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＜お問い合わせ先＞ 

なかのアセットマネジメント株式会社 

東京都中央区日本橋兜町 5-1 
電話番号:03-3662-1401 
受付時間:9:00-17:00（土日祝日、年末年始を除く） 
ホームページ：https://nakano-am.co.jp/ 

運用報告書（全体版）  

 
なかの世界成長ファンド 

追加型投信／内外／株式 

 
 

商 品 分 類 追加型投信／内外／株式 

信 託 期 間 無期限 

運 用 方 針 

国内外の投資信託への投資を通じて、世界の成

長企業に投資を行い、信託財産の長期的な成長

を図ることを目的に運用を行います。 

主 な 投 資 

対 象 

な か の 世 界 

成長ファンド 

なかの世界成長マザーファンド受

益証券を主要投資対象とします。 

マ ザ ー 

フ ァ ン ド 

国内外の投資信託証券を主要投

資対象とします。 

組 入 制 限 

な か の 世 界 

成長ファンド 

【株式】直接投資は行いません。 

【投資信託証券】投資信託証券へ

の実質投資割合（マザーファンド

受益証券への投資を介した投資

割合をいいます。）には制限なし。 

【外貨建資産】直接投資は行いま

せん。 

【デリバティブ】直接利用は、行

いません。 

マ ザ ー 

フ ァ ン ド 

【株式】直接投資は、行いません。 

【投資信託証券】制限を設けません。 

【外貨建資産】制限を設けません。 

【デリバティブ】原則行いません。 

分 配 方 針 

毎決算時に、基準価額、市況動向等を勘案して

分配を行います。ただし、委託会社の判断によ

り分配を行わないこともあります。 
 

2024年４月25日～2025年４月24日 

第１期 決算日 2025年４月24日 
 

受益者の皆さまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼を申し上げます。 

この度、「なかの世界成長ファンド」第１期決算を行い

ました。 

当ファンドは、主として国内外の投資信託への投資を

通じて、世界の成長企業（クオリティ・グロース企業）

に投資を行い、信託財産の長期的な成長を図ることを

目的に運用を行いました。ここに運用状況をご報告申

し上げます。 

今後も皆さまと一緒に長期投資の旅をすべく努めて参

りますので、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 参 考 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 

 
期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％  ％ ％ 百万円 

2024年４月25日 10,000 － － 62,981 － － 1,440 

１期(2025年４月24日) 9,058 0 △9.4 62,926 △0.1 96.2 2,413 
 

（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） 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 

（注） 設定日の純資産総額は、設定元本を表示しております。 

（注） ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・インデックス（配当込み・円換算ベース）は当ファンドの参考指数です。 

（注） ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・インデックス（配当込み、円換算ベース）は、ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・イ

ンデックス（配当込み、米ドルベース）をもとに、委託会社が円換算して計算したものです。ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・

インデックス（配当込み、米ドルベース）は、MSCI Inc.が開発した、日本を含む世界の株式を対象として算出した指数で、配当を考慮

したものであり、指数に関する著作権、知的財産権その他の権利はMSCI Inc.に帰属します。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 参 考 指 数 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率  騰 落 率 

(設定日) 円 ％  ％ ％ 

2024年４月25日 10,000 － 62,981 － － 

４月末 9,999 △0.0 64,459 2.3 50.0 

５月末 10,342 3.4 65,855 4.6 93.2 

６月末 10,759 7.6 69,723 10.7 96.9 

７月末 10,099 1.0 65,863 4.6 97.7 

８月末 9,806 △1.9 64,672 2.7 93.9 

９月末 10,113 1.1 65,812 4.5 94.2 

10月末 10,313 3.1 70,216 11.5 92.9 

11月末 9,932 △0.7 70,057 11.2 93.3 

12月末 10,284 2.8 73,416 16.6 96.0 

2025年１月末 10,352 3.5 73,085 16.0 95.8 

２月末 10,050 0.5 69,647 10.6 94.5 

３月末 9,806 △1.9 67,494 7.2 95.6 

(期  末)      

2025年４月24日 9,058 △9.4 62,926 △ 0.1 96.2 
 

（注） 騰落率は設定日比です。 

（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。 
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○運用経過 (2024年４月25日～2025年４月24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） ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・インデックス（配当込み・円換算ベース）は、設定時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） ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・インデックス（配当込み・円換算ベース）は当ファンドの参考指数です。 

（注） ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・インデックス（配当込み、円換算ベース）は、ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・イ

ンデックス（配当込み、米ドルベース）をもとに、委託会社が円換算して計算したものです。ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・

インデックス（配当込み、米ドルベース）は、MSCI Inc.が開発した、日本を含む世界の株式を対象として算出した指数で、配当を考慮

したものであり、指数に関する著作権、知的財産権その他の権利はMSCI Inc.に帰属します。 

（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 

今期は、組み入れている全てのファンド（円建て）が下落し、さらに為替もドル円で設定来7.7％の円高と

なったことから、当ファンドの基準価額は年間で942円下落しました。これにより、2025年４月24日時点の基

準価額は9,058円（設定来△9.4％）となっています。 

 

（マザーファンドについての記載となります） 

組入れファンドの中では、「コムジェスト世界株式ファンド」が当初、組み入れ比率が高く、市場の上昇に

よるプラスの影響とその後の市場の下落過程で組み入れ比率を下げたことで、基準価額にはプラスとなりま

した。一方、「コムジェスト・ヨーロッパ・ファンド90」が2024年９～10月に大きく下落したことが影響し、

当該ファンドは設定来△13.2％の下落となりました。これが当ファンドの基準価額全体の下押し要因となっ

ています。 

期中の基準価額等の推移 
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一方で、運用の分散と安定性を高めるため、2024年８月中旬より「アライアンス・バーンスタイン SICAV－

グローバル・グロース・ポートフォリオ（Ｆクラス）」を、2025年２月初旬より「スチュワート・インベスター

ズ・グローバル・エマージング・マーケッツ・リーダーズ・ファンド」を新たに組み入れました。これにより、

より効率的な国際分散を図っています。 

 

 
 

 

（マザーファンドについての記載となります） 

【株式市場の概況】 

今期前半（2024年11月頃まで）は、米国を中心に株式市場が堅調に推移しました。しかし、2025年に入りト

ランプ政権が発足すると、関税政策への懸念が広がり、米国株式市場は大きく下落しました。特に、輸出規制

強化の観測を背景に、先端半導体関連株が下落。米国企業に加え、オランダのASMLや台湾のTSMCといった主要

半導体メーカーの株価も影響を受けました。 

一方で欧州市場は、欧州中央銀行（ECB）による追加利下げや、2025年に入ってからのドイツの積極的な財

政政策を背景に、期後半には堅調な動きを見せました。 

 

【為替市場の概況】 

円は対ドル・対ユーロともに上昇（円高）しました。設定当初は円安が進み、対ドルで一時160円を超える

水準となりましたが、2024年後半には日銀が利上げを実施。さらに、2025年に入ってトランプ政権が米連邦準

備制度理事会（FRB）に利下げを求める姿勢を見せたことから、日米の金利差縮小が意識され、円は一時140円

台まで上昇しました。 

 

  

投資環境 
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（マザーファンドについての記載となります） 

当ファンドは、「世界の優良成長株（クオリティ・グロース銘柄）への長期厳選投資」を基本方針とし、世

界中から成長が見込まれる企業を厳選して投資しています。この方針に基づき、当ファンドはファンド・オ

ブ・ファンズ（FoF）形式を採用し、企業のファンダメンタルズ（事業内容、業績、ガバナンスなど）を重視

して選定されたファンドを組入れて運用しています。このFoF形式の強みは、世界の各地に存在する将来性の

ある企業を早期に発掘し、長期保有によってリターンの最大化を狙える点にあります。この運用方式は、世界

中の成長企業への長期投資という当ファンドの方針に適したスタイルです。 

 

今期は運用開始期にあたることから、まず「コムジェスト世界株式ファンド」「コムジェスト・ヨーロッパ・

ファンド90」「アライアンス・バーンスタイン・エマージング成長株ファンド」を初期組入れファンドとして

選定。その後、「ティー・ロウ・プライス・ファンズ SICAV－グローバル・インパクト・エクイティ・ファン

ド」「アライアンス・バーンスタイン SICAV－グローバル・グロース・ポートフォリオ（Ｆクラス）」「スチュ

ワート・インベスターズ・グローバル・エマージング・マーケッツ・リーダーズ・ファンド」などを順次組み

入れ、分散と成長性の強化を図りました。 

 

国別の組入れでは、期の前半において米国のハイテク株がやや割高と判断し、米国の比率を約25％に抑えて

運用しました。その後、米国ハイテク株の下落を受けて段階的に比率を引き上げ、期末時点では米国の比率は

約30％となっています。欧州各国、中国、インドなどの新興国がこれに次ぐ構成となっています。 

また、2025年に入りトランプ政権の誕生を背景に、インドが新たな国際貿易体制の恩恵を受けると考え、イ

ンドの組入れ比率もやや引き上げました。 

 

 

当ファンドでは運用の目標となるベンチマークを

設けておりません。右のグラフは、当ファンドと参

考指数の騰落率の対比です。 

  

当ファンドのポートフォリオ 

当ファンドのベンチマークとの差異 

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金（税込み）込みです。 

（注） ＭＳＣＩオール・カントリー・ワールド・インデックス（配当

込み・円換算ベース）は当ファンドの参考指数です。 
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基準価額水準等を勘案して、分配は行わないことといたしました。なお、留保された収益金につきましては、

当ファンドの運用の基本方針に基づき運用させていただきます。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第１期 

2024年４月25日～ 
2025年４月24日 

当期分配金 －  

(対基準価額比率) －％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 0  
 
（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 

（マザーファンドについての記載となります） 

当ファンドは今後も、長期的な資産の成長を目指し、一貫して優れたビジネスモデルと成長戦略を兼ね備え

た企業に投資するファンドを組み入れる方針を継続します。 

この方針に基づき、私たちは以下の２点を特に重視しています。 

1. 投資先ファンドの継続的なモニタリングと対話 

当ファンドはファンド・オブ・ファンズ（FoF）形式を採用しており、投資先ファンドの動向を常に確認

し、運用チームと定期的に意見交換を行っています。トランプ政権による関税政策のように市場が不安定に

なる局面があっても、長期的な視点を失わず、冷静に対応できる体制を整えています。 

2. 組入れ銘柄の自社調査の強化 

投資先ファンドが組み入れている個別銘柄を当社の運用チームでも調査を行っています。これにより、保

有銘柄への理解を深めるとともに、投資先ファンドの運用チームとの建設的な対話を可能にし、当社として

の主体的な投資判断にもつなげています。 

 

今後の具体的な取り組みとして、第２期（2025年４月25日以降）からは、グローバルファンドを「米国」「欧

州」「新興国」の３カテゴリーに分け、それぞれの地域に特化したファンドを組み合わせる運用スタイルへの

移行を検討しています。現在、その実現に向けて、多くのファンド運用会社とミーティングを重ね、当社の投

資哲学と一致する運用チームを選定中です。 

私たちは今後も、世界中の株式市場から真にクオリティの高い成長企業を見出し、今後も、たゆまずに受益

者の皆さまのご期待に応える運用を目指してまいります。 

市場の短期的な動きに左右されることなく、一貫した投資方針を堅持することこそが、皆さまの資産の長期

的成長に貢献する道であると考えております。今後もこの基本方針に沿って運用を継続してまいります。 

  

分配金 
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○１万口当たりの費用明細 (2024年４月25日～2025年４月24日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 61  0.605  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (35)  (0.343)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (23)  (0.229)  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 ） ( 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） そ の 他 費 用 2   0.016   (b)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 ） ( 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 

 （ そ の 他 ） ( 2)  (0.015)  信託事務の処理に要する諸費用等 

 合 計 63   0.621    

期中の平均基準価額は、10,154円です。  

 
（注） 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。 

（注） 消費税は報告日の税率を採用しています。 

（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） 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です。 

（注） 各項目の費用は、このファンドが組み入れている投資信託証券（マザーファンドを除く。）が支払った費用を含みません。 

（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1.50％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、売買委託手数料及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） 投資先ファンドとは、当ファンドのマザーファンドが組み入れている投資信託証券です。 

（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、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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○売買及び取引の状況 (2024年４月25日～2025年４月24日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
なかの世界成長マザーファンド 2,588,003 2,593,382 － － 

 
（注） 単位未満は切り捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年４月25日～2025年４月24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。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2024年４月25日～2025年４月24日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2025年４月24日現在) 

 

銘 柄 
当 期 末 

口 数 評 価 額 

 千口 千円 

なかの世界成長マザーファンド 2,588,003 2,350,683 
 
（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 (2025年４月24日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

なかの世界成長マザーファンド 2,350,683 97.1 

コール・ローン等、その他 70,167 2.9 

投資信託財産総額 2,420,850 100.0 
 

（注） 金額の単位未満は切り捨て。 

（注） なかの世界成長マザーファンドにおいて、当期末における外貨建て純資産（330,938千円）の投資信託財産総額（2,360,776千円）に対

する比率は14.0％です。 

（注） 外貨建て資産は、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=142.96円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年４月24日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 2,420,850,777   

 コール・ローン等 70,166,532   

 なかの世界成長マザーファンド(評価額) 2,350,683,573   

 未収利息 672   

(B) 負債 7,406,534   

 未払信託報酬 7,406,534   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 2,413,444,243   

 元本 2,664,370,253   

 次期繰越損益金 △  250,926,010   

(D) 受益権総口数 2,664,370,253口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,058円 
 

（注） 当ファンドの期首元本額は1,440,382,979円、期中追加設定元

本額は1,598,936,760円、期中一部解約元本額は374,949,486円

です。 

（注） １口当たり純資産額は0.9058円です。 

（注） 当期末現在において純資産総額が元本を下回っており、その差

額は250,926,010円です。 
 

○損益の状況 (2024年４月25日～2025年４月24日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 132,035   

 受取利息 132,035   

(B) 有価証券売買損益 △246,308,179   

 売買益 3,481,563   

 売買損 △249,789,742   

(C) 信託報酬等 △ 13,504,680   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △259,680,824   

(E) 追加信託差損益金 8,754,814   

 (売買損益相当額) (    8,754,814)  

(F) 計(Ｄ＋Ｅ) △250,926,010   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △250,926,010   

 追加信託差損益金 8,754,814   

 (配当等相当額) (        3,101)  

 (売買損益相当額) (    8,751,713)  

 繰越損益金 △259,680,824   
 

（注） 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。 

（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(E)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） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（0円）、費用控除

後の有価証券等損益額（0円）、および信託約款に規定する収益

調整金（3,101円）より分配対象収益は3,101円（１万口当たり

0.01円）ですが、当期に分配した金額はありません。 
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○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
◇分配金をお支払いする場合 

 分配金は、2025年５月１日（木）よりお支払い申し上げております。 

◇分配金を再投資する場合 

 お手取り分配金は、４月24日現在の基準価額に基づいて、みなさまの口座に繰り入れて再投資いたしました。 

◇分配金は普通分配金に課税され、一律20.315%（所得税15.315%、地方税5%）となります。 

◇元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に個々の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、その後の個々の受益者の個別元本となります。 

 

○お知らせ 

2024年４月25日から2025年４月24日までの期間に実施した約款変更は以下の通りです。 

・ なかの世界成長マザーファンドの投資対象ファンドの変更に伴い、投資信託約款に定める「運用の基本方

針」に所要の変更を行いました。 ＜変更適用日：2025年１月24日＞ 
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