
商 品 分 類 追加型投信／国内／株式

信 託 期 間 無期限です。（設定日：1998年7月1日）

決 算 日 3月15日および9月15日（ただし休業日の場合は翌営業日）

運 用 方 針

わが国の株式を主要投資対象に、Russell/Nomura 
Mid-Small Cap Index（配当込み）をベンチマークとし、
信託財産の成長を図ることを目標として積極的な運用を
行います。

主要運用対象

子投資信託
【ブラックロック日本小型株オープン】
日本小型株マザーファンド受益証券を主
要投資対象とします。

親投資信託

【日本小型株マザーファンド】
わが国の株式を主要投資対象とし、小型
株を中心に、企業の収益性、成長性、安定
性等を総合的に勘案して選定した銘柄
に分散投資します。

組 入 制 限

子投資信託
親投資信託への投資割合には制限を設け
ません。

親投資信託

株式以外の資産への投資は、原則とし
て信託財産総額の50％未満とします。
外貨建資産への投資割合は信託財産の
純資産総額の50%以下とします。

分 配 方 針

年２回の毎決算時（３月15日、９月15日。休業日の場合は
翌営業日）に、原則として以下の方針に基づき、分配を行
います。
■ 分配対象額の範囲は、繰越分を含めた利子・配当収入と
売買損益（評価損益も含みます。）等の全額とすること
ができます。
■ 分配金額は委託会社が基準価額水準・市況動向等を勘
案して決定します。
■ 留保益の運用については特に制限を設けず、委託会社
の判断に基づき、元本部分と同一の運用を行います。
※ 基準価額水準、市況動向等によっては分配を行わない
ことがあります。将来の分配金の支払いおよびその金
額について保証するものではありません。

当ファンドの仕組みは次の通りです。
第51期 運用報告書（全体版）
（決算日:2024年3月15日）

平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。

さて、当ファンドは上記の通り決算を行いましたので、

期中の運用状況と収益分配金をご報告申し上げます。

今後とも引き続きお引き立て賜りますよう

お願い申し上げます。

ブラックロック・ジャパン株式会社
〒100 - 8217 東京都千代田区丸の内一丁目8番3号
 丸の内トラストタワー本館
運用報告書に関するお問合わせ先
電話番号：03 - 6 7 0 3 - 4 3 0 0
（受付時間　営業日の9：00～17：00）
ホームページアドレス
www.blackrock.com/jp/

ブラックロック
日本小型株オープン
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子投資信託（決算日：2024年3月15日）
　「ブラックロック日本小型株オープン」
◇　基準価額の推移
◇　運用担当者コメント
◇　ファンド状況
◇　資産状況

親投資信託（決算日：2024年3月15日）
　「日本小型株マザーファンド」
◇　基準価額の推移
◇　運用担当者コメント
◇　ファンド状況
◇　運用内容
◇　資産状況
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子投資信託　2024年3月15日

ブラックロック日本小型株オープン

－ 1 －

◇基準価額の推移
■最近5期の運用実績

決　　算　　期
基　準　価　額 （ベンチマーク）

Russell/Nomura Mid-Small Cap Index 株　　式
組　　入
比 率 等

株式先物
組　　入
比　　率

純 資 産
（分配落） 税　込

分配金
期　中
騰落率 （配当込み） 期　中

騰落率
円 円 % % % % 百万円

47期（2022年3月15日） 64,280 0 △18.5 961.62 △13.9 95.8 － 5,783
48期（2022年9月15日） 68,721 0 6.9 1,034.40 7.6 96.5 － 6,041 
49期（2023年3月15日） 67,524 0 △ 1.7 1,053.92 1.9 96.9 － 5,752 
50期（2023年9月15日） 80,933 0 19.9 1,296.75 23.0 97.6 － 6,316 
51期（2024年3月15日） 91,389 0 12.9 1,396.17 7.7 97.3 － 6,947

（注1） 基準価額は1万口当り。
（注2） 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます。
（注3） 株式先物組入比率＝買建比率－売建比率。
（注4） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式組入比率等」、「株式先物組入比率」は実質組入比率を記載しています。
（注5） 2022年6月11日に、当ファンドのベンチマークを「Russell/Nomura Mid-Small Cap Index」より「Russell/Nomura Mid-Small Cap Index

（配当込み）」に変更しました。このため、ベンチマークのデータは、設定時から2022年6月10日までの期間は「Russell/Nomura Mid-Small 
Cap Index」の指数値に基づき、2022年6月11日以降については「Russell/Nomura Mid-Small Cap Index（配当込み）」の指数値に基づき記
載しています。

（注6） Russell/Nomura Mid-Small Cap IndexとはRUSSELL/NOMURA日本株インデックスの投資スタイルのひとつで、フランク・ラッセル・
カンパニー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式の指数です。当該指数に関する一切
の知的財産権その他の権利はフランク・ラッセル・カンパニー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に帰
属しております。またフランク・ラッセル・カンパニー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は、ファンド
の運用成果等に関して一切責任を負うものではありません。

（注7） 純資産総額の単位未満は切捨て。

■当期中の基準価額と市況の推移

年　月　日
基　準　価　額 （ベンチマーク）

Russell/Nomura Mid-Small Cap Index 株式組入
比 率 等

株式先物
組入比率騰落率 （配当込み） 騰落率

（期　　　首） 円 % % % %
2023年９月15日 80,933 － 1,296.75 － 97.6 －

９月末 79,095 △ 2.3 1,255.85 △3.2 96.7 －
10月末 77,662 △ 4.0 1,216.15 △6.2 96.7 －
11月末 81,109 0.2 1,276.17 △1.6 96.9 －
12月末 81,619 0.8 1,275.54 △1.6 97.9 －

2024年１月末 85,489 5.6 1,352.54 4.3 98.0 －
２月末 90,337 11.6 1,387.92 7.0 98.3 －

（期　　　末）
2024年３月15日 91,389 12.9 1,396.17 7.7 97.3 －

（注1） 基準価額は1万口当り。騰落率は期首比。
（注2） 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます。
（注3） 株式先物組入比率＝買建比率－売建比率。
（注4） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式組入比率等」、「株式先物組入比率」は実質組入比率を記載しています。
（注5） Russell/Nomura Mid-Small Cap IndexとはRUSSELL/NOMURA日本株インデックスの投資スタイルのひとつで、フランク・ラッセル・

カンパニー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式の指数です。当該指数に関する一切
の知的財産権その他の権利はフランク・ラッセル・カンパニー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に帰
属しております。またフランク・ラッセル・カンパニー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は、ファンド
の運用成果等に関して一切責任を負うものではありません。
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子投資信託　2024年3月15日

ブラックロック日本小型株オープン

－ 2 －

■当期中の基準価額等の推移について
（第51期：2023年9月16日～2024年3月15日）

 第 51 期首：80,933 円
 第 51期末：91,389 円（既払分配金 0円）
 騰落率 ：12.9%（分配金再投資ベース）
＊分配金再投資基準価額は、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、ファンド運用の実質的なパ
フォーマンスを示すものです。

＊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。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すもの
ではありません。

＊ベンチマークは、Russell/Nomura Mid-Small Cap Index（配当込み）
です。

＊分配金再投資基準価額およびベンチマークは、前期末の基準価額
に合わせて指数化しています。

◇運用担当者コメント
投資環境について
当期（2023年9月16日から2024年3月15日）、東証

株価指数（TOPIX）は+10.0％の上昇、ベンチマークで
あるRussell/Nomura Mid-Small Cap Index（配当込
み）は7.7％の上昇となりました。期初からは、FOMC（米
連邦公開市場委員会）にて政策金利見通しが上方修正
されたことや米長期金利上昇などを背景に株価は軟
調に推移しましたが、その後は11月に米国において雇
用統計や消費者物価指数などの経済指標が事前市場
予想を下回ったことを背景に米国の長期金利が大幅に
低下したこと、7-9月期決算で企業業績が比較的好調
であったことを背景に株価が大きく上昇しました。期
末にかけては、年初開始の新NISAによる株式への需
給面での期待や円安ドル高の進行を背景に大型株が

牽引する形で上昇したほか、米エヌビディアの好決算を
受けて日経平均株価が過去最高値を更新するなど株
価は他市場を上回る形で大幅に上昇しました。

ポートフォリオについて
＜当ファンド＞
当期、「日本小型株マザーファンド」を高位に組入れ
た運用を行いました。

＜日本小型株マザーファンド＞
当ファンドでは、引き続き個別企業の収益力および
バリュエーションを重視した銘柄選別を行うスタンスを
継続し、当初想定と異なる業績成長になると判断した
銘柄や株価上昇に伴い割安感が低下したと判断した
銘柄などを売却しました。一方で、外部環境の変化な
どに伴う今後の業績改善が織り込まれておらず割安感
があると判断した銘柄などを購入しました。
個別銘柄では、半導体関連を中心とした旺盛な設備
投資需要が追い風になると想定した産業用空調工事
会社の「ダイダン」、防衛関連の需要増による業績拡大
を期待した精密機器メーカーの「東京計器」、新造船の
生産量増加が見込まれる中で業績への期待が高まる
と想定した船舶向け塗料メーカーの「中国塗料」、低
PBR是正への動きが強まる中で相対的に株主還元強
化余地が大きいと判断したガス供給会社の「東邦瓦
斯」、半導体関連の需要増が業績拡大につながると想
定した測定器メーカーの「長野計器」等を購入しました。
一方で、業績回復に向けて想定以上に時間を要する
と判断した結婚式場運営会社の「テイクアンドギブニー
ズ」、FA業界における在庫調整が長期化する懸念が
高まると想定した機械メーカーの「ハーモニック・ドラ
イブ・システムズ」、株価上昇に伴い電子部品メーカー
の「AIメカテック」や通信機器メーカーの「アイホン」、
自動車部品メーカーの「豊田合成」等を売却しました。

（円） （億円）

第50期末
（2023.9.15）

第51期末
（2024.3.15）
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子投資信託　2024年3月15日

ブラックロック日本小型株オープン

－ 3 －

基準価額の主な変動要因
当ファンドの基準価額は12.9％上昇しました。当期、

「日本小型株マザーファンド」が上昇したことが要因と
なりました。

■組入ファンドの当期間中の騰落率
組入ファンド 騰落率

日本小型株マザーファンド 13.8%

ベンチマークとの差異について
当期のファンドの基準価額は12.9％の上昇、ベンチ

マークであるRussell/Nomura Mid-Small Cap Index
（配当込み）は7.7％の上昇と、当ファンドのパフォーマ
ンスはベンチマークを上回りました。

（主なプラス要因）
 ・生成AIへの注目度が高まる中で、関連する商材の
拡販が業績寄与すると期待された半導体検査装置
メーカーの「日本マイクロニクス」や電子部品メーカー
の「AIメカテック」、半導体研磨装置メーカーの「荏
原製作所」に加え、防衛関連の需要増による業績拡
大が期待された精密機器メーカーの「東京計器」、
製造業を中心とした旺盛な設備投資需要を背景に
受注増および利益成長への期待が高まった空調工
事会社の「ダイダン」等がプラスに寄与しました。

（主なマイナス要因）
 ・業績成長が市場想定に届かなかったことが株価下落
につながったVチューバー運営会社の「ANYCOLOR」、
中国における電子部品の受注減が株価下落につな
がった特殊精密部品メーカーの「中村超硬」、顧客
の在庫調整の影響が業績への懸念につながった電
気部品メーカーの「湖北工業」、海外向け売上の低
迷を主因に業績が市場想定を下回ったことが嫌気さ
れた化粧品メーカーの「ファンケル」、業績は好調も

それまでの株価上昇の反動から利益確定売りが優
勢となったエレベーターメーカーの「守屋輸送機」等
がマイナスに寄与しました。

■基準価額とベンチマークの対比（期別騰落率）

分配金について
今期の収益分配につきましては、基準価額水準、
市場動向等を勘案して、見送りとさせていただきまし
た。留保益の運用につきましては、運用の基本方針
に基づき運用を行います。

■分配原資の内訳（１万口当り）

項目
当期

2023年9月16日
～ 2024年3月15日

当期分配金（税込み） －円
対基準価額比率 －%
当期の収益 －円
当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 88,851
（注1） 「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除

後の有価証券売買等損益」から分配に充当した金額です。
また、「当期の収益以外」は「収益調整金」および「分配準備積
立金」から分配に充当した金額です。

（注2） 円未満は切り捨てており、当期の収益と当期の収益以外の合
計が当期分配金（税込み）に合致しない場合があります。

（注3） 当期分配金の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、ファンドの収益率とは
異なります。

第51期
（2023.9.16～2024.3.15）

（％）
20.0

15.0

10.0

5.0

0.0

基準価額
Russell/Nomura Mid-Small
Cap Index（配当込み）
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子投資信託　2024年3月15日

ブラックロック日本小型株オープン

－ 4 －

今後の運用方針について
＜当ファンド＞
引き続き、当ファンドでは「日本小型株マザーファンド」
を高位に組入れる運用を行う方針です。

＜日本小型株マザーファンド＞
世界の株式市場では、これまでの利上げが一服した
米金融政策や、長期にわたってマイナス金利政策を続
けてきた日本の金融政策が、いよいよ転換点を迎えよ
うとしている中、今後の世界各国の金融政策や実体経
済にどのような変化が生まれるかに注目しています。
また、とりわけ、日本経済に関しては、ミクロ面では東
証の低PBR改革など企業ガバナンス改善期待などが
継続する中、引き続き各社の業績見通しや株主還元策
にどのような変化が生じるかに関心を寄せています。
マクロ面では、長期に渡り継続してきたデフレ環境か
らの脱却が鮮明化する中、海外投資家の日本株に対す
る再評価が今後継続するかに注目しています。なお、
企業のファンダメンタルズについては、製造業を主とす
る外需企業においては、今後循環的な外部環境の改
善が期待される中で、新しいフロンティアとして注目を
集めている生成AI技術の進展がエレクトロニクス業
界に与える影響や、米中対立が及ぼすサプライチェー
ンの再構築の動き、中国景気の動向などが日本企業に
与える影響が注目されます。一方で、内需関連企業で
は、これまで出遅れてきた中国からの観光客数の回復
に伴う訪日外国人消費の動向や、日本でも顕在化して
いる物価高が今後の消費行動にどのような影響を与え
るかにも関心を寄せています。更に、デフレ環境から
の脱却が鮮明化し日本の金融政策の正常化の見通し
も強まる中で、これまでのマイナス金利政策の下で長
期にわたって低迷してきた金融セクターが今後回復し
ていく可能性や、かつては厳しい価格競争にさらされ
てきた土木・建設業界でも供給力に限界があることか
ら採算重視の受注獲得を志向するようになっており、

また、リショアリングと呼ばれる地政学リスクを背景と
した生産拠点の再構築の動きが見られる中で、半導体
等のハイテク産業の積極的な工場建設による今後の
需要拡大や利益率の改善が期待される等、従来は成
長産業とはみなされていなかったような伝統的な産業
でも大きな構造的な変化が進んでいる可能性があり注
目しています。また、中期的には、世界規模で脱炭素
に向けた取り組みが加速していくと見込まれる中、経
済・産業構造にどのような変化が生じていくのかが注
目されます。なお、環境対策のほか、生産性改善を目
的とした企業再編やデジタル化への取り組みは、少子
高齢化や人口減少が進む日本にあって経済成長に必
要不可欠であると考えています。特に投資家の注目度
が低い中・小型株式市場は、潜在的な利益成長の可
能性があるにもかかわらず、低位なバリュエーション水
準に放置されている企業が散見される他、独自の成長
を続けている企業も多く、依然として魅力的な投資対
象であると考えています。引き続き、従来の価値観にと
らわれることなく、産業構造や個別企業の「変化」に
いち早く着目し、未だ市場において認識されていない
高い成長の可能性を持つと考えられる銘柄を積極的に
組み入れていきたいと考えています。
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◇ファンド状況
■1万口当りの費用明細

項目 
第51期

項目の概要 （2023.9.16 ～ 2024.3.15）
金額 比率 

円 %
（a） 信託報酬 735 0.892 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

期中の平均基準価額は82,397円です。
（投信会社） （ 352） （0.427） 投信会社分は、委託した資金の運用の対価
（販売会社） （ 338） （0.410） 販売会社分は、交付運用報告書等各種書類の送付、口座内での各ファンドの

管理、購入後の情報提供等の対価
（受託銀行） （ 45） （0.055） 受託銀行分は、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 79 0.096 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） （ 79） （0.096）

（c） 有価証券取引税 － － 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

（d） その他費用 1 0.002 その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数
信託事務の処理等に要するその他諸費用（その他） （ 1） （0.002）

合計 815 0.989
（注1） 期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要の簡便法により算

出した結果です。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、このファンドが組入れているマザーファンドが支払っ
た金額のうち、このファンドに対応するものを含みます。

（注2） 金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注3） 比率欄は「１万口当りのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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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1.80%です。

（注１）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２）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３）各比率は、年率換算した値です。

総経費率

1.80%

運用管理費用（投信会社）
0.86%

その他費用
0.00%

運用管理費用（受託会社）
0.11%

運用管理費用（販売会社）
0.82%
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■親投資信託受益証券の設定、解約状況（2023年9月16日から2024年3月15日まで）
設　　　 定 解　　　約

口　　数 金　　額 口　　数 金　　額
千口 千円 千口 千円

日 本 小 型 株 マ ザ ー フ ァ ン ド 16,341 252,501 30,881 475,134 
（注） 単位未満は切捨て。

■ 親投資信託の株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合（2023年9月16日から2024年3月15日まで）
項　　　　　　目 当　　　　期

（ａ）期 中 の 株 式 売 買 金 額 10,171,268 千円
（ｂ）期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 6,520,037 千円
（ｃ）売 買 高 比 率 （ ａ ） / （ ｂ ） 1.56 
（注1） （b）は親投資信託の各月末現在の組入株式時価総額の平均。
（注2） 単位未満は切捨て。

■利害関係人との取引状況（2023年9月16日から2024年3月15日まで）
上記期間における利害関係人との取引はありません。
（注） 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
　親投資信託残高

銘　　柄 期首（前期末） 当　　期　　末
口　　数 口　　数 評 価 額

千口 千口 千円
日 本 小 型 株 マ ザ ー フ ァ ン ド 426,643 412,104 7,004,411 
（注1） 単位未満は切捨て。
（注2） 親投資信託の受益権総口数は433,023千口です。
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◇資産状況
■投資信託財産の構成 2024年3月15日現在

項　　　　　　　目
当　　　期　　　末

評　価　額 比　　　率
千円 %

日 本 小 型 株 マ ザ ー フ ァ ン ド 7,004,411 99.6 

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 27,907 0.4 

投 資 信 託 財 産 総 額 7,032,318 100.0 
（注1） 外貨建資産の組入はありません。
（注2） 評価額の単位未満は切捨て。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
2024年3月15日現在

項　　　　目 当　期　末

（Ａ）資 産 7,032,318,341 円

日 本 小 型 株 マ ザ ー
フ ァ ンド（ 評 価 額 ） 7,004,411,337  

未 収 入 金 27,907,004  

（Ｂ）負 債 84,366,990  

未 払 解 約 金 27,907,004  

未 払 信 託 報 酬 56,459,986  

（Ｃ）純 資 産 総 額（Ａ－Ｂ） 6,947,951,351  

元 本 760,263,895  

次 期 繰 越 損 益 金 6,187,687,456  

（Ｄ）受 益 権 総 口 数 760,263,895 口

１万口当り基準価額（Ｃ / Ｄ） 91,389 円

〈注記事項〉
期首元本額 780,492,448 円
期中追加設定元本額 30,294,116 円
期中一部解約元本額 50,522,669 円

■損益の状況
自2023年9月16日　至2024年3月15日

項　　　　目 当　　　期
（Ａ）有 価 証 券 売 買 損 益 843,861,625 円

売 買 益 859,239,902  
売 買 損 △ 15,378,277  

（Ｂ）信 託 報 酬 等 △ 56,459,986  
（Ｃ）当 期 損 益 金（A＋B） 787,401,639  
（Ｄ）前 期 繰 越 損 益 金 2,132,608,713  
（Ｅ）追 加 信 託 差 損 益 金 3,267,677,104  

（ 配 当 等 相 当 額 ） （ 3,834,961,207 ）
（ 売 買 損 益 相 当 額 ） （△ 567,284,103 ）

（Ｆ）合 計（C＋D＋E） 6,187,687,456  
次 期 繰 越 損 益 金（ F ） 6,187,687,456  
追 加 信 託 差 損 益 金 3,267,677,104  
（ 配 当 等 相 当 額 ） （ 3,835,034,647 ）
（ 売 買 損 益 相 当 額 ） （△ 567,357,543 ）
分 配 準 備 積 立 金 2,920,010,352  

（注1） 損益の状況の中で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2） 損益の状況の中の信託報酬等には、信託報酬に対する消費税
等相当額を含めて表示しております。

（注3） 損益の状況の中で追加信託差損益金とは追加信託の際、追加
代金と元本の差額をいいます。
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■当期の分配金

　当期の分配金は見送らせていただきました。

（注） 第51期計算期末における、費用控除後の配当等収益（58,218,379円）、費用控除及び繰越欠損金補填後の有価証券売買等損益（729,183,260
円）、収益調整金（有価証券売買等損益相当額）（0円）、収益調整金（その他収益調整金）（3,835,034,647円）、分配準備積立金（2,132,608,713円）に
より、分配対象収益は6,755,044,999円となりましたが、委託会社が基準価額水準・市況動向等を勘案し、当期は分配を見合わせました。なお
留保金につきましては、引き続き元本部分と同一の運用をしていきます。
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親投資信託　2024年3月15日

日本小型株マザーファンド

運用報告書

第26期（決算日2024年3月15日）

計算期間（2023年3月16日～2024年3月15日）

日本小型株マザーファンド

＊当ファンドの仕組みは次のとおりです。

決 算 日 3月15日（原則）

運 用 方 針
わが国の株式を主要投資対象に､Russell/Nomura Mid－Small Cap Index（配当込み）をベンチマークとし､
信託財産の成長を図ることを目標として積極的な運用を行います｡

主要運用対象
わが国の株式を主要投資対象とし､小型株を中心に､企業の収益性､成長性､安定性等を総合的に勘案して
選定した銘柄に分散投資します｡

組 入 制 限
株式以外の資産への投資は、原則として信託財産総額の50％未満とします。
外貨建資産への投資割合は信託財産の純資産総額の50%以下とします｡
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◇基準価額の推移
■最近5期の運用実績

決　算　期
基　準　価　額 （ベンチマーク）

Russell/Nomura Mid-Small Cap Index 株　　式
組　　入
比 率 等

株式先物
組　　入
比　　率

純 資 産期 　 中
騰 落 率 （配当込み） 期 　 中

騰 落 率
円 % % % % 百万円

22期（2020年3月16日） 74,659 △18.3 653.80 △27.0 96.3 － 6,738 
23期（2021年3月15日） 128,335 71.9 1,060.10 62.1 97.1 － 7,905 
24期（2022年3月15日） 115,585 △ 9.9 961.62 △ 9.3 94.8 － 6,237
25期（2023年3月15日） 123,581 6.9 1,053.92 9.6 96.0 － 6,129 
26期（2024年3月15日） 169,967 37.5 1396.17 32.5 96.5 － 7,359 

（注1） 基準価額は1万口当り｡
（注2） 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます｡
（注3） 株式先物組入比率=買建比率－売建比率｡
（注4） 2022年6月11日に、当ファンドのベンチマークを「Russell/Nomura Mid-Small Cap Index」より「Russell/Nomura Mid-Small Cap Index

（配当込み）」に変更しました。このため、ベンチマークのデータは、設定時から2022年6月10日までの期間は「Russell/Nomura Mid-Small 
Cap Index」の指数値に基づき、2022年6月11日以降については「Russell/Nomura Mid-Small Cap Index（配当込み）」の指数値に基づき記
載しています。

（注5） Russell/Nomura Mid-Small Cap IndexとはRUSSELL/NOMURA日本株インデックスの投資スタイルのひとつで、フランク・ラッセル・
カンパニー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式の指数です。当該指数に関する一切
の知的財産権その他の権利はフランク・ラッセル・カンパニー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に帰
属しております。またフランク・ラッセル・カンパニー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は、ファンド
の運用成果等に関して一切責任を負うものではありません。

（注6） 純資産総額の単位未満は切捨て。

■当期中の基準価額と市況の推移

年　　月　　日
基　準　価　額 （ベンチマーク）

Russell/Nomura Mid-Small Cap Index 株式組入
比 率 等

株式先物
組入比率騰 落 率 （配当込み） 騰落率

（期　首） 円 % % % %
2023年３月15日 123,581 － 1053.92 － 96.0 －

３月末 126,908 2.7 1082.19 2.7 95.9 －
４月末 128,771 4.2 1112.24 5.5 96.0 －
５月末 129,728 5.0 1136.08 7.8 96.7 －
６月末 137,593 11.3 1207.04 14.5 97.1 －
７月末 141,408 14.4 1235.50 17.2 97.2 －
８月末 145,389 17.6 1254.26 19.0 97.4 －
９月末 146,035 18.2 1255.85 19.2 96.6 －
10月末 143,614 16.2 1216.15 15.4 96.5 －
11月末 150,192 21.5 1276.17 21.1 96.6 －
12月末 151,342 22.5 1275.54 21.0 97.4 －

2024年１月末 158,730 28.4 1352.54 28.3 97.4 －
２月末 167,902 35.9 1387.92 31.7 97.5 －

（期　末）
2024年３月15日 169,967 37.5 1396.17 32.5 96.5 －

（注1） 基準価額は1万口当り｡騰落率は期首比｡
（注2） 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます｡
（注3） 株式先物組入比率=買建比率－売建比率｡
（注4） Russell/Nomura Mid-Small Cap IndexとはRUSSELL/NOMURA日本株インデックスの投資スタイルのひとつで、フランク・ラッセル・

カンパニー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式の指数です。当該指数に関する一切
の知的財産権その他の権利はフランク・ラッセル・カンパニー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に帰
属しております。またフランク・ラッセル・カンパニー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は、ファンド
の運用成果等に関して一切責任を負うものではありません。
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■基準価額等の推移

◇運用担当者コメント
投資環境について
当期（2023年3月16日から2024年3月15日まで）の
日本株式市場は、期初から東証が求めるPBR1倍割
れ是正への企業対応期待が高まったことや日銀の
金融緩和策が維持されたことなどが好感され堅調
な展開となりました。その後も中国経済に対する懸
念などが意識され軟調となる局面があったものの、
米国半導体大手の決算発表を契機にAI半導体普及
の加速が確認され半導体関連株が買われたこと、米
国著名投資家が日本の商社株を買い増しているこ
とが明らかになったことなどに加えて米国債務上
限問題に対する警戒感、景気減速やインフレに対す
る懸念が後退したことなどから6月中旬にかけては
一段高の展開となりました。年後半にかけては米国
金利の高止まり懸念から上値が重くなる局面もあ
りましたが、日銀の相対的なハト派姿勢や日本企業
の好業績に支えられ株価は底堅く推移しました。期
末にかけては、年初開始の新NISAによる株式への
需給面での期待や円安ドル高の進行を背景に、大型
株が牽引する形で上昇したほか、米エヌビディア
の好決算を受けて日経平均株価が過去最高値を更
新するなど強い相場展開となりました。結果、前期
末比で日経平均株価は42.2％の上昇、東証株価指数

（TOPIX）は36.3％の上昇、ベンチマークは32.5％の
上昇となりました。

ポートフォリオについて
当ファンドでは、引き続き個別企業の収益力およ
びバリュエーションを重視した銘柄選別を行うス
タンスを継続し、株価上昇に伴い割安感が低下した
と判断した銘柄や当初想定と異なる業績推移にな
ると判断した銘柄を売却しました。一方で、今後の
業績改善や成長性が織り込まれておらず割安感が
あると判断した銘柄を購入しました。
個別銘柄では、製造業を中心に旺盛な設備投資需

要が今後の業績にプラス貢献すると考えられたも
のの業績の成長性が株価に織り込まれておらず割
安感が強いと判断した空調工事会社の「ダイダン」
や総合建設会社の「鹿島建設」、防衛関連の需要増に
よる業績拡大を期待した精密機器メーカーの「東京
計器」、電動車市場の拡大に伴う業績拡大を期待し
た電気部品メーカーの「三井ハイテック」等を購入
しました。
一方で、米金利の上昇によって米国不動産関連へ
の懸念が当面の株価の重石になると想定した「三
菱HCキャピタル」、業績成長が市場想定を下回り株
価の回復に時間を要すると判断した中古品売買プ
ラットフォーム運営会社の「メルカリ」、低迷してい
る受注環境からの回復に想定以上に時間を要する
と判断した工作機械メーカーの「芝浦機械」、株価上
昇に伴い電子部品メーカーの「AIメカテック」や半
導体検査装置メーカーの「日本マイクロニクス」等
を売却しました。

基準価額の変動要因
当期のファンドの基準価額は37.5％の上昇とな

り、ベンチマークは32.5％の上昇となりました。
当期、ベンチマークに対してアウトパフォームし

（注1）前期末を100とした指数値を使用しています。
（注2）ベンチマークはRussell/Nomura Mid-Small Cap 

Index（配当込み）です。

150
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た背景には以下の要因が挙げられます。

（主なプラス要因）
生成AIへの注目度が高まる中で、関連する商材の

拡販が業績寄与すると期待された半導体検査装置
メーカーの「日本マイクロニクス」や電子部品メー
カーの「AIメカテック」、防衛関連の需要増による業
績拡大が期待された精密機器メーカーの「東京計
器」、福岡の再開発需要や製造業を中心とした旺盛
な設備投資需要を背景に受注増および利益成長へ
の期待が高まった電気工事会社の「九電工」、日銀に
よる政策修正が今後の収益性改善につながると期
待された地銀大手の「ふくおかフィナンシャルグ
ループ」等がプラスに寄与しました。

（主なマイナス要因）
業績が市場想定に届かなかったことが株価下落に

つながったオンライン旅行サービス会社の「アドベン
チャー」やVチューバー運営会社の「ANYCOLOR」、
結婚式場運営会社の「テイクアンドギブニーズ」に
加え、中国における電子部品の受注減が株価下落に
つながった特殊精密部品メーカーの「中村超硬」、顧
客の在庫調整の影響が業績への懸念につながった
電気部品メーカーの「湖北工業」等がマイナスに寄
与しました。

今後の運用方針
世界の株式市場では、これまでの利上げが一服し
た米金融政策や、長期にわたってマイナス金利政策
を続けてきた日本の金融政策が、いよいよ転換点を
迎えようとしている中、今後の世界各国の金融政策
や実体経済にどのような変化が生まれるかに注目
しています。また、とりわけ、日本経済に関しては、
ミクロ面では東証の低PBR改革など企業ガバナン
ス改善期待などが継続する中、引き続き各社の業績

見通しや株主還元策にどのような変化が生じるか
に関心を寄せています。マクロ面では、長期に渡り
継続してきたデフレ環境からの脱却が鮮明化する
中、海外投資家の日本株に対する再評価が今後継続
するかに注目しています。なお、企業のファンダメ
ンタルズについては、製造業を主とする外需企業に
おいては、今後循環的な外部環境の改善が期待され
る中で、新しいフロンティアとして注目を集めてい
る生成AI技術の進展がエレクトロニクス業界に与
える影響や、米中対立が及ぼすサプライチェーンの
再構築の動き、中国景気の動向などが日本企業に与
える影響が注目されます。一方で、内需関連企業で
は、これまで出遅れてきた中国からの観光客数の回
復に伴う訪日外国人消費の動向や、日本でも顕在化
している物価高が今後の消費行動にどのような影
響を与えるかにも関心を寄せています。更に、デフ
レ環境からの脱却が鮮明化し日本の金融政策の正
常化の見通しも強まる中で、これまでのマイナス金
利政策の下で長期にわたって低迷してきた金融セ
クターが今後回復していく可能性や、かつては厳し
い価格競争にさらされてきた土木・建設業界でも供
給力に限界があることから採算重視の受注獲得を
志向するようになっており、また、リショアリング
と呼ばれる地政学リスクを背景とした生産拠点の
再構築の動きが見られる中で、半導体等のハイテク
産業の積極的な工場建設による今後の需要拡大や
利益率の改善が期待される等、従来は成長産業とは
みなされていなかったような伝統的な産業でも大
きな構造的な変化が進んでいる可能性があり注目
しています。また、中期的には、世界規模で脱炭素に
向けた取り組みが加速していくと見込まれる中、経
済・産業構造にどのような変化が生じていくのかが
注目されます。なお、環境対策のほか、生産性改善を
目的とした企業再編やデジタル化への取り組みは、
少子高齢化や人口減少が進む日本にあって経済成
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長に必要不可欠であると考えています。特に投資家
の注目度が低い中・小型株式市場は、潜在的な利益
成長の可能性があるにもかかわらず、低位なバリュ
エーション水準に放置されている企業が散見され
る他、独自の成長を続けている企業も多く、依然と
して魅力的な投資対象であると考えています。引き
続き、従来の価値観にとらわれることなく、産業構
造や個別企業の「変化」にいち早く着目し、未だ市場
において認識されていない高い成長の可能性を持
つと考えられる銘柄を積極的に組み入れていきた
いと考えています。
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◇ファンド状況
■1万口当りの費用明細

項　　　　目 当　　期
（ a ）売 買 委 託 手 数 料 280 円

（ 株　　　　　　　　 式 ） （ 280）
（ b ）そ の 他 費 用 4 円

（ そ の 他 ） （ 4）
合　　　　計 284

◇運用内容
■売買及び取引の状況（2023年3月16日から2024年3月15日まで）
株　式

買　　　　付 売　　　　付
株　　数 金　　額 株　　数 金　　額

国　

内
上 場

千株 千円 千株 千円
4,294 9,578,360 4,496 10,321,534 
（65） （－） 

（注1） 金額は受渡し代金。
（注2） 単位未満は切捨て。
（注3） （　）内は、増資割当、株式転換、合併等による増減分で上段の数字に含まれていません。

■株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合（2023年3月16日から2024年3月15日まで）
項　　　　　　目 当　　　　　　期

（ a）期 中 の 株 式 売 買 金 額 19,899,894 千円
（b）期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 6,345,473 千円
（ c ）売 買 高 比 率 （ a ） / （ b ） 3.13 
（注1） （b）は各月末現在の組入株式時価総額の平均。
（注2） 単位未満は切捨て。

■主要な売買銘柄（2023年3月16日から2024年3月15日まで）
株　式

買　　　　　　付 売　　　　　　付
銘　　柄 株　数 金　額 平均単価 銘　　柄 株　数 金　額 平均単価

千株 千円 円 千株 千円 円
ビジョナル 26 224,465 8,344 三菱ＨＣキャピタル 262 219,592 837
三井ハイテック 20 163,732 8,145 ローツェ 14 209,280 14,433
ダイダン 97 148,281 1,522 ふくおかフィナンシャルグループ 63 201,997 3,196
東京計器 100 147,300 1,473 ＡＩメカテック 47 200,706 4,234
鹿島建設 58 145,380 2,506 京成電鉄 33 193,744 5,732
メルカリ 43 135,104 3,091 いよぎんホールディングス 205 193,341 939
ロート製薬 40 130,926 3,201 日本マイクロニクス 41 188,915 4,574
中国塗料 78 130,462 1,655 ＴＢＳホールディングス 51 149,916 2,911
ＴＢＳホールディングス 62 128,172 2,050 ビジョナル 19 145,445 7,614
バルカー 32 126,086 3,832 ＭＡＲＵＷＡ 5 141,459 25,719
（注1） 金額は受渡し代金。
（注2） 単位未満は切捨て。ただし、単位未満の株数のみは小数で記載。

（注1）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、下記の簡便
法により算出した結果です。

（ａ）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

（b）その他費用
　期中のその他費用＝　期中の平均受益権口数

（注2）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
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銘　　　柄
期　首

（前期末） 当　期　末

株　数 株　数 評 価 額
千株 千株 千円

銘　　　柄
期　首
（前期末） 当　期　末

株　数 株　数 評 価 額
千株 千株 千円
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日本小型株マザーファンド

■組入資産の明細
国内株式

水産・農林業（－）
サカタのタネ 15 － －
鉱業（2.0%）
ＩＮＰＥＸ 57 64 141,404
建設業（10.0%）
ウエストホールディングス － 13 37,633
鹿島建設 － 36 112,558
ライト工業 58 － －
きんでん － 55 147,163
九電工 41 16 104,442
ダイダン － 93 200,996
日比谷総合設備 － 39 114,993

食料品（4.5%）
日清製粉グループ本社 35 － －
森永製菓 15 47 125,676
プリマハム － 9 22,799
アサヒグループホールディングス － 6 34,794
不二製油グループ本社 － 15 37,638
ニチレイ 25 24 99,127
東洋水産 13 － －
わらべや日洋ホールディングス 34 － －
繊維製品（2.8%）
グンゼ － 18 101,935
セーレン 19 37 94,958
デサント 20 － －
化学（8.7%）
クレハ 11 － －
日本曹達 23 12 75,222
保土谷化学工業 － 24 86,527
カネカ － 12 46,834
タキロンシーアイ － 32 21,152
ニチバン 22 － －
第一工業製薬 － 25 95,218
日本ペイントホールディングス 81 － －
中国塗料 － 55 118,176
ファンケル 22 16 34,182
小林製薬 7 － －
東洋合成工業 7 3 34,056
メック 17 － －
バルカー － 24 117,126
医薬品（2.8%）
ロート製薬 － 30 93,940
ツムラ 37 16 62,023
ゼリア新薬工業 － 21 45,801
ゴム製品（0.9%）
横浜ゴム － 17 67,167

ガラス・土石製品（2.4%）
東洋炭素 24 7 54,528
ＭＡＲＵＷＡ 5 2 75,120
フジミインコーポレーテッド 8 11 40,185
非鉄金属（1.7%）
住友金属鉱山 17 － －
ＵＡＣＪ 21 17 73,863
ＳＷＣＣ 23 13 47,586
金属製品（－）
文化シヤッター 40 － －
ジーテクト 29 － －
機械（6.1%）
芝浦機械 21 － －
岡本工作機械製作所 11 － －
中村超硬 － 121 41,689
守谷輸送機工業 91 43 44,702
ユニオンツール － 10 43,900
ローツェ 7 1 36,917
ハーモニック・ドライブ・システムズ 10 － －
アイチコーポレーション － 29 33,966
荏原製作所 － 4 55,704
フクシマガリレイ 11 － －
新晃工業 － 27 95,700
セガサミーホールディングス 12 － －
三菱重工業 － 6 78,144
電気機器（7.2%）
湖北工業 － 14 69,513
日本電気 10 10 112,632
ホーチキ － 31 68,952
イリソ電子工業 10 － －
日本シイエムケイ 95 154 91,796
三井ハイテック － 8 75,266
太陽誘電 21 15 51,400
ＫＯＡ 22 － －
ＳＣＲＥＥＮホールディングス － 1 17,575
キヤノン電子 － 10 24,637
輸送用機器（2.4%）
日産自動車 78 － －
武蔵精密工業 43 24 38,376
プレス工業 72 － －
マツダ 22 － －
スズキ 8 12 76,384
ハイレックスコーポレーション 13 － －
豊田合成 15 － －
日本精機 － 38 56,772
ジャムコ 31 － －
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銘　　　柄
期　首

（前期末） 当　期　末

株　数 株　数 評 価 額
千株 千株 千円

合 計 株 数 ・ 金 額 3,192 3,057 7,105,605
銘柄数  〈比率〉 90銘柄 102銘柄 <96.5%>

（注1） 銘柄欄の（　）内は、期末の国内株式の評価総額に対する各業
種の比率です。

（注2） 〈　〉内は、期末の純資産総額に対する評価額の比率です。
（注3） 株数、評価額の単位未満は切捨て。ただし、単位未満の株数の

みは小数で記載。

銘　　　柄
期　首
（前期末） 当　期　末

株　数 株　数 評 価 額
千株 千株 千円
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精密機器（3.7%）
長野計器 － 44 99,671
東京計器 － 36 87,749
タムロン 14 11 75,012
メニコン 27 － －
その他製品（1.5%）
ブシロード 60 － －
ＳＨＯＥＩ 8 － －
ローランド － 9 43,849
イトーキ 68 38 61,803
電気・ガス業（2.7%）
大阪瓦斯 － 23 78,163
東邦瓦斯 － 35 113,884
陸運業（4.3%）
東急 59 － －
京成電鉄 24 2 17,435
鴻池運輸 58 60 123,891
南海電気鉄道 － 32 99,659
九州旅客鉄道 － 18 64,422

倉庫・運輸関連業（1.4%）
三菱倉庫 － 20 96,238
情報・通信業（7.9%）
日鉄ソリューションズ 23 － －
手間いらず 7 － －
エムアップホールディングス 35 21 24,125
ＧＭＯペイメントゲートウェイ － 6 60,725
マネーフォワード 4 6 41,038
プレイド － 75 58,131
ビジョナル － 7 69,108
ソースネクスト 67 － －
カオナビ － 19 35,735
ミンカブ・ジ・インフォノイド 9 － －
ペイロール 87 － －
大塚商会 9 9 63,505
電通総研 － 15 77,312
ＡＮＹＣＯＬＯＲ － 9 23,039
ＢＩＰＲＯＧＹ 11 14 66,931
ＴＢＳホールディングス － 11 43,637
光通信 5 － －

卸売業（2.6%）
円谷フィールズホールディングス － 23 36,574
双日 50 14 54,628
シップヘルスケアホールディングス － 41 90,378
加賀電子 4 － －
ミスミグループ本社 11 － －

小売業（7.8%）
カネ美食品 － 13 43,751
エディオン 49 － －
コメ兵ホールディングス 19 － －

ビックカメラ － 54 69,666
マツキヨココカラ＆カンパニー 14 － －
三越伊勢丹ホールディングス － 10 22,582
ＦＯＯＤ　＆　ＬＩＦＥ　ＣＯＭＰＡＮＩＥＳ － 26 78,169
良品計画 29 42 97,983
パン・パシフィック・インターナショナルホールディングス 10 8 31,940
日本瓦斯 26 － －
ニトリホールディングス － 2 56,975
サンドラッグ － 21 103,982
サックスバー　ホールディングス 131 50 45,934
銀行業（5.2%）
いよぎんホールディングス 272 76 84,710
九州フィナンシャルグループ － 99 107,641
ふくおかフィナンシャルグループ 81 18 72,853
ほくほくフィナンシャルグループ － 55 102,026

証券、商品先物取引業（1.2%）
大和証券グループ本社 － 74 82,244
保険業（1.2%）
Ｔ＆Ｄホールディングス 24 32 84,646
その他金融業（1.4%）
全国保証 18 － －
東京センチュリー － 19 30,076
三菱ＨＣキャピタル 238 － －
九州リースサービス － 49 69,476
不動産業（3.1%）
野村不動産ホールディングス 27 21 82,323
東急不動産ホールディングス － 51 55,311
東京建物 50 37 80,941
サービス業（4.5%）
ジェイエイシーリクルートメント － 18 13,213
リンクアンドモチベーション 34 － －
ラウンドワン － 114 93,726
テクノプロ・ホールディングス 11 － －
アドベンチャー 6 － －
ジャパンマテリアル 28 14 35,120
エラン 84 － －
インソース － 114 93,644
アンビスホールディングス － 34 81,158
アイドマ・ホールディングス 7 － －
リログループ 23 － － 
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◇資産状況
■投資信託財産の構成 2024年3月15日現在

項　　　　　　　目
当　　　期　　　末

評　価　額 比　　　率
千円 %

株 式 7,105,605 93.4 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 500,895 6.6 
投 資 信 託 財 産 総 額 7,606,500 100.0 

（注1） 外貨建資産の組入はありません。
（注2） 評価額の単位未満は切捨て。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
2024年3月15日現在

項　　　　目 当　期　末

（Ａ）資 産 7,606,500,994 円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 334,939,983  

株　　　　　式（評価額） 7,105,605,700  

未 収 入 金 147,835,261  

未 収 配 当 金 18,120,050  

（Ｂ）負 債 246,550,152  

未 払 金 217,297,811  

未 払 解 約 金 29,252,341  

（Ｃ）純 資 産 総 額（A－B） 7,359,950,842  

元 本 433,023,409  

次 期 繰 越 損 益 金 6,926,927,433  

（Ｄ）受 益 権 総 口 数 433,023,409 口

１万口当り基準価額（Ｃ / Ｄ） 169,967 円

〈注記事項〉
期首元本額 496,027,000 円
期中追加設定元本額 23,023,076 円
期中一部解約元本額 86,026,667 円

期末における元本の内訳
ブラックロック日本小型株オープン 412,104,193 円
ＪＤＦ日本小型株ファンドＶＡ（適格機関投資家専用） 20,919,216 円
合計 433,023,409 円

■損益の状況
自2023年3月16日　至2024年3月15日

項　　　　目 当　　　期

（Ａ）配 当 等 収 益 148,874,340 円
受 取 配 当 金 148,873,089  

受 取 利 息 10  

そ の 他 収 益 金 1,241  

（Ｂ）有 価 証 券 売 買 損 益 1,964,051,060  

売 買 益 2,461,648,891  

売 買 損 △ 497,597,831  

（Ｃ）そ の 他 費 用 △ 200,608  

（Ｄ）当期損益金（Ａ＋Ｂ＋Ｃ） 2,112,724,792  

（Ｅ）前 期 繰 越 損 益 金 5,633,920,386  

（Ｆ）解 約 差 損 益 金 △ 1,140,944,089  

（Ｇ）追 加 信 託 差 損 益 金 321,226,344  

（H） 合 計（Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ） 6,926,927,433  

次 期 繰 越 損 益 金（H） 6,926,927,433  

（注1） 損益の状況の中で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2） 損益の状況の中で解約差損益金とは中途解約の際、解約代金
と元本の差額をいいます。

（注3） 損益の状況の中で追加信託差損益金とは追加信託の際、追加
代金と元本の差額をいいます。
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