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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17期 運用報告書(全体版) 
(決算日 2023年12月11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、2023年12月11日に第17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) 



品 名：90020_100723_017_02_シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし_994495.docx 

日 時：2024/1/29 11:31:00 

ページ：1 

― 1 ― 

シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし 

○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 

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 

16期(2023年６月12日) 11,567 490 9.1 98.9 182 

17期(2023年12月11日) 11,501 60 △0.1 98.6 181 
 

（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 ％ ％ 

2023年６月12日 11,567 － 98.9 

６月末 11,943 3.3 98.2 

７月末 12,106 4.7 98.7 

８月末 12,036 4.1 98.1 

９月末 11,200 △3.2 99.3 

10月末 10,734 △7.2 99.2 

11月末 11,716 1.3 99.1 

(期  末)    

2023年12月11日 11,561 △0.1 98.6 
 

（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 (2023年６月13日～2023年12月11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（2023年６月12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11,567円でスタートした基準価額は、11,501円（分配後）で期末を迎え、期首比0.1％（分配金再投資

ベース）の下落となりました。 

当ファンドは前期末比でマイナスのリターンとなりました（ユーロ・ベース）。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、情報技術や不動産の銘柄選択がプラス効果となった一方、資

本財・サービスや金融の銘柄選択がマイナスの影響となりました。 

銘柄別では、ドイツの不動産会社であるアラウンドタウンの保有が主にプラス効果となりました。当期以

前、欧州の不動産セクターは業績悪化や債務返済能力を巡る懸念から軟調に推移していました。当期にかけて

は、金利低下や、同社が市場予想を上回る決算を発表したこと等が支援材料となり、上昇に転じました。その

他では、スウェーデンの紙・包装材メーカーであるビロウドの保有もプラス効果となりました。一方、ドイツ

のエネルギー関連企業であるシーメンス・エナジーの保有が主にマイナスの影響となりました。2023年６月下

旬、同社の風力タービン部門の一部製品に欠陥が見つかったことが発端となり業績が低迷し、株価は軟調に推

移しました。また、フランスの決済会社であるワールドラインの保有がマイナスに影響しました。同社は、マ

クロ経済の悪化が消費者の購買行動に影響を与えるとの見方から業績見通しを引き下げたことが嫌気されま

した。 

期中の基準価額等の推移 



品 名：90020_100723_017_02_シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし_994495.docx 

日 時：2024/1/29 11:31:00 

ページ：3 

― 3 ― 

シュローダー・ユーロ株式ファンド 為替ヘッジなし 

 

当期のユーロ株式市場は上昇して終えました。当期序盤の2023年６月中旬から７月にかけては、ユーロ圏の

インフレ圧力が低下したことが追い風となったほか、一部の企業が好調な４-６月期決算を発表したことが好

感され相場を牽引し、上昇しました。８月は製造業、サービス業ともに景気減速に対する懸念が広がったほか、

９月は金利上昇が消費者の可処分所得や消費支出に与える影響が意識される等、投資家心理が悪化したこと

で、当期中盤にかけては下落しました。10月は、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）や欧州中央銀行（ＥＣＢ）

が政策金利を長期にわたって高水準で維持するとの見方が広がったほか、イスラエルとイスラム組織ハマス

の間で戦争が勃発し、地政学的リスクが高まったことも投資家心理にとって重しとなり、下落基調を継続しま

した。11月に入ると、米国や欧州圏など世界各地でインフレ圧力の低下が継続していることが確認されたこと

で、金利がピークに達したとの見方が広がり、上昇に転じました。12月上旬は、ＦＲＢやＥＣＢの早期利下げ

転換期待が広がる中、金利が低下基調を維持したことが支援材料となり、上昇トレンドを維持して当期を終え

ました。（株式市場の騰落は、ユーロ・ベースで記載しております。） 

 

 

 
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、ヘルスケアや一般消費財・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、素材や公益事業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、スイスの医薬品メーカーであるサンドの新規ポジションを構築しました。同社は、スイスの医

薬品大手であるノバルティスのジェネリック部門が独立して設立され、ジェネリック医薬品とバイオシミラー

の製造に注力しています。事業分離による経営改善への効果を期待するほか、バイオシミラーは薬事承認のプ

ロセスや製造過程が複雑であるため、同社はジェネリック医薬品事業のみを展開する企業と比較して、競合優

位性を有するとみています。その他では、デンマークのバイオ医薬品会社であるジーランド・ファーマへ新規

投資を行いました。肥満や糖尿病に効果があるとして注目を浴びるＧＬＰ-１受容体作動薬に関して、同社は

独自の治療薬を有しています。副作用への懸念からＧＬＰ-１の長期服用は現実的ではないとの指摘もありま

すが、同社の治療薬は相対的に安全性が高いことが報告されており、成長を期待しています。 

一方で、ドイツの化学メーカーであるワッカー・ケミーについて、保有を解消しました。同社の株価は同業

他社比で堅調に推移しましたが、世界経済の減速や在庫調整によって化学業界に対する需要は低迷しており、

ビジネス環境の悪化を懸念し、全売却を行いました。 

 

  

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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（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、１万口当たり課税前で

60円とさ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17期 

2023年６月13日～ 
2023年12月11日 

当期分配金 60  

(対基準価額比率) 0.519％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 60  

翌期繰越分配対象額 1,501  
 
（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 

ユーロ圏の総合購買担当者景気指数（ＰＭＩ）は当期間を通じて50を下回る水準で推移したものの、一部の

経済指標は改善傾向にあり、ユーロ圏の景気は転換点に達した可能性を示唆しています。最新の四半期決算

シーズンにおいては、低調な内容を発表する欧州企業も見られましたが、2024年に向けて改善に向かう可能性

があります。また、インフレ減速を受けて金利が低下しており、不動産銘柄やグロース銘柄等、金利感応度が

高い企業は恩恵を受け始めているほか、中小型銘柄の株価パフォーマンスも改善傾向にあります。一部の限ら

れた銘柄が株式市場を牽引する相場が続いていましたが、足元では多くの銘柄が上昇傾向に転じ始めています。 

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 (2023年６月13日～2023年12月11日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 97  0.834  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 48)  (0.410)  ・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 ） ( 48)  (0.410)  ・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 ） (  2)  (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 7   0.058   (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)  (0.003)  ・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 ） (  4)  (0.031)  ・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)  (0.001)  ・その他は、金銭信託手数料等 

 合 計 104   0.892    

期中の平均基準価額は、11,622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1.85％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 (2023年６月13日～2023年12月11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） 829 1,349 6,635 10,739 

 
（注） 単位未満は切捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2023年６月13日～2023年12月11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 (2023年12月11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） 119,320 113,514 184,575 
 
（注） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2023年12月11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） 184,575 100.0 

投資信託財産総額 184,575 100.0 
 
（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（981,347千円）の投資信託財産総額

（1,015,555千円）に対する比率は96.6％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＝156.58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 （2023年12月11日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 184,575,020   

 シュローダー・ユーロ株式マザーファンド（ユーロ）(評価額) 184,575,020   

(B) 負債 2,601,644   

 未払収益分配金 949,337   

 未払信託報酬 1,550,740   

 その他未払費用 101,567   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 181,973,376   

 元本 158,222,960   

 次期繰越損益金 23,750,416   

(D) 受益権総口数 158,222,960口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,501円 

 
［元本増減］ 

期首元本額 157,765,439円 

期中追加設定元本額 5,172,843円 

期中一部解約元本額 4,715,322円 
 

○損益の状況 (2023年６月13日～2023年12月11日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 有価証券売買損益 1,555,981   

 売買益 1,713,575   

 売買損 △   157,594   

(B) 信託報酬等 △ 1,652,307   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) △    96,326   

(D) 前期繰越損益金 13,338,043   

(E) 追加信託差損益金 11,458,036   

 (配当等相当額) (   6,107,943)  

 (売買損益相当額) (   5,350,093)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) 24,699,753   

(G) 収益分配金 △   949,337   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) 23,750,416   

 追加信託差損益金 11,458,036   

 (配当等相当額) (   6,107,941)  

 (売買損益相当額) (   5,350,095)  

 分配準備積立金 12,389,864   

 繰越損益金 △    97,484   
 

（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

（11,360,552円）および分配準備積立金（13,339,201円）より

分配対象収益は24,699,753円（10,000口当たり1,561円）であ

り、うち949,337円（10,000口当たり60円）を分配金額として

おります。 
 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 60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 (2023年12月11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(620,973千口)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 104,905 100,077 6,267 981,332 97.2 

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 0.1 15 0.0 

合 計 
口  数 ・ 金  額 104,905 100,078 6,267 981,347  

銘  柄  数 ＜ 比  率 ＞ 2 2 － ＜97.2％＞  
 
（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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