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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 原則、無期限です。 

運 用 方 針 

主としてリアルエコノミー マザーファンド受
益証券への投資を通じて、様々な構造改革を
行い、ディスデフレーションの恩恵を受けて
業績や資産価値が評価されると期待できるわ
が国の株式へ実質的に投資することで、投資
信託財産の長期的な成長を目指して積極的に
運用を行います。 

主要投資対象 
日本実力株ファンド 
（ Ｄ Ｃ 年 金 ） 

リアルエコノミー マザーファ
ンド受益証券 

リアルエコノミー 
マザーファンド わが国の取引所上場株式。 

運 用 方 法 
主としてリアルエコノミー マザーファンド受
益証券への投資を通じてわが国の上場株式へ
投資することで、積極運用を行います。 

組 入 制 限 

日本実力株ファンド 
（ Ｄ Ｃ 年 金 ） の 
リアルエコノミー 
マ ザ ー フ ァ ン ド 
組 入 上 限 比 率 

制限なし。 

リアルエコノミー 
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。 

分 配 方 針 

分配対象額の範囲は、繰越分を含めた利子・
配当収益と売買益（評価益を含みます。）等の
全額とします。分配金額は、基準価額水準、
市況動向等を考慮して決定します。ただし、
分配対象額が少額の場合には、分配を行わな
いこととします。留保益の運用については、
特に制限を設けず、運用の基本方針に基づい
た運用を行います。 

 
<運用報告書に関するお問い合わせ先> 
コールセンター：0120-104-694 
受付時間：営業日の午前９時から午後５時まで 
お客さまのお取引内容につきましては、購入された
販売会社にお問い合わせください。 
 
 

東京都千代田区丸の内1-8-2 
http://www.am-one.co.jp/ 

 

 
 
 
 
 
 
 

 運 用 報 告 書（全体版） 
第20期＜決算日2021年６月21日＞ 

 

日本実力株ファンド（ＤＣ年金） 

 
 愛称：リアルエコノミー（ＤＣ年金） 

 
受益者の皆さまへ 

 
 毎々格別のお引立てに預かり厚くお礼
申し上げます。 
 
 さて、「日本実力株ファンド（ＤＣ年
金）」は、2021年６月21日に第20期の
決算を行いました。ここに、運用経過等
をご報告申し上げます。 
 
 今後とも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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日本実力株ファンド（ＤＣ年金） 
 
■最近５期の運用実績  

決  算  期 
基 準 価 額 Ｒｕｓｓｅｌｌ／Ｎｏｍｕｒａ Ｔｏｔａｌ 

Ｍａｒｋｅｔ Ｖａｌｕｅ インデックス 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 (参考指数) 期 中 

騰落率 
 円 円 ％ ポイント ％ ％ ％ 百万円 

16期（2017年６ 月20日） 18,584 10 26.9 1,255.35 32.7 95.6 － 87 
17期（2018年６ 月20日） 20,908 10 12.6 1,389.60 10.7 94.6 － 103 
18期（2019年６ 月20日） 17,781 10 △14.9 1,246.54 △10.3 95.1 － 92 
19期（2020年６ 月22日） 17,577 10 △1.1 1,178.10 △5.5 95.2 － 87 
20期（2021年６ 月21日） 22,470 10 27.9 1,479.41 25.6 82.6 － 123 
 （注１）基準価額の騰落率は分配金込みです。 
（注２）当ファンドはマザーファンドを組入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
（注３）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。 
（注４）Russell/Nomura Total Market Value インデックスの知的財産権およびその他一切の権利は野村證券株式会社およびFrank Russell 

Companyに帰属します。なお、野村證券株式会社およびFrank Russell Companyは、Russell/Nomura Total Market Value インデッ
クスの正確性、完全性、信頼性、有用性、市場性、商品性および適合性を保証するものではなく、Russell/Nomura Total Market Value 
インデックスを用いて行われる委託会社の事業活動・サービスに関し一切責任を負いません（以下同じ）。 

（注５）△（白三角）はマイナスを意味しています（以下同じ）。 
 
■当期中の基準価額と市況の推移  

年  月  日 基 準 価 額 Ｒｕｓｓｅｌｌ／Ｎｏｍｕｒａ Ｔｏｔａｌ 
Ｍａｒｋｅｔ Ｖａｌｕｅ インデックス 株式組入 

比  率 
株式先物 
比  率  騰 落 率 (参考指数) 騰 落 率 

（期 首） 円 ％ ポイント ％ ％ ％ 
 2020  年  ６  月  22  日  17,577 － 1,178.10 － 95.2 － 
    ６   月   末  17,485 △0.5 1,156.68 △1.8 95.9 － 
    ７   月   末  17,008 △3.2 1,095.94 △7.0 97.8 － 
    ８   月   末  18,407 4.7 1,206.60 2.4 96.5 － 
    ９   月   末  18,473 5.1 1,190.91 1.1 95.0 － 
    10   月   末  18,327 4.3 1,155.62 △1.9 94.8 － 
    11   月   末  20,415 16.1 1,250.70 6.2 96.2 － 
    12   月   末  21,097 20.0 1,302.26 10.5 96.8 － 
 2021  年  １   月   末  21,121 20.2 1,321.59 12.2 97.2 － 
    ２   月   末  21,859 24.4 1,405.21 19.3 96.8 － 
    ３   月   末  23,301 32.6 1,516.19 28.7 91.6 － 
    ４   月   末  22,770 29.5 1,468.87 24.7 95.0 － 
    ５   月   末  22,891 30.2 1,505.84 27.8 93.9 － 
（期 末）       
 2021  年  ６  月  21  日  22,480 27.9 1,479.41 25.6 82.6 － 
 （注１）期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 
（注２）当ファンドはマザーファンドを組入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
（注３）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。 
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■当期の運用経過（2020年６月23日から2021年６月21日まで） 
  
基準価額等の推移 
 

第20期首 ： 17,577円
第20期末 ： 22,470円
(既払分配金10円) 
騰 落 率 ： 27.9％
(分配金再投資ベース) 

 

（注１）分配金再投資基準価額は、税引前の分配金を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さま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。従って、お客さま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、期首の基準価額に合わせて指数化しています。 
（注４）当ファンドはベンチマークを定めておりません。 
 

基準価額の主な変動要因 
  新型コロナウイルス感染症の収束や経済活動再開への期待から、国内株式市場が上昇し、当ファンド
の基準価額は上昇しました。基準価額の変動要因としましては、業種別では電気機器、輸送用機器など
がプラスに寄与し、医薬品、空運業などがマイナスに作用しました。個別銘柄ではソフトバンクグルー
プ、デンソー、東京エレクトロンなどがプラスに寄与し、ＫＤＤＩ、東海旅客鉄道、川崎重工業などが
マイナス要因となりました。 
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投資環境 
 
 期初より、国内株式市場は持ち直しの動きが続き、2020年11月以降は主要国の金融緩和策継続や世
界景気の回復見通しなどから一段高となりました。年明け以降も、米国の経済対策への期待や欧米の新
型コロナウイルス感染者数減少などを受けて、2021年３月まで上昇基調が続きました。４月から期末
にかけては、国内の感染者数の増加や米国の金融政策を変動要因とした一進一退の展開となりました。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
ポートフォリオについて 
 ●当ファンド 
 リアルエコノミー マザーファンドを高位に組み入れた運用を行いました。 
 
●リアルエコノミー マザーファンド 
 マザーファンドでは、様々な構造改革を行い、ディスデフレーション（デフレの終息）の恩恵を受け
て業績や資産価値が評価されると期待できる「リアルエコノミー企業」の株式に投資し、積極運用を行
いました。銘柄選定については、ＥＢＩＴＤＡ倍率（※）、ＰＢＲ、景気感応度によるスクリーニングで
抽出された銘柄に定性判断を加えて行いました。業種配分については、情報・通信業や機械の比率を引
き下げ、化学や保険業の比率を引き上げました。 
（※）ＥＢＩＴＤＡ倍率とは、企業の市場価値とキャッシュフロー（ＥＢＩＴＤＡ）に着目した指標です。 

ＥＢＩＴＤＡ倍率＝企業の市場価値／ＥＢＩＴＤＡ 
企業の市場価値＝株式時価総額＋少数株主持分＋有利子負債－現金・預金－有価証券 
ＥＢＩＴＤＡ＝当期利益＋少数株主損益＋支払利息・割引料＋法人税等＋減価償却実施額 
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ベンチマークとの差異について 
  当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けておりません。 
 グラフは、基準価額と参考指数の騰落率の対比です。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

（注）基準価額の騰落率は分配金（税引前）込みです。 
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分配金 
  収益分配金につきましては基準価額水準・市況動向等を勘案し、以下の表の通りとさせていただきま
した。なお、収益分配金に充てなかった利益は信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用い
たします。 
 
■分配原資の内訳（１万口当たり）  

項目 
当期 

2020年６月23日 
～2021年６月21日 

当期分配金（税引前） 10円 
  対基準価額比率 0.04％ 
 当期の収益 10円 
 当期の収益以外 －円 
翌期繰越分配対象額 17,478円 
 
今後の運用方針 
●当ファンド 
 当ファンドでは引き続きリアルエコノミー マザーファンドを高位に組み入れて運用を行います。 
 
●リアルエコノミー マザーファンド 
 今後の国内株式市場は、企業業績の回復を背景に堅調な展開を想定しています。先行する製造業の業
績改善に加え、消費の持ち直しによるサービス業や小売業などの回復も見込まれます。こうした景気回
復の恩恵を受ける企業、また、政府主導の成長戦略に関連する企業、新しい技術・サービスを手掛ける
企業などに注目し、中長期での収益拡大、及び、株価上昇が期待できる銘柄を中心にポートフォリオを
構築する方針です。 
 

ファンドマネージャー 松岡 珠美 

（注１）「当期の収益」および「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これらを合計した額と「当期分配金
（税引前）」の額が一致しない場合があります。 

（注２）当期分配金の「対基準価額比率」は「当期分配金（税引前）」
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。また、小数点第３位を四捨五入して
います。 

（注３）「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・繰越欠損補填後の売買益（含、評価益）」から分配に充
当した金額です。また、「当期の収益以外」は「分配準備積立
金」および「収益調整金」から分配に充当した金額です。 
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■１万口当たりの費用明細  

項目 

第20期 

項目の概要 (2020年６月23日   
～2021年６月21日) 

金額 比率 
(a) 信託報酬 340円 1.645％ (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

期中の平均基準価額は20,690円です。 
 （投信会社） （119） （0.576） 投信会社分は、信託財産の運用、運用報告書等各種書類の作成、基準

価額の算出等の対価 
 （販売会社） （199） （0.960） 販売会社分は、購入後の情報提供、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等の対価 
 （受託会社） （ 23） （0.110） 受託会社分は、運用財産の保管・管理、投信会社からの運用指図の実

行等の対価 

(b) 売買委託手数料 14  0.069  (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、組入有価証券等の売買の際に発生する手数料 

 （株式） （ 14） （0.069）  

(c) その他費用 0  0.001  (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） （  0） （0.001） 監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査にかかる費用 

 合計 355  1.716   
 
（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。

なお、売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組入れている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。 

（注２）金額欄は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 
（注３）比率欄は「１万口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
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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1.65％です。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（注１）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。 
（注４）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異なります。 
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■親投資信託受益証券の設定、解約状況（2020年６月23日から2021年６月21日まで） 
 

 
設    定 解    約 

口  数 金  額 口  数 金  額 
 千口 千円 千口 千円 

リアルエコノミー  マ ザーファンド 19,415 39,000 14,634 31,980 
 
 
 
■株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合 
 

項         目 リアルエコノミー マザーファンド 
(ａ) 期 中 の 株 式 売 買 金 額 1,467,927千円 
(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 697,637千円 
(ｃ) 売 買 高 比 率 ( a ) / ( b ) 2.10   

 （注）(b)は各月末の組入株式時価総額の平均です。 
 
 
■利害関係人との取引状況等（2020年６月23日から2021年６月21日まで） 
【日本実力株ファンド（ＤＣ年金）における利害関係人との取引状況等】 
(1) 期中の利害関係人との取引状況 
 期中の利害関係人との取引等はありません。 
 
(2) 売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率  

項             目 当             期 
売 買 委 託 手 数 料 総 額 (Ａ) 80千円 
う ち 利 害 関 係 人 へ の 支 払 額 (Ｂ) 28千円 
 (Ｂ)／(Ａ) 34.9％  
 （注）売買委託手数料総額は、このファンドが組入れている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。 
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【リアルエコノミー マザーファンドにおける利害関係人との取引状況等】 
 期中の利害関係人との取引状況  

決   算   期 当                   期 

区       分 買付額等 
Ａ 

 
売付額等 
Ｃ 

 
うち利害関係人 
との取引状況Ｂ Ｂ／Ａ うち利害関係人 

との取引状況Ｄ Ｄ／Ｃ 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 
株 式 373 142 38.0 1,094 151 13.8 

 
平均保有割合 15.5％ 
 （注）平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該ベビーファンドのマザーファンド所有口数の割合。 

 
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あり、当期における当ファンドにかかる利害関係人
とは、みずほ証券です。 

 
 
■組入資産の明細 
 親投資信託残高 
 

 
期首(前期末) 当     期     末 
口     数 口     数 評  価  額 

 千口 千口 千円 
リ ア ル エ コ ノ ミ ー  マ ザ ー フ ァ ン ド 47,482 52,263 122,977 
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＜補足情報＞ 
■リアルエコノミー マザーファンドの組入資産の明細 
 下記は、リアルエコノミー マザーファンド（52,263,969口）の内容です。 
 国内株式 
 

銘       柄 
2020年６月22日現在 2021年６月21日現在 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 
 鉱業（0.9％）    
 ＩＮＰＥＸ － 1.2 963 
 建設業（4.5％）    
 ウエストホールディングス － 0.7 2,450 
 ミライト・ホールディングス 3 － － 
 五洋建設 12 1.5 1,144 
 住友林業 － 0.5 1,053 
 化学（7.8％）    
 東ソー － 0.2 371 
 信越化学工業 1 0.1 1,806 
 三菱瓦斯化学 － 0.5 1,144 
 三井化学 － 0.4 1,458 
 東京応化工業 1.8 0.1 681 
 コーセー － 0.1 1,727 
 日東電工 1.5 0.1 815 
 医薬品（0.7％）    
 武田薬品工業 3.5 0.2 731 
 ガラス・土石製品（2.5％）    
 ＡＧＣ 2.6 0.3 1,402 
 ＴＯＴＯ － 0.2 1,142 
 非鉄金属（2.7％）    
 住友金属鉱山 3.2 0.3 1,287 
 住友電気工業 － 0.9 1,437 
 金属製品（1.9％）    
 横河ブリッジホールディングス 4 － － 
 三和ホールディングス － 0.7 926 
 リンナイ 1 0.1 1,028 
 機械（5.5％）    
 ディスコ 0.3 0.1 3,420 
 ナブテスコ － 0.3 1,264 
 ＳＭＣ 0.3 － － 
 ローツェ 1.3 － － 
 ダイフク 1.5 0.1 963 

銘       柄 
2020年６月22日現在 2021年６月21日現在 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 
 アマノ 4 － － 
 電気機器（15.8％）    
 イビデン 3.8 0.2 1,178 
 日立製作所 3 0.4 2,354 
 富士電機 － 0.3 1,527 
 安川電機 － 0.2 1,018 
 オムロン 1 0.2 1,694 
 日本電気 3 － － 
 アルバック － 0.3 1,626 
 アンリツ 3 － － 
 ソニーグループ 1.7 0.2 2,108 
 ＴＤＫ 1.2 0.1 1,312 
 ヨコオ － 0.1 228 
 精工技研 2 － － 
 ローム 0.8 0.1 1,001 
 村田製作所 － 0.1 831 
 小糸製作所 － 0.2 1,304 
 東京エレクトロン 0.5 － － 
 輸送用機器（13.1％）    
 豊田自動織機 2 0.2 1,872 
 デンソー 2.5 0.4 2,915 
 川崎重工業 － 0.7 1,596 
 トヨタ自動車 4 0.5 4,819 
 本田技研工業 5 0.4 1,358 
 スズキ － 0.2 868 
 その他製品（3.0％）    
 ニホンフラッシュ 6 － － 
 バンダイナムコホールディングス － 0.2 1,513 
 ＳＨＯＥＩ 3.6 0.4 1,570 
 陸運業（1.7％）    
 西日本旅客鉄道 1.4 － － 
 東海旅客鉄道 0.5 0.1 1,702 
 ＳＧホールディングス 3 － － 
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銘       柄 
2020年６月22日現在 2021年６月21日現在 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 
 海運業（0.9％）    
 商船三井 － 0.2 962 
 空運業（1.1％）    
 ＡＮＡホールディングス － 0.4 1,085 
 情報・通信業（10.9％）    
 テクマトリックス 4 － － 
 インターネットイニシアティブ 3 0.5 1,572 
 ＪＭＤＣ － 0.5 2,437 
 Ｚホールディングス 28 － － 
 日本電信電話 8 0.9 2,541 
 ＫＤＤＩ 4 0.5 1,700 
 光通信 0.8 － － 
 エヌ・ティ・ティ・データ － 0.8 1,348 
 ソフトバンクグループ 4 0.2 1,511 
 卸売業（2.3％）    
 ラクト・ジャパン 2 － － 
 伊藤忠商事 4 0.5 1,577 
 三菱商事 3.5 － － 
 ミスミグループ本社 2 0.2 728 
 小売業（4.4％）    
 エービーシー・マート － 0.4 2,476 
 Ｊ．フロント リテイリング 11 － － 
 セブン＆アイ・ホールディングス － 0.4 1,988 
 島忠 3 － － 
 銀行業（8.9％）    
 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 50 5.6 3,282 

銘       柄 
2020年６月22日現在 2021年６月21日現在 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 
 三井住友トラスト・ホールディングス 3 0.6 2,088 
 三井住友フィナンシャルグループ 4 0.5 1,897 
 千葉銀行 12 1.5 990 
 静岡銀行 － 1 862 
 証券、商品先物取引業（0.8％）    
 ＳＢＩホールディングス 3 0.3 793 
 保険業（5.2％）    
 第一生命ホールディングス 7 0.9 1,814 
 東京海上ホールディングス 3 0.4 1,967 
 Ｔ＆Ｄホールディングス － 1.1 1,529 
 その他金融業（0.9％）    
 オリックス 4 0.5 932 
 不動産業（4.4％）    
 オープンハウス 2.5 0.6 3,066 
 東急不動産ホールディングス － 2 1,392 
 サービス業（－）    
 セコム 0.8 － － 

 
合  計 

 
株 数 ・ 金 額 

千株 
255.6 

千株 
34.6 

千円 
102,157 

銘 柄 数 < 比率 > 57 銘柄 66 銘柄 <83.1％> 
 （注１）銘柄欄の（ ）内は、2021年６月21日現在の国内株式評価

額に対する各業種の比率です｡  
（注２）合計欄の< >内は、2021年６月21日現在のマザーファンド

純資産総額に対する評価額の比率です｡  
（注３）評価額の単位未満は切捨ててあります。 
 
 

 
■投資信託財産の構成 2021年６月21日現在 
 

項                  目 
当       期       末 

評   価   額 比     率 
 千円 ％ 

リ ア ル エ コ ノ ミ ー  マ ザ ー フ ァ ン ド 122,977 98.5 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 1,833 1.5 
投 資 信 託 財 産 総 額 124,810 100.0 
 （注）評価額の単位未満は切捨ててあります。％は、小数点第２位を四捨五入しています。 
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■資産、負債、元本および基準価額の状況 
 

(2021年６月21日)現在 
 

項           目 当  期  末 

(Ａ) 資 産 124,810,904円 

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等 1,833,785  

 リアルエコノミーマザーファンド(評価額)  122,977,119  

(Ｂ) 負 債 1,109,976  

 未 払 収 益 分 配 金 55,051  

 未 払 信 託 報 酬 1,054,020  

 そ の 他 未 払 費 用 905  

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ)  123,700,928  

 元 本 55,051,171  

 次 期 繰 越 損 益 金 68,649,757  

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 55,051,171口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ)  22,470円 
 （注）期首における元本額は49,555,477円、当期中における追加設

定元本額は20,672,430円、同解約元本額は15,176,736円です。 

■損益の状況 
 

当期 自2020年６月23日 至2021年６月21日  
項           目 当     期 

(Ａ) 配 当 等 収 益 △120円 
 受 取 利 息 21  
 支 払 利 息 △141  
(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 25,665,188  
 売 買 益 29,873,444  
 売 買 損 △4,208,256  
(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △1,899,602  
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ)  23,765,466  
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 9,105,943  
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 35,833,399  
 ( 配 当 等 相 当 額 ) （63,403,090） 
 ( 売 買 損 益 相 当 額 ) （△27,569,691） 
(Ｇ) 合 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ)  68,704,808  
(Ｈ) 収 益 分 配 金 △55,051  
 次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ＋Ｈ)  68,649,757  
 追 加 信 託 差 損 益 金 35,833,399  
 ( 配 当 等 相 当 額 ) （63,403,090） 
 ( 売 買 損 益 相 当 額 ) （△27,569,691） 
 分 配 準 備 積 立 金 32,816,478  
 繰 越 損 益 金 △120  

 （注１）(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２）(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３）(F)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）分配金の計算過程  

項           目 当     期 
(ａ) 経 費 控 除 後 の配当等収益 0円 
(ｂ) 経費控除後の有価証券売買等損益 12,826,494  
(ｃ) 収 益 調 整 金 63,403,090  
(ｄ) 分 配 準 備 積 立 金 20,045,035  
(ｅ) 当期分配対象額(a+b+c+d) 96,274,619  
(ｆ) 1万口当たり当期分配対象額 17,488.21  
(ｇ) 分 配 金 55,051  
(ｈ) 1 万 口 当 た り 分 配 金 10  
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■分配金のお知らせ 
 

１万口当たり分配金 10円 
※分配金は税引後自動的に無手数料で再投資されます。 
※受益者が確定拠出年金法に規定する資産管理機関および国民年金基金連合会等の場合は、所得
税および地方税がかかりません。また、確定拠出年金制度の加入者については、確定拠出年金
の積立金の運用にかかる税制が適用されます。 

 
 
 

分配金の課税上の取扱いについて 
・追加型株式投資信託の分配金には、課税扱いとなる「普通分配金」と、非課税扱
いとなる「元本払戻金（特別分配金）」があります。 
○分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または個別元本を上回る場合には、分
配金の全額が普通分配金となります。 
○分配落ち後の基準価額が個別元本を下回る場合には、下回る部分の額が元本払
戻金（特別分配金）、分配金から元本払戻金（特別分配金）を控除した額が普
通分配金となります。 

・元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時における受益者毎の
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、その後の受益者毎
の個別元本となります。 
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リアルエコノミー マザーファンド 
 

運用報告書 
 

第21期（決算日 2021年６月20日） 
 

（計算期間 2020年６月21日～2021年６月20日） 
 

 リアルエコノミー マザーファンドの第21期の運用状況をご報告申し上げます。 
 
 
当ファンドの仕組みは次の通りです。  
信 託 期 間 原則、無期限です。 

運 用 方 針 主としてわが国の上場株式へ投資することで、信託財産の長期的な成長を
目指して積極的に運用を行います。 

主 要 投 資 対 象 わが国の取引所上場株式を主要投資対象とします。 
主 な 組 入 制 限 株式への投資には制限を設けません。 
 
 
 
■最近５期の運用実績  

決  算  期 
基 準 価 額 Ｒｕｓｓｅｌｌ／Ｎｏｍｕｒａ Ｔｏｔａｌ 

Ｍａｒｋｅｔ Ｖａｌｕｅ インデックス 株式組入 
比  率 

株式先物 
比  率 

純資産 
総 額 

 期 中 
騰落率 (参考指数) 期 中 

騰落率 
 円 ％ ポイント ％ ％ ％ 百万円 

17期（2017年６ 月20日） 1,815 29.4 1,255.35 32.7 96.8 － 822 
18期（2018年６ 月20日） 2,077 14.4 1,389.60 10.7 95.6 － 840 
19期（2019年６ 月20日） 1,793 △13.7 1,246.54 △10.3 96.5 － 679 
20期（2020年６ 月20日） 1,813 1.1 1,181.81 △5.2 96.5 － 645 
21期（2021年６ 月20日） 2,404 32.6 1,516.66 28.3 83.4 － 125 
 
（注１）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。 
（注２）Russell/Nomura Total Market Value インデックスの知的財産権およびその他一切の権利は野村證券株式会社およびFrank Russell 

Companyに帰属します。なお、野村證券株式会社およびFrank Russell Companyは、Russell/Nomura Total Market Value インデッ
クスの正確性、完全性、信頼性、有用性、市場性、商品性および適合性を保証するものではなく、Russell/Nomura Total Market Value 
インデックスを用いて行われる委託会社の事業活動・サービスに関し一切責任を負いません（以下同じ）。 

（注３）△（白三角）はマイナスを意味しています（以下同じ）。 
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■当期中の基準価額と市況の推移  

年  月  日 
基 準 価 額 Ｒｕｓｓｅｌｌ／Ｎｏｍｕｒａ Ｔｏｔａｌ 

Ｍａｒｋｅｔ Ｖａｌｕｅ インデックス 株式組入 
比  率 

株式先物 
比  率 

 騰 落 率 (参考指数) 騰 落 率 
（期 首） 円 ％ ポイント ％ ％ ％ 
 2020  年  ６  月  20  日  1,813 － 1,181.81 － 96.5 － 
    ６   月   末  1,801 △0.7 1,156.68 △2.1 96.4 － 
    ７   月   末  1,754 △3.3 1,095.94 △7.3 98.3 － 
    ８   月   末  1,901 4.9 1,206.60 2.1 97.0 － 
    ９   月   末  1,912 5.5 1,190.91 0.8 95.5 － 
    10   月   末  1,898 4.7 1,155.62 △2.2 95.3 － 
    11   月   末  2,118 16.8 1,250.70 5.8 96.8 － 
    12   月   末  2,192 20.9 1,302.26 10.2 97.3 － 
 2021  年  １   月   末  2,199 21.3 1,321.59 11.8 97.7 － 
    ２   月   末  2,277 25.6 1,405.21 18.9 97.3 － 
    ３   月   末  2,432 34.1 1,516.19 28.3 92.1 － 
    ４   月   末  2,378 31.2 1,468.87 24.3 95.6 － 
    ５   月   末  2,394 32.0 1,505.84 27.4 94.4 － 
（期 末）       
 2021  年  ６  月  20  日  2,404 32.6 1,516.66 28.3 83.4 － 
 
（注１）騰落率は期首比です。 
（注２）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。 
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■当期の運用経過（2020年６月21日から2021年６月20日まで）   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
基準価額の推移 
 当ファンドの基準価額は2,404円となり、前期末比で32.6％上昇しました。 
 
基準価額の主な変動要因 
 新型コロナウイルス感染症の収束や経済活動再開への期待から、国内株式市場が上昇し、当ファンド
の基準価額は上昇しました。基準価額の変動要因としては、業種では電気機器、輸送用機器などがプラ
スに寄与し、医薬品、空運業などがマイナスに作用しました。個別銘柄ではソフトバンクグループ、デ
ンソー、東京エレクトロンなどがプラスに寄与し、ＫＤＤＩ、東海旅客鉄道、川崎重工業などがマイナ
ス要因となりました。 
 
投資環境 
 期初より、国内株式市場は持ち直しの動きが続き、2020年11月以降は主要国の金融緩和策継続や世
界景気の回復見通しなどから一段高となりました。年明け以降も、米国の経済対策への期待や欧米の新
型コロナウイルス感染者数の減少などを受けて、2021年３月まで上昇基調が続きました。４月から期
末にかけては、国内の感染者数の増加や米国の金融政策を変動要因とした一進一退の展開となりました。 
 
ポートフォリオについて 
 当ファンドでは、様々な構造改革を行い、ディスデフレーション（デフレの終息）の恩恵を受けて業
績や資産価値が評価されると期待できる「リアルエコノミー企業」の株式に投資し、積極運用を行いま
した。銘柄選定については、ＥＢＩＴＤＡ倍率（※）、ＰＢＲ、景気感応度によるスクリーニングで抽
出された銘柄に定性判断を加えて行いました。業種配分については、情報・通信業や機械の比率を引き
下げ、化学や保険業の比率を引き上げました。 
（※）ＥＢＩＴＤＡ倍率とは、企業の市場価値とキャッシュフロー（ＥＢＩＴＤＡ）に着目した指標です。 

ＥＢＩＴＤＡ倍率＝企業の市場価値／ＥＢＩＴＤＡ 
企業の市場価値＝株式時価総額＋少数株主持分＋有利子負債－現金・預金－有価証券 
ＥＢＩＴＤＡ＝当期利益＋少数株主損益＋支払利息・割引料＋法人税等＋減価償却実施額 

 
今後の運用方針 
 今後の国内株式市場は、企業業績の回復を背景に堅調な展開を想定しています。先行する製造業の業
績改善に加え、消費の持ち直しによるサービス業や小売業などの回復も見込まれます。こうした景気回
復の恩恵を受ける企業、また、政府主導の成長戦略に関連する企業、新しい技術・サービスを手掛ける
企業などに注目し、中長期での収益拡大、及び、株価上昇が期待できる銘柄を中心にポートフォリオを
構築する方針です。 
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■１千口当たりの費用明細  
項目 

当期 
項目の概要 

金額 比率 
(a) 売買委託手数料 1円 0.059％ (a)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、組入有価証券等の売買の際に発生する手数料 
 （株式） （1） （0.059）  

 合計 1  0.059   
期中の平均基準価額は2,147円です。  

 （注１）金額欄は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 
（注２）比率欄は「1千口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
 
 
■売買及び取引の状況（2020年６月21日から2021年６月20日まで） 
 株 式 
 

 
買      付 売      付 

株   数 金   額 株   数 金   額 
  千株 千円 千株 千円 

国 内 上 場 170.6  373,832  398.6  1,094,094  
  （7） （－）   

 （注１）金額は受渡代金です。 
（注２）（ ）内は株式分割、増資割当および合併等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。 
 
 
■株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合 
 

項         目 当         期 
(ａ) 期 中 の 株 式 売 買 金 額 1,467,927千円 
(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 697,637千円 
(ｃ) 売 買 高 比 率 ( a ) / ( b ) 2.10   

 （注）(b)は各月末の組入株式時価総額の平均です。 
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■利害関係人との取引状況等（2020年６月21日から2021年６月20日まで） 
(1) 期中の利害関係人との取引状況  

決   算   期 当                   期 

区       分 買付額等 
Ａ 

売付額等 
Ｃ うち利害関係人 

との取引状況Ｂ Ｂ／Ａ うち利害関係人 
との取引状況Ｄ Ｄ／Ｃ 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 
株 式 373 142 38.0 1,094 151 13.8 

 
 
 
(2) 売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率  

項             目 当             期 
売 買 委 託 手 数 料 総 額 (Ａ) 440千円 
う ち 利 害 関 係 人 へ の 支 払 額 (Ｂ) 161千円 
 (Ｂ)／(Ａ) 36.6％  
 
 
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あり、当期における当ファンドにかかる利害関係人
とは、みずほ証券です。 
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■組入資産の明細 
 国内株式 
 

銘       柄 
期首(前期末) 当   期   末 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 

 鉱業（0.9％）    

 ＩＮＰＥＸ － 1.2 979 

 建設業（4.6％）    

 ウエストホールディングス － 0.7 2,541 

 ミライト・ホールディングス 3 － － 

 五洋建設 12 1.5 1,188 

 住友林業 － 0.5 1,092 

 化学（7.9％）    

 東ソー － 0.2 384 

 信越化学工業 1 0.1 1,916 

 三菱瓦斯化学 － 0.5 1,197 

 三井化学 － 0.4 1,506 

 東京応化工業 1.8 0.1 690 

 コーセー － 0.1 1,783 

 日東電工 1.5 0.1 831 

 医薬品（0.7％）    

 武田薬品工業 3.5 0.2 744 

 ガラス・土石製品（2.5％）    

 ＡＧＣ 2.6 0.3 1,437 

 ＴＯＴＯ － 0.2 1,190 

 非鉄金属（2.7％）    

 住友金属鉱山 3.2 0.3 1,319 

 住友電気工業 － 0.9 1,494 

 金属製品（1.9％）    

 横河ブリッジホールディングス 4 － － 

 三和ホールディングス － 0.7 935 

 リンナイ 1 0.1 1,040 

 機械（5.5％）    

 ディスコ 0.3 0.1 3,490 

 ナブテスコ － 0.3 1,345 

 ＳＭＣ 0.3 － － 

 ローツェ 1.3 － － 

銘       柄 
期首(前期末) 当   期   末 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 

 ダイフク 1.5 0.1 967 

 アマノ 4 － － 

 電気機器（15.8％）    

 イビデン 3.8 0.2 1,190 

 日立製作所 3 0.4 2,456 

 富士電機 － 0.3 1,575 

 安川電機 － 0.2 1,052 

 オムロン 1 0.2 1,718 

 日本電気 3 － － 

 アルバック － 0.3 1,650 

 アンリツ 3 － － 

 ソニーグループ 1.7 0.2 2,100 

 ＴＤＫ 1.2 0.1 1,353 

 ヨコオ － 0.1 235 

 精工技研 2 － － 

 ローム 0.8 0.1 1,030 

 村田製作所 － 0.1 859 

 小糸製作所 － 0.2 1,358 

 東京エレクトロン 0.5 － － 

 輸送用機器（13.2％）    

 豊田自動織機 2 0.2 1,926 

 デンソー 2.5 0.4 3,008 

 川崎重工業 － 0.7 1,653 

 トヨタ自動車 4 0.5 4,916 

 本田技研工業 5 0.4 1,414 

 スズキ － 0.2 910 

 その他製品（3.0％）    

 ニホンフラッシュ 6 － － 

 バンダイナムコホールディングス － 0.2 1,561 

 ＳＨＯＥＩ 3.6 0.4 1,610 

 陸運業（1.6％）    

 西日本旅客鉄道 1.4 － － 
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銘       柄 
期首(前期末) 当   期   末 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 

 東海旅客鉄道 0.5 0.1 1,717 

 ＳＧホールディングス 3 － － 

 海運業（0.9％）    

 商船三井 － 0.2 966 

 空運業（1.0％）    

 ＡＮＡホールディングス － 0.4 1,078 

 情報・通信業（10.8％）    

 テクマトリックス 4 － － 

 インターネットイニシアティブ 3 0.5 1,612 

 ＪＭＤＣ － 0.5 2,412 

 Ｚホールディングス 28 － － 

 日本電信電話 8 0.9 2,566 

 ＫＤＤＩ 4 0.5 1,739 

 光通信 0.8 － － 

 エヌ・ティ・ティ・データ － 0.8 1,388 

 ソフトバンクグループ 4 0.2 1,566 

 卸売業（2.3％）    

 ラクト・ジャパン 2 － － 

 伊藤忠商事 4 0.5 1,639 

 三菱商事 3.5 － － 

 ミスミグループ本社 2 0.2 766 

 小売業（4.3％）    

 エービーシー・マート － 0.4 2,512 

 Ｊ．フロント リテイリング 11 － － 

 セブン＆アイ・ホールディングス － 0.4 2,000 

 島忠 3 － － 

銘       柄 
期首(前期末) 当   期   末 

株  数 株  数 評 価 額 

  千株 千株 千円 

 銀行業（8.9％）    

 三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 50 5.6 3,374 

 三井住友トラスト・ホールディングス 3 0.6 2,119 

 三井住友フィナンシャルグループ 4 0.5 1,930 

 千葉銀行 12 1.5 1,020 

 静岡銀行 － 1 887 

 証券、商品先物取引業（0.8％）    

 ＳＢＩホールディングス 3 0.3 816 

 保険業（5.3％）    

 第一生命ホールディングス 7 0.9 1,903 

 東京海上ホールディングス 3 0.4 2,022 

 Ｔ＆Ｄホールディングス － 1.1 1,631 

 その他金融業（0.9％）    

 オリックス 4 0.5 951 

 不動産業（4.4％）    

 オープンハウス 2.5 0.6 3,156 

 東急不動産ホールディングス － 2 1,428 

 サービス業（－）    

 セコム 0.8 － － 

 
合  計 

 
株 数 ・ 金 額 

千株 
255.6 

千株 
34.6 

千円 
104,857 

銘 柄 数 < 比率 > 57 銘柄 66 銘柄 <83.4％> 
 （注１）銘柄欄の（ ）内は、期末の国内株式評価額に対する各業種

の比率です｡  
（注２）合計欄の< >内は、期末の純資産総額に対する評価額の比率

です｡  
（注３）評価額の単位未満は切捨ててあります。 
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■投資信託財産の構成 2021年６月20日現在 
 

項                  目 
当       期       末 

評   価   額 比     率 
 千円 ％ 

株         式 104,857 83.0 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 21,507 17.0 
投 資 信 託 財 産 総 額 126,364 100.0 
 （注）評価額の単位未満は切捨ててあります。％は、小数点第２位を四捨五入しています。 
 
 
■資産、負債、元本および基準価額の状況 
 

(2021年６月20日)現在 
 

項           目 当  期  末 

(Ａ) 資 産 126,364,881円 
 コ ー ル ・ ロ ー ン 等 14,809,242  
 株 式(評価額)  104,857,610  
 未 収 入 金 1,044,369  
 未 収 配 当 金 5,653,660  
(Ｂ) 負 債 708,358  
 未 払 金 638,350  
 未 払 解 約 金 70,000  
 未 払 利 息 8  
(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ)  125,656,523  
 元 本 52,263,969  
 次 期 繰 越 損 益 金 73,392,554  
(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 52,263,969口 
 １千口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ)  2,404円 

 
（注１）期首元本額 356,141,969円
    追加設定元本額 30,378,209円
    一部解約元本額 334,256,209円
（注２）期末における元本の内訳 

日本実力株ファンド（ＤＣ年金） 52,263,969円
期末元本合計 52,263,969円

■損益の状況 
 

当期 自2020年６月21日 至2021年６月20日  
項           目 当     期 

(Ａ) 配 当 等 収 益 16,812,557円 

 受 取 配 当 金 16,818,680  

 そ の 他 収 益 金 8  

 支 払 利 息 △6,131  

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 202,207,080  

 売 買 益 215,197,500  

 売 買 損 △12,990,420  

(Ｃ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ)  219,019,637  

(Ｄ) 前 期 繰 越 損 益 金 289,601,221  

(Ｅ) 解 約 差 損 益 金 △465,260,095  

(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 30,031,791  

(Ｇ) 合 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ＋Ｆ)  73,392,554  

 次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ)  73,392,554  
 （注１）(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２）(E)解約差損益金とあるのは、中途解約の際、元本から解約価

額を差し引いた差額分をいいます。 
（注３）(F)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。 

 


