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■運用報告書に関しては､下記にお問い合せください。 

 

 

 

○当ファンドの仕組みは次のとおりです。 
商 品 分 類 追加型投信／国内／不動産投信 
信 託 期 間 無期限 

主 要 
投 資 対 象 

「しんきんＪリートマザーファンド」（以下「マ
ザーファンド」といいます。）の受益証券を主
要投資対象とします。 

運 用 方 針 

①主としてマザーファンドの受益証券への投
資を通じ、わが国の金融商品取引所上場（上
場予定を含みます。）の不動産投資信託証券
に投資し、信託財産の着実な成長と安定し
た収益の確保を目指して運用を行います。 

②運用にあたっては、「東証ＲＥＩＴ指数（配
当込み）」をべンチマークとし、これを中長
期的に上回る運用成果を目指して運用を行
います。 

③マザーファンドの受益証券の組入比率は、
原則として高位を保ちます。 

④市況動向あるいは資金動向等によっては
上記のような運用ができない場合があり
ます。 

主 な 
投 資 制 限 

①マザーファンドの受益証券への投資割合に
は制限を設けません。 

②マザーファンドを通じて投資を行う投資信
託証券への実質投資割合には制限を設けま
せん。 

③マザーファンドを通じて投資を行う同一銘
柄の投資信託証券への実質投資割合は、信
託財産の純資産総額の30％を超えないもの
とします。 

④株式への投資は行いません。 
⑤外貨建資産への投資は行いません。 

収 益 
分 配 方 針 

年６回の決算日に、原則として以下の方針に
基づき分配を行います。 
①分配対象額は、経費控除後の繰越分を含め
た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。 

②分配金額は、委託者が基準価額水準、市況
動向等を勘案して決定します。ただし、分
配対象収益が少額の場合は、分配を行わな
いこともあります。 

③留保益は、上記「基本方針」および「運用
方法」に基づいて運用します。 

 

 
運用報告書(全体版) 

しんきんＪリートオープン 

（隔月決算型） 

愛称：六つの果実 

 

第11期（決算日：2025年９月22日） 

第12期（決算日：2025年11月20日） 

第13期（決算日：2026年１月20日） 

 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のお引立てに預かり厚く御礼

申し上げます。 

さて、ご購入いただいております「しんき

んＪリートオープン（隔月決算型）」（愛称：

六つの果実）は2026年１月20日に第13期の決

算を行いました。 

ここに、第11期から第13期中の運用状況を

ご報告申し上げます。 

今後とも一層のご愛顧を賜りますようお

願い申し上げます。 
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○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 東 証 Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ 指 数 ※ 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 

（配当込み） 
期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％ ポイント ％ ％ 百万円 

2023年９月22日 10,000 － － 4,485.67 － － 0.1 

１期(2024年１月22日) 9,917 0 △0.8 4,474.19 △0.3 97.8 53 

２期(2024年３月21日) 9,745 30 △1.4 4,416.57 △1.3 97.3 115 

３期(2024年５月20日) 9,675 30 △0.4 4,407.39 △0.2 98.9 175 

４期(2024年７月22日) 9,345 30 △3.1 4,276.48 △3.0 98.8 194 

５期(2024年９月20日) 9,576 30 2.8 4,389.83 2.7 98.6 209 

６期(2024年11月20日) 9,234 30 △3.3 4,243.40 △3.3 99.0 217 

７期(2025年１月20日) 9,006 30 △2.1 4,170.79 △1.7 98.6 247 

８期(2025年３月21日) 9,389 30 4.6 4,385.86 5.2 98.6 265 

９期(2025年５月20日) 9,450 40 1.1 4,442.18 1.3 98.9 276 

10期(2025年７月22日) 10,027 40 6.5 4,740.73 6.7 99.1 305 

11期(2025年９月22日) 10,717 40 7.3 5,091.74 7.4 98.7 366 

12期(2025年11月20日) 11,044 40 3.4 5,275.61 3.6 99.0 427 

13期(2026年１月20日) 11,333 40 3.0 5,444.30 3.2 98.8 509 
 

（注１） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注２） 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います。 

（注３） 当初設定時の基準価額は当初元本（１万口当たり10,000円）として記載しています。（以下同じ。） 

（注４） 当初設定時の東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の値は、前営業日終値を表示しています。（以下同じ。） 

 

※東証ＲＥＩＴ指数とは、東京証券取引所に上場されている不動産投資信託（Ｊリート）全銘柄を対象とした時価総額加重平均型の指数で、

2003年３月31日の時価総額を基準として株式会社ＪＰＸ総研又は株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」という。）が算出・公表

しています。 

※銘柄数の増減など市況動向によらない時価総額の増減や増資などが発生する場合は、連続性を維持するため、基準時の時価総額が修正さ

れます。 

※東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の算出は、配当金落ち、有償減資の場合も基準時価総額の修正が行われます。 

※東証ＲＥＩＴ指数の指数値及び東証ＲＥＩＴ指数に係る標章又は商標は、ＪＰＸの知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など

東証ＲＥＩＴ指数に関するすべての権利・ノウハウ及び東証ＲＥＩＴ指数に係る標章又は商標に関するすべての権利はＪＰＸが有します。

ＪＰＸは、東証ＲＥＩＴ指数の指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。本商品は、ＪＰＸにより提供、保

証又は販売されるものではなく、本商品の設定、販売及び販売促進活動に起因するいかなる損害に対してもＪＰＸは責任を負いません。 
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○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 東 証 Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ 指 数 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 （配当込み） 騰 落 率 

第11期 

(期  首) 円 ％ ポイント ％ ％ 

2025年７月22日 10,027 － 4,740.73 － 99.1 

７月末 10,296 2.7 4,868.04 2.7 98.8 

８月末 10,689 6.6 5,058.84 6.7 98.5 

(期  末)      

2025年９月22日 10,757 7.3 5,091.74 7.4 98.7 

第12期 

(期  首)      

2025年９月22日 10,717 － 5,091.74 － 98.7 

９月末 10,678 △0.4 5,076.28 △0.3 98.6 

10月末 10,938 2.1 5,199.57 2.1 98.7 

(期  末)      

2025年11月20日 11,084 3.4 5,275.61 3.6 99.0 

第13期 

(期  首)      

2025年11月20日 11,044 － 5,275.61 － 99.0 

11月末 11,257 1.9 5,377.31 1.9 99.2 

12月末 11,254 1.9 5,378.09 1.9 98.8 

(期  末)      

2026年１月20日 11,373 3.0 5,444.30 3.2 98.8 
 

（注１） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

（注２） 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います。 
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○当作成期中（第11期～第13期）の運用経過等（2025年７月23日～2026年１月20日） 
＜当作成期中の基準価額等の推移＞ 
 

  
（注１） 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２） 分配金再投資基準価額および東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）は、作成期首（2025年７月22日）の値が基準価額と同一となるように指

数化しています。 

（注３） ベンチマークは、東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）です。 

 

＜基準価額の主な変動要因＞ 
当ファンドは、東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）をベンチマークとして、親投資信託である「しんきんＪリー

トマザーファンド」の受益証券への投資を通じ、Ｊリートへの投資を行っています。 

当作成期における基準価額の主な変動要因は、以下のとおりです。 

 

＜上昇要因＞ 

・日米通商協議が合意し、関税に対する不透明感が後退したこと。 

・インバウンド（訪日外国人）の増加によりホテル市況が好調に推移したことや、物流市況の底入れ、東京の

オフィス市況の回復が加速するなど、不動産市況の改善が進展したこと。 

・高市政権誕生で積極財政によるインフレ期待が高まったこと。 

・米国の利下げが継続したこと。 

 

＜下落要因＞ 

・日銀の利上げや財政悪化が意識され国内長期金利が大きく上昇したこと。 

・日中関係の悪化によりインバウンド需要の減少が懸念されたこと。 

・参議院選挙で与党が過半数を下回ったことや公明党の連立政権離脱などで、一時的に政治に対する不透明

感が強まったこと。 

・相場上昇に伴い機関投資家の益出しや個人投資家、海外投資家による利益確定売りが増加したこと。 
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＜投資環境＞ 
（当作成期初～2025年10月末） 

2025年７月後半のＪリート市場は、日米通商協議が合意し、投資家心理が改善したことから月末にかけて上

昇しました。８月は、長期金利が上昇する中、良好な不動産市況や４％台後半の分配金利回りの高さに着目し

た買いなどが見られたことから上昇しました。９月は、７月以降に急ピッチで上昇した反動や９月末の半期決

算を控えた金融機関によると思われる売りなどが下押し圧力となったものの、下値を拾う動きも見られたこ

となどからおおむねレンジ圏での推移となりました。10月は、自民党総裁選で積極財政派の高市氏が選出され

たことが好感され、選挙直後は上昇しました。その後、長期金利が上昇したことや公明党の連立政権離脱によ

る国内の政治不安により弱含む場面もありましたが、底堅く推移しました。 

 

（2025年11月～当作成期末） 

11月のＪリート市場は、自民党と日本維新の会が連立政権樹立で合意し、国内の政治不安が後退したことな

どから、上旬は堅調に推移しました。その後は戻り売りが見られたものの、下値を拾う買いが下支えとなり上

げ幅を拡大しました。12月は、植田日銀総裁が追加利上げの可能性を示唆したことを受け、長期金利が大きく

上昇したことから上旬は下落しました。その後、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）が３会合連続で利下げを決

定したことで国内長期金利の上昇が一服する中、分配金利回りに着目した買いなどが下支えとなり、中旬以降

は底固く推移しました。2026年１月は、衆議院解散見通しの報道から、与党が選挙で議席を伸ばして政権が安

定すれば、積極財政政策が拡大しインフレ基調が定着するとの見方が強まり、上旬は大きく上昇しました。し

かし、財政悪化懸念により国内長期金利が大きく上昇したことから、当作成期末にかけて下落しました。 

 

当作成期間中の不動産のサブセクター別動向では、市況の底入れが期待される物流系リートが堅調に推移

した一方、日中関係悪化によるインバウンド需要の減少が懸念されたホテル系リートが相対的に伸び悩みま

した。 

 

＜当ファンドのポートフォリオ＞ 
当作成期間を通じて、親投資信託である「しんきんＪリートマザーファンド」の組入比率が高位となるよう

調整しました。 

 

●しんきんＪリートマザーファンド 

ファンドの運用方針に従い、①財務の健全性、②収益性および分配金利回り、③流動性および価格水準の観

点から銘柄を精査し、当作成期末時点で44銘柄を組み入れています。追加設定・解約のほか、個別銘柄の入替

えや保有比率の調整に応じてＪリートの売買を実施しました。Ｊリートの組入比率は、高位を保ち、当作成期

末では98.8％となっています。 

 

各銘柄の保有比率については、時価総額比率をベースに前述の３つの観点を勘案し、投資判断を行いまし

た。当作成期間を通じた主な調整では、収益は安定しているもののインフレ下での成長期待が限定的と思われ

る商業系リートを少なめに保有した一方、市況の改善が続いているオフィス系リートと割安感のある物流系

リートを多めに保有しました。また、市況は良好ながら収益の伸びが鈍化すると思われるホテル系リートの組

入比率を引き下げました。 
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＜当ファンドのベンチマークとの差異＞ 
当作成期間の基準価額の期中騰落率（分配金再投資ベース）は＋14.3％となり、東証ＲＥＩＴ指数（配当込

み）の騰落率＋14.8％を0.5％下回りました。 

 

マザーファンドにおいて、アンダーウエートにしていた一部の総合型リートが相対的に軟調に推移したこ

となどがプラスに寄与したものの、オーバウエートにしていたホテル系リートが相対的に軟調に推移したこ

となどがマイナスに寄与したことや、信託報酬の負担などから東証ＲＥＩＴ指数（配当込み）の騰落率を下回

りました。 

 

＜分配金＞ 
収益分配金については、経費控除後の配当等収益および各期末の基準価額水準等を勘案して、第11期～第13

期は１万口当たり各40円（税込み）としました。なお、収益分配に充てなかった部分については、信託財産中

に留保し運用の基本方針に基づき運用します。 

 

分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第11期 第12期 第13期 

2025年７月23日～ 
2025年９月22日 

2025年９月23日～ 
2025年11月20日 

2025年11月21日～ 
2026年１月20日 

当期分配金 40  40  40  

(対基準価額比率) 0.372％ 0.361％ 0.352％ 

 当期の収益 40  37  40  

 当期の収益以外 －  2  －  

翌期繰越分配対象額 1,398  1,698  1,965   
（注１） 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２） 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。 

 

＜今後の運用方針＞ 
引き続き、「しんきんＪリートマザーファンド」の受益証券の組入比率を高位に保ち、安定した収益の確保

と信託財産の着実な成長を目標として運用します。 

 

●しんきんＪリートマザーファンド 

運用の基本方針に従い、Ｊリートの組入比率を高位に保ちながら、①財務分析、②収益性分析、③流動性・

価格分析に着目した銘柄選定を行うことにより、安定した収益の確保と投資信託財産の着実な成長を目標と

して運用します。 
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○１万口当たりの費用明細 (2025年７月23日～2026年１月20日) 

項 目 
第11期～第13期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 54  0.494  (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 ） (25)  (0.230)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (27)  (0.247)  交付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、購入後の 
情報提供等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 2)  (0.016)  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 0   0.001   (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 

 （ 投 資 信 託 証 券 ） ( 0)  (0.001)   

（c） そ の 他 費 用 0   0.003   (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 

 （ 監 査 費 用 ） ( 0)  (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 

 合 計 54   0.498    

作成期間の平均基準価額は、10,852円です。  

 
（注１） 作成期間の費用（消費税等の掛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２） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入しています。 

（注３） 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４） 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

ごとに小数点以下第３位未満は四捨五入しています。 
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（参考情報） 

◯総経費率 

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

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1.00％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、親投資信託が支払った費用を含みます。 

（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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○売買及び取引の状況 (2025年７月23日～2026年１月20日) 

 

銘 柄 
第11期～第13期 

設 定 解 約 
口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 
しんきんＪリートマザーファンド 47,154 160,950 2,970 10,050 

 
（注） 単位未満は切り捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2025年７月23日～2026年１月20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。 

 

○第二種金融商品取引業を兼業している委託会社の自己取引状況 (2025年７月23日～2026年１月20日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2025年７月23日～2026年１月20日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2026年１月20日現在) 

 

銘 柄 
第10期末 第13期末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

しんきんＪリートマザーファンド 98,246 142,430 508,933 
 
（注） 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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○投資信託財産の構成 (2026年１月20日現在) 

項 目 
第13期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

しんきんＪリートマザーファンド 508,933 99.3 

コール・ローン等、その他 3,513 0.7 

投資信託財産総額 512,446 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切り捨て。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第11期末 第12期末 第13期末 

2025年９月22日現在 2025年11月20日現在 2026年１月20日現在 

  円 円 円 

(A) 資産 369,599,049   429,359,435   512,446,600   

 コール・ローン等 573,780   2,340,096   3,512,723   

 しんきんＪリートマザーファンド(評価額) 366,785,264   427,019,317   508,933,820   

 未収入金 2,240,000   －   －   

 未収利息 5   22   57   

(B) 負債 2,707,906   2,177,913   3,396,360   

 未払収益分配金 1,369,336   1,547,174   1,796,652   

 未払解約金 757,308   －   826,437   

 未払信託報酬 578,072   627,274   769,017   

 その他未払費用 3,190   3,465   4,254   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 366,891,143   427,181,522   509,050,240   

 元本 342,334,168   386,793,637   449,163,240   

 次期繰越損益金 24,556,975   40,387,885   59,887,000   

(D) 受益権総口数 342,334,168口 386,793,637口 449,163,240口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 10,717円 11,044円 11,333円 
 

（注１） 当ファンドの第11期首元本額は305,057,908円、当作成期中（第11期～第13期）における追加設定元本額は167,562,438円、同一部解

約元本額は23,457,106円です。 

（注２） １口当たり純資産額は、第11期1.0717円、第12期1.1044円、第13期1.1333円です。 
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○損益の状況 

項 目 
第11期 第12期 第13期 

2025年７月23日～ 
2025年９月22日 

2025年９月23日～ 
2025年11月20日 

2025年11月21日～ 
2026年１月20日 

  円 円 円 

(A) 配当等収益 337   364   622   

 受取利息 337   364   622   

(B) 有価証券売買損益 23,442,269   13,680,418   14,471,770   

 売買益 23,842,198   13,838,989   14,601,947   

 売買損 △   399,929   △   158,571   △   130,177   

(C) 信託報酬等 △   581,262   △   630,739   △   773,271   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 22,861,344   13,050,043   13,699,121   

(E) 前期繰越損益金 15,691,598   36,243,790   47,098,281   

(F) 追加信託差損益金 △12,626,631   △ 7,358,774   886,250   

 (配当等相当額) (  10,586,005)  (  17,879,874)  (  29,200,530)  

 (売買損益相当額) (△23,212,636)  (△25,238,648)  (△28,314,280)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 25,926,311   41,935,059   61,683,652   

(H) 収益分配金 △ 1,369,336   △ 1,547,174   △ 1,796,652   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 24,556,975   40,387,885   59,887,000   

 追加信託差損益金 △12,626,631   △ 7,358,774   886,250   

 (配当等相当額) (  10,693,417)  (  17,942,316)  (  29,264,795)  

 (売買損益相当額) (△23,320,048)  (△25,301,090)  (△28,378,545)  

 分配準備積立金 37,183,606   47,746,659   59,000,750   
 

（注１） 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２） 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３） 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。 

 

<分配金の計算過程> 

第11期計算期間末における費用控除後の配当等収益（3,667,925円）、費用控除後の有価証券売買等損益額（19,193,419円）、信託約款に規定

する収益調整金（10,693,417円）および分配準備積立金（15,691,598円）より分配対象収益は49,246,359円（10,000口当たり1,438円）であ

り、うち1,369,336円（10,000口当たり40円）を分配金額としています。 

第12期計算期間末における費用控除後の配当等収益（1,434,905円）、費用控除後の有価証券売買等損益額（11,615,138円）、信託約款に規定

する収益調整金（17,942,316円）および分配準備積立金（36,243,790円）より分配対象収益は67,236,149円（10,000口当たり1,738円）であ

り、うち1,547,174円（10,000口当たり40円）を分配金額としています。 

第13期計算期間末における費用控除後の配当等収益（3,887,719円）、費用控除後の有価証券売買等損益額（9,811,402円）、信託約款に規定す

る収益調整金（29,264,795円）および分配準備積立金（47,098,281円）より分配対象収益は90,062,197円（10,000口当たり2,005円）であり、

うち1,796,652円（10,000口当たり40円）を分配金額としています。 
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○分配金のお知らせ  

 第11期 第12期 第13期 

１万口当たり分配金（税込み） 40円 40円 40円 
 
◇分配金を再投資される場合のお手取分配金は、自動けいぞく投資約款の規定に基づき、各決算日の翌営業日

に再投資いたしました。 

◇分配金をお受け取りになる場合の分配金は、各決算日から起算して５営業日目までにお支払いを開始して

います。 

◇分配金のお取扱いについては、販売会社にお問い合せください。 
（注１） 分配金は、分配後の基準価額と各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）」（受益者毎の元本の一部払戻しに相当する部分）があります。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。分配後の基準価額を下回る場合は、下回る部分に相当する金額が「元本払戻金（特別分配金）」、

残りの部分が「普通分配金」となります。 

（注２） 元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に各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、その後の各受益者の個別元本となります。 
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