
交付運用報告書作成対象期間（2023年8月22日～2024年2月20日）

毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお礼申し上げ
ます。
当ファンドは、ロシアの株式に投資し、信託財産
の中長期的な成長をめざしております。当作成期に
つきましてもそれに沿った運用を行ないました。こ
こに、運用状況を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。

受益者のみなさまへ
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第32期
騰 落 率 1. 4％

分 配 金 0円
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ダイワ・ロシア株ファンド

運用経過

基準価額等の推移について 

■基準価額・騰落率
期　首： 990円
期　末：1, 004円（分配金 0円）
騰落率：1. 4％（分配金込み）
■基準価額の主な変動要因

ロシアによるウクライナ侵攻の影響を受け、ロシア株式は引き続き非居住者による取引や取引後
の受渡しが困難な状況が継続しています。
ロシア株式の評価については、従来「知りうる直近の日の最終相場（一般社団法人投資信託協会
「投資信託財産の評価及び計理等に関する規則」）」にて基準価額を計算していましたが、上記事
態発生から一定期間が経過し、換金性枯渇の長期化が見込まれることから、「時価算定に関する会
計基準」の趣旨（出口価格による評価）に鑑み、2022年 5 月17日発表の基準価額より、ロシア株式
の評価をゼロとすることといたしました。
なお、今後、非居住者によるロシア株式の取引の再開、流動性の回復の状況などを踏まえ、上記
取扱いを変更することがございます。

（注）分配金再投資基準価額は、当作成期首の基準価額をもとに指数化したものです。
＊ 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。
＊ 分配金を再投資するかどうかについては、お客さまがご利用のコースにより異なります（分配金を自動的に再投資するコースがないファンドも
あります）。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、お客さまの損益の状況を示すものではありません。
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ダイワ・ロシア株ファンド

1万口当りの費用の明細

項　　　目
当　期

（2023. 8. 22～2024. 2. 20） 項　　目　　の　　概　　要
金　額 比　率

信 託 報 酬  5円 0. 488％
信託報酬＝当作成期中の平均基準価額×信託報酬率
　　　　　当作成期中の平均基準価額は996円です。

（投 信 会 社）  （0） （0. 005）
投信会社分は、ファンドの運用と調査、受託会社への運用指図、基準価
額の計算、法定書面等の作成等の対価

（販 売 会 社）  （4） （0. 440）
販売会社分は、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 会 社）  （0） （0. 043） 受託会社分は、運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

売買委託手数料  ― ―
売買委託手数料＝当作成期中の売買委託手数料／当作成期中の平均受益
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

有価証券取引税  ― ―
有価証券取引税＝当作成期中の有価証券取引税／当作成期中の平均受益
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

そ の 他 費 用  4   0. 355  その他費用＝当作成期中のその他費用／当作成期中の平均受益権口数

（保 管 費 用）  （4） （0. 353）
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および
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  8   0. 843  

（注 1）当作成期中の費用（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。

（注 2）各金額は項目ごとに円未満を四捨五入してあります。
（注 3）各比率は 1万口当りのそれぞれの費用金額を当作成期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、小数点第 3位未満を四捨五

入してあります。
（注 4）組み入れているマザーファンドがある場合、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、当該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。組み入れている投資信託証券（マザーファンドを除く。）がある場合、
各項目の費用は、当該投資信託証券が支払った費用を含みません。なお、当該投資信託証券の直近の計算期末時点における「 1万
口当りの費用の明細」が取得できるものについては「組入上位ファンドの概要」に表示することとしております。
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ダイワ・ロシア株ファンド

総経費率
1. 68％

運用管理費用
（投信会社）
0. 01％

運用管理費用
（販売会社）
0. 88％

運用管理費用
（受託会社）
0. 09％

その他費用
0. 71％

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を、期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（ 1口当り）
を乗じた数で除した総経費率（年率）は1. 68％です。

（注 1） 1万口当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、売買委託手数料およ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。
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ダイワ・ロシア株ファンド

 最近5年間の基準価額等の推移について

2019年 2 月20日 2020年 2 月20日 2021年 2 月22日 2022年 2 月21日 2023年 2 月20日 2024年 2 月20日
期初 決算日 決算日 決算日 決算日 決算日

基準価額 （円） 10, 197 12, 427 11, 802 10, 784 955 1, 004
期間分配金合計（税込み） （円） ― 650 190 1, 360 0 0
分配金再投資基準価額の
騰落率 （％） ― 28. 4 △3. 5 1. 7 △91. 1 5. 1

純資産総額 （百万円） 3, 660 3, 538 4, 062 2, 327 203 196
（注 1）比率は小数点第 1位未満を四捨五入してあります。
（注 2） 当ファンドでは参考指数としてＭＳＣＩロシア指数（配当込み、円換算）を使用していましたが、算出の際に使用していたＭＳＣＩロシ

ア指数（配当込み、米ドルベース）が現在入手できなくなっているため掲載を取りやめております。

（注）分配金再投資基準価額は、2019年 2 月20日の基準価額をもとに指数化したものです。
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ダイワ・ロシア株ファンド

■ロシア株式市況（現地通貨建て）
ロシア政府は日本を含む非ロシア人投資家のロシア株式市場へのアクセスを禁止しているためロ
シア株式市場は国際的な金融資本市場から切り離されている状態にあること、そして、当社ではロ
シア株式の評価を一律ゼロに変更したこと、の二点から、当ファンドの基準価額につきましては、
ロシア株式市場の実態を反映しない値動きとなっておりますことをあらかじめお断り申し上げま
す。
モスクワ取引所の代表的な株価指数であるＭＯＥＸロシア指数は、上昇しました。
ロシア株式市況は、ウクライナ侵攻の長期化により戦費負担懸念が高まる中、ロシア国内の投資
家心理が市場を動かしました。当作成期首から2023年 9 月上旬にかけては、原油価格の上昇などを
背景にロシア株式市況は上昇しましたが、 9月下旬にかけては、利益確定の動きなどを背景に調整
しました。その後は10月下旬にかけて再び上昇しましたが、ロシア中央銀行による利上げなどもあ
り、12月中旬にかけて軟調に推移しました。12月半ば以降は、ＦＯＭＣ（米国連邦公開市場委員
会）の追加利上げ見送りといった材料をきっかけに、上昇基調に転じました。

■為替相場
ロシア中央銀行の決定により、日本を含む海外投資家によるロシア・ルーブルの為替取引が著し
く制限されており、為替相場の動きにつきましてはその実態を反映しない可能性があることをあら
かじめお断り申し上げます。
ロシア・ルーブルは対円で上昇（円安）しました。
ロシア・ルーブルは、2023年上半期の大幅な通貨下落を食い止めるべく、ロシア中央銀行による
利上げが続けられた結果、対円では下げ止まりが見られました。ロシア中央銀行は、2023年 9 月、
10月、12月に利上げを行い、政策金利を16％としました。一方で円は、2023年末にかけて緩和的な
金融政策が修正されるとの思惑から円高が進む場面もありましたが、2024年初めの石川県能登半島
地震の影響を見極めるために緩和的金融政策が継続されるとの見方から、2024年年初から円安が進
みました。

投資環境について （2023. 8. 22 ～ 2024. 2. 20）
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ダイワ・ロシア株ファンド

前作成期末における「今後の運用方針」

■当ファンド
「ダイワ・ロシア株マザーファンド」の受益証券へ投資しました。
■ダイワ・ロシア株マザーファンド

外貨建資産の運用にあたっては、デカ・インベストメント社に運用の指図にかかる権限を委託し
ております。
2022年 5 月17日以降は、【基準価額の主な変動要因】にあります通り、ロシア株式の評価を一律
ゼロとしたため、株式組入比率はゼロとなっております。
なお、当作成期において、当ファンドによるロシア株式の売買取引は禁止されていたため、投資
判断に基づくポートフォリオ構成の変更はありませんでした。一方で、当ファンドで保有するロシ
ア企業の預託証券の一部は、原資産であるロシア国内株式へと転換が進められたものがあり、保有
証券の構成は変更されています。

ポートフォリオについて （2023. 8. 22 ～ 2024. 2. 20）

■当ファンド
「ダイワ・ロシア株マザーファンド」の受益証券へ投資を行います。
■ダイワ・ロシア株マザーファンド

ロシア・ウクライナ戦争の長期化が想定される中、欧米諸国による経済制裁発動とロシア政府の
対抗政策により、日本を含む海外投資家はロシア金融資本市場へのアクセスが困難となっており、
現時点でアクセス再開の時期について見通しは立っておりません。
このような環境の中で、当ファンドは、豊富な天然資源を持ち、産業構造の変化が進むロシア経
済において、成長が期待される企業に投資することにより、信託財産の中長期的な成長をめざして
運用を行います。株式組入比率については、原油価格や世界経済、ロシア国内外の政治の動向など
をにらみながら、機動的に対応してまいります。
外貨建資産の運用にあたっては、デカ・インベストメント社に運用の指図にかかる権限を委託
し、運用を行います。
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ダイワ・ロシア株ファンド

当ファンドは、運用の評価または目標基準となるベンチマークを設けておりません。
また、参考指数につきましては、現在掲載を取りやめております。

ベンチマークとの差異について

分配金について

当作成期は、基準価額の水準等を勘案し、収益分配を見送らせていただきました。
なお、留保益につきましては、運用方針に基づき運用させていただきます。

 ■分配原資の内訳（ 1万口当り）

項 目
当 期

2023年 8 月22日
～2024年 2 月20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 （円） ―

翌期繰越分配対象額 （円） 4, 539 
（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。

（注 4） 投資信託の計理上、「翌期繰越分配対象額」は当該決算期末時点の基準価
額を上回る場合がありますが、実際には基準価額を超える額の分配金をお
支払いすることはございません。
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ダイワ・ロシア株ファンド

■当ファンド
「ダイワ・ロシア株マザーファンド」の受益証券へ投資を行います。
■ダイワ・ロシア株マザーファンド

ロシア・ウクライナ戦争の長期化が想定される中、欧米諸国による経済制裁発動とロシア政府の
対抗政策により、日本を含む海外投資家はロシア金融資本市場へのアクセスが困難となっており、
現時点でアクセス再開の時期について見通しは立っておりません。
このような環境の中で、当ファンドは、豊富な天然資源を持ち、産業構造の変化が進むロシア経
済において、成長が期待される企業に投資することにより、信託財産の中長期的な成長をめざして
運用を行います。株式組入比率については、原油価格や世界経済、ロシア国内外の政治の動向など
をにらみながら、機動的に対応してまいります。
外貨建資産の運用にあたっては、デカ・インベストメント社に運用の指図にかかる権限を委託
し、運用を行います。

今後の運用方針
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ダイワ・ロシア株ファンド

当ファンドの概要

商 品 分 類 追加型投信／海外／株式
信 託 期 間 無期限（設定日：2008年 2 月26日）
運 用 方 針 信託財産の成長をめざして運用を行ないます。

主要投資対象
ベビーファンド ダイワ・ロシア株マザーファンドの受益証券
ダイワ・ロシア株
マザーファンド

ロシアの金融商品取引所上場株式および店頭登録株式（上場予定および店頭登録予定を含みます。）なら
びにロシアの企業のＤＲ（預託証券）

マザーファンド
の 運 用 方 法

①主としてロシアの株式（※）の中から、豊富な天然資源の強みを背景に、国内需要の拡大など産業構造の変化が進むロシア
経済において、成長が期待される企業に投資することにより、信託財産の中長期的な成長をめざして運用を行ないます。
　※株式…ＤＲ、米ドル建ての株式等を含みますので、投資対象国以外の通貨の為替リスクが発生する場合があります。
②運用にあたっては、以下の点に留意しながら投資することを基本とします。
　イ．業績動向、流動性等により銘柄の定量分析を行ない、投資対象銘柄を決定します。
　ロ ．財務内容、経営陣の評価、セクター内の競争力、バリュエーション、利益成長等に着目し、買付候補銘柄を決定しま
す。

　ハ．ポートフォリオの構築においては、業種分散、銘柄分散を考慮します。
③外貨建資産の運用にあたっては、デカ・インベストメント社に運用の指図にかかる権限を委託します。
④株式の組入比率は、通常の状態で信託財産の純資産総額の80％程度以上に維持することを基本とします。
⑤保有外貨建資産の為替変動リスクを回避するための為替ヘッジは原則として行ないません。

分 配 方 針 分配対象額は、経費控除後の配当等収益と売買益（評価益を含みます。）等とし、原則として、基準価額の水準等を勘案して
分配金額を決定します。ただし、分配対象額が少額の場合には、分配を行なわないことがあります。
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ダイワ・ロシア株ファンド

当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債
最 大 値 69. 5 42. 1 59. 8 62. 7 5. 4 14. 8 21. 5
平 均 値 △ 11. 1 9. 1 16. 8 7. 6 △ 0. 7 3. 9 5. 2
最 小 値 △ 92. 9 △ 11. 4 △ 12. 4 △ 19. 4 △ 5. 5 △ 6. 1 △ 8. 8

代表的な資産クラスとの騰落率の比較
（％） （2019年 2 月～2024年 1 月）
100. 0
75. 0
50. 0
25. 0
0. 0

-25. 0
-50. 0
-75. 0
-100. 0

当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

最大値
平均値
最小値

上記の図表は、ファンドと代表的な資産クラスを定量的に比較できるように作成したもので、過去 5年間における年間騰落率（各月末における直
近 1年間の騰落率）の平均・最大・最小を、ファンドおよび他の代表的な資産クラスについて表示しています。
※各資産クラスは、ファンドの投資対象を表しているものではありません。
※ ファンドの年間騰落率は、分配金（税引前）を分配時にファンドへ再投資したものとみなして計算したものであり、実際の基準価額に基づいて
計算した年間騰落率とは異なる場合があります。
※ファンドの年間騰落率において、過去 5年間分のデータが算出できない場合は以下のルールで表示しています。
　①年間騰落率に該当するデータがない場合には表示されません。
　②年間騰落率が算出できない期間がある場合には、算出可能な期間についてのみ表示しています。
　③インデックスファンドにおいて、①②に該当する場合には、当該期間についてベンチマークの年間騰落率で代替して表示します。
※上記の騰落率は直近月末から60カ月さかのぼった算出結果であり、決算日に対応した数値とは異なります。
※資産クラスについて
日本株…………配当込みＴＯＰＩＸ
先進国株………ＭＳＣＩコクサイ・インデックス（配当込み、円ベース）
新興国株………ＭＳＣＩエマージング・マーケット・インデックス（配当込み、円ベース）
日本国債………ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債
先進国債………FTSE 世界国債インデックス（除く日本、円ベース）
新興国債………ＪＰモルガン　ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ　グローバル　ダイバーシファイド（円ベース）
※指数について
●配当込みＴＯＰＩＸの指数値および同指数にかかる標章または商標は、株式会社ＪＰＸ総研または株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」といいます。）の知
的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など同指数に関するすべての権利・ノウハウおよび同指数にかかる標章または商標に関するすべての権利はＪＰＸが有し
ます。ＪＰＸは、同指数の指数値の算出または公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。●ＭＳＣＩコクサイ・インデックスおよびＭＳＣＩエマージング・
マーケット・インデックスは、ＭＳＣＩ Inc. （ ｢ＭＳＣＩ｣ ）が開発した指数です。本ファンドは、ＭＳＣＩによって保証、推奨、または宣伝されるものではなく、
ＭＳＣＩは本ファンドまたは本ファンドが基づいているインデックスに関していかなる責任も負いません。免責事項全文についてはこちらをご覧ください。［https://
www.daiwa-am.co.jp/specialreport/globalmarket/notice.html ］●ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債は、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
が公表する国内で発行された公募利付国債の市場全体の動向を表す投資収益指数で、一定の組み入れ基準に基づいて構成された国債ポートフォリオのパフォーマンスをも
とに算出されます。ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債の知的財産権とその他一切の権利は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います。ま
た、同社は当該指数の正確性、完全性、有用性を保証するものではなく、ファンドの運用成果等に関して一切責任を負いません。● FTSE 世界国債インデックスは、FTSE 
Fixed Income LLC により運営されている債券インデックスです。同指数は FTSE Fixed Income LLC の知的財産であり、指数に関するすべての権利は FTSE Fixed 
Income LLC が有しています。●ＪＰモルガン　ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ　グローバル　ダイバーシファイドは、信頼性が高いと
みなす情報に基づき作成していますが、J. P.  Morgan はその完全性・正確性を保証するものではありません。本指数は許諾を受けて使用しています。J. P.  Morgan から
の書面による事前承認なしに本指数を複製・使用・頒布することは認められていません。Copyright 2016,  J. P.  Morgan Chase & Co.  All rights reserved.
（注）海外の指数は、為替ヘッジなしによる投資を想定して、円換算しております。
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当ファンドの組入資産の内容

純資産等

ファンドデータ

■組入ファンド等
比　率

ダイワ・ロシア株マザーファンド 88. 7％
その他 11. 3

項　　　　　目 当 期 末
2024年 2 月20日

純資産総額 196, 410, 873円
受益権総口数 1, 955, 418, 851口
1 万口当り基準価額 1, 004円
＊当期中における追加設定元本額は 0円、同解約元本額は117, 816, 716円です。
　　
＊組入全銘柄に関する詳細な情報等については、運用報告書（全体版）でご覧いただけます。

■資産別配分 ■国別配分 ■通貨別配分

（注 1）上記データは2024年 2 月20日現在のものです。
（注 2）比率は純資産総額に対する評価額の割合です。
（注 3）国別配分において、キャッシュ部分については「その他」に含めています。
※ 当ファンドは、上記組入ファンドを通じて実質的な運用を行っています。次ページの「組入上位ファンドの概要」には、組入上位 3ファンドまでのファンドの内容を掲
載しています。

マザーファンド
88. 7％

日本
88. 7％

日本・円
100. 0％

その他
11. 3％

その他
11. 3％
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組入上位ファンドの概要

◆ダイワ・ロシア株マザーファンド（作成対象期間　2023年 8 月22日～2024年 2 月20日）
■基準価額の推移 ■1万口当りの費用の明細

項　　　目
売買委託手数料 ―円
有価証券取引税 ―
その他費用 5  
（保管費用） （5） 

合　　　計 5  

（注 1）基準価額の推移、 1万口当りの費用の明細は組入ファンドの直近の作成対象期間のものです。
（注 2） 1 万口当りの費用の明細における費用（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、簡便法により算出した結果で

す。費用の項目および算出法については前掲しております項目の概要をご参照ください。また、円未満を四捨五入してあります。
（注 3）組入上位銘柄、資産別・国別・通貨別配分のデータは組入ファンドの直近の決算日現在のものです。
（注 4）組入上位銘柄は決算日現在の保有銘柄を2022年 5 月16日時点の組入上位順で掲載しております。
（注 5）国別配分において、キャッシュ部分については「その他」に含めています。
（注 6）比率は純資産総額に対する評価額の割合です。
＊組入全銘柄に関する詳細な情報等については、運用報告書（全体版）でご覧いただけます。

■資産別配分 ■国別配分 ■通貨別配分

（円）
1, 400

1, 300

1, 200

1, 100
（2023. 8. 21） （2024. 2. 20）

アメリカ・ドル
67. 4％

その他 1. 4％

日本・円 
31. 2％

その他
100. 0％

その他
100. 0％

■組入上位銘柄
銘　　　　　柄　　　　　名 通　　　　貨 比　　　　率

MMC NORILSK NICKEL PJSC アメリカ・ドル 0. 0％
GAZPROM PJSC アメリカ・ドル 0. 0
LUKOIL PJSC アメリカ・ドル 0. 0
SBERBANK OF RUSSIA PJSC アメリカ・ドル 0. 0
TATNEFT PJSC アメリカ・ドル 0. 0
POLYUS PJSC アメリカ・ドル 0. 0
YANDEX NV-A アメリカ・ドル 0. 0
ALROSA PJSC アメリカ・ドル 0. 0
ROSNEFT OIL CO PJSC アメリカ・ドル 0. 0
UNITED CO RUSAL INTERNATIONA アメリカ・ドル 0. 0

組入銘柄数 24銘柄
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