
当ファンドの仕組みは次の通りです。
第55期 運用報告書（全体版）

（決算日:2026年3月16日）

平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。

さて、当ファンドは上記の通り決算を行いましたので、

期中の運用状況と収益分配金をご報告申し上げます。

今後とも引き続きお引き立て賜りますよう

お願い申し上げます。

商 品 分 類 追加型投信／国内／株式

信 託 期 間 無期限です。（設定日：1998年７月１日）

決 算 日 3月15日および9月15日（ただし休業日の場合は翌営業日）

運 用 方 針
わが国の株式を主要投資対象に、東証株価指数（TOPIX）
（配当込み）をベンチマークとし、信託財産の成長を図る�
ことを目標として積極的な運用を行います。

主要運用対象

子投資信託
【ブラックロック日本株式オープン】
日本株式マザーファンド受益証券を主要
投資対象とします。

親投資信託

【日本株式マザーファンド】
わが国の株式を主要投資対象とし、企業の
収益性、成長性、安定性等を総合的に勘案
して選定した銘柄に分散投資します。

組 入 制 限

子投資信託
親投資信託への投資割合には制限を設け
ません。

親投資信託

株式以外の資産への投資は、原則として信
託財産総額の50％未満とします。
外貨建資産への投資割合は信託財産の純
資産総額の50%以下とします。

分 配 方 針

年２回の毎決算時（３月15日、９月15日。休業日の場合は
翌営業日）に、原則として以下の方針に基づき、分配を行
います。
▪�分配対象額の範囲は、繰越分を含めた利子・配当収入と
売買損益（評価損益も含みます。）等の全額とすること
ができます。
▪�分配金額は委託会社が基準価額水準・市況動向等を勘
案して決定します。
▪�留保益の運用については特に制限を設けず、委託会社
の判断に基づき、元本部分と同一の運用を行います。
※�基準価額水準、市況動向等によっては分配を行わない
ことがあります。将来の分配金の支払いおよびその金
額について保証するものではありません。

ブラックロック
日本株式オープン

ブラックロック・ジャパン株式会社
〒１００-８２１７ 東京都千代田区丸の内一丁目８番３号
　　　　　丸の内トラストタワー本館
運用報告書に関するお問合わせ先
電話番号：０３-６７０３-４３００
（受付時間　営業日の９:００〜１７:００）
ホームページアドレス
www.blackrock.com/jp/
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子投資信託（決算日：2026年3月16日）
「ブラックロック日本株式オープン」
◇　基準価額の推移
◇　運用担当者コメント
◇　ファンド状況
◇　資産状況

親投資信託（決算日：2026年3月16日）
「日本株式マザーファンド」
◇　基準価額の推移
◇　運用担当者コメント
◇　ファンド状況
◇　運用内容
◇　資産状況
◇　お知らせ
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子投資信託　2026年3月16日

ブラックロック日本株式オープン

− 1 −

◇基準価額の推移
■最近5期の運用実績

決　算　期
基　準　価　額 （ベンチマーク）

東証株価指数（TOPIX） 株　　式
組　　入
比 率 等

株式先物
組　　入
比　　率

投資証券
組　　入
比　　率

純 資 産
（分配落） 税　込

分配金
期　中
騰落率 （配当込み） 期　中

騰落率
円 円 % % % % % 百万円

51期（2024年3月15日） 18,968 0 13.8 4,491.32 11.2 98.1 − − 3,401 
52期（2024年9月17日） 18,353 0 △3.2 4,348.17 △3.2 98.5 − − 3,238 
53期（2025年3月17日） 19,839 0 8.1 4,730.00 8.8 98.2 − − 3,410 
54期（2025年9月16日） 22,604 0 13.9 5,526.51 16.8 99.0 − − 3,699 
55期（2026年3月16日） 25,604 0 13.3 6,368.73 15.2 97.6 − − 3,782 

（注1）	 基準価額は1万口当り。
（注2）	 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます。
（注3）	 株式先物組入比率＝買建比率−売建比率。
（注4）�	 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式組入比率等」、「株式先物組入比率」、「投資証券組入比率」は実質組入比率を記載して

います。
（注5）	 東証株価指数（TOPIX）は、日本の株式市場を広範に網羅するとともに、投資対象としての機能性を有する我が国を代表する指数です。

東証株価指数（TOPIX）の指数値および東証株価指数（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（以下「JPX」という。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など東証株価指数（TOPIX）に関するすべての権利・ノ
ウハウおよび東証株価指数（TOPIX）に係る標章又は商標に関するすべての権利はJPXが有します。JPXは、東証株価指数（TOPIX）の
指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。

（注6）	 純資産総額の単位未満は切捨て。

■当期中の基準価額と市況の推移

年　月　日
基　準　価　額 （ベンチマーク）

東証株価指数（TOPIX） 株式組入
比 率 等

株式先物
組入比率

投資証券
組入比率騰落率 （配当込み） 騰落率

（期　　首） 円 % % % % %
2025年 ９月16日 22,604 − 5,526.51 − 99.0 − −

９月末 22,675 0.3 5,523.68 △0.1 97.8 − −
10月末 24,235 7.2 5,865.99 6.1 98.3 − −
11月末 24,475 8.3 5,949.55 7.7 98.2 − −
12月末 24,546 8.6 6,010.98 8.8 97.5 − −

2026年 １月末 25,620 13.3 6,288.77 13.8 98.8 − −
２月末 28,652 26.8 6,947.17 25.7 99.3 − −

（期　　末）
2026年 ３月16日 25,604 13.3 6,368.73 15.2 97.6 − −

（注1）	 基準価額は1万口当り。騰落率は期首比。
（注2）	 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます。
（注3）	 株式先物組入比率＝買建比率−売建比率。
（注4）�	 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式組入比率等」、「株式先物組入比率」、「投資証券組入比率」は実質組入比率を記載して

います。
（注5）	 東証株価指数（TOPIX）は、日本の株式市場を広範に網羅するとともに、投資対象としての機能性を有する我が国を代表する指数です。

東証株価指数（TOPIX）の指数値および東証株価指数（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（以下「JPX」という。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など東証株価指数（TOPIX）に関するすべての権利・ノ
ウハウおよび東証株価指数（TOPIX）に係る標章又は商標に関するすべての権利はJPXが有します。JPXは、東証株価指数（TOPIX）の
指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。
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ブラックロック日本株式オープン

■当期中の基準価額等の推移について
（第55期：2025年９月17日～ 2026年３月16日）

	 第 55 期首	：22,604 円
	 第 55 期末	：25,604 円（既払分配金 0 円）
	 騰落率	 ：13.3%（分配金再投資ベース）
＊分配金再投資基準価額は、収益分配金（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。

＊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。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すもの
ではありません。

＊ベンチマークは、東証株価指数（TOPIX）（配当込み）です。
＊分配金再投資基準価額およびベンチマークは、前期末の基準価額

に合わせて指数化しています。

◇運用担当者コメント
投資環境について

当期（2025年9月17日から2026年3月16日）、東証
株価指数（TOPIX）（配当込み）は15.2％上昇しました。

期初から2026年2月末にかけては、概ね上昇基調
で推移しました。背景としては、2025年4月に発表さ
れた米トランプ政権による相互関税への懸念が後退し
たことに加え、FRB（米連邦準備制度理事会）による
利下げ継続への期待が市場センチメントを下支えした
点が挙げられます。実際に、当期中は2025年9月、10月、
12月にそれぞれ0.25%の利下げが実施されました。さ
らに、2025年10月の高市内閣の発足および2026年
2月の衆議院選挙において同氏率いる自民党が圧勝し
たことを受け、安定した政権運営や成長戦略への期待
が高まり、グローバル投資家の資金流入を促す要因と

なりました。
一方、期末にかけてはリスクオフの動きが強まり、株

式市場は下落に転じました。2026年2月28日に米国
およびイスラエルがイランへの攻撃を開始し、世界の石
油・天然ガス輸送の約20～ 25％が通過するホルムズ
海峡が閉鎖されたことを受け、原油価格（WTI）は一
時1バレル 100ドルを超える水準まで急騰しました。
このエネルギー価格の上昇は、特に同海峡を経由する
資源への依存度が高い日本経済に対する懸念を強め、
株安および円安の進行につながりました。

ポートフォリオについて
＜当ファンド＞

当期、｢日本株式マザーファンド」を高位に組入れた
運用を行いました。

＜日本株式マザーファンド＞
当ファンドでは、銘柄選別を行う上で、ファンダメンタ

ルズおよびバリュエーションを加味しながら、企業の稼
ぐ力を示すCFROI（キャッシュフロー投資利益率）の
推移などに注目しました。また、今後の業績回復が見
込まれる銘柄を新規で組入れる一方で、業績拡大や将
来の収益改善期待などを織り込む形で株価が上昇し
た銘柄群などを売却しました。

（主なプラス要因）
	・ 貴金属価格高騰を背景に業績拡大期待が高まった
「住友金属鉱山」や「DOWA」、自動車やアフリカ関
連の事業の堅調さが意識され買いが集まった「豊田
通商」、データセンター向けに計測装置の受注の引き
上がりが好感された「アンリツ」などの銘柄を保有し
ていたこと。

（主なマイナス要因）
	・ 銅価格上昇による業績の引き上がりが評価された
「三菱商事」を保有していなかったこと、決算で小売

（円） （億円）

第54期末
（2025.9.16）

第55期末
（2026.3.16）
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ブラックロック日本株式オープン

事業の粗利益率悪化等が嫌気され売られた「イオ
ン」、AIエージェントの技術の進展を受けグローバル
でAIによるソフトウェア代替懸念が広まり連れ安と
なった「M3」を保有していたこと。

基準価額の主な変動要因
当ファンドの基準価額の期中騰落率は+13.3％となり

ました。当期、｢日本株式マザーファンド」が上昇した
ことが、当ファンドの上昇要因となりました。

■組入ファンドの当期間中の騰落率
組入ファンド 騰落率

日本株式マザーファンド 14.2%

ベンチマークとの差異要因について
当期、当ファンドの基準価額の騰落率は+13.3％とな

り、ベンチマークである東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配
当込み）の騰落率は+15.2％となりました。

主に業種配分効果、銘柄選択効果ともにマイナスに
寄与しました。

■基準価額とベンチマークの対比（期別騰落率）

分配金について
収益分配金は基準価額水準、市場動向などを勘案

して見送りとさせていただきました。留保益の運用につ
きましては、運用の基本方針に基づき運用を行います。
■分配原資の内訳（１万口当り）

項目
当期

2025年9月17日
～ 2026年3月16日

当期分配金（税込み） −円
対基準価額比率 −%
当期の収益 −円
当期の収益以外 −

翌期繰越分配対象額 20,219
（注1）	「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除

後の有価証券売買等損益」から分配に充当した金額です。
また、「当期の収益以外」は「収益調整金」および「分配準備積
立金」から分配に充当した金額です。

（注2）	 円未満は切り捨てており、当期の収益と当期の収益以外の合
計が当期分配金（税込み）に合致しない場合があります。

（注3）	 当期分配金の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、ファンドの収益率と
は異なります。

今後の運用方針について
＜当ファンド＞

引き続き、当ファンドでは日本株式マザーファンド受
益証券を高位に組み入れた運用を行う方針です。

＜日本株式マザーファンド＞
株式市場は、FRBによる利下げ実施を織り込む形

で上昇してきました。日本固有の材料としては、企業の
資本効率性改善に向けた積極的な取り組み、1990年
代から続いてきたデフレからの脱却や高市首相による
安定政権への期待、日銀の相対的な緩和姿勢継続な
どが株価のサポート材料となってきました。一方で、引
き続き主要諸国でインフレや地政学リスクが持続する
ことに伴う実体経済への影響を注視しています。

当ファンドでは、日銀の金融政策転換やデフレ脱却
により恩恵を受ける業種や、今後資本効率改善が見込
まれる銘柄群に注目しています。日本国内では引き続
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き出生率低下・人口減少が見込まれる中で、高付加価
値な財・サービスを提供し強い価格決定力を有する企
業やニッチな領域でグローバルにシェアを拡大すると
予想する企業、医療やITなどの成長領域で業績を拡
大する企業に投資していきます。各企業の低炭素移行
に向けた準備についての考え方や取り組みも銘柄選択
の重要な項目になります。当ファンドでは、ファンダメン
タルズ分析を行い、成長性やバリュエーションを加味し
ながら、企業の「稼ぐ力」を示すCFROIの水準と傾向、
ROIC（総投下資本利益率）の水準が資本コストを上
回っているか、あるいは構造改革などによってCFROI
やROICが改善しているかなどに注目しています。
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◇ファンド状況
■1万口当りの費用明細

項目 
第55期

項目の概要 （2025.9.17 ～ 2026.3.16）
金額 比率 

円 %
（a） 信託報酬 207 0.835 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24,855円です。
（投信会社） （ 99） （0.398） 投信会社分は、委託した資金の運用の対価
（販売会社） （ 95） （0.382） 販売会社分は、交付運用報告書等各種書類の送付、口座内での各ファンドの

管理、購入後の情報提供等の対価
（受託銀行） （ 14） （0.055） 受託銀行分は、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 48 0.193 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） （ 48） （0.193） 　
（c） 有価証券取引税 − − 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
（d） その他費用 − − その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数

合計 255 1.027
（注1）	 期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要の簡便法により算

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）	 金額欄は各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1.68%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、売買委託手数料及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。

総経費率
1.68%

運用管理費用（投信会社）
0.80%

その他費用
0.00%

運用管理費用（受託会社）
0.11%

運用管理費用（販売会社）
0.77%
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■親投資信託受益証券の設定、解約状況（2025年9月17日から2026年3月16日まで）
設　　　 定 解　　　約

口　　数 金　　額 口　　数 金　　額
千口 千円 千口 千円

日 本 株 式 マ ザ ー フ ァ ン ド 5,592 25,907 97,817 451,615 
（注） 単位未満は切捨て。

■�親投資信託の株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合（2025年9月17日から2026年3月16日まで）
項　　　　　　目 当　　　　期

（ａ）期 中 の 株 式 売 買 金 額 19,553,174 千円
（ｂ）期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 7,131,085 千円
（ｃ）売 買 高 比 率  （  a  ） /  （  b  ） 2.74 

（注1）	（b）は親投資信託の各月末現在の組入株式時価総額の平均。
（注2）	 単位未満は切捨て。

■利害関係人との取引状況（2025年9月17日から2026年3月16日まで）
上記期間における利害関係人との取引はありません。

（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

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 株 式 マ ザ ー フ ァ ン ド 888,725 796,500 3,815,315 

（注1）	 単位未満は切捨て。
（注2）	 親投資信託の受益権総口数は1,732,116千口です。
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◇資産状況
■投資信託財産の構成	 2026年3月16日現在

項　　　　　　　目
当　　　期　　　末

評　価　額 比　　　率
千円 %

日 本 株 式 マ ザ ー フ ァ ン ド 3,815,315 100.0 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 217 0.0 

投 資 信 託 財 産 総 額 3,815,532 100.0 
（注1）	 外貨建資産の組入はありません。
（注2）	 評価額の単位未満は切捨て。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
2026年3月16日現在

項　　　　目 当　期　末

（Ａ）資 産 3,815,532,439 円

日 本 株 式 マ ザ ー
フ ァ ン ド（ 評 価 額 ） 3,815,315,076

未 収 入 金 217,363

（Ｂ）負 債 32,679,555

未 払 解 約 金 217,363

未 払 信 託 報 酬 32,462,192

（Ｃ）純 資 産 総 額（Ａ－Ｂ） 3,782,852,884

元 本 1,477,443,874

次 期 繰 越 損 益 金 2,305,409,010

（Ｄ）受 益 権 総 口 数 1,477,443,874 口

１万口当り基準価額（Ｃ / Ｄ） 25,604 円

〈注記事項〉
期首元本額 1,636,440,361円
期中追加設定元本額 10,416,227円
期中一部解約元本額 169,412,714円

■損益の状況
自2025年9月17日　至2026年3月16日

項　　　　目 当　　　期
（Ａ）有 価 証 券 売 買 損 益 473,421,355 円

売 買 益 512,844,079
売 買 損 △ 39,422,724

（Ｂ）信 託 報 酬 等 △△ 32,462,192
（Ｃ）当 期 損 益 金（ A ＋ B ） 440,959,163
（Ｄ）前 期 繰 越 損 益 金 1,807,529,855
（Ｅ） 追 加 信 託 差 損 益 金 56,919,992

（ 配 当 等 相 当 額 ） （ 738,806,974 ）
（ 売 買 損 益 相 当 額 ） （△ 681,886,982 ）

（Ｆ） 合 計 （ C ＋ D ＋ E ） 2,305,409,010
次 期 繰 越 損 益 金（F） 2,305,409,010

追 加 信 託 差 損 益 金 56,919,992
（ 配 当 等 相 当 額 ） （ 738,816,871 ）
（ 売 買 損 益 相 当 額 ） （△ 681,896,879 ）
分 配 準 備 積 立 金 2,248,489,018

（注1）	� 損益の状況の中で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）	 損益の状況の中の信託報酬等には、信託報酬に対する消費税
等相当額を含めて表示しております。

（注3）	 損益の状況の中で追加信託差損益金とは追加信託の際、追加
代金と元本の差額をいいます。
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■当期の分配金

当期の分配金は見送らせていただきました。

（注）	第55期計算期末における、費用控除後の配当等収益（29,586,923円）、費用控除及び繰越欠損金補填後の有価証券売買等損益
（411,372,240円）、収益調整金（有価証券売買等損益相当額）（0円）、収益調整金（その他収益調整金）（738,816,871円）、分配準備積立金
（1,807,529,855円）により、分配対象収益は2,987,305,889円となりましたが、委託会社が基準価額水準・市況動向等を勘案し、当期は分配
を見合わせました。なお留保金につきましては、引き続き元本部分と同一の運用をしていきます。
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親投資信託　2026年3月16日

日本株式マザーファンド

運用報告書

第28期（決算日 2026年3月16日）
計算期間 （2025年3月18日〜2026年3月16日）

日本株式マザーファンド

当ファンドの仕組みは次のとおりです。

決 算 日 3月15日（原則）

運 用 方 針
わが国の株式を主要投資対象に、東証株価指数（TOPIX）（配当込み）をベンチマークとし、信託財産の成長を図
ることを目標として積極的な運用を行います。

主要運用対象
わが国の株式を主要投資対象とし、企業の収益性、成長性、安定性等を総合的に勘案して選定した銘柄に分散投
資します。

組 入 制 限
株式以外の資産への投資は、原則として信託財産総額の50％未満とします。
外貨建資産への投資割合は信託財産の純資産総額の50%以下とします。
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親投資信託　2026年3月16日

日本株式マザーファンド

◇基準価額の推移
■最近5期の運用実績

決　算　期
基　準　価　額 （ベンチマーク）

東証株価指数（TOPIX） 株　　式
組　　入
比 率 等

株式先物
組　　入
比　　率

投資証券
組　　入
比　　率

純 資 産
期　中
騰落率 （配当込み） 期　中

騰落率
円 % % % % % 百万円

24期（2022年3月15日） 20,938 △ 6.6 2,951.70 △ 7.2 96.0 − − 3,031
25期（2023年3月15日） 23,428 11.9 3,214.73 8.9 96.1 − − 3,130
26期（2024年3月15日） 34,332 46.5 4,491.32 39.7 97.3 − − 3,904
27期（2025年3月17日） 36,541 6.4 4,730.00 5.3 97.3 − − 4,313 
28期（2026年3月16日） 47,901 31.1 6,368.73 34.6 96.7 − − 8,296 

（注1）	 基準価額は1万口当り。
（注2）	 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます。
（注3）	 株式先物組入比率＝買建比率－売建比率。
（注4）	 2022年6月11日に、当ファンドのベンチマークを「東証株価指数（TOPIX）」より「東証株価指数（TOPIX）（配当込み）」に変更しました。こ

のため、ベンチマークのデータは、設定時から2022年6月10日までの期間は「東証株価指数（TOPIX）」の指数値に基づき、2022年6月11日
以降については「東証株価指数（TOPIX）（配当込み）」の指数値に基づき記載しております。

（注5）	 東証株価指数（TOPIX）は、日本の株式市場を広範に網羅するとともに、投資対象としての機能性を有する我が国を代表する指数です。
東証株価指数（TOPIX）の指数値および東証株価指数（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（以下「JPX」という。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など東証株価指数（TOPIX）に関するすべての権利・ノウ
ハウおよび東証株価指数（TOPIX）に係る標章又は商標に関するすべての権利はJPXが有します。JPXは、東証株価指数（TOPIX）の指
数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。

（注6）	 純資産総額の単位未満は切捨て。

■当期中の基準価額と市況の推移

年　月　日
基　準　価　額 （ベンチマーク）

東証株価指数（TOPIX） 株式組入
比 率 等

株式先物
組入比率

投資証券
組入比率騰落率 （配当込み） 騰落率

（期　首） 円 % % % % %
2025年３月17日 36,541 − 4,730.00 − 97.3 − −

３月末 35,620 △ 2.5 4,626.52 △ 2.2 97.8 − −
４月末 35,225 △ 3.6 4,641.96 △ 1.9 97.0 − −
５月末 37,465 2.5 4,878.83 3.1 98.1 − −
６月末 38,142 4.4 4,974.53 5.2 98.8 − −
７月末 39,188 7.2 5,132.22 8.5 98.5 − −
８月末 40,868 11.8 5,363.98 13.4 98.9 − −
９月末 42,108 15.2 5,523.68 16.8 97.8 − −
10月末 45,065 23.3 5,865.99 24.0 98.1 − −
11月末 45,567 24.7 5,949.55 25.8 97.9 − −
12月末 45,766 25.2 6,010.98 27.1 97.0 − −

2026年 １月末 47,827 30.9 6,288.77 33.0 98.2 − −
２月末 53,516 46.5 6,947.17 46.9 98.6 − −

（期　末）
2026年３月16日 47,901 31.1 6,368.73 34.6 96.7 − −

（注1）	 基準価額は1万口当り。騰落率は期首比。
（注2）	 株式組入比率等には新株予約権証券を含みます。
（注3）	 株式先物組入比率＝買建比率－売建比率。
（注4）	 東証株価指数（TOPIX）は、日本の株式市場を広範に網羅するとともに、投資対象としての機能性を有する我が国を代表する指数です。

東証株価指数（TOPIX）の指数値および東証株価指数（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（以下「JPX」という。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など東証株価指数（TOPIX）に関するすべての権利・ノウ
ハウおよび東証株価指数（TOPIX）に係る標章又は商標に関するすべての権利はJPXが有します。JPXは、東証株価指数（TOPIX）の指
数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。
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親投資信託　2026年3月16日

日本株式マザーファンド

■基準価額の推移

◇運用担当者コメント
通期で当ファンドの基準価額は31.1％上昇し、ベン

チマークである東証株価指数（TOPIX）（配当込み）
は34.6％上昇しました。

上半期（2025年3月18日から2025年9月16日まで）
投資環境について

当期（2025年3月18日から2025年9月16日）、東証
株価指数（TOPIX）（配当込み）は16.8％上昇しました。

期初は、4月2日に発表された米トランプ政権による
相互関税を受けグローバル経済への影響が懸念され
株価が大きく調整しましたが、その後相互関税の90日
間の一時停止の発表や、トランプ大統領がパウエル
FRB（米連邦準備制度理事会）議長解任を求めた前
言を撤回したことなどから、それまでの強硬姿勢が一
部緩和したことが好感され、株価は力強く反発しまし
た。5月から6月にかけては、米関税協議の進展期待
や米株高に加え、国内企業による株主還元策等が株
価の支えとなりました。7月は、想定よりも早いタイミン
グでトランプ大統領による日本への関税率15％での合
意表明がなされ、グローバル対比でも日本株の上昇が
目立ちました。8月以降も、FRBによる利下げ再開へ
の期待の高まりや日本企業の業績見通しの底打ち感
などが株価上昇を支えました。

ポートフォリオについて
当ファンドでは、銘柄選別を行う上で、ファンダメンタ

ルズおよびバリュエーションを加味しながら、企業の稼
ぐ力を示すCFROI（キャッシュフロー投資利益率）の
推移などに注目しました。また、今後の業績回復が見
込まれる銘柄を新規で組入れる一方で、業績拡大や将
来の収益改善期待などを織り込む形で株価が上昇し
た銘柄群などを売却しました。

（主なプラス要因）
	・ 米国で中国製港湾クレーンを回避する動きが加
速しており代わりに漁夫の利を得ている「三井
E&S」、新たに発表した中期経営計画で成長戦略
と株主還元・ROE（自己資本利益率）目標等の積極
的な開示が評価された「豊田通商」、日米関税合意
で日銀が利上げをしやすくなったとの見方から
買い戻しが起きた「三井住友フィナンシャルグ
ループ」などの銘柄を保有していたこと。

（主なマイナス要因）
	・ AI関連投資を矢継ぎ早に発表し注目が集まった
「ソフトバンクグループ」を保有していなかった
こと、中国での市況悪化などを背景に決算で下方
修正を発表し株価が下落した「シマノ」、決算で海
外のITサービス事業の業績減速が明らかになり
売られた「日立製作所」を保有していたこと。

ベンチマークとの差異について
当期、当ファンドの基準価額の騰落率は+14.8％とな

り、ベンチマークの騰落率は+16.8％となりました。主
に業種配分効果、銘柄選択効果ともにマイナスに寄与
しました。

150

125

100

75

50

基準価額

ベンチマーク

2025/3/17 2025/7/14 2025/11/12 2026/3/16
（注1）前期末を100とした指数値を使用しています。
（注2）ベンチマークは東証株価指数（TOPIX）（配当込み）

です。
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親投資信託　2026年3月16日

日本株式マザーファンド

下半期（2025年9月17日から2026年3月16日まで）
投資環境について

当期（2025年9月17日から2026年3月16日）、東証
株価指数（TOPIX）（配当込み）は15.2％上昇しました。

期初から2026年2月末にかけては、概ね上昇基調
で推移しました。背景としては、2025年4月に発表さ
れた米トランプ政権による相互関税への懸念が後退し
たことに加え、FRB（米連邦準備制度理事会）による
利下げ継続への期待が市場センチメントを下支えした
点が挙げられます。実際に、当期中は2025年9月、10月、
12月にそれぞれ0.25%の利下げが実施されました。さ
らに、2025年10月の高市内閣の発足および2026年
2月の衆議院選挙において同氏率いる自民党が圧勝し
たことを受け、安定した政権運営や成長戦略への期待
が高まり、グローバル投資家の資金流入を促す要因と
なりました。

一方、期末にかけてはリスクオフの動きが強まり、株
式市場は下落に転じました。2026年2月28日に米国
およびイスラエルがイランへの攻撃を開始し、世界の石
油・天然ガス輸送の約20～ 25％が通過するホルムズ
海峡が閉鎖されたことを受け、原油価格（WTI）は一
時1バレル 100ドルを超える水準まで急騰しました。
このエネルギー価格の上昇は、特に同海峡を経由する
資源への依存度が高い日本経済に対する懸念を強め、
株安および円安の進行につながりました。

ポートフォリオについて
当ファンドでは、銘柄選別を行う上で、ファンダメンタ
ルズおよびバリュエーションを加味しながら、企業の稼
ぐ力を示すCFROI（キャッシュフロー投資利益率）の
推移などに注目しました。また、今後の業績回復が見
込まれる銘柄を新規で組入れる一方で、業績拡大や将
来の収益改善期待などを織り込む形で株価が上昇し
た銘柄群などを売却しました。

（主なプラス要因）
	・ 貴金属価格高騰を背景に業績拡大期待が高まっ
た「住友金属鉱山」や「DOWA」、自動車やアフリカ
関連の事業の堅調さが意識され買いが集まった

「豊田通商」、データセンター向けに計測装置の受
注の引き上がりが好感された「アンリツ」などの
銘柄を保有していたこと。

（主なマイナス要因）
	・ 銅価格上昇による業績の引き上がりが評価され
た「三菱商事」を保有していなかったこと、決算で
小売事業の粗利益率悪化等が嫌気され売られた

「イオン」、AIエージェントの技術の進展を受けグ
ローバルでAIによるソフトウェア代替懸念が広
まり連れ安となった「M3」を保有していたこと。

ベンチマークとの差異について
当期、当ファンドの基準価額の騰落率は+14.2％とな

り、ベンチマークの騰落率は+15.2％となりました。主
に業種配分効果、銘柄選択効果ともにマイナスに寄与
しました。

今後の運用方針について
株式市場は、FRBによる利下げ実施を織り込む形で

上昇してきました。日本固有の材料としては、企業の資
本効率性改善に向けた積極的な取り組み、1990年代か
ら続いてきたデフレからの脱却や高市首相による安定
政権への期待、日銀の相対的な緩和姿勢継続などが株
価のサポート材料となってきました。一方で、引き続き
主要諸国でインフレや地政学リスクが持続することに伴
う実体経済への影響を注視しています。
当ファンドでは、日銀の金融政策転換やデフレ脱却に

より恩恵を受ける業種や、今後資本効率改善が見込ま
れる銘柄群に注目しています。日本国内では引き続き
出生率低下・人口減少が見込まれる中で、高付加価値
な財・サービスを提供し強い価格決定力を有する企業
やニッチな領域でグローバルにシェアを拡大すると予想
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する企業、医療やITなどの成長領域で業績を拡大する
企業に投資していきます。各企業の低炭素移行に向け
た準備についての考え方や取り組みも銘柄選択の重要
な項目になります。当ファンドでは、ファンダメンタルズ
分析を行い、成長性やバリュエーションを加味しながら、
企業の「稼ぐ力」を示すCFROIの水準と傾向、ROIC（総
投下資本利益率）の水準が資本コストを上回っている
か、あるいは構造改革などによってCFROIやROICが
改善しているかなどに注目しています。
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◇ファンド状況
■1万口当りの費用明細

項　　　　目 当　　期
（ａ） 売 買 委 託 手 数 料 145 円

（ 株　　　　　　　　 式 ） （ 145）

（ ｂ ）有 価 証 券 取 引 税 −

（ ｃ ）そ の 他 費 用 −

合　　　　計 145

◇運用内容
■売買及び取引の状況（2025年3月18日から2026年3月16日まで）

株　式
買　　　　付 売　　　　付

株　　数 金　　額 株　　数 金　　額
国
　
内

上 場
千株 千円 千株 千円
5,575 15,266,542 5,445 12,946,686 

（　　151） （　　　−）
（注1）	 金額は受渡し代金。
（注2）	 単位未満は切捨て。
（注3）	（　）内は、増資割当、株式転換、合併等による増減分で上段の数字に含まれていません。

■株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合（2025年3月18日から2026年3月16日まで）
項　　　　　　目 当　　　　期

（ａ） 期 中 の 株 式 売 買 金 額 28,213,229 千円
（ｂ） 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額 5,931,049 千円
（ c ） 売　   買  　 高   　比 　  率 　 　（ 　　a　　  ）　　/ 　　（　　  b　　  ） 4.75 

（注1） （b）は各月末現在の組入株式時価総額の平均。
（注2） 単位未満は切捨て。

■主要な売買銘柄（2025年3月18日から2026年3月16日まで）
株　式

当　　　　　　期
買　　　　　　付 売　　　　　　付

銘　　柄 株　数 金　額 平均単価 銘　　柄 株　数 金　額 平均単価
千株 千円 円 千株 千円 円

トヨタ自動車 142 429,169 3,003 日立製作所 88 380,407 4,288 
ソニーグループ 108 399,098 3,695 フジクラ 16 334,710 19,805 
アドバンテスト 22 394,209 17,520 トヨタ自動車 109 330,573 3,018 
信越化学工業 64 339,848 5,293 アドバンテスト 15 313,613 19,975 
リクルートホールディングス 39 326,864 8,317 ソニーグループ 84 301,206 3,581 
ソフトバンクグループ 43 324,297 7,438 リクルートホールディングス 39 266,268 6,775 
日立製作所 71 315,847 4,405 パナソニック　ホールディングス 133 262,544 1,960 
三井物産 55 313,903 5,707 日本電気 61 260,273 4,252 
東京エレクトロン 9 311,001 32,061 富士通 60 247,745 4,122 
三菱重工業 85 304,732 3,547 七十七銀行 34 242,633 6,972 

（注1）	 金額は受渡し代金。
（注2）	 単位未満は切捨て。

（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、下記の簡便 
法により算出した結果です。

（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

（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

（c）その他費用
　 期 中 の そ の 他 費 用＝　 期中の平均受益権口数

（注2）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
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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

銘　　　柄
期　首

（前期末） 当　期　末

株　数 株　数 評価額
千株 千株 千円
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■組入資産の明細
国内株式

建設業（2.6%）
長谷工コーポレーション	 28	 −	 −
熊谷組	 11	 −	 −
五洋建設	 63	 46	 82,795
クラフティア	 −	 4	 41,168
日揮ホールディングス	 −	 39	 82,333

食料品（0.5%）
カルビー	 15	 −	 −
アリアケジャパン	 −	 7	 40,176

繊維製品（1.1%）
東レ	 106	 79	 87,840

化学（7.6%）
レゾナック・ホールディングス	 25	 −	 −
信越化学工業	 −	 26	 172,382
三井化学	 −	 50	 97,312
住友ベークライト	 −	 26	 140,389
積水化学工業	 −	 34	 93,913
花王	 16	 16	 102,355
中国塗料	 23	 −	 −
資生堂	 7	 −	 −
ポーラ・オルビスホールディングス	 15	 −	 −

医薬品（4.0%）
塩野義製薬	 21	 56	 192,665
エーザイ	 12	 27	 130,405
第一三共	 31	 −	 −

石油・石炭製品（−）
出光興産	 49	 −	 −

ゴム製品（1.5%）
横浜ゴム	 −	 19	 117,312
ブリヂストン	 13	 −	 −

ガラス・土石製品（0.8%）
太平洋セメント	 −	 17	 64,207

非鉄金属（5.0%）
ＪＸ金属	 −	 37	 148,986
住友金属鉱山	 −	 6	 61,179
住友電気工業	 −	 13	 137,025
ＳＷＣＣ	 4	 3	 55,068

機械（6.2%）
三浦工業	 23	 −	 −
ＤＭＧ森精機	 21	 −	 −
住友重機械工業	 −	 20	 101,585
クボタ	 −	 49	 129,480
オルガノ	 8	 −	 −
ダイフク	 18	 −	 −
マキタ	 21	 −	 −

三井Ｅ＆Ｓ	 28	 −	 −
三菱重工業	 −	 54	 263,080

電気機器（21.6%）
日清紡ホールディングス	 −	 27	 42,798
イビデン	 −	 6	 54,598
日立製作所	 40	 23	 114,240
三菱電機	 18	 38	 206,090
富士電機	 −	 10	 114,801
安川電機	 −	 21	 94,773
オムロン	 −	 22	 101,655
日本電気	 5	 −	 −
ルネサスエレクトロニクス	 35	 −	 −
パナソニック　ホールディングス	 40	 −	 −
アンリツ	 −	 49	 142,980
ソニーグループ	 54	 78	 266,320
横河電機	 −	 17	 93,913
日本光電工業	 22	 −	 −
アドバンテスト	 −	 6	 164,152
ファナック	 19	 −	 −
ＳＣＲＥＥＮホールディングス	 −	 7	 150,189
キヤノン	 20	 −	 −
東京エレクトロン	 −	 4	 191,835

輸送用機器（8.7%）
デンソー	 −	 41	 80,046
川崎重工業	 10	 6	 103,456
トヨタ自動車	 74	 107	 359,836
本田技研工業	 47	 −	 −
スズキ	 40	 83	 157,890
シマノ	 4	 −	 −

精密機器（4.5%）
東京計器	 6	 −	 −
ＨＯＹＡ	 −	 7	 204,018
朝日インテック	 −	 50	 158,538

その他製品（−）
ヤマハ	 29	 −	 −
任天堂	 11	 −	 −

情報・通信業（4.5%）
ディー・エヌ・エー	 −	 17	 43,177
ＬＩＮＥヤフー	 −	 256	 102,038
スカパーＪＳＡＴホールディングス	 −	 35	 103,720
ＮＴＴ	 465	 −	 −
ソフトバンクグループ	 −	 30	 111,157

卸売業（8.0%）
丸紅	 −	 35	 198,281
豊田通商	 29	 22	 141,939
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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

合 計 株 数 ・ 金 額 2,172 2,454 8,026,283 
銘 柄数  〈比率〉 53 銘柄 60 銘柄 <96.7%> 

（注1）	 銘柄欄の（　）内は、期末の国内株式の評価総額に対する各業
種の比率です。

（注2）	〈　〉内は、期末の純資産総額に対する評価額の比率です。
（注3）	 株数、評価額の単位未満は切捨て。
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三井物産	 −	 50	 303,479
小売業（2.2%）

すかいらーくホールディングス	 −	 24	 81,192
スギホールディングス	 −	 28	 98,785
ファーストリテイリング	 2	 −	 −

銀行業（9.2%）
いよぎんホールディングス	 −	 42	 123,908
住信ＳＢＩネット銀行	 13	 −	 −
ゆうちょ銀行	 −	 63	 163,642
三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ	 109	 127	 335,308
七十七銀行	 14	 −	 −
北洋銀行	 37	 122	 112,790

証券、商品先物取引業（1.3%）
大和証券グループ本社	 54	 73	 105,729

保険業（3.0%）
東京海上ホールディングス	 26	 40	 240,556

その他金融業（2.1%）
クレディセゾン	 23	 39	 166,740
オリックス	 26	 −	 −

不動産業（3.0%）
日本駐車場開発	 217	 −	 −
東急不動産ホールディングス	 −	 80	 110,857
三井不動産	 60	 −	 −
東京建物	 −	 33	 129,091

サービス業（2.6%）
エムスリー	 44	 61	 102,475
セコム	 −	 17	 107,614

日本株式オープン.indb   17日本株式オープン.indb   17 2026/04/23   11:282026/04/23   11:28

NM0526U-5467295-19/21



− 18 −

親投資信託　2026年3月16日

日本株式マザーファンド

◇資産状況
■投資信託財産の構成	 2026年3月16日

項　　　　　　　目
当　　　期　　　末

評　価　額 比　　　率
千円 %

株 式 8,026,283 93.5 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 560,472 6.5 
投 資 信 託 財 産 総 額 8,586,756 100.0 

（注1）	 外貨建資産の組入はありません。
（注2）	 評価額の単位未満は切捨て。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
2026年3月16日現在

項　　　　目 当　期　末

（Ａ）資 産 8,586,756,087 円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 367,592,507

株　　　　 式（評 価 額） 8,026,283,650

未 収 入 金 184,447,830

未 収 配 当 金 8,432,100

（Ｂ）負 債 289,756,396

未 払 金 250,484,535

未 払 解 約 金 39,271,861

（Ｃ）純 資 産 総 額（A − B ） 8,296,999,691

元 本 1,732,116,950

次 期 繰 越 損 益 金 6,564,882,741

（Ｄ）受 益 権 総 口 数 1,732,116,950 口

１万口当り基準価額（Ｃ／Ｄ） 47,901 円

〈注記事項〉
期首元本額 1,180,369,886 円
期中追加設定元本額 1,103,112,769 円
期中一部解約元本額 551,365,705 円

期末における元本の内訳
ブラックロック日本株式オープン 796,500,089 円
ＪＤＦ日本株式ファンド 101,694,820 円
ブラックロック日本株式オープン（FOFs用）（適格機関投資家専用） 833,922,041 円
合計 1,732,116,950 円

■損益の状況
自2025年3月18日　至2026年3月16日

項　　　　目 当　　　期

（Ａ）配 当 等 収 益 117,356,020 円 

受 取 配 当 金 117,355,851

そ の 他 収 益 金 169

（Ｂ）有 価 証 券 売 買 損 益 1,507,779,887

売 買 益 2,253,503,207

売 買 損 △ 745,723,320

（Ｃ）当 期 損 益 金（ Ａ ＋ Ｂ ） 1,625,135,907

（Ｄ）前 期 繰 越 損 益 金 3,132,800,998

（Ｅ）解 約 差 損 益 金 △△ 1,792,027,851

（Ｆ）追 加 信 託 差 損 益 金 3,598,973,687

（Ｇ）合 計（ Ｃ ＋ Ｄ ＋Ｅ＋Ｆ ） 6,564,882,741

次 期 繰 越 損 益 金（Ｇ） 6,564,882,741

（注1）	 損益の状況の中で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）	 損益の状況の中で解約差損益金とは中途解約の際、解約代金
と元本の差額をいいます。

（注3）	 損益の状況の中で追加信託差損益金とは追加信託の際、追加
代金と元本の差額をいいます。
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◇お知らせ

日本株式マザーファンド

以下のとおりの投資信託約款の変更を行いました。

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」に関する条文を変更しました。
（変更日　2025年４月１日）
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