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ユユーーロロ株株式式フファァンンドド 
為為替替ヘヘッッジジななしし  

第15期 運用報告書(全体版) 
(決算日 2022年12月12日) 

 

 

 

 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り厚くお礼申し上げます。 

さて、「シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替

ヘッジなし」は、2022年12月12日に第15期の決算を行

いました。 

ここに、謹ん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／海外／株式 

信 託 期 間 2015年６月８日から2025年６月６日まで 

運 用 方 針 信託財産の成長を目指して運用を行います。 

主要投資対象 

当ファンド 
シュローダー・ユーロ株式マ
ザーファンド（ユーロ）受益証
券を主要投資対象とします。 

マザーファンド 

・ ルクセンブルグ籍ユーロ建
て外国投資法人 

「シュローダー・インターナ
ショナル・セレクション・
ファンド ユーロ・エクイ
ティ クラスＩ投資証券」 

・ ルクセンブルグ籍ユーロ建
て外国投資法人 

「シュローダー・インターナ
ショナル・セレクション・
ファンド ユーロ・リクイ
ディティ クラスＩ投資証券」 

・ ルクセンブルグ籍米ドル建
て外国投資法人 

「シュローダー・インターナ
ショナル・セレクション・
ファンド ドル・リクイ
ディティ クラスＩ投資証券」 

上記の指定投資信託証券を主
要投資対象とします。 

組 入 制 限 

当 フ ァ ン ド の 
マザーファンド 
組 入 上 限 比 率 

制限を設けません。 

マザーファンド 

投資信託証券への投資割合に
は制限を設けません。また、外
貨建資産への投資割合には制
限を設けません。 

分 配 方 針 

毎決算時（毎年６月10日および12月10日。ただ
し当該日が休業日の場合は翌営業日）に、原則
として経費控除後の繰越分を含めた利子・配当
収入と売買益（評価益を含みます。）等から、基
準価額水準、市況動向等を勘案しながら決定し
ます。 
なお、分配を行わない場合があります。 

 

シュローダー・インベストメント・マネジメント株式会社 
東京都千代田区丸の内１－８－３ 
丸の内トラストタワー本館21階 

http://www.schroders.co.jp/ 

 

当運用報告書に関するお問い合わせ先 

・投資信託営業部 電話番号 03-5293-1323 

・受 付 時 間 9:00～17:00(土・日・祝日は除く) 
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○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 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 

11期(2020年12月10日) 10,126 40 11.2 98.7 436 

12期(2021年６月10日) 11,315 1,220 23.8 101.9 341 

13期(2021年12月10日) 11,265 0 △ 0.4 97.6 317 

14期(2022年６月10日) 11,553 90 3.4 98.3 293 

15期(2022年12月12日) 11,051 0 △ 4.3 97.9 241 
 

（注） 基準価額、税込み分配金は１万口当たり。 

（注） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、投資信託証券組入比率は実質組入比率で表示しております。 
 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ 

2022年６月10日 11,553 － 98.3 

６月末 10,643 △ 7.9 98.8 

７月末 10,350 △10.4 98.9 

８月末 10,558 △ 8.6 98.4 

９月末 9,711 △15.9 99.2 

10月末 10,535 △ 8.8 99.4 

11月末 11,035 △ 4.5 99.0 

(期  末)    

2022年12月12日 11,051 △ 4.3 97.9 
 

（注） 基準価額は１万口当たり。 

（注） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、投資信託証券組入比率は実質組入比率で表示しております。 

 

（注）当ファンドは、ベンチマークおよび参考指数は設定しておりません。 
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○運用経過 (2022年６月11日～2022年12月12日) 

 
 

  

  
（注） 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ており、実際の基準価額と異なる場合があります。 

（注） 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） 分配金再投資基準価額は、期首（2022年６月10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） 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。 

（注） 当ファンドの値動きを表す適切な指標が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。 

 

○基準価額の主な変動要因 

期首11,553円でスタートした基準価額は、11,051円（分配後）で期末を迎え、期首比4.3％（分配金再投資

ベース）の下落となりました。 

当ファンドの基準価額のリターンについて、MSCI EMUインデックス（ユーロ・ベース）と比較した場合、セ

クター別では、素材や資本財・サービスの銘柄選択がプラス要因となった一方、コミュニケーション・サービ

スや情報技術の銘柄選択がマイナスの影響となりました。 

銘柄別では、スイスの高級品小売りであるリシュモンの保有がプラス要因となりました。中国がゼロコロナ

政策を緩和するとの兆しが見られたことや、同社の利益率およびキャッシュフローが堅調であること等が好

材料となりました。一方、フランスのスーパーマーケット運営会社であるカルフールの保有がマイナスの影響

となりました。株式市場で景気敏感な銘柄が投資家に選好される展開となる中、ディフェンシブ銘柄が選考の

対象外となりました。生活必需品銘柄である当銘柄は、キャッシュフローの強固な予想を発表したにも関わら

ず、株価は軟調に推移しました。 

 

期中の基準価額等の推移 
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当期のユーロ株式市場は上昇しました。期初は下落して始まり、ロシアによるウクライナへの軍事侵攻が続

く中、ロシアからのガス供給の継続性に対する懸念が高まったことが材料視されました。2022年７月は一転、

上昇しました。金利の上昇予想が緩和したことや、一部の大手ハイテク企業やエネルギー企業の利益回復が好

材料となりました。８月は下落しました。インフレ率は依然高い水準にあり、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）

がインフレの抑制を優先する方針を改めて表明したことが材料視されました。９月は、高インフレと金利上昇

に対する懸念が高まり、企業と消費者に圧力がかかる中、下落傾向が続きました。欧州中央銀行（ＥＣＢ）は

９月も利上げを決定しました。10月は一転、上昇しました。ＥＣＢは政策金利をさらに0.75％引き上げ、ユー

ロ圏経済が景気後退に向かう可能性があることを認めました。市場はこの発言を利上げのペースが間もなく

緩和される可能性を示すものと受け止め、株価の支援材料となりました。10月に欧州委員会は、エネルギー価

格の上限設定やガスの共同購入等の措置を導入するための新たな規制を提案しました。輸入の増加や、温暖な

気候、また省エネ対策により、貯蔵施設の容量は限界に近づいており、ガス不足の懸念が緩和されました。11

月は上昇しました。インフレがピーク・アウトするとの期待や、企業の７-９月期の良好な決算、また中国が

厳しいゼロコロナ政策を一部緩和するとの兆し等がプラス要因となりました。特に中国のゼロコロナ政策の

緩和の兆しは、高級品セクターの回復に支援材料となりました。12月はＦＲＢが利上げを継続する姿勢を示し

たことを受け、利上げが景気後退につながるとの懸念が強まったこと等を背景に上値の重い展開となる中、期

末を終えました。 

 

 

 
当期、ポートフォリオ構成の一部変更を実施しました。 

セクター別では、生活必需品や一般消費財・サービスに対して強気の見方とし、保有比率を引き上げました。

一方、ヘルスケアやコミュニケーション・サービスに対して弱気の見方とし、保有比率を引き下げました。 

銘柄別では、フランスの決済処理プラットフォーム運営会社であるワールドラインに新規投資を行いまし

た。同社がインジェニコを買収した際に、市場は買収額とインジェニコの旧型の技術に疑問を持ったことか

ら、株価が下落しました。しかしながら、ワールドラインがインジェニコの端末事業部門を売却することによ

り、投資家の懸念はある程度解消されました。ワールドラインは市場シェアを拡大し続け、同社のネットワー

クへの新規加入店を増やしている点を評価しました。一方、オランダの通信サービスプロバイダーである

ＫＰＮを全売却しました。当銘柄は、ディフェンシブ性を有るすバリュー株であり、足元まで株価は堅調に推

移し配当についても高水準となっていましたが、資金を他のグロース銘柄の購入に振り向ける入れ替えを進

めました。 

 

  

投資環境 

当ファンドのポートフォリオ 

シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ）において、投資比率が高位であるシュロー

ダー・インターナショナル・セレクション・ファンド ユーロ・エクイティ クラスＩの運用に

ついて 
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シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし 

 

  
（注） 業種は、GICS（世界産業分類基準）の分類、国・地域別は、原則として当該株式が主に取引されている取引所の所在国に基づき、主要

投資対象ファンドの投資運用会社が作成した分類により表記しております。なお、組入比率は、主要投資対象ファンドにおける組入比

率です。 

（注） 組入比率は、四捨五入して表示しているため合計が100％にならないことがあります。 
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当ファンドの値動きを表す適切な指標が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。 

 

 

収益分配金につきましては、基準価額水準、市場動向、信託財産の規模等を考慮し、当期の収益分配は見送

らせていただきました。なお、留保益については、特に制限を設けず、当社の判断に基づき、元本部分と同一

の運用を行います。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第15期 

2022年６月11日～ 
2022年12月12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 1,140  
 
（注） 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） 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。 

 

○今後の運用方針 

ユーロ株式市場は2022年10月から11月にかけて非常に堅調に推移しました。これは、金利がピークアウトす

るとの見方を織り込んだことが要因の一つです。また、それ以前は多くの投資家が欧州地域を敬遠し、相対的

に保有が少なくなっていたことも反発の要因であると考えています。 

ユーロ圏企業の2022年７-９月期の決算は総じて回復し、良好な内容となりました。サプライチェーンの圧

力は最悪期を脱し、エネルギー・コストについても緩和される兆しがあります。これは2023年度の企業利益を

下支えすると予想されます。インフレ率が上昇する中で消費者需要がどの程度維持されるかは重要な問題で

すが、労働市場は相対的に堅調に推移しています。この冬は温暖な気候とＬＮＧの輸入により、エネルギー配

給のリスクが低下しています。ガス価格はピーク時から大幅に下落しました。2022年の冬の天候に大きく左右

されるものの、ガス価格の下落は政府、企業、消費者にとって一定の安心材料となっています。一方で、マク

ロリスクは依然として高く、特にウクライナにおけるロシアの動向については注視しています。 

こうした環境下、当ポートフォリオでは引き続き銘柄固有リスクを重視し、スタイルやファクターにかかわ

らず成長要因を有し、株価が割安な水準にある銘柄を追求していきます。景気循環に連動する銘柄とディフェ

ンシブ性を有する銘柄とのバランス、またグロース銘柄とバリュー銘柄とのバランスを維持した構成とする

方針です。 

 

  

当ファンドのベンチマークとの差異 

分配金 
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○１万口当たりの費用明細 (2022年６月11日～2022年12月12日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 89  0.850  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (44)  (0.418)  ・ファンドの運用判断、受託会社への指図 
・基準価額の算出ならびに公表 
・運用報告書等法定書面の作成、および受益者への情報提供資料の作成等 

 （ 販 売 会 社 ） (44)  (0.418)  ・運用報告書等各種書類の交付 
・口座内でのファンドの管理、および受益者への情報提供等 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.014)  ・ファンドの財産保管・管理 
・委託会社からの指図の実行等 

（b） そ の 他 費 用 6   0.059   (b)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 ） ( 0)  (0.002)  ・保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
 送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） ( 3)  (0.024)  ・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 

 （ 印 刷 費 用 ） ( 3)  (0.032)  ・印刷費用は、印刷会社等に支払う運用報告書作成等に係る費用 

 （ そ の 他 ） ( 0)  (0.000)  ・その他は、金銭信託手数料等 

 合 計 95   0.909    

期中の平均基準価額は、10,472円です。  

 
（注） 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） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注） その他費用は、このファンドが組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） 各項目の費用は、このファンドが組入れている投資信託証券（親投資信託を除く）が支払った費用を含みません。 

（注） 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。 
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（参考情報） 

◯総経費率 

期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価

証券取引税を除く。）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1.84％です。 
 

  

  
（注） 当ファンドの費用は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） 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） 各比率は、年率換算した値です。 
（注） 投資先ファンドとは、当ファンドの親投資信託が組み入れている投資信託証券です。 
（注） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含み、投資先ファンドが支払った費用を含みません。 
（注） 当ファンドの費用と投資先ファンドの費用は、計上された期間が異なる場合があります。 
（注） 投資先ファンドの費用については、投資先ファンドの管理会社が発行する年次報告書（アニュアル・レポート）の記載に基づきます。

なお、投資先ファンドの運用管理費用（信託報酬）は当ファンドの運用管理費用（投信会社分）から支払われるため、別に収受してお
りません。 

（注） 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は異なります。   
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シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし 

○売買及び取引の状況 (2022年６月11日～2022年12月12日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ） 11,968 16,321 42,612 59,092 

 
（注） 単位未満は切捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2022年６月11日～2022年12月12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。 

 

○組入資産の明細 (2022年12月12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 

シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ） 196,724 166,080 243,340 
 
（注） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2022年12月12日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ） 243,340 100.0 

投資信託財産総額 243,340 100.0 
 
（注） 金額の単位未満は切捨て。 

（注） シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ）において、当期末における外貨建純資産（1,126,512千円）の投資信託財産総額

（1,164,230千円）に対する比率は96.8％です。 

（注） 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。１ユーロ＝143.76円です。 

 

 

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 
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シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2022年12月12日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 243,340,665   

 シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ）(評価額) 243,340,665   

(B) 負債 2,329,567   

 未払信託報酬 2,186,316   

 その他未払費用 143,251   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 241,011,098   

 元本 218,095,093   

 次期繰越損益金 22,916,005   

(D) 受益権総口数 218,095,093口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,051円 

 
［元本増減］ 

期首元本額 254,358,341円 

期中追加設定元本額 17,050,709円 

期中一部解約元本額 53,313,957円 
 

○損益の状況 (2022年６月11日～2022年12月12日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 有価証券売買損益 △ 6,995,989   

 売買益 4,941,006   

 売買損 △11,936,995   

(B) 信託報酬等 △ 2,329,567   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) △ 9,325,556   

(D) 前期繰越損益金 17,216,065   

(E) 追加信託差損益金 15,025,496   

 (配当等相当額) (   7,653,837)  

 (売買損益相当額) (   7,371,659)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) 22,916,005   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) 22,916,005   

 追加信託差損益金 15,025,496   

 (配当等相当額) (   7,653,813)  

 (売買損益相当額) (   7,371,683)  

 分配準備積立金 17,218,009   

 繰越損益金 △ 9,327,500   
 

（注） 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） 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） 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） 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

（7,653,813円）および分配準備積立金（17,218,009円）より分

配対象収益は24,871,822円（10,000口当たり1,140円）ですが、

当期に分配した金額はありません。 
 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
 

＜分配金について＞ 
・収益分配金には、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。 

・分配金落ち後の基準価額が個別元本（受益者のファンドの購入価額）と同額または上回る場合は、
分配金の全額が普通分配金となります。 

・分配金落ち後の基準価額が個別元本を下回る場合は、下回る部分の額が元本払戻金（特別分配
金）、残りの額は普通分配金となります。 

・分配後の受益者の個別元本は、元本払戻金（特別分配金）の額だけ減少します。 
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シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし 

○（参考情報）親投資信託の組入資産の明細 (2022年12月12日現在) 

＜シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ）＞ 
 下記は、シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ）全体(793,304千口)の内容です。 

 

 

銘         柄 

期首(前期末) 当 期 末 

口   数 口   数 
評    価    額 

比   率 
外貨建金額 邦貨換算金額 

(ユーロ…ルクセンブルグ) 口 口 千ユーロ 千円 ％ 

シュローダー・インターナショナル・セレクション・ファンド ユーロ・エクイティ クラスⅠ 139,562 127,716 7,835 1,126,497 96.9 

シュローダー・インターナショナル・セレクション・ファンド ユーロ・リクイディティ クラスⅠ 0.77 0.77 0.097 14 0.0 

合 計 
口  数 ・ 金  額 139,563 127,717 7,836 1,126,512  

銘  柄  数 ＜ 比  率 ＞ 2 2 － ＜96.9％＞  
 
（注） 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） ＜ ＞内は、このファンドが組入れている親投資信託の純資産総額に対する評価額の比率。 

（注） 単位未満は切捨て。ただし、単位未満の場合は小数で記載。 

 

外国投資信託証券 
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