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運用報告書（全体版） 

受 益 者 の み な さ ま へ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 
「日本中小型株ファンド」は、2019年５月30日に第２期の決算を行いましたので、期中の運用状況をご
報告申し上げます。 
今後とも一層のお引き立てを賜りますようお願い申し上げます。 

 

当ファンドの仕組みは次の通りです。 

商 品 分 類 追加型投信／国内／株式 

信 託 期 間 2017年７月31日から無期限です。 

運 用 方 針 信託財産の成長を目標に積極的な運用を行います。 

主要投資対象 

日 本 中 小 型 株 フ ァ ン ド 「日本中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。 

日本中小型株マザーファンド 
わが国の金融商品取引所上場株式（上場予定を含みます。）のうち中小型株式を

主要投資対象とします。 

投 資 制 限 

日 本 中 小 型 株 フ ァ ン ド 
株式への実質投資割合には制限を設けません。 

外貨建資産への投資は行いません。 

日本中小型株マザーファンド 
株式への投資割合には制限を設けません。 

外貨建資産への投資は行いません。 

分 配 方 針 

毎決算時に、経費控除後の繰越分を含めた配当等収益と売買益（評価益を含みます。）等のうちから、基準価額水準

等を勘案して、分配を行う方針です。 

ただし、分配対象金額が少額の場合には、分配を行わないこともあります。 

収益分配に充てなかった留保益については、元本部分と同一の運用を行います。 

 

日本中小型株ファンド 
＜愛称 発掘名人＞ 

第２期（決算日 2019年５月30日）
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【運用報告書の表記について】 

・ 原則として、各表の数量、金額の単位未満は切捨て、比率は四捨五入で表記しておりますので、表中の個々の数字の合計が合計欄の値と

は一致しないことがあります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。  

 

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％ ％ ％ 百万円 

2017年７月31日 10,000 － － － － 6,213 

１期(2018年５月30日) 11,963 0 19.6 97.0 － 17,498 

２期(2019年５月30日) 9,802 0 △18.1 96.8 － 14,096 
 

（注１） 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 
（注２） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しております。 
（注３） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
（注４） 株式先物比率は買建比率－売建比率。 
（注５） 設定日の純資産総額は、設定元本を表示しております。 
（注６） 当ファンドは運用の目標となるベンチマーク及び参考指数を設けておりません。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ ％ 

2018年５月30日 11,963 － 97.0 － 

５月末 12,129 1.4 97.2 － 

６月末 11,978 0.1 96.3 － 

７月末 11,915 △ 0.4 98.2 － 

８月末 11,750 △ 1.8 98.1 － 

９月末 12,125 1.4 98.1 － 

10月末 10,648 △11.0 97.6 － 

11月末 10,955 △ 8.4 98.3 － 

12月末 9,380 △21.6 95.9 － 

2019年１月末 9,843 △17.7 96.8 － 

２月末 10,190 △14.8 97.7 － 

３月末 10,288 △14.0 97.4 － 

４月末 10,464 △12.5 97.5 － 

(期  末)     

2019年５月30日 9,802 △18.1 96.8 － 
 

（注１） 騰落率は期首比です。 
（注２） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しております。 
（注３） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
（注４） 株式先物比率は買建比率－売建比率。 
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○運用経過 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

 
 

  

  
（注１） 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２） 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３） 分配金再投資基準価額は、期首（2018年５月30日）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４） 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 

当ファンドの基準価額は、当期末において9,802円となりました。期中の分配金が０円でしたので、期首比

18.1％（信託報酬控除後）の下落となりました。 

 

（プラス要因） 

・米国連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のハト派姿勢への転換 

・中国の景気対策 

・英国の欧州連合（ＥＵ）離脱延期 

・2018年度の良好な企業業績 

 

  

期中の基準価額等の推移 
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（マイナス要因） 

・米中貿易摩擦の激化 

・円高の進行 

・2019年度の慎重な企業業績の見通し 

・中国景気の減速 

・東証の市場区分見直し報道 

 

 

国内株式市場は、総じて米中貿易摩擦の動向に一喜一憂する展開が続きました。 

国内株式市場は、期初から2018年10月上旬にかけては、堅調な米国景気を背景とした米国株式市場の上昇や

円安の進行、企業業績への期待感等から堅調に推移し、日経平均株価は一時24,000円台まで上昇しました。そ

の後は米国長期金利の上昇や、ファーウェイＣＦＯの逮捕をきっかけとした米中貿易摩擦激化による世界的

な景気減速への懸念等から下落に転じ、日経平均株価は12月には一時19,000円を割り込む局面がありました。 

2019年に入り、ＦＲＢが利上げに慎重な姿勢を示したことや米中貿易交渉への期待、中国の景気対策への期

待、英国のＥＵ離脱延期等を背景に、日経平均株価は４月下旬に22,000円台を回復しました。 

その後、国内の大型連休中にトランプ米国大統領が中国に対する制裁関税率の引き上げを表明したことで

米中貿易摩擦激化への懸念が再び高まり、日経平均株価は期末にかけて下落基調となりました。 

中小型株の市場環境としては、東証の市場改革（１部上場銘柄数の削減案）による影響への懸念や、株式下

落局面での個人投資家の利益確定売りや一部ヘッジファンドの解約売り等から、ＴＯＰＩＸ小型株指数やマ

ザーズ指数はＴＯＰＩＸをアンダーパフォームしました。一方、直近上場した銘柄群は堅調に推移しました。 

 

 

（当ファンド） 

当ファンドは、「日本中小型株マザーファンド」受益証券を高位に組入れて運用を行いました。 

 

（日本中小型株マザーファンド） 

当ファンドは、国内上場株式のうち中小型株に投資し、中長期的な値上がり益の獲得を目指しています。個

別銘柄の選定及びポートフォリオの構築は、個別企業の調査・分析等を中心とした「ボトムアップ・アプロー

チ」に基づき、企業の成長性、収益性、競争優位性等の分析・評価を行い、株価のバリュエーションを踏まえ

た上で行います。 

業種配分については、独自のビジネスモデルを有している企業が多く、今後の成長が見込まれるサービス業

や情報・通信業等のウェイトを高位に維持しました。 

 

  

投資環境 

当ファンドのポートフォリオ 
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当ファンドは運用の目標となるベンチマーク及び

参考指数を設けていません。 

右記グラフは、期中の当ファンドの期別基準価額

騰落率です。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基準価額水準、市況動向等を勘案し、収益分配を行わないことといたしました。 

なお、収益分配に充てず信託財産内に留保した利益については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第２期 

2018年５月31日～ 
2019年５月30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 556  
 

（注１） 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２） 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。 

 

  

当ファンドのベンチマークとの差異 

分配金 

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金（税込み）込みです。 
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○今後の運用方針 

（当ファンド） 

引き続き、ファンドの基本方針に則り、「日本中小型株マザーファンド」受益証券を高位に組入れて運用を

行います。 

 

（日本中小型株マザーファンド） 

国内株式市場は2019年５月以降、米国政府による対中制裁関税率の引き上げや中国のファーウェイに対す

る事実上の輸出禁止措置発動などを受け、米中貿易摩擦の激化や世界景気に対する悪影響への懸念が高まり、

軟調な展開が続いています。また、国内景気についても2019年３月の景気動向指数で６年２ヶ月ぶりに基調判

断が「悪化」に下方修正されるなど、先行きの不透明感が強まっています。 

景況感の悪化の根底には貿易摩擦激化による各社の設備投資見送り等が背景にあると思われ、トランプ米

国大統領のＳＮＳでの発言で一気に風向きが変わる可能性もありますが、その内容を予想することは非常に

困難です。 

不透明要因が多い中、外部環境に左右されにくい内需中小型株は注目が集まりやすいと考えています。外部

環境の変化に応じた機動的なアロケーション変更を行いながら、取材活動を積極的に行い、中長期的に魅力の

ある銘柄の発掘に注力します。 

中小型株市場は、独自技術、製品で国内外の様々な課題解決に取り組む企業等、魅力的な銘柄が多数存在す

る市場です。ここ数ヶ月で株価が大きく下落したことにより投資魅力の増した銘柄が多いことから、中長期的

に大きく成長することが見込まれる銘柄群に投資をしていきます。 
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○１万口当たりの費用明細 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 171  1.555  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 83)  (0.756)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 83)  (0.756)  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 ） (  5)  (0.043)  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 33   0.301   (b)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 ） ( 33)  (0.301)   

（c） そ の 他 費 用 1   0.005   (c)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 監 査 費 用 ） (  1)  (0.005)  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 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.000)  信託事務の処理に要する諸費用等 

 合 計 205   1.861    

期中の平均基準価額は、10,972円です。  

 
（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、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は四捨五入してあります。 
（注３） 売買委託手数料およびその他費用は、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

を含みます。 
（注４） 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。 

 

○売買及び取引の状況 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
日本中小型株マザーファンド 3,037,760 3,505,043 3,508,154 4,025,193 

    

親投資信託受益証券の設定、解約状況 
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○株式売買比率 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

 

項 目 
当 期 

日本中小型株マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 76,324,527千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 20,660,938千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 3.69   
 

（注） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2018年５月31日～2019年５月30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。 

 

○第一種金融商品取引業、第二種金融商品取引業又は商品取引受託業務を兼業している委託会社の自己取引状況 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2019年５月30日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

日本中小型株マザーファンド 14,454,781 13,984,388 14,096,263 
 
 
 

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。 
 

  

親投資信託残高 
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○投資信託財産の構成 (2019年５月30日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

日本中小型株マザーファンド 14,096,263 99.1 

コール・ローン等、その他 132,062 0.9 

投資信託財産総額 14,228,325 100.0 
 

（注） 比率は、投資信託財産総額に対する割合です。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2019年５月30日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 14,228,325,874   

 日本中小型株マザーファンド(評価額) 14,096,263,162   

 未収入金 132,062,712   

(B) 負債 132,062,712   

 未払解約金 17,296,876   

 未払信託報酬 114,368,781   

 その他未払費用 397,055   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 14,096,263,162   

 元本 14,381,737,311   

 次期繰越損益金 △   285,474,149   

(D) 受益権総口数 14,381,737,311口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,802円 
 

（注１） 当ファンドの期首元本額は14,627,887,951円、期中追加設定

元 本 額 は 3,090,298,166 円 、 期 中 一 部 解 約 元 本 額 は

3,336,448,806円です。 

（注２） １口当たり純資産額は0.9802円です。 

（注３） 2019年５月30日現在、純資産総額は元本額を下回っており、

その差額は285,474,149円です。 
 

○損益の状況 (2018年５月31日～2019年５月30日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 有価証券売買損益 △2,682,159,604   

 売買益 229,483,331   

 売買損 △2,911,642,935   

(B) 信託報酬等 △  246,614,090   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) △2,928,773,694   

(D) 前期繰越損益金 615,992,264   

(E) 追加信託差損益金 2,027,307,281   

 (配当等相当額) (    179,242,760)  

 (売買損益相当額) (  1,848,064,521)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) △  285,474,149   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △  285,474,149   

 追加信託差損益金 2,027,307,281   

 (配当等相当額) (    183,753,598)  

 (売買損益相当額) (  1,843,553,683)  

 分配準備積立金 615,992,264   

 繰越損益金 △2,928,773,694   
 

（注１） 損益の状況の中で(A)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(B)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３） 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４） 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）、信託約款に規定する収益調

整金（183,753,598円）および分配準備積立金（615,992,264

円）より分配対象収益は799,745,862円（１万口当たり556円）

ですが、当期に分配した金額はありません。 
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日本中小型株ファンド＜愛称 発掘名人＞ 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
 
 

○お知らせ 

 2018年５月31日から2019年５月30日までの期間に実施いたしました約款変更はございません。 
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