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■ 連動対象指標の状況 組入銘柄数：　70銘柄

銘柄 業種

1 メイテックグループホールディングス サービス業

2 安藤・間 建設業

3 本田技研工業 輸送用機器

4 大和工業 鉄鋼

5 野村不動産ホールディングス 不動産業

6 双日 卸売業

7 ＳＡＮＫＹＯ 機械

8 日本たばこ産業 食料品

9 三井化学 化学

10 丸井グループ 小売業

月次レポート

345A 高配当成長 日本株（ネットリターン）ETN

2025年3月31日基準

■ ETNの特色

「iSTOXX MUTB ジャパン配当成長 70 インデックス（ネットリターン）」との連動を目指すETNです。

構成銘柄の配当（課税後）を再投資した成果を加味したネットリターン指数を連動対象とします。

■ 運用実績

一証券あたりの償還価額

9,826 円

■ 対象指標の概要

構成銘柄の定期的な見直しは年2回行います（6月、12月の第3金曜日の引け後に実施）。

連動対象指標は、日本の高配当銘柄のうち、配当成長の高い70銘柄により構成される指数です。

日本株で流動性のある時価上位600銘柄からREITを除いた「STOXX JAPAN 600 ex REITs」のうち、予想配当利回りの高い上位
50％の銘柄から選定されます。

上場市場 東京証券取引所

予想配当利回り上位50％の銘柄群から、配当クオリティ基準（価格安定性、過去リターン、財務健全性・利益安定性の合成スコア、配当利回
り、配当性向、流動性）でのスクリーニングを経たうえで、過去5年間の配当成長率の高い上位70銘柄を選定します。

売買単位 1口

ISIN JP5392070008

9,826 円

19.65 億円

残存償還価額総額

345A

2025年3月18日

上場日 2025年3月21日

設定来

ETN - - - - - -1.7%

騰落率 １ヵ月 3ヵ月 6ヵ月 1年 3年

-1.7%

参考指数 - - - - - -3.6%

連動対象指標 - - - - -

2.0%

2.0%

1.9%

1.8%

1.8%

構成比率

2.6%

2.3%

2.2%

2.2%

2.1%

加重平均値 3.9%
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残存償還価額総額（右目盛） 連動対象指標（左目盛）

参考指数（左目盛） 一証券あたりの償還価額（左目盛）

運用実績の推移 一証券あたりの償還価額

残存償還価額総額

ETN情報

建設業, 

10.7%

化学, 

10.6%

銀行業, 
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不動産業, 

7.9%

輸送用機器, 

6.8%
卸売業, 
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食料品, 
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機械, 

4.7%

サービス

業, 3.9%

保険業, 

3.8%

その他, 

31.1%

組入上位10銘柄 業種別構成

（円） （億円）

（ご参考） 連動対象指標
 予想配当利回り

※設定日は2025年3月18日です。 
※一証券あたりの償還価額とは投資信託の基準価額に相当するものです。 
※残存償還価額総額とは総口数に一証券あたりの償還価額を乗じて計算。投資信託の純資産総額に相当するものです。 
※参考指数は、税引後配当込みTOPIXです。連動対象指標と税引後配当込みTOPIXはETN設定日の一証券あたりの償還

価額に合わせて指数化しております。税引後配当込みTOPIXの指数値及び税引後配当込みTOPIXに係る標章又は商標
は、株式会社JPX総研又は株式会社JPX総研の関連会社の知的財産です。 

※ 連動対象指標の組入銘柄の予想配当利回
りを各銘柄のウェイトで加重平均した数値。

※ 各銘柄の予想配当利回りの算出方法は、
本レポートP.3の（※3）をご参照下さい。

※ 本ETNに分配金はありません。
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1 小売業 +0.0% 1 輸送用機器 -0.4%

2 不動産業 +0.0% 2 化学 -0.3%

3 水産・農林業 +0.0% 3 保険業 -0.1%

4 倉庫・運輸関連業 +0.0% 4 銀行業 -0.1%

5 － － 5 証券・商品先物取引業 -0.1%

1 日本たばこ産業 +0.0% 1 本田技研工業 -0.2%

2 七十七銀行 +0.0% 2 大和証券グループ本社 -0.1%

3 安藤・間 +0.0% 3 トヨタ自動車 -0.1%

4 キヤノンマーケティングジャパン +0.0% 4 -0.1%

5 野村不動産ホールディングス +0.0% 5 コマツ -0.1%

6 丸井グループ +0.0% 6 双日 -0.1%

7 メディパルホールディングス +0.0% 7 みずほフィナンシャルグループ -0.1%

8 豊田合成 +0.0% 8 住友電気工業 -0.1%

9 東京建物 +0.0% 9 ニッパツ -0.1%

10 サンドラッグ +0.0% 10 トクヤマ -0.1%

※連動対象指標の月間騰落率を主な要因に分解した概算値です。上位はプラスの寄与度の業種・銘柄、下位はマイナスの寄与度の業種・銘柄のみを表示。

： STOXX Ltd.

： iSTOXX MUTB ジャパン配当成長 70 インデックス（ネットリターン）

： https://stoxx.com/index/sx60jqdn/

： SX60JQDN Index

月次レポート

345A 高配当成長 日本株（ネットリターン）ETN

2025年3月31日基準

■ 連動対象指標の月間騰落率への寄与度分析（2025/3/18-2025/3/31）

上位５業種 騰落率への寄与度（％） 下位５業種 騰落率への寄与度（％）

Bloomberg

上位10銘柄 騰落率への寄与度（％） 下位10銘柄 騰落率への寄与度（％）

■ 連動対象指標情報

指数会社

指標名称

算出要領・指数値

ＭＳ＆ＡＤインシュアランスグループHD

業種別

銘柄別
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月次レポート

345A 高配当成長 日本株（ネットリターン）ETN

2025年3月31日基準

金属製品

1721 コムシスホールディングス 建設業 5991 ニッパツ 金属製品

1719 安藤・間 建設業 5901 東洋製缶グループホールディング2.5% 4.9%

1.4% 3.7%

機械

1812 鹿島 建設業 6406 フジテック 機械

1802 大林組 建設業 6301 コマツ2.8% 4.0%

1.8% 3.4%

機械

1928 積水ハウス 建設業 6806 ヒロセ電機 電気機器

1820 西松建設 建設業 6417 ＳＡＮＫＹＯ2.7% 4.7%

1.3% 4.3%

電気機器

2002 日清製粉グループ本社 食料品 7186 コンコルディア・フィナンシャル 銀行業

1951 エクシオグループ 建設業 6971 京セラ1.2% 3.7%

0.9% 3.2%

輸送用機器

2269 明治ホールディングス 食料品 7267 本田技研工業 輸送用機器

2264 森永乳業 食料品 7203 トヨタ自動車2.6% 2.9%

0.8% 3.1%

輸送用機器

2784 アルフレッサ　ホールディングス 卸売業 7459 メディパルホールディングス 卸売業

2768 双日 卸売業 7282 豊田合成1.8% 4.6%

0.8% 3.3%

3003 ヒューリック 不動産業 8060 キヤノンマーケティングジャパン 卸売業

2914 日本たばこ産業 食料品 8001 伊藤忠商事1.1% 4.9%

1.8% 4.0%

卸売業

3116 トヨタ紡織 輸送用機器

3231 野村不動産ホールディングス 不動産業

1.5% 4.3%

2.1% 3.9%

1.9% 2.7%

4021 日産化学 化学

3289 東急不動産ホールディングス 不動産業

3291 飯田グループホールディングス 不動産業

1.8% 3.4%

1.2% 3.9%

1.3% 3.8%

4088 エア・ウォーター 化学

3635 コーエーテクモホールディングス 情報・通信業

3861 王子ホールディングス パルプ・紙

4042 東ソー 化学

4043 トクヤマ 化学

5110 住友ゴム工業 ゴム製品

5444 大和工業 鉄鋼

5714 ＤＯＷＡホールディングス 非鉄金属 0.9% 3.1%

4.6%

3.3%

配当

成長*2

予想
配当

利回り*3

1.4% 3.3%

業種

1332 ニッスイ 水産・農林業 5802 住友電気工業 非鉄金属

■ 連動対象指標の構成銘柄*1

コード 銘柄 業種 コード 銘柄
配当

成長*2

予想
配当

利回り*3

1.9% 3.0%

4204 積水化学工業 化学

4507 塩野義製薬 医薬品

1.3% 3.0%

4114 日本触媒 化学

4183 三井化学 化学

1.4% 3.5%

1.7% 6.2%

1.3% 4.5%

1.5% 3.7%

5201 ＡＧＣ ガラス・土石製品

4540 ツムラ 医薬品

4732 ユー・エス・エス サービス業

1.9% 4.8%

1.3% 3.7%

1.9% 4.2%

1.9%

5.1%

1.1% 2.5%

1.1% 3.2%

1.1% 3.1%

2.5% 2.8%

2.8% 4.4%

1.2% 2.9%

0.8% 2.9%

1.2% 2.9%

1.4% 2.9%

8252 丸井グループ 小売業 2.1% 3.9%

3.3% 3.7%

1.8% 4.0%

1.6% 4.0%

2.7% 5.1%

1.9% 4.0%

0.7% 3.0%

0.8% 2.8%

1.6% 3.5%

8316 三井住友フィナンシャルグループ 銀行業 1.2% 3.2%

8331 千葉銀行 銀行業 1.6% 2.8%

8334 群馬銀行 銀行業 1.8% 2.9%

8341 七十七銀行 銀行業 2.2% 3.3%

8411 みずほフィナンシャルグループ 銀行業 1.2% 3.3%

8418 山口フィナンシャルグループ 銀行業 1.8% 3.4%

8591 オリックス その他金融業 1.1% 4.4%

8593 三菱ＨＣキャピタル その他金融業 1.2% 4.0%

8601 大和証券グループ本社 証券・商品先物取引業 3.3% 5.1%

8630 ＳＯＭＰＯホールディングス 保険業 1.5% 2.9%

8725 ＭＳ＆ＡＤインシュアランスグル 保険業 1.5% 4.5%

8766 東京海上ホールディングス 保険業 1.2% 2.9%

電気・ガス業 1.2% 3.9%

8804 東京建物 不動産業 1.4% 4.0%

9364 上組 倉庫・運輸関連業 1.7% 2.9%

9989 サンドラッグ 小売業 1.5% 3.0%

9532 大阪ガス 電気・ガス業 1.5% 2.8%

9744 メイテックグループホールディングス サービス業 3.2% 6.4%

9432 日本電信電話 情報・通信業 0.9% 3.6%

9513 電源開発

（*1） 本表に記載した配当利回りは、参考としての表示となります。本ETNに分配金はありません。
（*2） 配当成長は、（過去12か月の1株当たり配当金－5年前における過去12か月の１株当たり配当金）÷5日間平均株価として算出（直近リバランス時点）
（*3） 配当利回りは、今後12か月のブルームバーグコンセンサスの予想1株当たり配当金（ブルームバーグコンセンサスが無い銘柄は、直近に発表された会社予想値を元に年

率換算 ）÷株価（基準日時点）として算出
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月次レポート

345A 高配当成長 日本株（ネットリターン）ETN

2025年3月31日基準

■ 連動対象指標の構築プロセス*1

東証上場の浮動株時価総額上位600銘柄
（STOXX JAPAN 600 ex REITs*2）

配当スクリーニング

クオリティスクリーニング

インデックス対象銘柄

（70銘柄）

高配当銘柄の選定

✓ 予想配当利回り*3 ： 上位50%を選定

配当クオリティの高い銘柄の抽出

✓ 過去リターン*4 ： 下位10%かつ▲30%以下除外

✓ 株価変動性*5 ： 下位30%除外

✓ クオリティ指標*6 （財務健全性＋利益安定性）：スコア0.3以下除外

✓ 配当性向： 0%未満又は100%以上除外

✓ 予想配当利回り：  30%以上を除外

✓ 流動性*7 ：  下位20%を除外

iSTOXX MUTB ジャパン配当成長 70 インデックス

✓ ウェイティング：

- 各銘柄のウェイトは、予想配当利回りに基づき決定

- １銘柄当たり上限4％

✓ 銘柄入替：6月、12月 （各月の第３金曜日の引け後に実施）

配当成長の高い上位70銘柄の選定

✓ 配当成長*8の高い上位70銘柄を選定

（ICB業種分類*9の1業種当たり上限： 構成銘柄数の20%）

（*1） 詳細については指数の算出要領をご参照下さい。
（*2） STOXX Japan 600 ex REITs：東京証券取引所上場銘柄の内、低流動性銘柄を除いた上で、浮動株調整後時価総額上位600銘柄で構成。REITを除く。
(*3) 将来12か月の1株当たり予想配当金÷株価
(*4) 過去12か月の株価リターン 
(*5) 過去60か月の株価リターンの標準偏差
(*6) 財務健全性《総負債÷（株主資本＋総負債）》及び利益安定性《過去5年間の当期純利益の標準偏差÷株主資本》の各パーセンタイルランク値の合計÷2
(*7) 過去3か月の1日当たり平均出来高
(*8) （過去12か月の1株当たり配当金－5年前における過去12か月の１株当たり配当金）÷5日間平均株価
(*9) 業種分類の世界基準であるICB（Industry Classification Benchmark）業種分類
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投資者が直接的に負担する費用

〇

〇

〇

〇

投資者が信託財産で間接的に負担する費用

〇

〇

〇

〇

〇

〇

〇

月次レポート

345A 高配当成長 日本株（ネットリターン）ETN

2025年3月31日基準

〇 価格変動リスク
当ETNの連動対象である株価指数等は、様々な経済情勢等の影響を受けて価値が下落する可能性がありま
す。これにより、当ETNの価格が下落し、投資元本を割り込む可能性があります。

〇 市場価格との乖離リスク

当ETNは、発行体が連動対象指標のリターンから管理費用を控除したものと一証券あたりの償還価額のリター
ンが連動するよう保証しております。しかし、市場での取引においては、当ETNの市場価格は需給状況によっ
て変動するため、当ETNの一証券あたりの償還価額と当ETNの市場価格の値動きが一致しない可能性があり
ます。

■主な投資リスク

当ETNは、連動対象指標である株価指数の変動や、その他の市場要因等の影響により、市場取引価格または一証券あたりの償還価
額が変動します。これらの理由により生じた損益はすべて投資者の皆様に帰属します。従って、投資者の皆様の投資元本が保証され
ているものではなく、市場取引価格または一証券あたりの償還価額の下落により損失を被り、投資元本を割り込むことがあります。
また、当ETNは預貯金と異なります。当ETNの市場取引価格または一証券あたりの償還価額の変動要因として主に以下のリスクが
あります。下記に限定されるものではありませんので、その他の留意点などは有価証券届出書をご覧下さい。

〇 発行体の信用リスク
当ETNは、発行体の信用力を背景として発行される証券であることから、発行体の倒産や財務状況の悪化等
の影響により、当ETNの価格が下落する又は無価値となる可能性があります。

取得時手数料 販売会社が独自に定める額がかかります。

信託財産留保額 ありません。

交換時手数料 販売会社が独自に定める額がかかります。

〇 流動性リスク
当ETNの取引量や、注文量が少ない場合には、株価指数等の市場実勢から見込まれる価格で売買ができない
可能性があります。

■ファンドの費用・手数料

売買委託手数料 取引所を通して売買される場合、販売会社が独自に定める手数料がかかります。

三菱UFJ信託銀行株式会社

日本マスタートラスト信託銀行株式会社

■インディカティブNAV（iNAV）*1に関する情報

算出会社 ISS STOXX Index Gmbh

管理費用 ファンドの残存償還価額に年率0.50%を乗じて得た額

■委託者・受託者

委託者 三菱UFJモルガン・スタンレー証券株式会社

信託財産満期償還日 2045年3月10日

〇
指標連動債の償還、

又は信託終了事由*2

≪早期償還≫本指標連動債は、税制や法令等の変更、連動対象となる指標の計算方法の著しい変更、ヘッ
ジ障害、その他の事由が生じた場合、期限前に償還される可能性があります。なお、償還価額の水準に
よって自動的に繰上償還されることはありません。
≪信託終了≫本受益権の純資産総額が個別契約で定める金額（５億円）を下回り、発行会社が受託者に対
して個別契約を終了する旨の書面による通知をしたときなどの事由が発生したときには、信託は終了し、
上場廃止となります。

配信ウェブサイト https://stoxx.com/mumss-inav/

■その他ETNに関する概要

信託財産名称 iSTOXX MUTB ジャパン配当成長 70 インデックス（ネットリターン）連動債

信託財産発行会社 三菱UFJ証券ホールディングス株式会社

〇 受託者

(*2) 詳細については有価証券届出書をご覧下さい。

(*1) インディカティブNAVは、連動対象指標等に基づいて算出される、取引時間中におけるETNの一証券あたりの償還価額の推定値を表します。上記サイトでのインディカ
ティブNAVは15秒毎に更新されますが、自動更新ではないため、最新の情報をご確認する際はブラウザをリロード（再読み込み）し更新する必要があります。上記サイト
で表示されるインディカティブNAVは、ISS STOXX Index Gmbhが算出・公表するものであり、三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券が算出・公表するものではありま
せんのでご留意ください。
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＜委託者＞ 三菱UFJモルガン・スタンレー証券株式会社
金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第2336号
加入協会： 日本証券業協会／一般社団法人日本投資顧問業協会

一般社団法人　金融先物取引業協会
一般社団法人　第二種金融商品取引業協会

STOXX Ltd.（以下「STOXX社」）、ISS STOXX Index GmbHおよびそのライセンサー、リサーチ・パートナーまたは情報提供業者は、指数
および金融商品に関して使用する関連商標のライセンス付与以外に、ライセンシーとの関係を有していません。

iSTOXX指数は、顧客の要請またはSTOXX Global index familyに統合されない個別のルールブックに基づく市場要件に合わせて作成
されたものです。
STOXX社、ISS STOXX Index GmbHおよびそのライセンサー、リサーチ・パートナーまたは情報提供業者は、以下の行為を行うものでは
ありません。
●金融商品に関するスポンサー、保証、販売または宣伝を行うこと
●金融商品またはその他の有価証券に対する投資を推奨すること
●金融商品の時期、金額または価格に関する決定について責任を負い、またはかかる決定を行うこと
●金融商品の運営、管理またはマーケティングについて責任を負うこと
●本指数の決定、構成もしくは計算に際して金融商品もしくは金融商品の保有者のニーズを考慮することまたはその義務を負うこと

STOXX社、そのライセンサーとしてのISS STOXX Index GmbHおよびそのライセンサー、リサーチ・パートナーまたは情報提供業者は、金
融商品またはそのパフォーマンスに関して何らの保証も行わず、（過失があるか否かを問わず）一切責任を負うものではありません。具体的に
は、
●STOXX社、ISS STOXX Index GmbHおよびそのライセンサー、リサーチ・パートナーまたは情報提供業者は、下記の事項について、明示
的または黙示的かを問わず、何らの保証も行わず、かつ一切責任を負いません。
・本指数および本指数に含まれるデータの使用に関して金融商品、金融商品の保有者またはその他の者が得る結果
・本指数およびそのデータの正確性、適時性および完全性
・本指数およびそのデータの商品性および特定目的または使用への適合性
・金融商品のパフォーマンス全般
●STOXX社、ISS STOXX Index GmbHおよびそのライセンサー、リサーチ・パートナーまたは情報提供業者は、本指数またはそのデータ
の誤り、遺漏または中断について、何らの保証も行わず、一切責任を負いません。
●いかなる状況においても、STOXX社、ISS STOXX Index GmbHおよびそのライセンサー、リサーチ・パートナーまたは情報提供業者は、
かかる本指数もしくはそのデータの誤り、遺漏もしくは停止の結果としてまたは金融商品に関連して一般的に生じた逸失利益または間接、懲罰
的、特別もしくは結果的損害もしくは損失について、かかる損失または損害が生じる可能性を認識していた状況であっても、（過失があるか否
かを問わず）責任を負いません。

STOXX社およびISS STOXX Index GmbHは、金融商品の買主またはその他の第三者といかなる契約関係も有していません。当社と
STOXX社との間のライセンス契約は、両者の利益のみに帰するものであり、金融商品の保有者またはその他の第三者の利益に帰するもので
はありません。

発行者、トラスティー、代理人、計算代理人、ディーラーまたは金融商品に関するその他の仲介者のいずれも、本指数またはその承継指数の計
算、管理、公表について、一切責任を負いません。

当資料のお取扱いについての注意事項

●当資料は投資者の皆様にETNの運用状況に関する情報を提供する目的で三菱UFJモルガン・スタンレー証券が作成した資料で
す。
●当ETNは値動きのある証券に投資をするため、市場取引価格または一証券あたりの償還価額が大きく変動します。ETNの価格変
動による損益は投資者の皆様に帰属します。
●本資料は信頼できると判断した情報に基づき作成しておりますが、その正確性を保証するものではありません。本資料中の数値や
グラフなどは過去の実績であり将来の運用成果等を示唆あるいは保証するものではありません。
●有価証券届出書の内容をご確認の上で、ご自身でご判断ください。

月次レポート

345A 高配当成長 日本株（ネットリターン）ETN

2025年3月31日基準

■対象連動指標のディスクレーマー
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（商号等）
三菱UFJモルガン・スタンレー証券株式会社
金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第2336号

（加入協会）
日本証券業協会、一般社団法人 日本投資顧問業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、
一般社団法人 第二種金融商品取引業協会

月次レポート

重要な注意項目

（本資料使用上の留意点について）
本資料は当社が信頼できると考える情報ベンダーから取得したデータをもとに作成されておりますが、機械作業
上データに誤りが発生する可能性があります。当社はその正確性、完全性を保証するものではありません。ここに
示したすべての内容は、当社の現時点での判断を示しているに過ぎません。本資料は、お客さまへの情報提供の
みを目的としたものであり、特定の有価証券の売買あるいは特定の証券取引の勧誘を目的としたものではありま
せん。本資料にて言及されている投資やサービスはお客さまに適切なものであるとは限りません。また、投資等に
関するアドバイスを含んでおりません。
当社は、本資料の論旨と一致しない他のレポートを発行している、あるいは今後発行する可能性があります。本資
料でインターネットのアドレス等を記載している場合がありますが、当社自身のアドレスが記載されている場合を
除き、アドレス等の内容について当社は一切責任を負いません。本資料の利用に際してはお客さま御自身でご判
断くださいますようお願い申し上げます。当資料中のグラフ・数値等は過去の実績であり、将来の成果を約束する
ものではありません。また、税金・手数料等を考慮しておりませんので実質的な投資成果を示すものではありませ
ん。

（利益相反情報について）
当社および関係会社の役職員は、本資料に記載された証券について、ポジションを保有している場合があります。
当社および関係会社は、本資料に記載された証券、同証券に基づくオプション、先物その他の金融派生商品につ
いて、買いまたは売りのポジションを有している場合があり、今後自己勘定で売買を行うことがあります。
また、当社および関係会社は、本資料に記載された会社に対して、引受等の投資銀行業務、その他サービスを提供
し、かつ同サービスの勧誘を行う場合があります。

（ETF・ETNの手数料等およびリスクについて）
国内株式（国内ETF、国内ETNを含む）の売買取引には、約定代金に対し最大1.43％（税込）の売買手数料をいた
だきます。（ただし約定代金が193,000円以下の場合は、最大2,750円（税込））。国内株式（国内ETF、国内
ETNを含む）の有価証券を国内店頭取引（当社が相手方となるお取引）で売買する際は、対価のみの受け払いと
なります。お取引の形態によっては、売買手数料をいただく場合があります。国内株式は、株価の変動により損失
が生じるおそれがあります。ETF及びETNは、連動する指数等や外国為替相場の変動、組入有価証券の価格の変
動、組入有価証券の発行会社の倒産や財務状況等の悪化、その他の要因の影響等により、市場取引価格または基
準価額が値下がりし、それにより損失が生じることがあります。本商品のお取引に際しては、契約締結前交付書面
や本資料をあらかじめよくお読みいただき、商品の性質、取引の仕組み、リスクの存在、販売手数料、管理費用な
どの手数料等を十分に御理解いただいたうえで、御自身の判断と責任で行っていただきますよう、お願い申し上
げます。ご不明な点はお取引開始前にご確認ください。
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