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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、「みずほサステナブルファンド
シリーズ　－　ＬＯ・サーキュラー・エ
コノミー」は、2025年５月12日に第１
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。

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／内外／株式
信 託 期 間 2024年４月30日から2045年５月10日までです。
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

み ず ほ サ ス テ ナ ブ ル
フ ァ ン ド シ リ ー ズ
－　ＬＯ・サーキュラー・
エ コ ノ ミ ー

サーキュラー・エコノミー・マザーファンド（以
下「マザーファンド」といいます。）受益証券を
主要投資対象とします。

サ ー キ ュ ラ ー ・
エ コ ノ ミ ー ・
マ ザ ー フ ァ ン ド

世界の金融商品取引所（わが国および新興国を含
みます。）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。
（＊）ＤＲ（預託証券）もしくは株式と同等の投

資効果が得られる権利を表示する証券およ
び証書等を含みます。

運 用 方 法

社会環境の変化に関するリサーチと、独自のフレームワークを用いた
各銘柄の評価を基に、サーキュラーエコノミー（循環経済）＊1の実現
に寄与する事業に取り組み、成長が期待される銘柄を厳選して投資を
行います。
社会環境の変化に関するリサーチによって、今後拡大することが期待
される収益機会を特定します。
ロンバー・オディエ社＊2独自のフレームワークによって、環境や社
会、ガバナンスの観点で望ましくないと考えられる企業を投資対象か
ら除外し、サステナビリティの観点による企業の評価を実施します。
＊１　サーキュラーエコノミーとは、資源を循環的に利用しつつ付加

価値を生み出すことを目指す、循環型の社会経済システムで
す。

＊２　ロンバー・オディエ社とは、ロンバー・オディエ・グループの
資産運用部門に属する企業の総称です。

マザーファンドの運用にあたっては、ロンバー・オディエ・アセッ
ト・マネジメント（ヨーロッパ）リミテッドに運用指図に関する権限
の一部（株式等の運用の指図に関する権限）を委託します。
ロンバー・オディエ・アセット・マネジメント（ヨーロッパ）リミ
テッドは、その委託を受けた運用の指図に関する権限の一部を、ロン
バー・オディエ・アセット・マネジメント（スイス）エス・エーおよ
びロンバー・オディエ・アセット・マネジメント（ＵＳＡ）コープに
再委託します。
株式の実質組入比率は、原則として高位を維持します。
実質組入外貨建資産については、原則として為替ヘッジを行いませ
ん。

組 入 制 限

マザーファンド受益証券への投資割合には制限を設けません。
株式（ＤＲ等を含みます。）への実質投資割合には、制限を設けませ
ん。
外貨建資産への実質投資割合には、制限を設けません。

分 配 方 針

決算日（原則として５月10日。休業日の場合は翌営業日。）に、繰
越分を含めた経費控除後の配当等収益（マザーファンドの信託財産に
属する配当等収益のうち、信託財産に属するとみなした額（以下「み
なし配当等収益」といいます。）を含みます。）および売買益（評価
益を含み、みなし配当等収益を控除して得た額）等の全額を分配対象
額とし、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。

 <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。

みずほサステナブルファンドシリーズ
－　ＬＯ・サーキュラー・エコノミー

運 用 報 告 書（全体版）
第１期<決算日2025年５月12日>
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1－　　－

■設定以来の運用実績

決 算 期
基 準 価 額 ＭＳＣＩワールド・

中小型株インデックス 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

(配当込み、
円換算ベース)
(参考指数)

期 中
騰 落 率

円 円 ％ ポイント ％ ％ ％ 百万円
（設　定　日） (４月26日)
2024年４月30日 10,000 － － 388,275.16 － － － 19,038

１期(2025年５月12日) 8,958 0 △10.4 402,945.94 3.8 95.1 － 21,151
（注１）設定日の基準価額は設定当初の金額、純資産総額は設定当初の元本額を表示しております。
（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）ＭＳＣＩワールド・中小型株インデックスに関する著作権、知的財産権その他一切の権利はＭＳＣＩ　Ｉｎｃ.に帰属します。また、ＭＳＣＩ　

Ｉｎｃ.は同指数の内容を変更する権利および公表を停止する権利を有しています（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）。

みずほサステナブルファンドシリーズ　－　ＬＯ・サーキュラー・エコノミー
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2－　　－

■当期中の基準価額と市況の推移

年 月 日
基 準 価 額 ＭＳＣＩワールド・

中小型株インデックス 株 式 組 入
比 率

株 式 先 物
比 率騰 落 率

(配当込み、
円換算ベース)
(参考指数)

騰 落 率

円 ％ ポイント ％ ％ ％
（設定日） (４月26日)
2024年４月30日 10,000 － 388,275.16 － － －

４月末 10,008 0.1 396,128.58 2.0 － －
５月末 10,078 0.8 401,642.67 3.4 95.6 －
６月末 10,051 0.5 408,387.55 5.2 95.2 －
７月末 9,567 △4.3 404,237.01 4.1 95.7 －
８月末 9,155 △8.5 392,236.50 1.0 95.8 －
９月末 9,315 △6.9 398,910.80 2.7 96.0 －
10月末 9,712 △2.9 421,136.42 8.5 96.3 －
11月末 9,662 △3.4 432,654.65 11.4 97.7 －
12月末 9,681 △3.2 432,002.03 11.3 96.7 －

2025年１月末 9,775 △2.3 437,944.60 12.8 96.2 －
２月末 9,034 △9.7 410,725.52 5.8 96.0 －
３月末 8,787 △12.1 400,730.56 3.2 93.5 －
４月末 8,500 △15.0 382,733.50 △1.4 97.0 －

（期　末）
2025年５月12日 8,958 △10.4 402,945.94 3.8 95.1 －

（注１）設定日の基準価額は、設定当初の金額です。
（注２）騰落率は設定日比です。
（注３）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４）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。
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3－　　－

■当期の運用経過（2024年４月30日から2025年５月12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）基準価額は、設定日前日を10,000として計算しています。
（注４）分配金再投資基準価額は、設定日前日を10,000として指数化しています。
（注５）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
　欧米中央銀行による利下げや世界経済の底堅さを背景にグローバル中小型株式市場が上昇したことは
基準価額にプラスに寄与しました。しかし、資本財・サービスや生活必需品セクターにおける保有銘柄
の株価下落がマイナスに影響しました。また、世界経済の成長鈍化や日銀による利上げを受けて、米ド
ルやユーロ、英ポンドなどの主要通貨が円に対して下落したこともマイナスに影響しました。
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設定日
（2024.４.30）

第１期末
（2025.５.12）

（億円）（円）

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）

設 定 日： 10,000円
第１期末： 8,958円
（既払分配金0円）
騰 落 率： △10.4％
（分配金再投資ベース）
（注）設定日の基準価額は、設定

当初の金額です。
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4－　　－

投資環境
　グローバル中小型株式市場は上昇しました。米国の景気後退懸念の高まりなどを背景に2024年８月
上旬に大きく下落する局面が見られたものの、米国の景気に対する過度な懸念の後退や欧米中央銀行に
よる利下げなどを受けて、設定日から12月初めにかけて上昇しました。しかし、その後は米政権の関税
政策や世界経済の先行きに対する不透明感から値動きの荒い展開となり、上昇幅を縮めて期末を迎えま
した。

　為替市場は、米ドルやユーロ、英ポンドなどの主要通貨は円に対して下落しました。日本政府・日銀
による円買い介入や米国の景気後退懸念を背景に、2024年７月中旬から９月中旬にかけて米ドルは円
に対して大きく下落しました。その後米国の景気の底堅さが確認されたことで下落幅を縮めたものの、
米政権の関税発動に伴う米国の景気減速懸念が強まると再び下落基調となりました。欧州や英国の景気
回復期待から、ユーロや英ポンドの下落幅は緩やかなものにとどまりました。

ポートフォリオについて
●当ファンド
　サーキュラー・エコノミー・マザーファンドの組入比率を、期を通じて高位に維持するよう運用しま
した。

●サーキュラー・エコノミー・マザーファンド
　サーキュラーエコノミーの実現に寄与する事業に取り組み、成長が期待される企業の株式に投資を行
いました。社会環境の変化に関するリサーチと、独自のフレームワークによってサステナビリティの観
点による企業評価を実施し、社会環境の変化への対応やビジネスモデル、バリュエーション（株価指
標）、資本効率、サステナビリティなどの観点から優れていると判断した銘柄を厳選して投資しました。
セクター別では、資本財・サービスや生活必需品、情報技術セクターの組入れを高位としました。
　組入銘柄については、「持続可能な事業の業績への寄与度」、「環境や社会に与える悪影響」、「適
正なガバナンス」の３つの観点すべてで「サステナブル」と評価したグリーン相当銘柄の合計組入比率
（ＥＳＧを主要な要素として選定する銘柄への投資額（時価ベース）の比率）を当期末は88％としました。

※運用状況については15～20ページをご参照ください。
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5－　　－

項目
当期

2024年４月30日
～2025年５月12日

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

翌期繰越分配対象額 6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。

分配金
　収益分配金につきましては運用実績等を勘案し、無分配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）

参考指数との差異
　当ファンドはベンチマークを定めておりません。以下のグラフは、当ファンドの基準価額と参考指数
であるＭＳＣＩワールド・中小型株インデックス（配当込み、円換算ベース）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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（％）

第１期
（2024.４.30～2025.５.12）

基準価額
参考指数

【基準価額と参考指数の対比（設定来）】
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6－　　－

今後の運用方針
●当ファンド
　引き続き、サーキュラー・エコノミー・マザーファンドの組入れ比率を高位に維持し、信託財産の成
長をめざして運用を行います。

●サーキュラー・エコノミー・マザーファンド
　当ファンドではサーキュラーエコノミーへの移行によって恩恵を受ける、高クオリティ且つ、企業固
有の要因によって高い成長が見込まれる企業に投資を行う方針です。また、循環型バイオエコノミーや
廃棄物ゼロ、成果志向型経済、資源効率性の４つの投資テーマに着目しており、その中でも高性能なバ
イオ素材や先端的製造業、廃棄物のリサイクルや水管理、環境保全など持続可能な世界に貢献するイン
フラ事業などを選好しています。
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7－　　－

■１万口当たりの費用明細

項目

第１期

項目の概要（2024年４月30日
～2025年５月12日）
金額 比率

(ａ) 信託報酬 170円 1.800％ (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9,462円です。

（投信会社） (  97) (1.025) 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） (  70) (0.740) 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） (    3) (0.034) 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 6 0.068 (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） (    6) (0.066)
（投資証券） (    0) (0.002)

(ｃ) 有価証券取引税 14 0.151 (ｃ) 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷期中の平均受益権口数
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（株式） (  14) (0.151)
（投資証券） (    0) (0.000)

(ｄ) その他費用 4 0.037 (ｄ) その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数
（保管費用） (    3) (0.033) 保管費用は、外国での資産の保管等に要する費用
（監査費用） (    0) (0.003) 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
（その他） (    0) (0.001) その他は、信託事務の処理に要する諸費用等

合計 194 2.055
（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、有価証券取引税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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8－　　－

（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1.77％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。

運用管理費用
（投信会社）
0.99％運用管理費用

（販売会社）
0.71％

その他費用
0.04％

運用管理費用
（受託会社）
0.03％

総経費率
1.77％
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■親投資信託受益証券の設定、解約状況（2024年４月30日から2025年５月12日まで）
設 定 解 約

口 数 金 額 口 数 金 額
千口 千円 千口 千円

サーキュラー・エコノミー・
マ ザ ー フ ァ ン ド 24,272,729 24,360,000 1,279,579 1,210,000

■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 サーキュラー・エコノミー・マザーファンド

(ａ) 期 中 の 株 式 売 買 金 額 66,805,453千円
(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 21,852,396千円
(ｃ) 売 買 高 比 率　(ａ)／(ｂ) 3.05

（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（2024年４月30日から2025年５月12日まで）
　期中の利害関係人との取引等はありません。
（注）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。

■組入資産の明細
　親投資信託残高

当 期 末
口 数 評 価 額

千口 千円
サ ー キ ュ ラ ー ・ エ コ ノ ミ ー ・ マ ザ ー フ ァ ン ド 22,993,150 20,951,358
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■投資信託財産の構成� 2025年５月12日現在

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
サーキュラー・エコノミー・マザーファンド 20,951,358 98.0
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 419,242 2.0
投 資 信 託 財 産 総 額 21,370,601 100.0

（注１）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。
（注２）期末の外貨建資産の投資信託財産総額に対する比率は、2025年５月12日現在、サーキュラー・エコノミー・マザーファンドは

20,171,252千円、95.8％です。
（注３）外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。なお、2025年５月12日における邦貨換算

レートは、１アメリカ・ドル＝145.96円、１カナダ・ドル＝104.71円、１オーストラリア・ドル＝93.71円、１香港・ドル＝18.76円、
１イギリス・ポンド＝193.95円、１デンマーク・クローネ＝21.97円、１ノルウェー・クローネ＝14.07円、１スウェーデン・クローナ＝
15.03円、１ユーロ＝163.93円です。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
(2025年５月12日)現在

項 目 当 期 末
(Ａ) 資 産 21,370,601,514円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 319,242,908
サーキュラー・エコノミー・
マ ザ ー フ ァ ン ド(評価額) 20,951,358,606
未 収 入 金 100,000,000

(Ｂ) 負 債 219,498,141
未 払 解 約 金 11,400,431
未 払 信 託 報 酬 207,700,042
そ の 他 未 払 費 用 397,668

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 21,151,103,373
元 本 23,611,249,369
次 期 繰 越 損 益 金 △2,460,145,996

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 23,611,249,369口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 8,958円

（注）設定当初の投資元本額は19,038,183,110円、当期中における
追 加 設 定 元 本 額 は 6,368,637,882 円 、 同 解 約 元 本 額 は
1,795,571,623円です。

■損益の状況
当期　自2024年４月30日　至2025年５月12日

項 目 当 期
(Ａ) 配 当 等 収 益 891,143円

受 取 利 息 891,143
(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 △2,093,158,693

売 買 益 85,746,910
売 買 損 △2,178,905,603

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △405,696,364
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △2,497,963,914
(Ｅ) 追 加 信 託 差 損 益 金 37,817,918

(売 買 損 益 相 当 額) (37,817,918)
(Ｆ) 合 計(Ｄ＋Ｅ) △2,460,145,996

次 期 繰 越 損 益 金(Ｆ) △2,460,145,996
追 加 信 託 差 損 益 金 37,817,918
(配 当 等 相 当 額) (14,936,779)
(売 買 損 益 相 当 額) (22,881,139)
繰 越 損 益 金 △2,497,963,914

（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）(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）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 0
(ｃ) 収 益 調 整 金 14,936,779
(ｄ) 分 配 準 備 積 立 金 0
(ｅ) 当期分配対象額(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ) 14,936,779
(ｆ) １万口当たり当期分配対象額 6.33
(ｇ) 分 配 金 0
(ｈ) １ 万 口 当 た り 分 配 金 0
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■分配金のお知らせ
　収益分配金につきましては運用実績等を勘案し、無分配とさせていただきました。

《お知らせ》
約款変更のお知らせ

■当ファンドが投資対象とする「サーキュラー・エコノミー・マザーファンド」において株式等の運用指図に関す
る権限の委託先であるLombard Odier Asset Management(Europe)Limitedの所在地を変更しました。

（2024年８月26日）

■当ファンドおよび当ファンドが投資対象とする「サーキュラー・エコノミー・マザーファンド」において投資信
託及び投資法人に関する法律第14条の改正に伴い、「運用報告書の交付」を「運用状況にかかる情報の提供」に
変更しました。

（2025年４月１日）

2023年11月に「投資信託及び投資法人に関する法律」の一部改正が行われ、交付運用報告書については書面交付
を原則としていた規定が変更されました。本件により、デジタル化の推進を通じて顧客の利便性向上を図るととも
に、ペーパーレス化による地球環境の保全など、サステナビリティへの貢献に繋がるものと捉えております。今後
も顧客本位の業務運営を確保しつつ、電磁的方法での情報提供を進めてまいります。

CC_25252286_04_ostOne_みずほサステナブルFシリーズ－LOサーキュラーエコノミー_1万口.indd   11 2025/07/02   13:55:54



12－　　－

■設定以来の運用実績

決 算 期
基 準 価 額 ＭＳＣＩワールド・

中小型株インデックス 株 式 組 入
比 率

株 式 先 物
比 率

純 資 産
総 額期 中

騰 落 率
(配当込み、

円換算ベース)
(参考指数)

期 中
騰 落 率

円 ％ ポイント ％ ％ ％ 百万円
（設　定　日） (４月26日)

2024年４月30日 10,000 － 388,275.16 － － － 18,700
１期(2025年５月12日) 9,112 △8.9 402,945.94 3.8 96.0 － 20,950

（注１）設定日の基準価額は設定当初の金額、純資産総額は設定当初の元本額を表示しております。
（注２）株式先物比率は、買建比率－売建比率です。
（注３）ＭＳＣＩワールド・中小型株インデックスに関する著作権、知的財産権その他一切の権利はＭＳＣＩ　Ｉｎｃ.に帰属します。また、ＭＳＣＩ　

Ｉｎｃ.は同指数の内容を変更する権利および公表を停止する権利を有しています（以下同じ）。
（注４）△（白三角）はマイナスを意味しています（以下同じ）。

サーキュラー・エコノミー・マザーファンド
運用報告書

第１期（決算日　2025年５月12日）
（計算期間　2024年４月30日～2025年５月12日）

　サーキュラー・エコノミー・マザーファンドの第１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 2024年４月30日から無期限です。
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

世界の金融商品取引所（わが国および新興国を含みます。）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。
（＊）ＤＲ（預託証券）もしくは株式と同等の投資効果が得られる権利を表

示する証券および証書等（以下「ＤＲ等」といいます。）を含みま
す。

主 な 組 入 制 限 株式（ＤＲ等を含みます。）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割合には、制限を設けません。
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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 ＭＳＣＩワールド・

中小型株インデックス 株 式 組 入
比 率

株 式 先 物
比 率騰 落 率

(配当込み、
円換算ベース)

(参考指数)
騰 落 率

円 ％ ポイント ％ ％ ％
（設定日） (４月26日)
2024 年 ４ 月 30 日 10,000 － 388,275.16 － － －

４ 月 末 10,008 0.1 396,128.58 2.0 － －
５ 月 末 10,094 0.9 401,642.67 3.4 96.1 －
６ 月 末 10,081 0.8 408,387.55 5.2 95.9 －
７ 月 末 9,605 △4.0 404,237.01 4.1 96.7 －
８ 月 末 9,201 △8.0 392,236.50 1.0 97.1 －
９ 月 末 9,378 △6.2 398,910.80 2.7 97.2 －
10 月 末 9,797 △2.0 421,136.42 8.5 97.5 －
11 月 末 9,760 △2.4 432,654.65 11.4 98.5 －
12 月 末 9,794 △2.1 432,002.03 11.3 97.8 －

2025 年 １  月  末 9,906 △0.9 437,944.60 12.8 97.1 －
２ 月 末 9,160 △8.4 410,725.52 5.8 97.0 －
３ 月 末 8,920 △10.8 400,730.56 3.2 94.2 －
４ 月 末 8,639 △13.6 382,733.50 △1.4 97.6 －

（期　末）
2025 年 ５ 月 12 日 9,112 △8.9 402,945.94 3.8 96.0 －

（注１）設定日の基準価額は、設定当初の金額です。
（注２）騰落率は設定日比です。
（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（2024年４月30日から2025年５月12日まで）

基準価額等の推移
　当期末の基準価額は9,112円となり、設定日比
で8.9％下落しました。

基準価額の主な変動要因
　欧米中央銀行による利下げや世界経済の底堅さ
を背景にグローバル中小型株式市場が上昇したこ
とは基準価額にプラスに寄与しました。しかし、
資本財・サービスや生活必需品セクターにおける
保有銘柄の株価下落がマイナスに影響しました。
また、世界経済の成長鈍化や日銀による利上げを
受けて、米ドルやユーロ、英ポンドなどの主要通
貨が円に対して下落したこともマイナスに影響し
ました。

投資環境
　グローバル中小型株式市場は上昇しました。米
国の景気後退懸念の高まりなどを背景に2024年
８月上旬に大きく下落する局面が見られたものの、
米国の景気に対する過度な懸念の後退や欧米中央
銀行による利下げなどを受けて、設定日から12
月初めにかけて上昇しました。しかし、その後は

米政権の関税政策や世界経済の先行きに対する不透明感から値動きの荒い展開となり、上昇幅を縮めて
期末を迎えました。

　為替市場は、米ドルやユーロ、英ポンドなどの主要通貨は円に対して下落しました。日本政府・日銀
による円買い介入や米国の景気後退懸念を背景に、2024年７月中旬から９月中旬にかけて米ドルは円
に対して大きく下落しました。その後米国の景気の底堅さが確認されたことで下落幅を縮めたものの、
米政権の関税発動に伴う米国の景気減速懸念が強まると再び下落基調となりました。欧州や英国の景気
回復期待から、ユーロや英ポンドの下落幅は緩やかなものにとどまりました。

設定日
(2024.４.30)

第１期末
(2025.５.12)

(ポイント)

250,000

300,000

350,000

400,000

500,000

450,000

<ＭＳＣＩワールド・中小型株インデックス
(配当込み、円換算ベース)の推移（参考指数）>
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【運用状況】2025年５月12日現在
（注１）比率は純資産総額に対する割合です。
（注２）業種はＧＩＣＳ（世界産業分類基準）によるものです。
（注３）国別配分は、発行国（地域）を表示しています。
（注４）上位８位以下がある場合はその他に含めて集計しています。
（注５）現金等はその他として表示しています。

○業種別配分 ○国・地域別配分

資本財・サービス
37.1％

情報技術
15.6％

生活必需品
13.2％

素材
12.6％

一般消費財・
サービス
11.3％

公益事業
2.7％

ヘルスケア
2.0％ その他

5.4％

アメリカ
50.3％

アイルランド
8.4％

カナダ
6.6％

イギリス
5.0％

オランダ
3.4％

日本
2.8％

その他
18.7％

フランス
4.8％

ポートフォリオについて
　サーキュラーエコノミーの実現に寄与する事業に取り組み、成長が期待される企業の株式に投資を行
いました。社会環境の変化に関するリサーチと、独自のフレームワークによってサステナビリティの観
点による企業評価を実施し、社会環境の変化への対応やビジネスモデル、バリュエーション（株価指
標）、資本効率、サステナビリティなどの観点から優れていると判断した銘柄を厳選して投資しました。
セクター別では、資本財・サービスや生活必需品、情報技術セクターの組入れを高位としました。
　組入銘柄については、「持続可能な事業の業績への寄与度」、「環境や社会に与える悪影響」、「適
正なガバナンス」の３つの観点すべてで「サステナブル」と評価したグリーン相当銘柄の合計組入比率
（ＥＳＧを主要な要素として選定する銘柄への投資額（時価ベース）の比率）を当期末は88％としました。
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○通貨別配分

≪サーキュラー・エコノミー・マザーファンドの組入上位10銘柄の状況≫
○組入上位10銘柄� （組入銘柄数：59銘柄）

No.
銘柄
国・地域
業種

組入
比率
（％）

銘柄紹介
投資テーマ

【サステナビリティ評価】評価ポイント

1

スマーフィット・ウエ
ストロック
アイルランド
素材

3.6

紙製包装材メーカー。世界各地で容器用板紙、段ボール、およびその他紙製包装材を提供
する。スマーフィット・カッパ・グループとウェストロックの統合により誕生。
循環型バイオエコノミー
【グリーン】包装材業界では、ｅコマース市場の急拡大により、紙や段ボール包装に対す
る需要が高まっています。また、欧州では2030年までにプラスチック包装の再生材料の
含有率を一定以上にすることが義務付けられるなど転換点を迎えており、プラスチックを
紙などの代替材料に置き換える動きが一段と強まる可能性があります。同社は、競合他社
の買収により、世界的なプレゼンスを高めています。また、リサイクル紙や板紙から回収
した繊維は年間800万トン製紙や包装材に再利用されるほか、繊維のおよそ75％はこう
したリサイクル資源を活用しています。

2
ケリー・グループ
アイルランド
生活必需品

3.1

世界的な大手食品会社。世界中に製造拠点を置き、食品、飲料、医薬品業界向けに革新的
な香味料や栄養剤、機能成分を開発、生産、供給する。また、英国やアイルランドで高付
加価値の冷蔵食品も提供する。
循環型バイオエコノミー
【グリーン】食品業界は代替タンパク質へのシフト、消費者の健康ニーズに対応した製品
の改良、精密発酵（微生物を培養することで、特定の食品成分を生成する技術）のような
革新的な生産方法の普及など、大きな変化を遂げつつあります。また、消費者はオーガ
ニック食品やクリーンラベル食品（添加物や保存料、遺伝子組み換え原料などが不使用の
食品）を選好する傾向があり、同社はこうした食品の開発に積極的に取り組んでいます。
同社は、相対的に成長性の高い原料事業に注力し、健康とウェルネスの向上を目的とした
包括的なソリューションを提供しています。

アメリカ・
ドル
56.9％

カナダ・ドル
5.2％

イギリス・
ポンド
5.0％

日本・円
2.8％

香港・ドル
2.4％

ノルウェー・クローネ
1.8％

その他
8.4％

ユーロ
17.5％
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No.
銘柄
国・地域
業種

組入
比率
（％）

銘柄紹介
投資テーマ

【サステナビリティ評価】評価ポイント

3
コンパス・グループ
イギリス
一般消費財・サービス

3.1

ケータリング会社。世界各地で、オフィスや工場、病院、介護施設、学校、軍事施設など
においてケータリングやサポートサービスを手掛ける。
廃棄物ゼロ
【グリーン】フードサービス事業では、食品廃棄物の削減、責任ある食材の調達、持続可
能な食事、包装廃棄物の最小化、リサイクルの促進が優先課題となっています。同社はこ
うした課題を解決するための豊富な知見を有し、規模の経済性を活かして持続可能なソ
リューションや幅広いサービスを提供しています。2030年までに食品廃棄物を半減する
ことを目標とし、これまで世界28か国で約３割の削減を達成しています。家畜がＣＯ２
排出の主な要因であることを認識し、2030年までにたんぱく質の40％を動物性から植物
性に移行することも目指しています。

4
クリーン・ハーバーズ
アメリカ
資本財・サービス

3.0

廃棄物処理会社。米国やプエルトリコで、廃棄物の処理・廃棄、使用済み油の再精製、部
品洗浄および関連環境サービス事業などを手掛ける。
廃棄物ゼロ
【グリーン】廃棄物処理に関する規制が益々厳しく、複雑化するなかで、新しい規制に対
応することができる規模や実績、専門性を有する同社は中小企業や新規参入企業に比べて
優位な位置づけにあります。特に同社のように特定の地域で独占的に埋立地を有する廃棄
物処理会社は、埋立地として利用可能な土地が限られていることから、高い価格決定力を
有しています。欧米における厳格なＰＦＡＳ（発がん性が指摘される有機フッ素化合物）
規制の導入により、同社が提供する高温焼却サービスへの需要増加の恩恵を受けることも
期待されています。

5
トレックス
アメリカ
資本財・サービス

2.9

非木材デッキメーカー。世界各地でデッキや手すり、屋外照明、補助機器を提供する。
成果志向型経済
【グリーン】建築業界は、資源の使用と炭素排出量の観点で、最も環境負荷の高い産業の
ひとつです。業界が効率化を追求するなか、バイオ由来素材や循環型材料の使用、脱炭素
ソリューション、長期使用可能な製品などから、新たな事業機会が生まれています。デッ
キや手すり製品市場では、より低い生涯コスト（メンテナンスを含む）とより高い耐久性
により、複合材で作られたデッキや手すり製品が木材製品からシェアを奪っています。こ
うした複合材製品は、原料として再生プラスチックの利用が増加し、長寿命化が進んでい
ます。

6
ザイレム
アメリカ
資本財・サービス

2.7

上下水道関連会社。水やエネルギー分野を中心に上下水道用ポンプや処理・試験設備・装
置、工業用水ポンプ、バルブ、熱交換機、給水設備・装置などの製品やサービスを提供す
る。
循環型バイオエコノミー
【グリーン】水損失の削減や水の再利用、水質の保護・監視・浄化など水資源管理システ
ムの改善は自然保護において極めて重要です。同社は水の供給や再利用、排水処理、水質
検査などにおいて幅広いソリューションを提供しています。老朽化した水インフラの大規
模改修や製造工程で水を大量に使用する半導体市場の急拡大、食品・飲料業界における持
続的な水の供給確保などを背景に、同社の技術やソリューションに対する需要は高まると
みています。同社は水の再利用などによって2030年までに世界の水需要を20億立方メー
トル削減することを目指しています。
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No.
銘柄
国・地域
業種

組入
比率
（％）

銘柄紹介
投資テーマ

【サステナビリティ評価】評価ポイント

7

アドバンスト・ドレ
ナージ・システムズ
アメリカ
資本財・サービス

2.7

排水管メーカー。米国全土で高性能熱可塑性コルゲートパイプ（加熱することで容易に変
形することができる、リサイクルに適した素材の排水管）を製造および販売するほか、建
設物、インフラ、農地で使用するための水管理製品および排水ソリューションを提供す
る。
循環型バイオエコノミー
【グリーン】都市部で発生した豪雨は、近くの河川や湖、沿岸地域を汚染する可能性があ
るため、大きな問題となっており、世界中で汚水と雨水を分けて流すための仕組みの導入
が急がれています。こうしたなか、従来製品に比べてコストが安く、設置速度の速い同社
製品のニーズは高まることが予想されます。また、同社は大規模なリサイクル施設を保有
しており、同社製品には現在年間５億英ポンド相当のリサイクル素材が使用されています
が、これを2032年までに倍増させることを目指しています。

8
ＳＥＢ
アメリカ
一般消費財・サービス

2.3

小型家電メーカー。世界各地で調理器具やキッチン電化製品、ホームケア製品、パーソナ
ルケア製品などを提供する。製品の修理を容易にする為の取り組みをリードする。
成果志向型経済
【グリーン】世界中で年間5000万トン以上の電子廃棄物が排出されており、そのうちリ
サイクルされるのはわずか17％程度に過ぎません。家庭用電化製品の多くは廃棄される
為、製品寿命を延ばし、修理を可能にすることが、環境保護にとって重要です。また、世
界中の規制当局が消費者の修理する権利を推進しています。こうしたなか、同社は商品の
販売終了後も15年間安価に製品を修理可能にすることで、製品の長寿命化に取り組んで
います。また、スペアパーツを複製する施設の建設や調理器具のレンタルなど新しい事業
にも取り組んでいます。

9

ゼブラ・テクノロジー
ズ
アメリカ
情報技術

2.1

電子製品会社。リアルタイムで在庫を管理し、食品および非食品のサプライチェーン全体
で廃棄や盗難を最小限に抑えるためのハードウェアとソフトウェアを提供する。
資源効率性
【グリーン】サプライチェーンにおける事業リスクの回避、持続可能性や廃棄物削減への
関心の高まり、効率性向上による経済的節約の機会を求める動きが加速しています。この
ような背景から、企業はより優れたラベリングや追跡機能を導入し、サプライチェーンの
透明性向上や在庫を可視化することが求められています。同社の製品が資源の効率的活
用、廃棄物の削減などに貢献することが期待できます。

10
シスコ
アメリカ
生活必需品

2.1

食品流通会社。外食・レストランを中心に、医療施設や教育施設、宿泊施設向けに、冷凍
食品、缶詰・ドライフード、生鮮食品、日用品、飲料などを世界中で提供する。
廃棄物ゼロ
【グリーン】食品・飲食業界では、健康や栄養に対する意識の高まりを受けて、代替タン
パク質製品に対する需要が高まっているほか、自動走行配膳ロボットの登場により、高度
な自動化への道が開かれ、新たなビジネス機会が生まれています。同社は、世界の食品シ
ステムの効率性向上において極めて重要な役割を果たしており、持続可能な農業や廃棄物
の削減などの分野で前向きな変化を推進する立場にあります。2025年にかけて持続可能
な農業の対象作物を当初の５種類から拡大しているほか、食品を含む廃棄物の90％を削
減することを目指しています。

※組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。
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※サステナビリティ評価は、対象となる企業について、ロンバー・オディエ社が「持続可能な事業の業績への寄与度」「環境や社会に与える悪影
響」「適正なガバナンス」の３つの観点を「サステナブル」「中立」「課題あり」の３段階で評価し、３つの観点すべてで「サステナブル」と評
価する企業を「グリーン」、「中立」と評価する観点があるものの、「課題あり」と評価する観点がない企業を「グレー」、３つの観点のうち、
「課題あり」と評価する観点が１つでもある企業を「レッド」に分類したものです。
※サステナビリティ評価ポイントは、ロンバー・オディエ社が独自にサステナビリティの観点により企業を評価したものです。
※上記は、組入銘柄の紹介を目的として、ロンバー・オディエ社からの情報を基に委託会社が作成しており、記載銘柄の推奨を行うものではありま
せん。

≪ロンバー・オディエ社が同社のスチュワードシップ方針に沿って実施した行動について≫
ロンバー・オディエ社は、責任ある投資家として持続可能な企業を実現するために、企業と対話し、議
決権を行使する義務があります。また、「ＣＬＩＣ®（循環的で、無駄のない、すべての人々に平等で、
クリーンな）経済」モデルへの移行を投資理念の中核に据えており、スチュワードシップ活動を通じて、
次の主要な目標を達成することを目指します。

・持続可能な社会への移行に寄与する取り組みを促進します。企業に対するサステナビリティ評価の結
果を踏まえてスチュワードシップ活動に取り組むことで、企業の持続可能な社会への移行に関するよ
り高い目標設定と信頼性の向上、開示および実践の改善を促進し、議論に取り組む中で役割を果たし
ます。
・持続可能性に関する一連のリサーチを活用し、スチュワードシップ活動を通じて、企業の持続可能な
収益源への移行について支援、推進することを目指します。

ケーススタディ：ドイツのファッション企業とのエンゲージメント
当戦略では、2021年以降、ドイツの大手ファッション企業との継続的なエンゲージメントを実施して
います。
同社は、世界各国でメンズ・レディースの衣料品やアクセサリーを展開するブランドです。
ロンバー・オディエ社では、同社がサーキュラーエコノミーに向けた取り組みを進める企業群のリー
ダー候補と位置付け、注視しています。

背景：ファッション業界が抱える環境課題
ファッション業界は、地球環境への負荷が大きい産業の一つとされています。具体的には以下が挙げら
れます。
・世界の温室効果ガス排出量の２～８％を占める
・海洋へのマイクロプラスチック流出の９％を占める
・綿花栽培による殺虫剤の世界使用量の約22.5％に相当
こうした中、環境意識の高い消費者は、持続可能な社会のための取り組みを進めるブランドを選好する
傾向を強めています。
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ロンバー・オディエ社が注目する３つの対話テーマ
同社とは、以下の３つのテーマで集中的にエンゲージメントを行ってきました。
①リサイクル素材の使用
・2021年当時、同社はリサイクル合成素材の使用拡大を掲げていました。
・その後、さらに踏み込んで2023年までに合成素材を段階的に廃止する方針を決定しました。これは、
マイクロプラスチック汚染の削減に向けた大きな一歩です。
・素材の変更によりコストが増加する見通しですが、顧客への価格転嫁は行わないと明言しています。
・一方で、天然素材については、品質と耐久性を重視して再生農業による調達を検討しています。ただ
し、現時点では具体的な数値目標は設定されていません。
②リサイクルしやすい製品設計
・リサイクル業者との協業により、製品を解体・再資源化しやすくするための設計が進められています。
・製品の企画段階から、リサイクル性を意識した素材選定・構造設計が行われています。
③製品の長寿命化（耐久性向上）
・同社はプレミアムブランドとして、高い品質と耐久性を誇っています。
・社内の品質管理部門が、製品の長期使用に耐える設計ができているかどうかを継続的にモニタリング
しており、結果として、買い替え頻度の低下＝廃棄物の削減につながっています。

今後の展望とロンバー・オディエ社の視点
同社は、ＥＵが今後発表予定の「サーキュラーエコノミー行動計画」への対応も視野に入れています。
現在の取り組みで、新たな規制にも十分対応可能と自信を示しています。同社のように、明確な方針と
実行力を持って行動するブランドは、業界全体の変革を推進する起点となります。
ロンバー・オディエ社では、こうした企業との対話を通じ、他の投資先企業にも良い影響を波及させて
いくことを目指しています。

※2025年６月に実施したエンゲージメントミーティングをもとに作成しています。
＊ロンバー・オディエ社の資料をもとに、アセットマネジメントＯｎｅが要約

今後の運用方針
　当ファンドではサーキュラーエコノミーへの移行によって恩恵を受ける、高クオリティ且つ、企業固
有の要因によって高い成長が見込まれる企業に投資を行う方針です。また、循環型バイオエコノミーや
廃棄物ゼロ、成果志向型経済、資源効率性の４つの投資テーマに着目しており、その中でも高性能なバ
イオ素材や先端的製造業、廃棄物のリサイクルや水管理、環境保全など持続可能な世界に貢献するイン
フラ事業などを選好しています。
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■１万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 7円 0.068％ (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
（株 式） (6) (0.066) 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
（投 資 証 券） (0) (0.002)

(ｂ) 有 価 証 券 取 引 税 15 0.152 (ｂ) 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷期中の平均受益権口数
（株 式） (15) (0.152) 有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金
（投 資 証 券） (0) (0.000)

(ｃ) そ の 他 費 用 3 0.034 (ｃ) その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数
（保 管 費 用） (3) (0.033) 保管費用は、外国での資産の保管等に要する費用
（そ の 他） (0) (0.001) その他は、信託事務の処理に要する諸費用等
合 計 24 0.255

期中の平均基準価額は9,541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。

■売買及び取引の状況（2024年４月30日から2025年５月12日まで）
(1) 株　式

買 付 売 付
株 数 金 額 株 数 金 額

国
内

千株 千円 千株 千円

上 場 215.6 945,019 84.9 309,442(－) (－)

外

国

百株 千アメリカ・ドル 百株 千アメリカ・ドル

ア メ リ カ 23,390.17 174,280 12,669.29 86,671(787.52) (－)
百株 千カナダ・ドル 百株 千カナダ・ドル

カ ナ ダ 1,952.94 13,317 654.1 3,644(－) (－)
百株 千オーストラリア・ドル 百株 千オーストラリア・ドル

オ ー ス ト ラ リ ア 1,943.4 3,719 101.77 197(－) (－)
百株 千香港・ドル 百株 千香港・ドル

香 港 174,590 56,717 103,236 28,279(2,316) (－)
百株 千イギリス・ポンド 百株 千イギリス・ポンド

イ ギ リ ス 4,424.43 9,934 1,953.16 5,311(88.51) (126)
百株 千デンマーク・クローネ 百株 千デンマーク・クローネ

デ ン マ ー ク 400.53 18,311 35.22 1,458(－) (－)
百株 千ノルウェー・クローネ 百株 千ノルウェー・クローネ

ノ ル ウ ェ ー 1,006.77 63,758 458.69 25,441(－) (－)
百株 千スウェーデン・クローナ 百株 千スウェーデン・クローナ

ス ウ ェ ー デ ン 915.71 43,423 573.47 26,723(－) (－)
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22－　　－

買 付 売 付
株 数 金 額 株 数 金 額

外

国

百株 千オフショア・人民元 百株 千オフショア・人民元

中 国 1,622 15,542 1,622 12,142(－) (－)

ユ

ー

ロ

百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

ア イ ル ラ ン ド 3,352.66 10,755 1,067.2 4,964(－) (－)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

オ ラ ン ダ 1,434.66 10,025 523.47 3,287(40.25) (138)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

ル ク セ ン ブ ル グ 670.06 3,736 670.06 3,422(－) (－)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

フ ラ ン ス 2,925.12 12,624 1,280.7 5,549(－) (－)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

ド イ ツ 1,931.58 12,720 1,204.82 12,143(－) (△6)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

イ タ リ ア 9,479.12 3,237 9,479.12 3,416(－) (－)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

フ ィ ン ラ ン ド 2,648.29 3,401 986.2 1,042(－) (－)
百株 千ユーロ 百株 千ユーロ

オ ー ス ト リ ア 400.22 2,107 165.19 861(－) (－)
（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。

(2) 投資信託受益証券、投資証券
買 付 売 付

口 数 金 額 口 数 金 額
アメリカ 千口 千アメリカ・ドル 千口 千アメリカ・ドル

WEYERHAEUSER CO 79.126 2,427 79.126 2,550
(－) (－) (－) (－)

（注１）金額は受渡代金です。
（注２）（　）内は合併、分割等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。
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23－　　－

■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 66,805,453千円
(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 21,852,396千円
(ｃ) 売 買 高 比 率　(ａ)／(ｂ) 3.05

（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（2024年４月30日から2025年５月12日まで）
　期中の利害関係人との取引等はありません。
（注）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。
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24－　　－

銘 柄 当 期 末
株 数 評 価 額

千株 千円
機械（100.0％）

栗田工業 56.7 300,113
ダイフク 74 288,896

千株 千円

合 計 株 数 ・ 金 額 130.7 589,009
銘 柄 数 < 比 率 > 2銘柄 <2.8％>

（注１）銘柄欄の（　）内は、期末の国内株式評価総額に対する各業
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。

■組入資産の明細
(1) 国内株式

(2) 外国株式

銘 柄
当 期 末

業 種 等株 数 評 価 額
外 貨 建 金 額 邦 貨 換 算 金 額

（アメリカ） 百株 千アメリカ・ドル 千円
AGCO CORP 157.69 1,566 228,645 機械
BALL CORP 461.85 2,407 351,416 容器・包装
UNITED RENTALS INC 31.77 2,136 311,801 商社・流通業
CLEAN HARBORS INC 190.03 4,288 625,908 商業サービス・用品
COGNEX CORP 251.28 740 108,086 電子装置・機器・部品
DARLING INTERNATIONAL INC 651.68 2,217 323,690 食品
EBAY INC 410.32 2,852 416,297 大規模小売り
CADENCE DESIGN SYS INC 85.26 2,607 380,529 ソフトウェア
ECOLAB INC 98.41 2,486 362,933 化学
IDEX CORP 133.21 2,444 356,726 機械
JABIL CIRCUIT INC 104.83 1,614 235,604 電子装置・機器・部品
TREX COMPANY INC 717.26 4,142 604,696 建設関連製品
AGILENT TECHNOLOGIES INC 265.18 2,835 413,879 ライフサイエンス・ツール／サービス
PTC INC 159.27 2,596 378,973 ソフトウェア
STEEL DYNAMICS INC 171.23 2,234 326,180 金属・鉱業
SYSCO CORP 421.93 2,985 435,713 生活必需品流通・小売り
TETRA TECH INC 303.74 1,076 157,119 商業サービス・用品
TRIMBLE INC 268.25 1,827 266,715 電子装置・機器・部品
LKQ CORP 648.25 2,599 379,420 販売
ZEBRA TECHNOLOGIES CORP 113.9 3,037 443,401 電子装置・機器・部品
CHIPOTLE MEXICAN GRILL INC 426.59 2,121 309,581 ホテル・レストラン・レジャー
AECOM TECHNOLOGY CORP 220.4 2,306 336,654 建設・土木
XYLEM INC 316.91 3,893 568,257 機械
ZURN ELKAY WATER SOLUTIONS CORP 675.5 2,377 347,057 建設関連製品
LAMB WESTON HOLDINGS INC 393.29 1,999 291,787 食品
CORTEVA INC 258.37 1,751 255,647 化学
MARVELL TECHNOLOGY INC 406.24 2,423 353,693 半導体・半導体製造装置
ADVANCED DRAINAGE SYSTEMS INC 334.14 3,850 562,037 建設関連製品
VERALTO CORP 286.14 2,777 405,371 商業サービス・用品
NOMAD FOODS LTD 1,209.1 2,291 334,430 食品
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25－　　－

銘 柄
当 期 末

業 種 等株 数 評 価 額
外 貨 建 金 額 邦 貨 換 算 金 額

（アメリカ） 百株 千アメリカ・ドル 千円
SMURFIT WESTROCK PLC 1,233.71 5,169 754,502 容器・包装
WASTE CONNECTIONS INC 102.67 2,005 292,655 商業サービス・用品

小 計 株 数 ・ 金 額 11,508.4 81,662 11,919,418
銘 柄 数<比 率> 32銘柄 － <56.9％>

（カナダ） 百株 千カナダ・ドル 千円
ATS CORP 871.31 3,128 327,533 機械
DESCARTES SYSTEMS GRP(THE) 244.35 3,658 383,046 ソフトウェア
KINAXIS INC 183.18 3,525 369,114 ソフトウェア

小 計 株 数 ・ 金 額 1,298.84 10,311 1,079,694
銘 柄 数<比 率> 3銘柄 － <5.2％>

（オーストラリア） 百株 千オーストラリア・ドル 千円
BRAMBLES LTD 1,841.63 3,885 364,142 商業サービス・用品

小 計 株 数 ・ 金 額 1,841.63 3,885 364,142
銘 柄 数<比 率> 1銘柄 － <1.7％>

（香港） 百株 千香港・ドル 千円
GUANGDONG INVESTMENTS LTD 15,060 9,276 174,035 水道
BEIJING ENTERPRISES WATER GROUP LTD 34,880 8,406 157,698 水道
CHINA LESSO GROUP HOLDINGS LTD 23,730 9,302 174,508 建設関連製品

小 計 株 数 ・ 金 額 73,670 26,985 506,242
銘 柄 数<比 率> 3銘柄 － <2.4％>

（イギリス） 百株 千イギリス・ポンド 千円
COMPASS GROUP PLC 1,264.78 3,294 639,017 ホテル・レストラン・レジャー
UNITED UTILITIES GROUP PLC 1,114.75 1,238 240,204 水道
INTERTEK GROUP PLC 180.25 854 165,638 専門サービス

小 計 株 数 ・ 金 額 2,559.78 5,387 1,044,859
銘 柄 数<比 率> 3銘柄 － <5.0％>

（デンマーク） 百株 千デンマーク・クローネ 千円
NOVONESIS (NOVOZYMES) B 365.31 16,238 356,749 化学

小 計 株 数 ・ 金 額 365.31 16,238 356,749
銘 柄 数<比 率> 1銘柄 － <1.7％>

（ノルウェー） 百株 千ノルウェー・クローネ 千円
SALMAR ASA 275.04 13,405 188,614 食品
BAKKAFROST P/F 273.04 13,635 191,853 食品

小 計 株 数 ・ 金 額 548.08 27,041 380,467
銘 柄 数<比 率> 2銘柄 － <1.8％>

（スウェーデン） 百株 千スウェーデン・クローナ 千円
ALFA LAVAL AB 342.24 13,747 206,629 機械

小 計 株 数 ・ 金 額 342.24 13,747 206,629
銘 柄 数<比 率> 1銘柄 － <1.0％>

（ユーロ…アイルランド） 百株 千ユーロ 千円
KERRY GROUP PLC-A 406.52 3,910 641,084 食品
GLANBIA PLC 1,878.94 2,162 354,524 食品

小 計 株 数 ・ 金 額 2,285.46 6,073 995,609
銘 柄 数<比 率> 2銘柄 － <4.8％>
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銘 柄
当 期 末

業 種 等株 数 評 価 額
外 貨 建 金 額 邦 貨 換 算 金 額

（ユーロ…オランダ） 百株 千ユーロ 千円
BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES NV 200.64 2,164 354,892 半導体・半導体製造装置
AALBERTS INDUSTRIES 750.8 2,234 366,282 機械

小 計 株 数 ・ 金 額 951.44 4,399 721,175
銘 柄 数<比 率> 2銘柄 － <3.4％>

（ユーロ…フランス） 百株 千ユーロ 千円
SEB SA 345.01 2,903 475,931 家庭用耐久財
EDENRED 667.62 1,853 303,923 金融サービス
ELIS 631.79 1,429 234,273 商業サービス・用品

小 計 株 数 ・ 金 額 1,644.42 6,186 1,014,128
銘 柄 数<比 率> 3銘柄 － <4.8％>

（ユーロ…ドイツ） 百株 千ユーロ 千円
HUGO BOSS AG  -ORD 239.71 940 154,196 繊維・アパレル・贅沢品
KION GROUP AG 487.05 1,951 319,847 機械

小 計 株 数 ・ 金 額 726.76 2,891 474,043
銘 柄 数<比 率> 2銘柄 － <2.3％>

（ユーロ…フィンランド） 百株 千ユーロ 千円
STORA ENSO OYJ-R SHS 1,662.09 1,403 230,016 紙製品・林産品

小 計 株 数 ・ 金 額 1,662.09 1,403 230,016
銘 柄 数<比 率> 1銘柄 － <1.1％>

（ユーロ…オーストリア） 百株 千ユーロ 千円
ANDRITZ AG 235.03 1,446 237,142 機械

小 計 株 数 ・ 金 額 235.03 1,446 237,142
銘 柄 数<比 率> 1銘柄 － <1.1％>

合 計 株 数 ・ 金 額 99,639.48 － 19,530,319
銘 柄 数<比 率> 57銘柄 － <93.2％>

（注１）邦貨換算金額は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。
（注２）<　>内は、期末の純資産総額に対する各通貨別（ユーロは国別）株式評価額の比率です。
（注３）金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。なお、合計は、四捨五入の関係で合わない場合がありま

す。
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■投資信託財産の構成� 2025年５月12日現在

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
株 式 20,119,328 95.5
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 944,654 4.5
投 資 信 託 財 産 総 額 21,063,982 100.0

（注１）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。
（注２）当期末の外貨建資産の投資信託財産総額に対する比率は、20,171,252千円、95.8％です。
（注３）外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。なお、2025年５月12日における邦貨換算

レートは、１アメリカ・ドル＝145.96円、１カナダ・ドル＝104.71円、１オーストラリア・ドル＝93.71円、１香港・ドル＝18.76円、
１イギリス・ポンド＝193.95円、１デンマーク・クローネ＝21.97円、１ノルウェー・クローネ＝14.07円、１スウェーデン・クローナ＝
15.03円、１ユーロ＝163.93円です。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
(2025年５月12日)現在

項 目 当 期 末
(Ａ) 資 産 21,248,096,035円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 848,254,488
株 式(評価額) 20,119,328,331
未 収 入 金 267,804,455
未 収 配 当 金 12,708,761

(Ｂ) 負 債 297,437,137
未 払 金 197,437,137
未 払 解 約 金 100,000,000

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 20,950,658,898
元 本 22,993,150,358
次 期 繰 越 損 益 金 △2,042,491,460

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 22,993,150,358口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,112円

（注１）設定当初元本額 18,700,000,000円
追加設定元本額 5,572,729,962円
一部解約元本額 1,279,579,604円

（注２）期末における元本の内訳
みずほサステナブルファンドシリーズ　－　ＬＯ・サーキュラー・エコノミー

22,993,150,358円
期末元本合計 22,993,150,358円

■損益の状況
当期　自2024年４月30日　至2025年５月12日

項 目 当 期
(Ａ) 配 当 等 収 益 361,455,035円

受 取 配 当 金 360,206,566
受 取 利 息 804,497
そ の 他 収 益 金 443,972

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 △2,553,225,133
売 買 益 2,002,204,342
売 買 損 △4,555,429,475

(Ｃ) そ の 他 費 用 △7,571,004
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △2,199,341,102
(Ｅ) 解 約 差 損 益 金 69,579,604
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 87,270,038
(Ｇ) 合 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △2,042,491,460

次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ) △2,042,491,460
（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。
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《お知らせ》
約款変更のお知らせ

■株式等の運用指図に関する権限の委託先であるLombard Odier Asset Management（Europe）Limitedの所
在地を変更しました。

（2024年８月26日）

■投資信託及び投資法人に関する法律第14条の改正に伴い、「運用報告書の交付」を「運用状況にかかる情報の提
供」に変更しました。

（2025年４月１日）
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