇率は前年同月比3.0％と高止まりしており、基調的な物価上

昇圧力が継続していることが示唆されています。経済活動では、ノルウェー経済は顕著な底堅さを見せていま

す。ノルウェー本土の2025年第１四半期のＧＤＰ成長率は前期比1.0％増となり、2022年第２四半期以降で最

も力強い伸びを示しました。この要因には、高い貯水率による発電量の増加や堅調な小売売上高などがありま

す。こうした勢いがあるにもかかわらず、ノルウェー銀行は慎重な姿勢を維持しています。ノルウェー銀行は

2025年中に政策金利を引き下げる可能性を示唆していますが、利下げのタイミングは今後の経済指標次第と

なるでしょう。次回の金融政策決定会合は６月に開催予定となっており、次回会合では最新のＧＤＰ成長率予

測が発表される予定です。 

オーストラリアでは、ＲＢＡが2025年５月の金融政策決定会合で政策金利を0.25％引き下げて3.85％にす

ることを決定しました。今回の利下げは、現在の金融緩和サイクルで２回目となり、インフレ率が減速するな

かで、トランプ米大統領の関税政策による貿易摩擦の激化などを受けた世界的な不確実性の高まりへの対応

を反映しています。ＲＢＡはディスインフレが順調に進行しているという認識を示した一方、外部リスクや国

内景気の勢いが不安定であることを踏まえ、慎重かつデータに基づいた政策決定が適切であると強調してい

ます。４月のＣＰＩの上昇率は前年同月比2.4％と前月から横ばいとなり、引き続きＲＢＡの目標である２～

３％の範囲内で推移しています。一方で、コアＣＰＩの指標であるＣＰＩトリム平均値の上昇率は前年同月比

2.8％と前月から加速し、基調的な物価上昇圧力の継続を浮き彫りにしています。オーストラリアの経済成長

は鈍化しており、2025年第１四半期のＧＤＰ成長率は前期比で0.2％増、前年同期比で1.3％増となりました。

こうしたマクロ経済の逆風にもかかわらず、労働市場は比較的安定して推移しています。４月の失業率は4.1％

と前月から横ばいとなり、雇用の継続的な底堅さを示しています。さらに、オーストラリアの公正労働委員会
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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 

が７月から全国最低賃金を引き上げると決定したことで、家計所得が下支えされることになり、生活費上昇圧

力が継続するなかで、消費に適度な緩和をもたらす可能性があります。市場では、2025年の残りの期間に複数

回の追加利下げを予想しており、インフレ動向や外部リスクの展開次第では、2026年も追加利下げが実施され

ることを予想しています。 

ニュージーランドでは、ＲＢＮＺが2025年５月の金融政策決定会合で、政策金利を0.25％引き下げて3.25％

にすることを決定しました。今回の利下げは2024年８月以降、６会合連続となりました。現在の緩和サイクル

では累計2.25％の利下げが実施されており、これは内需の軟化や、米国による新たな貿易政策から生じている

世界的な逆風に対処しようとするＲＢＮＺの継続的な取り組みを反映しています。ＲＢＮＺは金融緩和姿勢

を維持していますが、データに基づいた政策決定を強調しており、現在の緩和サイクルの一時停止の可能性も

示唆しています。2025年第１四半期のＣＰＩの上昇率は前年同期比2.5％となり、前四半期から小幅に加速し

ていますが、ＲＢＮＺの目標である１～３％の範囲内にとどまっています。しかし、ＲＢＮＺは依然として経

済成長見通しに対する下振れリスクを強調しており、輸出や投資の重しとなる潜在的な要因として、アジアを

中心とした世界的な需要の低迷や貿易摩擦の継続を挙げています。労働市場は弱い状態が続いており、2025年

第１四半期の失業率は前四半期から横ばいの5.1％となり、コロナ禍以来の高水準となっています。一方で、

同期間の賃金の伸びは前期比0.4％増となり、前四半期から減速しました。５月に発表された経済活動指標は

強弱入り混じった内容となっています。４月の製造業購買担当者景気指数（ＰＭＩ）は53.9となり前月から上

昇し、４ヵ月連続で景気拡大・縮小の分かれ目となる50を上回っています。製造業ＰＭＩの構成要素である新

規受注や雇用が上昇しており、製造業セクターの経済活動が徐々に安定化していることが示されています。一

方、４月のサービス業ＰＭＩは48.5と前月から低下して、2024年12月以来の低水準を記録するなど、サービス

業セクターの経済活動の縮小が継続していることが示唆されています。 

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。 

 

（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 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

項 目 
第252期～第257期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 48  0.548  (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 ） (22)  (0.252)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (23)  (0.263)  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 4   0.041   (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 ） ( 3)  (0.039)   

（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)  (0.001)  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 52   0.593    

作成期間の平均基準価額は、8,807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1.86％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 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

 

 

銘 柄 
第252期～第257期 

買 付 売 付 
口 数 金 額 口 数 金 額 

国 

内 

 口 千円 口 千円  
Nikko GNMA Fund 48,884,878 60,614 20,048,047 24,798  

ＳＯＳｉＬＡ物流リート投資法人 投資証券 － － 124 13,120  
日本アコモデーションファンド投資法人 投資証券 － － 45 26,422  
産業ファンド投資法人 投資証券 25 2,896 378 43,673  
アドバンス・レジデンス投資法人 投資証券 － － 139 40,980  
アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券 122 29,680 10 3,384  
 (       398) (     －)  

ＧＬＰ投資法人 投資証券 580 71,068 378 46,770  
コンフォリア・レジデンシャル投資法人 投資証券 － － 67 18,424  
日本プロロジスリート投資法人 投資証券 669 71,750 231 54,178  
 (       228) (     －)  

星野リゾート・リート投資法人 投資証券 156 36,887 － －  
ヒューリックリート投資法人 投資証券 373 53,160 14 2,029  
日本リート投資法人 投資証券 286 22,209 82 6,834  
 (       285) (     －)  

積水ハウス・リート投資法人 投資証券 － － 439 34,027  
野村不動産マスターファンド投資法人 投資証券 571 81,333 178 25,492  
ラサールロジポート投資法人 投資証券 426 59,711 734 101,493  
スターアジア不動産投資法人 投資証券 469 24,654 47 2,562  
三井不動産ロジスティクスパーク投資法人 投資証券 － － 810 82,014  
三菱地所物流リート投資法人 投資証券 － － 100 34,924  
日本ビルファンド投資法人 投資証券 21 2,602 71 9,049  
ジャパンリアルエステイト投資法人 投資証券 26 3,109 338 36,524  
 (       500) (     －)  

日本都市ファンド投資法人 投資証券 427 39,447 95 9,001  
オリックス不動産投資法人 投資証券 － － 191 31,215  
日本プライムリアルティ投資法人 投資証券 188 67,621 － －  
ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券 － － 523 78,802  
インヴィンシブル投資法人 投資証券 32 2,062 112 7,142  
ＫＤＸ不動産投資法人 投資証券 175 26,080 48 7,157  
いちごオフィスリート投資法人 投資証券 309 25,310 404 34,068  
大和証券オフィス投資法人 投資証券 52 15,503 31 9,332  
大和ハウスリート投資法人 投資証券 165 39,457 299 71,323  
ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券 199 13,955 180 12,909  
大和証券リビング投資法人 投資証券 572 51,565 61 5,544  

合 計 
48,890,721 800,684 20,054,176 873,203  
(     1,411) (     －)  

 
（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252期～第257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 2,233 6,249 11,610 33,111 

日本高配当利回り株式マザーファンド 5,442 19,201 11,639 45,018 
 
 
 

○株式売買比率 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

 

項 目 
第252期～第257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 868,594千円 
(b) 当作成期中の平均組入株式時価総額 2,006,400千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.43   
 
（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12月17日～2025年６月16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 (2024年12月17日～2025年６月16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 (2024年12月17日～2025年６月16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 (2025年６月16日現在) 

 

銘 柄 
第251期末 第257期末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 口 口 千円 ％ 

Nikko GNMA Fund 861,991,697 890,828,528 1,087,701 34.3 

ＳＯＳｉＬＡ物流リート投資法人 投資証券 124 － － － 

日本アコモデーションファンド投資法人 投資証券 45 － － － 

産業ファンド投資法人 投資証券 353 － － － 

アドバンス・レジデンス投資法人 投資証券 139 － － － 

アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券 143 653 78,686 2.5 

ＧＬＰ投資法人 投資証券 593 795 102,793 3.2 

コンフォリア・レジデンシャル投資法人 投資証券 67 － － － 

日本プロロジスリート投資法人 投資証券 214 880 70,224 2.2 

星野リゾート・リート投資法人 投資証券 － 156 37,814 1.2 

ヒューリックリート投資法人 投資証券 － 359 55,645 1.8 

日本リート投資法人 投資証券 95 584 52,092 1.6 

積水ハウス・リート投資法人 投資証券 439 － － － 

野村不動産マスターファンド投資法人 投資証券 － 393 57,181 1.8 

ラサールロジポート投資法人 投資証券 308 － － － 

スターアジア不動産投資法人 投資証券 565 987 56,653 1.8 

三井不動産ロジスティクスパーク投資法人 投資証券 810 － － － 

三菱地所物流リート投資法人 投資証券 100 － － － 

日本ビルファンド投資法人 投資証券 619 569 75,847 2.4 

ジャパンリアルエステイト投資法人 投資証券 125 313 37,685 1.2 

日本都市ファンド投資法人 投資証券 795 1,127 113,714 3.6 

オリックス不動産投資法人 投資証券 299 108 20,520 0.6 

日本プライムリアルティ投資法人 投資証券 － 188 69,748 2.2 

ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券 523 － － － 

インヴィンシブル投資法人 投資証券 1,730 1,650 105,930 3.3 

ＫＤＸ不動産投資法人 投資証券 454 581 90,868 2.9 

いちごオフィスリート投資法人 投資証券 95 － － － 

大和証券オフィス投資法人 投資証券 149 170 53,890 1.7 

大和ハウスリート投資法人 投資証券 213 79 19,023 0.6 

ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券 1,170 1,189 91,196 2.9 

大和証券リビング投資法人 投資証券 262 773 74,671 2.4 

合 計 862,002,126 890,840,082 2,351,888 74.1 
 
（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」、「コン

フォリア・レジデンシャル投資法人 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」、「日本ビルファンド投資法人

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」、「大和ハウスリート投資法人 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251期末 第257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 174,446 165,069 474,888 

日本高配当利回り株式マザーファンド 74,153 67,956 266,744 
 
（注） 各親投資信託の2025年６月16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 6,456,085千口 ・日本高配当利回り株式マザーファンド 522,486千口 

 

○投資信託財産の構成 (2025年６月16日現在) 

項 目 
第257期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 1,087,701 33.8 

投資証券 1,264,186 39.3 

高金利先進国債券マザーファンド 474,888 14.8 

日本高配当利回り株式マザーファンド 266,744 8.3 

コール・ローン等、その他 124,903 3.8 

投資信託財産総額 3,218,422 100.0 
 
（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（18,554,032千円）の投資信託財産総額（18,592,997千

円）に対する比率は99.8％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=144.42円、1カ

ナダドル=106.26円、1ユーロ=166.56円、1イギリスポンド=195.63円、1ノルウェークローネ=14.56円、1オーストラリアドル=93.77円、

1ニュージーランドドル=86.98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252期末 第253期末 第254期末 第255期末 第256期末 第257期末 

2025年１月15日現在 2025年２月17日現在 2025年３月17日現在 2025年４月15日現在 2025年５月15日現在 2025年６月16日現在 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 資産 3,243,283,033   3,232,487,586   3,190,527,194   3,109,586,909   3,200,193,495   3,218,422,807   

 コール・ローン等 68,771,648   82,729,870   61,073,305   72,842,624   74,798,119   78,885,843   

 投資信託受益証券(評価額) 1,122,166,623   1,107,477,271   1,085,903,593   1,024,224,450   1,079,862,216   1,087,701,632   

 投資証券(評価額) 1,268,089,700   1,258,140,200   1,250,743,400   1,208,693,400   1,226,855,500   1,264,186,400   

 高金利先進国債券マザーファンド(評価額) 494,796,993   497,424,484   494,357,993   483,271,882   482,300,806   474,888,125   

 日本高配当利回り株式マザーファンド(評価額) 269,540,600   272,313,244   272,989,963   274,833,116   268,259,003   266,744,368   

 未収入金 －   －   5,729,396   34,162,506   56,049,308   37,773,550   

 未収配当金 19,917,028   14,401,419   19,728,733   11,557,963   12,067,552   8,241,840   

 未収利息 441   1,098   811   968   991   1,049   

(B) 負債 7,427,431   17,773,890   7,038,852   29,078,643   64,740,907   44,269,389   

 未払金 －   10,456,510   －   22,697,334   56,592,270   37,657,225   

 未払収益分配金 3,703,922   3,657,675   3,644,727   3,600,865   3,582,037   3,575,436   

 未払解約金 761,787   437,369   695,092   －   1,734,765   －   

 未払信託報酬 2,949,931   3,209,507   2,688,289   2,769,376   2,820,562   3,024,642   

 その他未払費用 11,791   12,829   10,744   11,068   11,273   12,086   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 3,235,855,602   3,214,713,696   3,183,488,342   3,080,508,266   3,135,452,588   3,174,153,418   

 元本 3,703,922,060   3,657,675,686   3,644,727,273   3,600,865,138   3,582,037,791   3,575,436,599   

 次期繰越損益金 △  468,066,458   △  442,961,990   △  461,238,931   △  520,356,872   △  446,585,203   △  401,283,181   

(D) 受益権総口数 3,703,922,060口 3,657,675,686口 3,644,727,273口 3,600,865,138口 3,582,037,791口 3,575,436,599口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 8,736円 8,789円 8,735円 8,555円 8,753円 8,878円 
 

（注） 当ファンドの第252期首元本額は3,715,235,576円、第252～257期中追加設定元本額は8,436,686円、第252～257期中一部解約元本額は

148,235,663円です。 

（注） １口当たり純資産額は、第252期0.8736円、第253期0.8789円、第254期0.8735円、第255期0.8555円、第256期0.8753円、第257期0.8878

円です。 

（注） 2025年６月16日現在、純資産総額は元本額を下回っており、その差額は401,283,181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252期 第253期 第254期 第255期 第256期 第257期 

2024年12月17日～ 
2025年１月15日 

2025年１月16日～ 
2025年２月17日 

2025年２月18日～ 
2025年３月17日 

2025年３月18日～ 
2025年４月15日 

2025年４月16日～ 
2025年５月15日 

2025年５月16日～ 
2025年６月16日 

  円 円 円 円 円 円 

(A) 配当等収益 11,114,961   3,857,187   9,228,717   3,252,948   4,082,373   4,556,198   

 受取配当金 11,101,899   3,831,486   9,206,004   3,228,751   4,048,589   4,523,252   

 受取利息 13,062   25,701   22,713   24,197   33,784   32,946   

(B) 有価証券売買損益 △  2,213,911   22,164,412   △ 22,766,650   △ 61,642,953   73,337,318   46,516,170   

 売買益 20,817,817   38,109,210   16,139,078   22,696,272   74,838,419   56,487,252   

 売買損 △ 23,031,728   △ 15,944,798   △ 38,905,728   △ 84,339,225   △  1,501,101   △  9,971,082   

(C) 信託報酬等 △  2,961,722   △  3,222,336   △  2,699,033   △  2,780,444   △  2,831,835   △  3,036,728   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 5,939,328   22,799,263   △ 16,236,966   △ 61,170,449   74,587,856   48,035,640   

(E) 前期繰越損益金 △132,887,552   △128,855,976   △109,247,424   △127,428,379   △191,081,163   △119,789,644   

(F) 追加信託差損益金 △337,414,312   △333,247,602   △332,109,814   △328,157,179   △326,509,859   △325,953,741   

 (配当等相当額) (   68,397,399)  (   67,610,418)  (   67,437,762)  (   66,691,278)  (   66,409,818)  (   66,354,612)  

 (売買損益相当額) (△405,811,711)  (△400,858,020)  (△399,547,576)  (△394,848,457)  (△392,919,677)  (△392,308,353)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △464,362,536   △439,304,315   △457,594,204   △516,756,007   △443,003,166   △397,707,745   

(H) 収益分配金 △  3,703,922   △  3,657,675   △  3,644,727   △  3,600,865   △  3,582,037   △  3,575,436   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △468,066,458   △442,961,990   △461,238,931   △520,356,872   △446,585,203   △401,283,181   

 追加信託差損益金 △337,414,312   △333,247,602   △332,109,814   △328,157,179   △326,509,859   △325,953,741   

 (配当等相当額) (   68,397,678)  (   67,610,709)  (   67,437,966)  (   66,691,704)  (   66,410,086)  (   66,354,871)  

 (売買損益相当額) (△405,811,990)  (△400,858,311)  (△399,547,780)  (△394,848,883)  (△392,919,945)  (△392,308,612)  

 分配準備積立金 173,266,066   172,307,195   176,034,016   176,643,503   177,647,555   179,416,642   

 繰越損益金 △303,918,212   △282,021,583   △305,163,133   △368,843,196   △297,722,899   △254,746,082   
 

（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、2024年12月17日～2025年６月16日

の期間に当ファンドが負担した費用は614,815円です。 

（注） 分配金の計算過程（2024年12月17日～2025年６月16日）は以下の通りです。 

項 目 
2024年12月17日～ 
2025年１月15日 

2025年１月16日～ 
2025年２月17日 

2025年２月18日～ 
2025年３月17日 

2025年３月18日～ 
2025年４月15日 

2025年４月16日～ 
2025年５月15日 

2025年５月16日～ 
2025年６月16日 

a. 配当等収益(経費控除後) 10,201,664円 4,814,167円 8,010,874円 6,294,394円 5,535,294円 5,719,462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 68,397,678円 67,610,709円 67,437,966円 66,691,704円 66,410,086円 66,354,871円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 166,768,324円 171,150,703円 171,667,869円 173,949,974円 175,694,298円 177,272,616円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 245,367,666円 243,575,579円 247,116,709円 246,936,072円 247,639,678円 249,346,949円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 662円 665円 677円 685円 691円 697円 

g. 分配金 3,703,922円 3,657,675円 3,644,727円 3,600,865円 3,582,037円 3,575,436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。 

 

  



品 名：90002_940445_257_03_利回り財産３分法ファンド（不動産・債券・株式）毎月分配型_1066557.docx 

日 時：2025/7/25 15:49:00 

ページ：21 

 

－ 21 － 

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252期 第253期 第254期 第255期 第256期 第257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 

 

 2024年12月17日から2025年６月16日までの期間に実施いたしました約款変更は以下の通りです。 

 

●当ファンドについて、運用報告書（全体版）は電磁的方法により提供する旨を定めている規定につき、投

資信託及び投資法人に関する法律第14条の改正に即した記載に変更するべく、2025年４月１日付けにて

信託約款の一部に所要の変更を行ないました。（第48条の２） 

 

 

 日興アセットマネジメント株式会社は、2025年９月１日よりアモーヴァ・アセットマネジメント株式会社に

社名変更します。また、ホームページアドレスも「www.amova-am.com」へ変更となります。 

 

※本書が、受益者の皆さまのお手元に届く際には、社名変更が行われている場合がありますので、ご留意くだ

さい。 

 

 

 

約款変更について 

その他の変更について 

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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1,533                       Ginnie Mae II Pool 003722 4.5000 % 06/20/2035 ¥ 235,151                      
7,707                       Ginnie Mae II Pool 004540 4.5000 09/20/2039 1,181,549                   

21,029                     Ginnie Mae II Pool 004636 4.5000 02/20/2040 3,222,967                   
6,152                       Ginnie Mae II Pool 004656 4.0000 03/20/2040 919,230                      

24,726                     Ginnie Mae II Pool 004834 4.5000 10/20/2040 3,786,736                   
24,579                     Ginnie Mae II Pool 005232 3.5000 11/20/2041 3,558,335                   
43,148                     Ginnie Mae II Pool 005233 4.0000 11/20/2041 6,446,532                   
79,520                     Ginnie Mae II Pool 005258 3.5000 12/20/2041 11,512,360                 

261,806                   Ginnie Mae II Pool MA0533 3.0000 11/20/2042 36,644,142                 
14,375                     Ginnie Mae II Pool MA0784 4.0000 02/20/2043 2,147,616                   
36,884                     Ginnie Mae II Pool MA1377 4.5000 10/20/2043 5,620,027                   
20,529                     Ginnie Mae II Pool MA1839 4.0000 04/20/2044 3,043,120                   
24,096                     Ginnie Mae II Pool MA1921 4.5000 05/20/2044 3,671,517                   
11,573                     Ginnie Mae II Pool MA2602 4.0000 02/20/2045 1,717,815                   
72,996                     Ginnie Mae II Pool MA2679 4.0000 03/20/2045 10,834,949                 
98,268                     Ginnie Mae II Pool MA2753 3.0000 04/20/2045 13,702,077                 
87,583                     Ginnie Mae II Pool MA3033 3.0000 08/20/2045 12,173,676                 

251,600                   Ginnie Mae II Pool MA3172 3.0000 10/20/2045 34,984,539                 
79,539                     Ginnie Mae II Pool MA3243 3.0000 11/20/2045 11,068,020                 
13,736                     Ginnie Mae II Pool MA3311 4.0000 12/20/2045 2,034,202                   
31,856                     Ginnie Mae II Pool MA3377 4.0000 01/20/2046 4,717,632                   

219,772                   Ginnie Mae II Pool MA3873 3.0000 08/20/2046 30,471,135                 
104,505                   Ginnie Mae II Pool MA4004 3.5000 10/20/2046 14,900,091                 
108,751                   Ginnie Mae II Pool MA4195 3.0000 01/20/2047 15,075,448                 
512,153                   Ginnie Mae II Pool MA4198 4.5000 01/20/2047 77,938,217                 

54,567                     Ginnie Mae II Pool MA4453 4.5000 05/20/2047 8,261,558                   
74,545                     Ginnie Mae II Pool MA4586 3.5000 07/20/2047 10,628,364                 
39,920                     Ginnie Mae II Pool MA4652 3.5000 08/20/2047 5,684,872                   
30,677                     Ginnie Mae II Pool MA4901 4.0000 12/20/2047 4,516,074                   
63,637                     Ginnie Mae II Pool MA5137 4.0000 04/20/2048 9,340,033                   

111,555                   Ginnie Mae II Pool MA5398 4.0000 08/20/2048 16,397,407                 
56,752                     Ginnie Mae II Pool MA5931 4.0000 05/20/2049 8,315,132                   
18,014                     Ginnie Mae II Pool MA5985 3.5000 06/20/2049 2,554,560                   
28,055                     Ginnie Mae II Pool MA6219 3.5000 10/20/2049 3,986,693                   

448,721                   Ginnie Mae II Pool MA6655 2.5000 05/20/2050 59,302,956                 
394,296                   Ginnie Mae II Pool MA6855 2.5000 09/20/2050 51,262,924                 

90,936                     Ginnie Mae II Pool MA7195 3.5000 02/20/2051 12,891,905                 
238,871                   Ginnie Mae II Pool MA7257 3.5000 03/20/2051 33,841,652                 
315,472                   Ginnie Mae II Pool MA7591 3.5000 09/20/2051 44,585,830                 
304,573                   Ginnie Mae II Pool MA7649 2.5000 10/20/2051 40,079,882                 
695,589                   Ginnie Mae II Pool MA7977 2.0000 04/20/2052 84,881,438                 
611,282                   Ginnie Mae II Pool MA7988 3.0000 04/20/2052 83,531,024                 

1,438,686                Ginnie Mae II Pool MA8096 2.0000 06/20/2052 181,336,753               
893,732                   Ginnie Mae II Pool MA8097 2.5000 06/20/2052 117,604,932               
257,231                   Ginnie Mae II Pool MA8266 3.5000 09/20/2052 36,247,811                 

Total Mortgage Asset Backed Securities (cost - ¥ 982,694,145) ¥ 1,126,858,883            

Government Issues - 0.28% 
20,000                     United States Treasury Note 4.6250 % 04/30/2029 ¥ 3,197,810                   

Total Government Issues (cost - ¥ 3,159,622) ¥ 3,197,810                   
Total financial assets at fair value through profit or loss ¥ 1,130,056,693             

 
Fair % of

Country of Domicile Cost Value Net Assets

United States ¥ 985,853,767                ¥ 1,130,056,693         99.4                         %
Total financial assets at fair value
through profit or loss ¥ 985,853,767                ¥ 1,130,056,693         99.4                         %

Total Investments ¥ 1,130,056,693         99.4                         %
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