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ヴァンエック業種別ETFのトータル・リターン

（2022年10月1日～2023年9月30日）

出所： ヴァンエック

注： リターンは、NAV（基準価額）に基づいています。パフォーマンスは過去のパフォーマンスであり、将来の結果を保
証するものではありません。ファンドのパフォーマンス情報は、アドバイザーによる手数料の一部放棄や経費の一部負
担を反映しています。こうした手数料の放棄や経費の負担がなかった場合には、投資リターンは低下します。ファンドの
投資リターンと価値は変動するので、売却時には当初のコストを上回ることも下回ることもあります。現在のパフォーマ
ンスは、上記のパフォーマンスを下回る場合も上回る場合もあります。
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１．運用の経過 

 

ヴァンエック 小売 ETF（RTH）（以下、「ファンド」）は、MVIS 米国上場小売 25 指数（以下、「対象指

数」）の指数値と投資収益に、手数料及び経費控除前で、できるだけ連動する投資成果を上げる

ことを目指します。 

 

2023 年 9 月 30 日に終わる 1 年間（以下、「当年度」）、ファンドは 9.58％上昇する一方、対象指数

は 9.57％上昇しました。 

 

ヴァンエックの業種別 ETF のパフォーマンス概要 

 

ヴァンエックの業種別株式に投資する ETF の当年度のトータル・リターンは、下記のグラフ（日本

の投資信託及び投資法人に関する法律による届出を行なった 5 銘柄のみを取り上げています）に

示す通りです。 
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小売株 － 前半低調、後半堅調 

 

当年度の小売株は、前半の6カ月は低調でしたが、後半の6カ月はインフレの上昇、将来の収益

の価値を低下させる金利の上昇、世界中の小売業の赤字決算、景気後退懸念にもかかわらず、

堅調な推移となりました。ヴァンエック小売ETFは2023年9月までの1年間で9.58％の上昇となりま

した。 

 

ファンドのパフォーマンスにプラスに寄与したトップ3は、アマゾン・ドット・コム（当年度末現在ファン

ド純資産の19.5％）、ウォルマート（同8.7％）、TJXカンパニー（同4.6％）でした。一方、ファンドのパ

フォーマンスを最も押し下げたのはJDドット・コム（同3.7％）、ダラー・ゼネラル（同1.5％）、CVSヘ

ルス（同5.0％）でした。 
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パフォーマンス比較 

 

2023 年 9 月 30 日現在（未監査） 

トータル・リターン 

平均年間トータル・リターン 

 市場価格 NAV 対象指数 

MVRTHTR 1 

SPTR 2 

1 年 9.47％ 9.58％ 9.57％ 21.62％ 

5 年 9.52％ 9.51％ 9.47％ 9.92％ 

10 年 13.02％ 13.02％ 12.93％ 11.91％ 

1 MVIS 米国上場小売 25 指数（MVRTHTR）は、ルールに基づく修正時価総額加重平均の浮動株調整指数です。

この指数は小売業に属する米国上場企業の全体的なパフォーマンスを計測することを目的としています。 

2 S&P500 指数（SPTR）は企業規模、流動性、所属する産業グループなどにより選定された 500 銘柄で構成される

時価総額加重平均指数で、個別銘柄の時価総額で加重平均されます。 

 

［10,000 ドルを設定時に投資したと仮定した場合］ 
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パフォーマンスは過去のパフォーマンスであり、将来の結果を保証するものではありません。ファ

ンドのパフォーマンス情報は、アドバイザーによる手数料の一部放棄や経費の一部負担を反映し

ています。こうした手数料の放棄や経費の負担がなかった場合には、投資リターンは低下します。

投資リターンは、分配金及び売却益について税引前の数値です。 

 

ファンドの投資リターンと価値は変動するので、売却時には当初のコストを上回ることも下回るこ

ともあります。パフォーマンスは、記載のパフォーマンスを上回ることも下回ることもあります。ファ

ンドのリターンは、配当金と譲渡益（キャピタルゲイン）からの分配金を再投資したという前提で計

算されています。直近の月末までのパフォーマンスについては、電話 800.826.2333 又はウェブサ

イト vaneck.com でご照会ください。 

 

ファンドを一口単位で償還することはできません。ファンドは、「設定ユニット」と呼ばれる大口の指

定された口数で認定ブローカー・ディーラーを通してのみ NAV（基準価額）で発行および償還され

ます。それ以外の場合は、取引所を通してのみ売買できます。ファンドが市場で取引される際には、

NAV にプレミアムまたはディスカウントが付いた価格で取引される場合があります。 

ヴァンエック ETF の基準価額（NAV）は、毎日の取引終了時点で計算され、1 口あたりの価額を表

わします。基準価額は、ファンドの資産総額から負債総額を差し引いた純資産総額を発行済口数

で割ることによって求められます。基準価額は、ETF の日中の取引価格と必ずしも同じではありま

せん。投資家はヴァンエックの ETF を基準価額で売買できるわけではありません。 

指数のリターンは配当の再投資を前提としたものであり、ファンドに係る運用手数料や売買経費

を反映したものではありません。指数の算出にあたっては、源泉徴収税を考慮に入れているもの

もあります。指数に直接投資することはできません。実際にファンドに投資した場合のリターンは、

投資タイミング、投資額、手数料、経費などの違いにより、記載の数値と異なる場合があります。

過去のパフォーマンスは、将来の結果を保証するものではありません。 

 

MVIS 米国上場小売 25 指数は、アドバイザーのヴァンエック・アソシエイツ・コーポレーションの

100％子会社である MV インデックス・ソリューションズ GmbH が提供しています。指数提供者はフ

ァンドのスポンサーではなく、ファンドの支持や促進を行なうものでもありません。また、ファンドや

いかなる有価証券についても責任を負いません。 

 

市場価格と NAV（基準価額）の乖離率は、市場価格＞NAV の場合はプレミアム、市場価格＜NAV

の場合はディスカウントと呼ばれています。ファンドのプレミアム／ディスカウント情報については、

当社ウェブサイト www.vaneck.com をご覧ください。 

  

http://www.vaneck.com/
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（１）純資産の推移

（米ドル） (日本円） （米ドル） (日本円）

2013年9月末日 42,695,802 6,386,438,063 55.34 8,278

2014年9月末日 66,723,649 9,980,523,417 62.27 9,314

2015年9月末日 203,908,532 30,500,638,217 73.57 11,005

2016年9月末日 118,706,388 17,756,101,517 78.02 11,670

2017年9月末日 58,746,284 8,787,269,161 81.42 12,179

2018年9月末日 136,123,081 20,361,290,456 111.44 16,669

2019年9月末日 71,156,087 10,643,527,493 114.49 17,125

2020年9月末日 181,851,784 27,201,389,851 148.87 22,268

2021年9月末日 239,674,892 35,850,570,345 174.75 26,139

2022年9月末日 150,432,092 22,501,632,321 154.84 23,161

2022年10月末日 15,822,519 2,366,732,396 162.86 24,361

2022年11月末日 15,948,587 2,385,589,619 173.07 25,887

2022年12月末日 14,617,251 2,186,448,405 158.62 23,726

2023年1月末日 15,599,935 2,333,438,247 169.28 25,321

2023年2月末日 146,873,426 21,969,327,132 159.38 23,840

2023年3月末日 150,529,693 22,516,231,459 163.35 24,434

2023年4月末日 152,483,523 22,808,485,355 165.47 24,751

2023年5月末日 142,587,962 21,328,307,393 163.61 24,472

2023年6月末日 152,179,335 22,762,984,960 174.61 26,118

2023年7月末日 156,791,826 23,452,921,314 179.90 26,910

2023年8月末日 153,672,791 22,986,376,037 176.33 26,375

2023年9月末日 154,569,312 23,120,477,689 167.73 25,089

（注） アメリカ合衆国ドル（以下「ドル」という。）の円貨換算は、2023年9月29日現在の
株式会社三菱東京UFJ 銀行の対顧客電信売買相場の仲値（1 ドル＝149.58円）による。
以下同じ。

純資産総額 基準価額

２．運用状況の推移 
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（２）分配の推移

分配落ち日 支払日
一口当たり

分配金（米ドル）
(日本円）

2011年12月28日 2012年1月4日 0.0189 2.83

2012年12月24日 2012年12月31日 0.8460 126.54

2013年12月23日 2013年12月30日 0.6080 90.94

2014年12月22日 2014年12月29日 0.2910 43.53

2015年12月21日 2015年12月28日 1.7450 261.02

2016年12月19日 2016年12月23日 1.3940 208.51

2017年12月18日 2017年12月22日 1.4280 213.60

2018年12月20日 2018年12月27日 0.9840 147.19

2019年12月23日 2019年12月30日 1.0901 163.06

2020年12月21日 2020年12月28日 1.0027 149.98

2021年12月20日 2021年12月27日 1.5145 226.54

2022年12月19日 2022年12月23日 1.8448 275.95

(2023年9月30日現在）

（千米ドル） （千円）

a 資産総額 155,146 23,206,686

b 負債総額 576 86,208

c 純資産総額（a-b) 154,569 23,120,478

d 発行済口数

e 基準価額（c/d) 167.73米ドル 25,089円

921,531口

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．計算期間の末日における純資産額計算書 
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投資明細書

2023年9月30日現在

銘柄名 株式数（株） 価額（米ドル）
普通株式： 100.2％
中国： 3.7％
 JD.com, Inc. (ADR)   197662 5,757,894     
米国： 96.5％
 Amazon.com, Inc. *   237624 30,206,763    
 AutoZone, Inc. *   1834 4,658,342     
 Bath & Body Works, Inc.   20011 676,372        
 Best Buy Co., Inc.   21779 1,512,987     
 Cardinal Health, Inc.   24955 2,166,593     
 Cencora, Inc.   18959 3,412,051     
 Costco Wholesale Corp.   21613 12,210,480    
 CVS Health Corp.   110473 7,713,225     
 Dollar General Corp.   22281 2,357,330     
 Dollar Tree, Inc. *   19997 2,128,681     
 Lowe's Companies, Inc.   35021 7,278,765     
 Lululemon Athletica, Inc. *   11212 4,323,459     
 McKesson Corp.   15959 6,939,771     
O'Reilly Automotive, Inc. *   7303 6,637,405     
 Ross Stores, Inc.   35077 3,961,947     
 Sysco Corp.   56820 3,752,961     
 Target Corp.   45286 5,007,273     
 The Home Depot, Inc.   45290 13,684,826    
 The Kroger Co.   75989 3,400,508     
 The TJX Companies, Inc.   79738 7,087,113     
 Tractor Supply Co. †   12401 2,518,023     
 Ulta Beauty, Inc. *   5682 2,269,675     
 Walgreens Boots Alliance, Inc.   77218 1,717,328     
 Walmart, Inc.   84388 13,496,173    

149,118,051

普通株式合計
（取得原価： $167,279,707) 154,875,945

財務諸表に対する注記をご参照ください。

４．投資有価証券の主な銘柄 
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セクター別投資金額
（貸付証券の担保を除く）

投資割合（％） 価額

一般消費財 58.5% $90,573,571 

生活必需品 28.4% 44,070,734

ヘルスケア 13.1% 20,231,640

100.0% $154,875,945 

元本 契約内容 価額（米ドル）

投資合計： 100.2％

（取得原価： $167,279,707) 154,875,945

その他負債を除く資産： (0.2)％ (306,633)

純資産総額： 100.0％ $154,569,312

ADR　米国預託証券

* 無配証券

† 全部又は一部を貸し付けている証券。貸付証券の市場価額の合計は、$2,404,518。

ファンドの投資評価のインプットは2023年9月30日現在、以下の通りです。

レベル1 レベル2 レベル3 合計

市場価格
重要な観察可
能なインプット

重要な観察不
可能なインプット

普通株* $154,875,945 $            - $            - $154,875,945 

合計 $154,875,945 $            - $            - $154,875,945 

* 地域別分布については、「投資明細書」をご参照ください。

財務諸表に対する注記をご参照ください。
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ヴァンエック小売ETF貸借対照表

2023年9月30日現在

米ドル 円

資産の部：

投資評価額（1）

　関連会社以外の発行者（2） $154,875,945 ¥23,166,343,853

貸付有価証券の担保である短期投資（3） -                           -                           

現金 -                           -                           

外貨建て現金評価額（4） -                           -

未収勘定：

　売却投資有価証券 240,644                   35,995,530                

　売却資本受益証券 -                           -                           

　利息及び配当金 29,057                    4,346,346                 

　連保・州所得税 -                           -                           

資産の部合計 155,145,646 23,206,685,729

負債の部：

未払勘定：

　購入投資有価証券 447,837                   -                           

　償還資本受益証券 -                           -                           

　貸付有価証券担保 -                           -                           

　未払金（アドバイザー） 44,987 6,729,155

　未払金（カストディアン） 73,251                    10,956,885                

繰延理事手数料 10,259 1,534,541

未払費用 -                           -                           

負債の部合計 576,334 86,208,040

純資産 $154,569,312 ¥23,120,477,689 

発行済受益証券数 921,531 921,531

基準価額（1口あたりNAV) $167.73 ¥25,089 

純資産内訳：

払込資本 $195,128,877 ¥29,187,377,422

未分配投資純利益（損失） (40,559,565) (6,066,899,733)

純資産 $154,569,312 ¥23,120,477,689 

（１）貸付有価証券評価額 $2,404,518 ¥359,667,802 

（２）投資原価 -　関連会社以外の発行者 $167,279,707 ¥25,021,698,573 

（３）貸付有価証券担保の短期投資原価 -$                      -¥                         

（4）外貨建て現金原価 -$                         -¥                         

財務諸表に対する注記をご参照ください。

５．計算期間の末日における貸借対照表並びに当該期間中の損益及び剰余金 
計算書並びにこれらの注記表 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

11 

 

ヴァンエック小売ETF損益計算書

2023年9月30日に終わる年度

米ドル 円
収益：
配当金 $1,960,645 293,273,279¥         
利息 2,272 339,846
有価証券貸付収益 1,790 267,748
外国税源泉徴収額 -                           -                           
収益合計 1,964,707 293,880,873

費用：
運用手数料 533,025 79,729,880
利息および税金 2,253 337,004
費用合計 535,278 80,066,883

投資純利益（損失） 1,429,429 213,813,990

実現純利益（損失）内訳：
投資 (11,866,279) (1,774,958,013)
現物償還 6,316,345 944,798,885
外国通貨取引及び外貨建て資産・負債 -                           -                           
実現純利益（損失） (5,549,934) (830,159,128)

未実現評価益（評価損）の変動内訳：
投資 17,476,048 2,614,067,260
外国通貨取引及び外貨建て資産・負債 -                           -                           
未実現評価益（評価損）の純変動 17,476,048 2,614,067,260
運用による純資産の純増（純減） $13,355,543 ¥1,997,722,122

財務諸表に対する注記をご参照ください。
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ヴァンエック小売ETF純資産変動計算書

2023年9月30日に終わる年度

米ドル 円

運用：

投資純利益（損失） $1,429,429 ¥213,813,990

実現純利益（損失） (5,549,934) (830,159,128)

未実現評価益（評価損）の純変動 17,476,048 2,614,067,260

運用による純資産の純増（純減） 13,355,543 1,997,722,122

受益証券保有者への分配：

未分配収益 (1,700,040) (254,291,983)

受益証券の資本取引：*

受益証券売却受取額 33,356,739 4,989,501,020

受益証券償還費用 (40,875,022) (6,114,085,791)

受益証券の資本取引による純資産の純増（純減） (7,518,283) (1,124,584,771)

純資産の増加（減少） 4,137,220 618,845,368

期首純資産 150,432,092 22,501,632,321

期末純資産† $154,569,312 ¥23,120,477,689

* 受益証券（無額面）の発行および償還口数

受益証券売却口数 200,000口

受益証券償還口数 (250,000口)

純増（純減） (50,000口)

財務諸表に対する注記をご参照ください。
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ヴァンエック小売ETF純資産変動計算書

2022年9月30日に終わる年度

米ドル 円

運用：

投資純利益（損失） $1,698,794 ¥254,105,607

実現純利益（損失） 4,533,155 678,069,325

未実現評価益（評価損）の純変動 (26,338,540) (3,939,718,813)

運用による純資産の純増（純減） (20,106,591) (3,007,543,882)

受益証券保有者への分配：

未分配収益 (1,850,009) (276,724,346)

受益証券の資本取引：*

受益証券売却受取額 67,184,294 10,049,426,697

受益証券償還費用 (134,470,494) (20,114,096,493)

受益証券の資本取引による純資産の純増（純減） (67,286,200) (10,064,669,796)

純資産の増加（減少） (89,242,800) (13,348,938,024)

期首純資産 239,674,892 35,850,570,345

期末純資産† $150,432,092 ¥22,501,632,321

* 受益証券（無額面）の発行および償還口数

受益証券売却口数 350,000口

受益証券償還口数 (750,000口)

純増（純減） (400,000口)

財務諸表に対する注記をご参照ください。
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財務諸表に対する注記 

 

ヴァンエック ETF トラスト 

2023 年 9 月 30 日 

 

注１ ファンド概要 

ヴァンエック ETF トラスト（以下、「トラスト」）は、1940 年投資会社法（修正を含む）において登録さ

れたオープン・エンド型投資会社です。トラストは、デラウェア州の法定信託として 2001 年 3 月 15

日に設定されました。トラストはシリーズ・ファンドとして運営されており、複数の投資ポートフォリオ

を別々のトラストで提供しています。 

 

以下、ヴァンエック小売 ETF（以下、「ファンド」ないし「当ファンド」）に関する事項のみを記述しま

す。 

 

ファンドの分散分類は非分散型です。 

 

ファンドの投資目的は、対象指数の指数値と投資収益に、手数料及び経費控除前で、できるだけ

連動する投資成果を上げることです。 

 

対象指数は、MVIS 米国上場小売 25 指数です。 

 

ファンドは、投資家に有価証券のポートフォリオを買い入れる機会を提供することを目的として設

立されました。ファンドのポートフォリオは連動対象指数の実質的にすべての銘柄によって構成さ

れており、その構成ウェイトも指数と実質的に同じです。 

 

ヴァンエック・アソシエイツ・コーポレーション（アドバイザー）は当ファンドの投資アドバイザーで

す。 

 

注２ 重要な会計方針 

米国で一般に認められた会計基準（以下「米国GAAP」）に準拠した財務諸表の作成には、運用者

が財務諸表において報告される数値と開示事項に影響する見積りと仮定を行うことが求められま

す。実際の結果は、見積りと異なる場合があります。 

 

ファンドは投資会社であり、会計基準集（ASC）946 金融サービス－投資会社の会計及び報告要

件に従っています。 
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以下は、ファンドが従っている重要な会計方針の要約です。 

 

A 有価証券の評価 

ファンドは、投資有価証券とその他の資産及び負債を公正価値で毎日評価します。公正価値とは、

市場参加者間の評価日時点での秩序ある取引において、資産の売却により受け取る価格、また

は、負債の移転により支払われる価格のことです。ファンドは、投資有価証券の公正価値を評価

するために、評価手法のインプットを優先付ける公正価値のレベル段階などさまざまな方法を継

続的に用います。公正価値のレベル段階は、活発な市場で取引されている同一資産及び負債の

調整前の価格に最高の優先順位（測定レベル 1）を、観察不可能なインプットには最も低い優先順

位（測定レベル 3）を与えます。有価証券の評価に用いられるインプットないし方法は、必ずしもそ

れらの有価証券投資に伴うリスクを示すものではありません。金融商品の公正価値のレベル段階

を変更する場合には、その変更が期首に行なわれたとみなします。公正価値のレベル段階の 3 レ

ベルは、以下の通りです。 

 

レベル 1 － 同一有価証券の活発な市場における相場価格 

レベル 2 － 重要な観察可能なインプット（類似有価証券の相場価格、金利、期前償還スピード、

信用リスクなどを含む） 

レベル3 － 重要な観察不可能なインプット（投資有価証券の公正価格を決定する際のファンド自

身の仮定を含む） 

 

米国の証券取引所で取引されている有価証券は、各証券の取引市場の終値で評価されます。

NASDAQ 市場で取引されている有価証券は、NASDAQ の公式終値で評価されます。NASDAQ ナ

ショナル・マーケット・システムに含まれていない店頭有価証券や売買のなかった上場有価証券は、

買気配と売気配の平均で評価されます。これらの有価証券が活発に取引されていれば、公正評

価のレベル段階（下記）においてレベル 1 に分類されます。マネーマーケット・ファンドは純資産額

で評価され、公正価値のレベル段階でレベル 1 とみなされます。債券は、独立した価格サービス

によって提供される評価価格、又は証券ディーラーが提供する評価価格に基づいて評価されます。

価格サービスは以下の要素を考慮した評価モデルないし価格表を利用することがあり、その場合

は公正評価のレベル段階においてレベル 2 に分類されます。考慮する要素は、(i) 格付け、利率、

満期日などの属性において同類と考えられる債券の利回り又は価格、(ii) 現在価値を決めるため

の債券取引業者からの気配値です。満期までの期間が 60 日以下の短期有価証券は、償還差損

処理（アモチ計算）により評価されます。これに経過利息を加えると、公正価値にほぼ等しくなりま

す。価格委員会は、理事会が承認したファンドの評価方針と手順を監視します。このような手順に

よって、ファンドは、独立した評価会社の価格評価サービス、金融商品取引業者の気配値、その

他の市場情報ソースを使って公正価値を決定することができます。価格委員会は定期的に会合し

て、金融商品やその他資産の公正価値をレビューします。有価証券やその他資産の相場価格が
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容易に入手できない場合、または、相場価格が有価証券やその他資産の公正価値を反映してい

ないとアドバイザーが考える場合、価格委員会はファンドの評価方針と手順に基づいて有価証券

やその他資産の公正価値を決めます。価格委員会は、主要なインプットや仮定、取引のバックテ

ストや売却分析の検討を定期的に行うなど、さまざまな方法を使って公正価値を決定します。これ

らの有価証券の公正価値の決定にあたっては、経済状況、政治イベント、相場動向、売却制限の

性質と期間、同一発行体ないしは類似発行体の類似有価証券の取引状況、その他有価証券に

特定の情報などの要素が用いられます。これらの有価証券は、評価インプットの相対的な重要性

により、公正価値のレベル段階のレベル 2又はレベル3に分類されます。実際にファンドが投資有

価証券を売却した場合の価格は、投資明細書に示す金額と実質的に異なる場合があります。 

投資明細書には、ファンドの投資有価証券の評価に使われたインプットとレベル及びレベル間移

転の概要を記載しています。また、レベル 3 の投資有価証券がある場合には、その評価と関連取

引、評価方法と観察不可能なインプットに関する情報を示した表を掲載しています。 

 

B 連邦所得税 

ファンドは、規制対象投資会社に適用される内国歳入庁の規定に従って、すべての課税対象所

得を分配する方針です。従って、連邦所得税準備金は不要です。 

 

C 受益者への分配金 

投資純利益からの分配は、少なくとも月 1 回決定され支払われます。実現純譲渡益からの分配は、

おおむね年 1 回決定され支払われます。投資利益と譲渡益の分配金は米国所得税規則により決

定されますが、それは米国 GAAP により算出される金額と異なる場合があります。 

 

D 通貨取引 

外国通貨建ての資産及び負債と外国為替先渡し契約に係る約定額は、単一ないし複数の情報ソ

ースによる各営業日の終値で米ドルに換算されます。投資有価証券の売買金額は、売買時点の

為替レートで換算されます。外貨建ての所得及び経費は発生時点の為替レートで換算されます。

外国為替レートの変動によって生じた投資の実現損益及び未実現損益は、財務諸表においてそ

の部分だけ分離して開示されることはありません。投資以外の外国通貨建て資産及び負債の外

国為替レートの変動による実現損益は、損益計算書において、外国通貨取引及び外貨建て資

産・負債の実現純利益（損失）として記載されます。 

 

E 売却制限付き有価証券 

ファンドは、法規制上又は契約上の売却制限のある有価証券に投資する場合があります。これら

の有価証券は、登録なしの取引ないし登録すれば公募で売却できる場合があります。これらの有

価証券の売却には、時間を要する交渉と経費が必要な場合があり、納得できる価格で迅速に売
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却するのが困難な場合があります。売却制限のある有価証券がある場合には、その情報をファン

ドの投資明細書の末尾に記載しています。 

 

F マスター・リミテッド・パートナーシップ 

当ファンドは該当しません。 

 

G 資産と負債の相殺 

通常業務において、ファンドは法的強制力のある相殺契約又は類似の契約による取引を行なうこ

とがあります。一般に、そのような相殺契約によって、ファンドは特定の相手方に対するエクスポ

ージャーをその相手方との間で授受した担保で契約の条項に基づいて相殺することができます。

ファンドは現金及び（又は）有価証券を派生商品、有価証券貸付、買戻し契約の担保として授受す

ることがあります。ファンドの財務諸表では、貸借対照表において有価証券貸付や買戻し契約の

資産と負債をグロス・ベースで記載しています。2023年9月30日現在の担保は、投資明細書に記

載しています。現金以外の担保は注9（有価証券の貸付）をご参照ください。 

 

H その他 

有価証券取引は、約定日ベースで計上されます。実現損益は、個別原価法に基づいて計上され

ます。配当金は、配当落ち日に計上されます。但し、外国有価証券の一部の配当は配当落ち日

の通知があった時点で計上されます。金利収入は、償還差損処理を含めて発生ベースで計上さ

れます。 

 

ファンドはカストディアン銀行にある投資されない現金残高から利息収入を受け取ります。これら

の金額は損益計算書の金利収入として記載されます。 

 

投資から受け取る分配金の性質は、純投資収益、キャピタルゲイン、および資本の戻しで構成さ

れる場合があります。実際の金額が入手できない場合、過去のデータに基づいてこれらの投資か

ら受け取った分配金の性格を推定することがファンドの方針です。これらの投資からの分配金の

税法上の性質は毎年度毎に報告されます。見積額と実際の金額の差は、必要に応じて投資、キ

ャピタルゲイン、収入の関連原価基準を調整することにより、ファンドの記録に反映されます。 

 

通常業務において、ファンドは、さまざまな一般補償条項の入った契約を締結しています。これは、

ファンドに対して要求される可能性はあるが、現在はまだ発生していない将来の請求に関するも

のなので、その最大リスク量は未確定です。しかし、アドバイザーは、これらの取決めに関して損

失が発生するリスクは極めて低いと考えます。 
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注３ 投資顧問及びその他の契約 

アドバイザーはファンドの投資顧問で、運用手数料を受領します。運用手数料はファンドの日々の

平均純資産額に運用手数料率を乗じて毎日計算され、月 1 回支払われます。アドバイザーは、少

なくとも 2024 年 2 月 1 日までは、ファンドの年間の経費（取得したファンドの手数料及び経費、支

払利息、取引手数料、税、特別経費を除く）が下記の経費率上限を超えないように、運用手数料

を放棄し、ないし、経費を支払うことに契約上合意しています。 

 

当ファンドは統一の運用手数料（マネジメント・フィー）体系を採用しており、投資管理契約に基づく

手数料の支払い、取得したファンドの手数料および費用、支払利息、取引費用、税金および特別

費用を除き、アドバイザーがすべてのファンド費用を支払います。 

 

2023 年 9 月 30 日に終わる年度の統一運用手数料率は 0.35％です。 

 

これに加えて、アドバイザーの関連会社であるヴァンエック・セキュリティーズ・コーポレーションは、

ファンドの販売会社です。トラストの役員及び理事の中には、アドバイザーや販売会社の役員、取

締役、株主を兼ねている者もいます。 

 

注４ 資本取引 

2023 年 9 月 30 日現在、トラストによって承認された無額面の受益権の無制限の数の資本株式が

ありました。ファンドの株式は、個別に償還することはできず、特定の認可されたブローカー/ディ

ーラー (「認可された参加者」) を通じてのみ、株式のブロック (「設定ユニット」) で発行され、1 株

あたりの純資産価値で償還されます。 

 

ファンドの設定ユニット数の発行又は償還の対価は通常、ファンドの対象指数を構成する有価証

券の現物（以下、「現物証券」）と少額の現金です。少額の現金は、発行又は償還総額が資本取

引日のファンドの NAV と等しくなるように計算された金額です。現物証券の一部に十分な流通量

がない場合、現物証券の一部を認定ブローカー・ディーラーが取引できない場合、その他相場状

況によっては、現物証券の一部の価額に等しい金額の現金を現物証券の代替として用いることが

あります。ファンドは現物証券を受け取る前に設定ユニット数を発行することがありますが、その

場合は、現物証券の時価の最低 115％（毎日、値洗いされます）に相当する米ドル建ての現金を

ファンドのカストディアンに預託するなど、さまざまな要件を満たす必要があります。 

 

設定ユニット数を買入・償還する認定ブローカー・ディーラーは、取引手数料を直接譲渡代理人

（ステートストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー）に支払います。この取引手数料に加えて、

ファンドは設定ユニット数の発行・償還に関してさまざまな手数料を課すことがあります。これらの

手数料は資本の増加として取り扱われ、純資産変動計算書の資本取引に反映されます。 
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注 5 投資 

2023 年 9 月 30 日に終わる年度について、米国債及び短期債を除く投資の取得原価と売却額、及

び、短期投資を除く資本取引は下記の通りです。 

 

 

投資の取得原価 

 

投資の売却額 

現物発行による 

投資額 

現物償還による 

売却額 

$30,635,932 $31,775,544 $33,362,274 $39,635,085 

 

注 6 所得税 

2023 年 9 月 30 日現在、連邦所得税法上の投資原価、未実現益、未実現損、ネット未実現損益は

下記の通りです。 

 

投資原価 未実現益 未実現損 ネット未実現損益 

$167,300,269 $13,652,181 (26,076,505) ($12,424,324) 

 

2023 年 9 月 30 日現在、ファンドの税法上の留保利益（損失）は下記の通りです。 

 

未分配 

通常所得 
累積譲渡損 

適格年末

損失* 

その他 

一時的相違 

未実現益 

（未実現損） 
合計 

$908,618 ($29.033.600) ― ($10,259) ($12,424,324) ($40,559,565) 

 

2023 年 9 月 30 日に終わる年度、2022 年 9 月 30 日に終わる年度において支払われた分配金の

税法上の性質は下記の通りです。 

 

 通常所得 

2023 年 9 月 30 日に終わる年度 $1,700,040 

2022 年 9 月 30 日に終わる年度 $1,850,009 

 

2023 年 9 月 30 日現在、将来の譲渡益と相殺できるファンドの繰越損失は下表の通りです。 

 

期限のない短期譲渡損失 期限のない長期譲渡損失 合計 

($7,773,465) (21,260,135) ($29,033,600) 

 

2023 年 9 月 30 日に終わる年度について、主に譲渡損失繰り延べ期限終了などよる会計上と税務

上の相違の結果、ファンドの未分配投資純利益（損失）、累積実現純利益（損失）、払込済総資本
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には下記の相違があります。純資産は、これらの相違の影響を受けません。 

 

未分配投資純利益（損失）の増加（減少） （$6,286,920） 

払込済総資本の増加（減少） $6,286,920 

 

ファンドは、税務当局の調査があった際に認定されると思われる場合のみに、税務上利益とみな

される可能性のあるポジションを利益と認識します。運用者はファンドの税務上のポジションを分

析し、税申告修正可能年度の納税報告書と今年度の納税報告書に関し、認識されていない税務

上の利益に関する負債はないと結論付けました。また、ファンドは外国の税申告修正可能年度に

ついても、認識されていない税務上の利益に関する負債はありません。従って、ファンドの財務諸

表に所得税準備金は必要ありません。しかし、一部投資の譲渡益及び未実現益については外国

税が適用されており、ファンドはそのような外国税を支払っています。 

 

ファンドは、課税資産に係る利息や罰金があった場合には、その金額を損益計算書で所得税経

費として認識します。2023 年 9 月 30 日に終わる年度について、そのような利息や罰金はありませ

んでした。 

 

注７ 主なリスク 

非分散ファンドは分散ファンドよりも一般に少ない数の発行体の有価証券に投資しており（注 1 ご

参照）、特定の発行体ないし特定の発行体に影響のある単一の経済・政治・規制上の出来事に関

連したリスクを受けやすいことがあります。さらに、ファンドが特定のセクターまたは業界に集中し

ている場合、ファンドは、それらのセクターや業界に悪影響を及ぼす経済的、政治的、またはその

他の状況が、ファンドの資産がより幅広いセクターまたは業界に投資されている場合よりも、ファ

ンドに悪影響を及ぼすリスクにさらされます。ファンドは外国証券取引所の有価証券を買い入れる

ことがあります。外国の発行体の有価証券には、通常米国の発行体にはない特別のリスクがあり

ます。これらのリスクは、通貨切り下げ、為替管理、発行体についてのあまり信用できない情報、

有価証券取引及び決済慣行の相違、将来の不都合な経済・政治的な動き、内戦ないし地域紛争、

昨今のコロナウイルス感染拡大などです。このようなリスクは、新興市場国の投資において増幅さ

れます。政治的リスクには、不安定な政府、国有化、外国人所有の制限、投資家が国外にお金を

持ち出すことを妨げる法律、制裁および投資制限、財産リスクを保護しない法制度、および米国

の法律が含まれる場合があります。 これらの要因やその他の要因により、新興国市場の証券は、

より発展した市場で発行された証券よりも不安定になり、流動性が低下する可能性があります。 

中国の発行体の特定の証券は制限されているか、将来的に制限される可能性があり、ファンドは

そのような制限された証券の売却を余儀なくされ、結果として損失を被る可能性があります。 

 

ファンドの投資の一部（相当量のデジタル資産を保有する企業への投資を含む）は、暗号通貨や
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暗号トークンを含むデジタル資産への投資に伴うリスクにさらされる可能性があります。こうした企

業は、デジタル資産の移転を容易にする技術が機能しなくなる可能性がある、該当するブロックチ

ェーン ネットワークの分散型オープン ソース プロトコルが、インターネット接続の中断、詐欺、合

意の失敗、またはサイバーセキュリティ攻撃の影響を受ける可能性がある、このようなネットワー

クが参加者によって適切に維持されない可能性がある、デジタル資産は歴史が限られている新し

い技術革新であるため、非常に投機的な資産であり、極端な価格変動を経験する可能性がある、

将来の規制措置または政策により、デジタル資産の販売、交換、または使用が制限される可能性

がある、デジタル資産の価格は、そのようなデジタル資産の少数の保有者の取引によって影響を

受ける可能性がある、デジタル資産の人気、受容、または使用が低下し、それによって価格が下

落する可能性があるなどのリスクにさらされる可能性があります。 

 

リスクのより完全な説明は、各ファンドの目論見書および追加情報ステートメント（S.A.I.）に含まれ

ています。 

 

注８ 理事報酬繰延プラン 

理事の報酬については繰延プランがあり、理事は手数料の受取りを引退、就業不能、任期満了

時まで延期することができます。受取りを延期された理事手数料については、理事の指示によりフ

ァンドに投資されたとみなされます。 

 

2021 年 10 月 1 日付で、当ファンドに対して統一管理手数料が採用されました。貸借対照表に「繰

延理事手数料」として表示される負債は、2021 年 9 月 30 日までに発生した金額を表します。 

 

注９ 有価証券の貸付 

追加的な収入を獲得するため、ファンドは保有する有価証券を貸し付けることができます。ファンド

は投資有価証券の 33％までを貸し付けることができます。貸付にあたっては、現金、米国債、米

国政府機関債、投資信託が継続して担保として提供され、これらの担保の価値が貸し付けられた

有価証券の時価総額と経過利息の 102％（外国有価証券の場合は、105％）以上であることを要

件とします。毎日の価格変動により貸付有価証券の評価額が担保の評価額を上回る場合も下回

る場合もあります。この場合、担保額は調整されて翌営業日に決済されます。貸付の期間中も、

ファンドは貸し付けられた有価証券の配当金及び利息又はその相当額を引き続き受け取る一方、

借り手から手数料ないし現金担保による投資の利息を受け取ります。そのような手数料と担保の

利息は、有価証券貸付契約書の条項により、有価証券貸付代理人と分け合います。ファンドは有

価証券の貸付にあたって手数料を支払うことがあります。有価証券の貸付けによる収入は、損益

計算書において開示されています。貸し付けられた有価証券の担保については、投資明細書と貸

借対照表で開示されています。現金担保は貸付代理人が管理し、ステイトストリート・ナビゲータ

ー・セキュリティズ・レンディング・ガバメント・マネーマーケット・ポートフォリオに投資されます。貸
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付は、借り手又はファンドのオプションで解約できます。解約にあたっては、借り手は貸し付けられ

た有価証券と同一の有価証券を貸し手に返還します。有価証券の借り手が財務上破綻した場合、

貸し付けられた有価証券の回収が遅れるリスク、さらには権利を失うリスクを負います。2023 年 9

月 30 日現在の貸付有価証券評価額と担保金額は、投資明細書と貸借対照表にグロスで示され

ています。 

 

2023 年 9 月 30 日現在、有価証券貸付と担保の概要は下表の通りです。 

 

投資貸付証券の 

市場価額 

 

現金担保 

 

現金以外の担保 

 

担保合計 

$2,404,518 $- $2,457,080 $2,457,080 

 

2023 年 9 月 30 日現在、担保として保有するマネー・マーケット・ファンドとその有価証券種類別内

訳は下表の通りです。 

 

貸借対照表における貸付有価証券担保の負債* 

社債 株式 

$- $- 

* 契上の満期：翌日、自動更新 

 

注１0 銀行クレジット・ライン 

ファンドは、ポートフォリオ有価証券の売買が決済するまでの一時的な金融、受益権者の求めに

応じたファンドの買い戻しや償還、その他の一時的かつ緊急目的のために利用することができる

200 百万ドルの信用枠に参加しています。ファンドは未使用残高に基づいて手数料を支払うことを

約しています。ファンドは、借入時の金利に基づく利息を支払います。2023 年 9 月 30 日に終わる

年度において、ファンドはこの信用枠を 49 日間利用しており、日次平均ローン残高は$170,128 で、

平均貸付金利は 5.95％です。2023 年 9 月 30 日現在のファンドのローン残高がある場合は貸借対

照表に反映されています。 

 

注１1 株式分割 

当ファンドは該当しません。 

 

注１2 新しい規制要件 

2022 年 10 月 26 日、米国証券取引委員会（SEC）は、フォーム N-1A に登録されている投資信託

およびETFについて、期末から60日以内に、投資家に重要な情報を伝えるカスタマイズされた(未

監査の)年次および半期株主レポート (TSR)を作成して提出することを義務付ける規則およびフォ
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ームの修正を採択しました。新しい TSR は、ファンドごとに個別に作成されます。これらの修正に

関連して、以前はファンド株主レポートで開示されていた特定の情報は、代わりにオンラインで公

開され、要求に応じて無料で提供され、フォーム N-CSR で半期ごとに提出されます。 

SEC はまた、投資会社法に基づく規則 30e-3 を改正し、投資信託と ETF に、投資家に TSR を郵

送で直接提供することを義務付けました。ただし、(投資家が電子配信を選択した場合を除きます。

これらの規則は 2023 年 1 月 24 日に発効し、遵守日は 2024 年 7 月 24 日です。 

 


