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グローバル・バリュー・オープン 

運用報告書(全体版) 
 

第58期（決算日2025年11月28日） 
 

作成対象期間（2025年５月29日～2025年11月28日） 

受益者のみなさまへ 

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

●当ファンドの仕組みは次の通りです｡ 
商 品 分 類 追加型投信／内外／株式 
信 託 期 間 1996年11月29日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 

内外の株式（DR（預託証書）を含みます。）およびグローバル・バリュー・オープンと実質的に同一の運用の基本方針を有する親投資
信託であるグローバル・バリュー・オープン マザーファンド受益証券を主要投資対象とし、信託財産の成長を目標に積極的な運用を
行なうことを基本とします。 
株式への投資にあたっては、配当利回り等の各種バリュー指標をもとに、ポートフォリオマネージャーの判断に基づき割安と思われる
銘柄に投資を行なうことを基本とします。 
株式の実質組入比率は、原則として高位を維持することを基本とします。 
実質外貨建資産の為替ヘッジについては、弾力的に為替ヘッジ比率の変更を行なうことを基本とします。 

主な投資対象 

グローバル・バリュー・ 
オープン 

内外の株式（DR（預託証書）を含みます。）およびグローバル・バリュー・オープン マザーファンド受益証券
を主要投資対象とします。 

グローバル・バリュー・ 
オープン マザーファンド 

内外の株式（DR（預託証書）を含みます。）を主要投資対象とします。 

主な投資制限 

グローバル・バリュー・ 
オープン 

株式への実質投資割合には制限を設けません。 
外貨建資産への実質投資割合には制限を設けません。 

グローバル・バリュー・ 
オープン マザーファンド 

株式への投資割合には制限を設けません。 
外貨建資産への投資割合には制限を設けません。 

分 配 方 針 
年２回の毎決算時に、繰越分を含めた利子・配当収入と売買益等から基準価額水準等を勘案して分配します。留保益の運用については、
特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行ないます。 
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グローバル・バリュー・オープン

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 ベンチマーク 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ ％ ％ 百万円 

54期(2023年11月28日) 23,091 750 9.2 12.7 98.7 － 14,353 

55期(2024年５月28日) 25,925 900 16.2 23.2 96.6 － 18,688 

56期(2024年11月28日) 26,025 900 3.9 6.3 97.9 － 20,710 

57期(2025年５月28日) 24,184 800 △ 4.0 △ 2.2 98.7 － 20,532 

58期(2025年11月28日) 29,129 1,000 24.6 23.6 98.4 － 23,292 
 
＊基準価額の騰落率は分配金込み。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 

＊株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 

 

＊ ベンチマーク（＝MSCI ワールド インデックス（税引後配当込み、円換算ベース））は、MSCI World Indexをもとに、委託会社が円換算

したものです。 

＊ MSCI World Indexは、MSCIが開発した指数です。同指数に対する著作権、知的所有権その他一切の権利はMSCIに帰属します。またMSCI

は、同指数の内容を変更する権利および公表を停止する権利を有しています。 

（出所）MSCI、ブルームバーグ 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 ベンチマーク 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率  騰 落 率 騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ ％ 

2025年５月28日 24,184 － － 98.7 － 

５月末 24,138 △ 0.2 △ 0.3 97.4 － 

６月末 25,107 3.8 4.3 98.3 － 

７月末 26,509 9.6 10.0 98.5 － 

８月末 26,723 10.5 11.0 98.5 － 

９月末 27,553 13.9 15.0 98.0 － 

10月末 29,428 21.7 21.8 98.1 － 

(期  末)      

2025年11月28日 30,129 24.6 23.6 98.4 － 
 
＊期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 

＊株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
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◎運用経過 

○期中の基準価額等の推移 
 

  

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

マンスを示すものです。作成期首（2025年５月28日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

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

ります。したがって、個々のお客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注）ベンチマークは、MSCI ワールド インデックス（税引後配当込み、円換算ベース）です。ベンチマークは、作成期首（2025年５月28日）

の値が基準価額と同一となるように計算しております。 

（注）上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

○基準価額の主な変動要因 
（上昇要因） 

・米国と中国が相互の追加関税の大幅引き下げに合意したこと 

・米国と日本やEU（欧州連合）などとの貿易交渉合意が好感されたこと 

・FRB（米連邦準備制度理事会）が利下げを実施したこと 

 

（下落要因） 

・トランプ米大統領がパウエルFRB議長解任の可能性について検討しているとの報道が嫌気

されたこと 

・米雇用統計で非農業部門雇用者数の伸びが市場予想を下回ったこと 

・米政府機関が一部閉鎖されたこと 
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○投資環境 
世界の株式市場は、当期初、トランプ米政権が発表した相互関税についての各国との交渉を

巡る不透明感が後退したことや、大型減税法案が米上下両院で可決されたことなどが好感され

上昇して始まりました。その後、トランプ米大統領がパウエルFRB議長解任の可能性について

検討しているとの報道が嫌気され下落する場面もありましたが、米国と中国が相互の追加関税

の大幅引き下げに合意したこと、イスラエルとイランの軍事紛争の停戦合意が発表され中東情

勢への懸念が和らいだこと、米国と日本やEUとの貿易交渉合意が好感されたこと、９月にFRB

が利下げを実施したことなどから上昇しました。その後は、米政府機関の一部閉鎖が嫌気され

下落する場面もありましたが、12月のFRBによる利下げ期待が高まったことなどを背景に上昇

し、当期において世界の株式市場は上昇しました。 

為替市場では、日本の参議院議員選挙において連立与党の過半数割れや財政支出の拡大など

が懸念されたことや、積極財政と金融緩和を志向するとみられる高市氏の自民党総裁就任など

を背景に米ドル高・円安が進行し、当期においては米ドル高・円安となりました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 
当ファンド 

期を通じて、マザーファンドを高位に組み入れました。 

 

マザーファンド 

グローバル・バリュー・オープン マザーファンド 

・組入比率 

株式（投資信託証券を含む）組入比率はおおむね高位を維持しました。 

 

・期中の主な動き 

（１） 地域別比率につきましては、ベンチマークの地域別比率に留意しながら運用しました。 

（２） 業種別比率につきましては、収益力や増配の継続性、および配当利回りで見た割安度の

判断から、ヘルスケアや金融などをオーバーウェイト（ベンチマークに比べ高めの投資

比率）としました。一方、コミュニケーション・サービスやエネルギーなどをアンダー

ウェイト（ベンチマークに比べ低めの投資比率）としました。 

（３） 銘柄につきましては、収益の安定性と資本政策に対する信頼度が高く、配当利回りや増

配の傾向などから割安と判断したMICROSOFT CORP（米国、ソフトウェア）、APPLE INC

（米国、コンピュータ・周辺機器）、BROADCOM INC（米国、半導体・半導体製造装置）、

ALPHABET INC-CL A（米国、インタラクティブ・メディアおよびサービス）、TAIWAN 

SEMICONDUCTOR（台湾、半導体・半導体製造装置）などを組入上位銘柄としました。 

（４） 為替ヘッジ（為替の売り予約）につきましては、当期は行ないませんでした。 
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○当ファンドのベンチマークとの差異 
今期はベンチマーク（MSCI ワールド イン

デックス（税引後配当込み、円換算ベース））が

23.6％の上昇となったのに対して、基準価額は

24.6％の上昇となりました。 

 

（主なプラス要因） 

①業種別では、株価騰落率がベンチマークを上

回った情報技術セクターをオーバーウェイ

トとしていたこと、情報技術セクター内での

銘柄選択効果がプラスに寄与したこと 

②個別銘柄では、株価騰落率がベンチマークを

上回った米国の情報技術株をオーバーウェ

イトとしていたこと 

 

（主なマイナス要因） 

①業種別では、株価騰落率がベンチマークを上

回ったコミュニケーション・サービスセク

ターをアンダーウェイトとしていたこと、資本財・サービスセクター内での銘柄選択効果が

マイナスに影響したこと 

②個別銘柄では、株価騰落率がベンチマークを上回った米国の情報技術株をアンダーウェイト

としていたこと 
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◎分配金 

収益分配金は、当ファンドの分配方針に基づき、次表の通りとさせていただきました。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第58期 

2025年５月29日～ 
2025年11月28日 

当期分配金 1,000  

(対基準価額比率) 3.319％ 

 当期の収益 1,000  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 20,678   
（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。 

 

 

◎今後の運用方針 

当ファンド 

主要投資対象である［グローバル・バリュー・オープン マザーファンド］受益証券の組み

入れを高位に維持し、基準価額の向上に努めます。長期的な視点でファンドの保有を継続して

いただきますよう、お願いいたします。 

 

マザーファンド 

当ファンドの運用チームは、優れた企業の株式を割安な水準で買い付け、長期にわたって保

有することにより大きなリターンを得られると考えています。 

優れた企業に共通している特徴として、 

１）「強い社会的使命や遠大な理想」が企業の長期的ゴールとして浸透している 

２）自らの強みを徹底的に活かしている 

３）社内に収益の成長を持続させる「仕組み」が確立している 

という３点が挙げられます。 

ポートフォリオの構築に際しては、 

（１）安定した収益力と増配実績が確認でき、今後も業績の拡大が期待できる企業群、 

（２）景気変動の波を超えて収益を生み出せる、差別化された商品や技術力、あるいはビジ

ネスモデルを持った企業群、 

（３）経営改革に注力し、収益性や株主還元策の改善が期待できる企業群、 
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などに注目していく方針です。 

当ファンドは、グローバルに事業展開をし、かつ経営の質が高い割安株をポートフォリオの

中核銘柄として注目しています。当ファンドで保有する企業の多くは強固な収益基盤を保有

し、今後想定される景気減速に対しても悪影響を吸収する余力が十分にあり、堅実な業績を維

持できるものと考えています。また、想定外の制度変更や地政学的リスクに対しても、グロー

バルに広がった事業基盤がその影響を緩和できるものと考えており、現在の配当利回りとその

上昇余地を考慮すると、依然として投資価値は高いと考えます。 

上記の運用方針は、特定の国や業種に偏重しないように、リスク分散に留意しながら実行し

てまいります。また、引き続き株式の組入比率を高位に保ち、運用資産の長期的な成長を目指

してまいります。なお、ファンドは組入外貨建資産の為替ヘッジについて、ヘッジ比率を０％

におくことを基本としつつ、急激な円高が予想される場合には、投資環境、ヘッジコスト等を

総合的に勘案しながら、弾力的に対応します。 
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○１万口当たりの費用明細 (2025年５月29日～2025年11月28日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 224  0.843  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (106)  (0.399)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等 

 （ 販 売 会 社 ） (103)  (0.388)  購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの管理 
および事務手続き等 

 （ 受 託 会 社 ） ( 15)  (0.055)  ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 4   0.016   (b)売買委託手数料＝期中の売買委託手数料÷期中の平均受益権口数 
   ※売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 

 （ 株  式 ） (  4)  (0.016)   

（c） 有 価 証 券 取 引 税 3   0.013   (c)有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷期中の平均受益権口数 
   ※有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金 

 （ 株  式 ） (  3)  (0.013)   

（d） そ の 他 費 用 2   0.008   (d)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） (  1)  (0.005)  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 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.001)  信託事務の処理に要するその他の諸費用 

 合 計 233   0.880    

期中の平均基準価額は、26,576円です。  

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

です。 

＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

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

ドに対応するものを含みます。 

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

第３位未満は四捨五入してあります。 
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（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1.69％です。 
 

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

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

（注）各比率は、年率換算した値です。 

（注）当ファンドの費用は、マザーファンドが支払った費用を含みます。 

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

要するその他の諸費用等が含まれます。 

（注）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５月29日～2025年11月28日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
グローバル・バリュー・オープン マザーファンド 71,456 514,428 360,038 2,941,667 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2025年５月29日～2025年11月28日) 

 

項 目 
当 期 

グローバル・バリュー・オープン マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 10,608,063千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 33,268,589千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.31   
 
＊(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 (2025年５月29日～2025年11月28日) 

 

 該当事項はございません。 

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

 

○組入資産の明細 (2025年11月28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 

グローバル・バリュー・オープン マザーファンド 2,913,550 2,624,967 23,206,026 
 
＊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 (2025年11月28日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

グローバル・バリュー・オープン マザーファンド 23,206,026 95.4 

コール・ローン等、その他 1,115,713 4.6 

投資信託財産総額 24,321,739 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

＊グローバル・バリュー・オープン マザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（35,033,281千円）の投資信託財産総額（36,019,019

千円）に対する比率は97.3％です。 

＊外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。１米ドル＝156.63円、１カナダドル＝111.58

円、１英ポンド＝207.33円、１スイスフラン＝194.55円、１デンマーククローネ＝24.31円、１ユーロ＝181.60円、１香港ドル＝20.13円、１

新台湾ドル＝4.992円、１ニュージーランドドル＝89.64円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年11月28日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 24,321,739,890   

 コール・ローン等 1,115,698,068   

 グローバル・バリュー・オープン マザーファンド(評価額) 23,206,026,845   

 未収利息 14,977   

(B) 負債 1,029,444,063   

 未払収益分配金 799,618,503   

 未払解約金 39,804,864   

 未払信託報酬 189,646,455   

 その他未払費用 374,241   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 23,292,295,827   

 元本 7,996,185,039   

 次期繰越損益金 15,296,110,788   

(D) 受益権総口数 7,996,185,039口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 29,129円 
 

（注）期首元本額は 8,490,380,458 円、期中追加設定元本額は

461,450,767円、期中一部解約元本額は955,646,186円、１口当た

り純資産額は2.9129円です。 

（注）投資信託財産の運用の指図に係わる権限の全部又は一部を委

託する為に要する費用、支払金額68,126,606円。（グローバル・

バリュー・オープン マザーファンド） 
 

○損益の状況 (2025年５月29日～2025年11月28日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 448,250   

 受取利息 448,250   

(B) 有価証券売買損益 4,867,349,097   

 売買益 5,140,562,352   

 売買損 △   273,213,255   

(C) 信託報酬等 △   190,020,696   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 4,677,776,651   

(E) 前期繰越損益金 1,873,498,204   

(F) 追加信託差損益金 9,544,454,436   

 (配当等相当額) (  10,780,740,324)  

 (売買損益相当額) (△ 1,236,285,888)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 16,095,729,291   

(H) 収益分配金 △   799,618,503   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 15,296,110,788   

 追加信託差損益金 9,544,454,436   

 (配当等相当額) (  10,783,376,219)  

 (売買損益相当額) (△ 1,238,921,783)  

 分配準備積立金 5,751,656,352   
 
＊損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによる

ものを含みます。 

＊損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税等

相当額を含めて表示しています。 

＊損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追加設

定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差額分をいい

ます。 
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（注）分配金の計算過程（2025年５月29日～2025年11月28日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2025年５月29日～ 
2025年11月28日 

a. 配当等収益(経費控除後) 178,994,076円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 3,721,308,915円 

c. 信託約款に定める収益調整金 10,783,376,219円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 2,650,971,864円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 17,334,651,074円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 21,678円 

g. 分配金 799,618,503円 

h. 分配金(１万口当たり) 1,000円 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 1,000円 
 
※分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合、分配金は全額普通分配金となります。 

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

る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 

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

 

○お知らせ 

 該当事項はございません。 
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