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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 無期限
運 用 方 針 信託財産の成長を図ることを目的として、積

極的な運用を行います。

主要投資対象
わが国の金融商品取引所に上場する株式（上
場予定を含みます。）を主要投資対象としま
す。

運 用 方 法

主として、わが国の金融商品取引所に上場す
る株式（上場予定を含みます。）に投資を行
います。優れた経営者の質・ビジョン、新し
いビジネスモデルや付加価値の高い商品など
から企業価値の増大が期待できる企業に着目
します。徹底した企業分析、銘柄調査に基づ
き、企業の成長力、競争力、収益力、経営
力、株価等を分析し、ファンダメンタルズと
バリュエーションの観点から、組入候補銘柄
群を選定します。ポートフォリオの構築にあ
たっては、組入候補銘柄群の中から、今後高
い利益成長が期待できると考えられる銘柄を
厳選して投資を行います。実質株式組入比率
は、原則として高位を維持しますが、相場急
変時等には一時的に引き下げる場合がありま
す。非株式（株式以外の資産）への投資割合
は、原則として信託財産総額の50％以下とし
ます。

組 入 制 限 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

分配対象額の範囲は、繰越分を含めた経費控
除後の配当等収益および売買益（評価益を含
みます。）等の全額とします。分配金額は、
委託者が基準価額水準、市況動向等を勘案し
て、決定します。ただし、分配対象額が少額
の場合は分配を行わない場合があります。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て運用を行います。

 <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。

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、「厳選ジャパン」は、2023年
９月25日に第12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。

厳選ジャパン

運 用 報 告 書（全体版）
第12期<決算日2023年９月25日>
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1－　　－

■最近５期の運用実績

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

円 円 ％ ％ ％ 百万円
８期（2021年９月24日） 21,037 0 1.1 83.3 － 5,621
９期（2022年３月23日） 16,989 0 △19.2 90.7 － 4,968
10期（2022年９月26日） 16,862 250 0.7 94.2 － 5,218
11期（2023年３月23日） 16,827 0 △0.2 95.2 － 5,245
12期（2023年９月25日） 17,656 500 7.9 96.9 － 4,935
（注１）基準価額の騰落率は分配金込みです。
（注２）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。
（注３）当ファンドのコンセプトに適した指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を定めておりません。
（注４）△（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 ％ ％ ％
2023 年 ３ 月 23 日 16,827 － 95.2 －

３ 月 末 17,354 3.1 94.5 －
４ 月 末 17,761 5.6 94.7 －
５ 月 末 17,906 6.4 94.3 －
６ 月 末 18,595 10.5 93.3 －
７ 月 末 18,396 9.3 93.3 －
８ 月 末 18,149 7.9 94.6 －

（期　末）
2023 年 ９ 月 25 日 18,156 7.9 96.9 －

（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）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。
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2－　　－

■当期の運用経過（2023年３月24日から2023年９月25日まで）

基準価額等の推移

（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
　当ファンドは、主としてわが国の金融商品取引所に上場する株式（上場予定を含む）の中から、今後
高い利益成長が期待できる20銘柄程度を厳選し、投資を行いました。
　電気機器、医薬品などの上昇により基準価額は上昇しました。個別銘柄では、ロート製薬、デンソー
などがプラスに寄与する一方、オイシックス・ラ・大地、日本ホスピスホールディングスなどがマイナ
ス要因となりました。
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基準価額（左軸） 分配金再投資基準価額（左軸）純資産総額（右軸）

第12期首： 16,827円
第12期末： 17,656円
（既払分配金500円）
騰 落 率： 7.9％
（分配金再投資ベース）
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投資環境
　国内株式市場は、海外投資家の積極的な日本株買いや、東京証券取引所の市場改革による上場企業の
経営変化への期待、為替の円安による企業収益へのプラス効果、コロナ禍からの経済活動の正常化など
を背景に、大型株や割安株を中心に堅調な推移となりました。一方、東証グロース市場は軟調な推移と
なり、小型の成長株では軟調な株価推移の銘柄も散見されました。

ポートフォリオについて
　当ファンドは、主としてわが国の金融商品取引所に上場する株式（上場予定を含む）の中から、今後
高い利益成長が期待できる20銘柄程度に厳選し投資を行いました。銘柄選定にあたっては、優れた経営
者の質・ビジョン、新しいビジネスモデルや付加価値の高い商品等から企業価値の増大が期待できる企
業に注目しました。
　売買では、大栄環境、コメ兵ホールディングス、コスモス薬品などの買い付けを行う一方、小松製作
所、メルカリ、日揮ホールディングスなどの売却を行いました。
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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

2023年３月24日
～2023年９月25日

当期分配金（税引前） 500円
対基準価額比率 2.75％
当期の収益 123円
当期の収益以外 376円

翌期繰越分配対象額 7,655円

（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。

今後の運用方針
　日本企業の業績は、コロナ禍からの消費や生産活動の回復、円安のプラス効果、値上げによる採算改
善、成長分野での投資拡大、エレクトロニクス分野で見られる在庫調整一巡などプラス要因が多く、全
体では堅調に推移すると想定しています。
　引き続き、日本株は、堅調な企業業績と上場企業の株価を意識した経営への期待がプラス要因になっ
ていくと考えています。
　業績動向や成長性と比較して株価指標に割安感があり、社会課題の解決に貢献するような、成長が期
待できる企業に投資していく方針です。大型株や歴史のある企業の経営変化と成長性の復活、株価調整
が進んだ成長が見込める新興企業、半導体やＡＩなどのテクノロジー分野、安全保障関連、電気自動車
を含めた環境やエネルギー関連、高齢化・人手不足などに注目していきます。
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5－　　－

■１万口当たりの費用明細

項目

第12期

項目の概要（2023年３月24日
～2023年９月25日）
金額 比率

(ａ) 信託報酬 155円 0.861％ (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18,028円です。

（投信会社） (  76) (0.419) 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） (  76) (0.419) 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） (    4) (0.022) 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 12 0.065 (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） (  12) (0.065)
(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 167 0.927

（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。
（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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6－　　－

（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1.69％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。

総経費率
1.69％

運用管理費用
（投信会社）
0.82％運用管理費用

（販売会社）
0.82％

運用管理費用
（受託会社）
0.04％

その他費用
0.00％
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7－　　－

■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 6,731,542千円
(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 5,052,298千円
(ｃ) 売 買 高 比 率　(ａ)／(ｂ) 1.33

（注）(b)は各月末の組入株式時価総額の平均です。

■売買及び取引の状況（2023年３月24日から2023年９月25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 1,419.5 3,049,221 1,553.7 3,682,321(98) (－)
（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。

■利害関係人との取引状況等（2023年３月24日から2023年９月25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 3,049 836 27.4 3,682 463 12.6

(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) 3,500千円
う ち 利 害 関 係 人 へ の 支 払 額　(Ｂ) 714千円

(Ｂ)／(Ａ) 20.4％

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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8－　　－

■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
建設業（4.9％）
五洋建設 － 260 236,314
日揮ホールディングス 140 － －
テスホールディングス 164 － －
医薬品（5.9％）
ロート製薬 120 70 282,520
そーせいグループ 100 － －
機械（12.9％）
ＡＩメカテック － 60 170,040
日本エアーテック － 61 80,947
小松製作所 95 － －
酉島製作所 80 85 169,065
ダイキン工業 12 8 194,480
電気機器（19.8％）
日立製作所 30 26 254,436
日本電気 － 30.5 249,551
ルネサスエレクトロニクス － 110 250,360
日本アビオニクス － 29 193,720
ファナック 10 － －
輸送用機器（6.0％）
デンソー 40 28 286,020
精密機器（－％）
トプコン 140 － －
その他製品（－％）
バンダイナムコホールディングス 29 － －
電気・ガス業（－％）
イーレックス 89 － －
レノバ 43.2 － －
情報・通信業（10.7％）
クラウドワークス 132 129 188,598

銘 柄 期首(前期末) 当 期 末
株 数 株 数 評 価 額

千株 千株 千円
うるる 81 81 164,916
メルカリ 85 － －
ネットワンシステムズ 80 － －
スカパーＪＳＡＴホールディングス － 220 158,400
小売業（10.8％）
コメ兵ホールディングス － 52 283,920
コスモス薬品 － 15 234,600
シルバーライフ 110 － －
銀行業（6.6％）
楽天銀行 － 130 316,420
サービス業（22.3％）
エスプール 226.4 300 146,400
マネジメントソリューションズ － 57 160,797
日本ホスピスホールディングス 102 94 230,300
ＬＩＴＡＬＩＣＯ 85 100 204,700
リログループ 120 － －
大栄環境 － 115 250,585
ＩＮＦＯＲＩＣＨ － 16.9 73,177

千株 千株 千円

合 計 株 数 ・ 金 額 2,113.6 2,077.4 4,780,266
銘柄数<比率> 23銘柄 23銘柄 <96.9％>

（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。

■投資信託財産の構成� 2023年９月25日現在

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
株 式 4,780,266 93.1
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 356,582 6.9
投 資 信 託 財 産 総 額 5,136,848 100.0

（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
(2023年９月25日)現在

項 目 当 期 末
(Ａ) 資 産 5,136,848,291円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 311,926,040

株 式(評価額) 4,780,266,000

未 収 入 金 44,656,251

(Ｂ) 負 債 201,571,644

未 払 収 益 分 配 金 139,763,681

未 払 解 約 金 15,876,227

未 払 信 託 報 酬 45,889,518

そ の 他 未 払 費 用 42,218

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 4,935,276,647

元 本 2,795,273,637

次 期 繰 越 損 益 金 2,140,003,010

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 2,795,273,637口

１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 17,656円
（注）期首における元本額は3,117,518,879円、当期中における追加

設定元本額は163,063,970円、同解約元本額は485,309,212
円です。

■損益の状況
当期　自2023年３月24日　至2023年９月25日

項 目 当 期
(Ａ) 配 当 等 収 益 38,879,908円

受 取 配 当 金 38,963,216
受 取 利 息 2,135
そ の 他 収 益 金 791
支 払 利 息 △86,234

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 359,523,602
売 買 益 935,531,784
売 買 損 △576,008,182

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △45,931,736
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 352,471,774
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 △665,120,062
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 2,592,414,979

(配 当 等 相 当 額) (1,767,905,161)
(売 買 損 益 相 当 額) (824,509,818)

(Ｇ) 合 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 2,279,766,691
(Ｈ) 収 益 分 配 金 △139,763,681

次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ＋Ｈ) 2,140,003,010
追 加 信 託 差 損 益 金 2,592,414,979
(配 当 等 相 当 額) (1,767,905,161)
(売 買 損 益 相 当 額) (824,509,818)
分 配 準 備 積 立 金 34,656,034
繰 越 損 益 金 △487,068,003

（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 34,396,971円
(ｂ) 経費控除後の有価証券売買等損益 0
(ｃ) 収 益 調 整 金 2,105,346,976
(ｄ) 分 配 準 備 積 立 金 140,022,744
(ｅ) 当期分配対象額(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ) 2,279,766,691
(ｆ) １万口当たり当期分配対象額 8,155.79
(ｇ) 分 配 金 139,763,681
(ｈ) １ 万 口 当 た り 分 配 金 500
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■分配金のお知らせ

１万口当たり分配金　　　500円
※分配金を再投資する場合、分配金は税引後自動的に無手数料で再投資されます。

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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