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＜運用報告書に関するお問い合わせ先＞  
インベスコ・アセット・マネジメント株式会社
お問い合わせダイヤル  
電話番号：（03）6447－3100 
受付時間：毎営業日の午前９時～午後５時 
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第９期 

(決算日 2025年４月28日) 
 

受益者の皆さまへ 
 
平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。 

さて「インベスコ ジャパン成長株・夢ファンド」は、

2025年４月28日に第９期の決算を行いました。ここに期中

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／国内／株式 

信 託 期 間 2026年４月27日まで 

運 用 方 針 

「インベスコ 中小型・成長株 マザー

ファンド」受益証券を主要投資対象とし、

投資信託財産の中長期的な成長を図るこ

とを目標として運用を行います。 

主要運用対象 

イ ン ベ ス コ 

ジャパン成長株・ 

夢 フ ァ ン ド 

「インベスコ 中小型・

成長株 マザーファン

ド」受益証券を主要投資

対象とします。 

イ ン ベ ス コ 

中小型・成長株 

マザーファンド 

わが国の金融商品取引

所に上場されている株

式を主要投資対象とし

ます。 

組 入 制 限 

イ ン ベ ス コ 

ジャパン成長株・ 

夢 フ ァ ン ド 

・株式への実質投資割

合には制限を設けま

せん。 

・外貨建資産への実質

投資割合は、投資信託

財産の純資産総額の

20％以下とします。 

イ ン ベ ス コ 

中小型・成長株 

マザーファンド 

・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

割合は、投資信託財産

の純資産総額の20％

以下とします。 

分 配 方 針 

年１回の毎決算時（原則として４月27日。

同日が休業日の場合は翌営業日）に委託

会社が、基準価額水準、市況動向、残存

信託期間等を勘案して分配を行います。

ただし、委託会社の判断により分配を行

わない場合があります。 
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○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

Russell/Nomura Small Cap 
Index（税引前配当込み） 株   式 

組 入 比 率 
純 資 産 
総 額 

(分配落) 
税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

(参考指数) 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ポイント ％ ％ 百万円 

５期(2021年４月27日) 14,680 0 42.6 977.22 31.7 98.6 5,430 

６期(2022年４月27日) 13,217 0 △10.0 920.16 △ 5.8 97.4 3,896 

７期(2023年４月27日) 13,050 0 △ 1.3 1,062.17 15.4 95.4 3,338 

８期(2024年４月30日) 15,154 0 16.1 1,360.25 28.1 96.4 3,500 

９期(2025年４月28日) 15,696 0 3.6 1,417.97 4.2 97.8 3,226 
 

（注） 基準価額は１万口当たりです。 

（注） 当ファンドはベンチマークを定めていないため、参考指数としてRussell/Nomura Small Cap Index（税引前配当込み）を掲載していま

す。Russell/Nomura Small Cap Indexはラッセル・インベストメントと野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会

社が作成している株式の指数で、当該指数に関する一切の知的財産権その他の一切の権利はラッセル・インベストメントと野村フィ

デューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社に帰属しています。また、ラッセル・インベストメントと野村フィデューシャ

リー・リサーチ＆コンサルティング株式会社は、当該インデックスの正確性、完全性、信頼性、有用性を保証するものではなく、ファ

ンドの運用成果等に関して一切の責任を負うものではありません。以下、同じです。 

（注） 当ファンドはマザーファンドを組み入れていますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しています。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 

Russell/Nomura Small Cap 
I n d e x （ 税 引 前 配 当 込 み ） 株   式 

組 入 比 率 
 騰 落 率 ( 参 考 指 数 ) 騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ポイント ％ ％ 

2024年４月30日 15,154 － 1,360.25 － 96.4 

５月末 15,329 1.2 1,360.99 0.1 95.7 

６月末 15,725 3.8 1,384.82 1.8 96.4 

７月末 15,484 2.2 1,397.09 2.7 98.2 

８月末 15,784 4.2 1,362.11 0.1 96.3 

９月末 16,212 7.0 1,369.74 0.7 96.6 

10月末 16,056 6.0 1,379.54 1.4 97.1 

11月末 16,397 8.2 1,385.89 1.9 96.5 

12月末 16,637 9.8 1,431.51 5.2 95.8 

2025年１月末 16,697 10.2 1,428.99 5.1 99.0 

２月末 15,259 0.7 1,386.96 2.0 95.9 

３月末 15,391 1.6 1,416.30 4.1 97.0 

(期  末)      

2025年４月28日 15,696 3.6 1,417.97 4.2 97.8 
 

（注） 基準価額は１万口当たりです。 

（注） 騰落率は期首比です。 

（注） 当ファンドはマザーファンドを組み入れていますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しています。 

  



品 名：90018_141608_009_04_インベスコ ジャパン成長株・夢ファンド_1059403.docx 

日 時：2025/6/5 17:58:00 

ページ：2 

 

－ 2 － 

インベスコ ジャパン成長株・夢ファンドインベスコ ジャパン成長株・夢ファンド 

○運用経過  

 期中の基準価額等の推移 (2024年５月１日～2025年４月28日)

 

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、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。 
（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およびRussell/Nomura Small Cap Index（税引前配当込み）は、期首（2024年４月30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） Russell/Nomura Small Cap Index（税引前配当込み）は、参考指数です。 

 
○基準価額の主な変動要因 

［上昇要因］ 
・わが国の中小型株式を実質的な主要投資対象としているため、日本企業の企業価値向上に向けた
構造変化や、春闘での２年連続の大幅な賃上げを背景に賃金と価格の好循環への期待の高まりな
どにより、国内株式市場が上昇したことが、基準価額の上昇要因となりました。 

・継続的に高い利益成長が見込まれ、未来の主力株として活躍すると期待できる企業に投資した結
果、ネットワンシステムズ、ＢｕｙＳｅｌｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ、ベイカレントなどの
株価の上昇が、プラスに寄与しました。 

［下落要因］ 
・日銀の政策金利引き上げおよび米国での景気減速懸念や、米国の追加関税導入の発表などをきっ
かけとした国内株式市場の大幅な下落局面があったこと、ジャパンマテリアル、ＦＰパートナー、
ハーモニック・ドライブ・システムズなどの保有株の株価が調整したことが、基準価額の下落要
因となりました。  
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 投資環境 
 

  
当期の日本株式市場は上下動を伴い変動幅の大きい展開となりました。 
期初は、春闘での大幅な賃上げを背景にデフレ脱却期待や、企業価値向上に大きく舵を切った日

本企業の構造変化が、海外投資家による日本株への投資姿勢を積極化させ、日経平均株価、
ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）ともに史上最高値を更新しました。 
2024年７月末に金融政策決定会合で追加利上げが決定されると、米国景気の先行き不安も加わっ

て、急速に円高が進み日本株式市場は歴史に残る大幅な下落となりました。しかし、その後は、株
式市場は落ち着きを取り戻し、９月に米連邦準備理事会（ＦＲＢ）が0.5％利下げを実施したもの
の今後の大幅な利下げに慎重な姿勢を示したことや、日銀が政策金利を据え置いたことなどから為
替が円安に転じ、日本株式市場回復の支援材料となりました。一方で、日本における石破新政権下
での参議院選挙や、米国でのトランプ前大統領の再選をはじめとした政治情勢に対する不透明感が
株式市場の重しとなりました。年末にかけては、米ドル高／円安の進行に加えて、自動車業界にお
ける再編期待の高まりなどによる自動車株の急騰を受け日本株式市場は上昇し、日経平均株価は年
末時点としては35年ぶりの高値を更新しました。 
2025年の年明け後は、米国の先端半導体の輸出規制報道や、日銀による利上げへの思惑を背景と

した円高の動き、中国の新興企業による低コスト・高性能の生成ＡＩ（人工知能）開発の報道など
をきっかけとした米国ハイテク株の調整、トランプ政権の政策への思惑などが上値を抑える形とな
り、株式市場は一進一退の展開となりました。そのような中、米国でトランプ大統領が自動車の追
加関税や市場の想定を大きく上回る相互関税政策を発表すると、世界経済の減速懸念が台頭し、世
界的に株式市場は大幅に下落しました。しかし、一部の相互関税の一時停止が発表されると株式市
場は上昇に転じ、その後も、米国大統領によりＦＲＢ議長解任が示唆され調整しましたが、撤回さ
れると株式市場は再び上昇するなど、値動きを伴いながらも日本株式市場は回復基調で期末を迎え
ました。 
 

 当ファンドのポートフォリオ 
 
主としてインベスコ 中小型・成長株 マザーファンド（以下、マザーファンドといいます。）

に投資を行い、マザーファンドを通じて、わが国の中小型株式に投資を行いました。 
 
マザーファンドでは、安定的な利益成長が予想される企業や、新しい技術・サービスで高利益成

長が期待される企業に投資しました。徹底したファンダメンタルズ分析に基づき、新しい成長ドラ
イバーを得て成長力が高いと判断した銘柄への投資を中心に、ポートフォリオを構築しました。投
資の着眼点としては①ＡＩやビッグデータなどの普及・拡大で恩恵を受けるデジタル化関連銘柄、
②労働市場改革やデジタル化による業務改革、ダイバーシティなど持続可能な組織への変化で恩恵
を受ける銘柄、③再生可能エネルギー・省エネ関連など持続可能な社会への変化により活躍の機会
が拡大する銘柄、④業界再編、金融活性化、Ｍ＆Ａなど資本市場を通じた成長戦略を実践すること
で業績の伸長が期待できる銘柄などです。具体的には、電子商取引（ＥＣ）業者向けの決済処理サー
ビスなどを提供するＧＭＯペイメントゲートウェイ、ＤＸ支援などの高い需要が見込まれるコンサ
ルティングファームのベイカレント、米国での中国製クレーンからの置換え需要が期待される三井
Ｅ＆Ｓなどを新規に購入しました。一方、ＳＣＳＫによる公開買付け（ＴＯＢ）となったネットワ
ンシステムズの全売却、株価が上昇したパルグループホールディングスなどの利益確定売りのほか、
ＢＩＰＲＯＧＹなどを一部売却しました。 
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 当ファンドのベンチマークとの差異 
 
当期の基準価額騰落率（分配金込み）

は＋3.6％となり、参考指数である
Russell/Nomura Small Cap Index（税
引前配当込み）の騰落率＋4.2％を下回
る結果となりました。 
 

［プラス要因］ 
・個 別 銘 柄 で は 、 ネ ッ ト ワ ン シ
ス テ ム ズ 、 Ｂ ｕ ｙ Ｓ ｅ ｌ ｌ  
Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓなどを参
考指数以上の組み入れとしていたこ
と、参考指数の非構成銘柄のベイカ
レントを組み入れていたことなどが
プラスに寄与しました。 

・業種別では、「情報・通信業」を参考
指数以上の組み入れとしていたこ
と、「小売業」「卸売業」の銘柄選択などがプラスに寄与しました。 
 

［マイナス要因］ 
・個別銘柄では、ジャパンマテリアル、ＦＰパートナー、ハーモニック・ドライブ・システムズな
どを参考指数以上の組み入れとしていたことなどがマイナスに影響しました。 

・業種別では、「建設業」「保険業」「化学」の銘柄選択などがマイナスに影響しました。 
 

 分配金 
 
収益分配金につきましては、基準価額水準および市況動向などを勘案し、当期は見送りとさせて

いただきました。収益分配金に充てなかった収益につきましては、信託財産に留保して元本部分と
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９期 

2024年５月１日～ 
2025年４月28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 5,889   
（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。 

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金（税込み）込みです。 

（注） Russell/Nomura Small Cap Index（税引前配当込み）は、参考指数です。 
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○今後の運用方針 

主としてマザーファンドに投資を行い、マザーファンドを通じて、わが国の中小型株式に投資を

行います。 

マザーファンドでは、安定的な利益成長が予想される企業や、新しい技術・サービスで高利益成

長が期待される企業に投資します。具体的には、徹底したファンダメンタルズ分析に基づき、新し

い成長ドライバーを得て成長力が高いと判断した銘柄への投資を中心に、ポートフォリオを構築し

ます。 

 

今後の日本株式市場につきましては、国内経済の正常化やそれを踏まえた日本企業の本格的な変

化などを手掛かりに、米国トランプ政権による「米国第一主義」政策をはじめとした政治情勢、米

国などの内外の景気、物価や金融政策に加え、地政学リスク、あるいは金利、海外株式、為替動向

などを睨みながらも、引き続き上値をうかがう展開に移行していくことを想定しております。 

国内景気においては、短期的には米国の追加関税策が日本経済の下押し要因となると想定される

ものの、春闘で２年連続の大幅な賃金上昇が達成される中、中長期的には個人消費の復活が期待さ

れます。豊富な手元流動性に加え、深刻化する人手不足や収益力強化への対応を見据え、依然とし

て投資意欲は旺盛であることから、設備投資も今後は力強い動きを見せるものと予想しています。

また、企業業績はけん引業種が外需から内需にシフトする形で、堅調に推移することが維持される

と期待できるほか、「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」の浸透により、株主

還元策の強化や収益性向上策を発表する企業の広がりも株式市場の下支え材料となることを想定

しております。貯蓄から投資への流れの中で、個人による金融資産の見直しや株式投資への動きも

でてきており、引き続き中期的な観点から日本株に対する強気な見方を堅持しております。 

以上の見通しのもと、今後の運用では現在のポートフォリオ戦略を維持する基本方針に変更はあ

りませんが、業績動向と株価バリュエーションを精査しながら、引き続き保有銘柄の入れ替えなど

行う方針です。 
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○１万口当たりの費用明細 (2024年５月１日～2025年４月28日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 276  1.739  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (134)  (0.848)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (134)  (0.848)  購入後の情報提供、運用報告書等各種資料の送付、口座内でのファンドの管 
理および事務手続き等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） (  7)  (0.044)  ファンドの財産の保管・管理、投信会社からの指図の実行等の対価 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 25   0.158   (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、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 

 （ 株  式 ） ( 25)  (0.158)   

（c） そ の 他 費 用 9   0.054   (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 ） (  3)  (0.020)  監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ 印 刷 費 用 ） (  5)  (0.034)  印刷費用は、目論見書や運用報告書等の法定書類の作成・印刷に要する費用 
等 

 合 計 310   1.951    

期中の平均基準価額は、15,843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） 売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組み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

小数点以下第４位を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1.79％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） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含みます。 

（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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○売買及び取引の状況 (2024年５月１日～2025年４月28日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
インベスコ 中小型・成長株 マザーファンド 8 116 33,430 461,791 

 
（注） 単位未満は切捨てています。 

 

○株式売買比率 (2024年５月１日～2025年４月28日) 

 

項 目 
当 期 

インベスコ 中小型・成長株 マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 6,876,294千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 4,781,685千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.43   
 
（注） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均です。 

（注） 金額の単位未満は切捨てています。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年５月１日～2025年４月28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 (2025年４月28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 

インベスコ 中小型・成長株 マザーファンド 266,584 233,161 3,256,871 
 
（注） 単位未満は切捨てています。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 



品 名：90018_141608_009_04_インベスコ ジャパン成長株・夢ファンド_1059403.docx 

日 時：2025/6/5 17:58:00 

ページ：9 

 

－ 9 － 

インベスコ ジャパン成長株・夢ファンドインベスコ ジャパン成長株・夢ファンド 

○投資信託財産の構成 (2025年４月28日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

インベスコ 中小型・成長株 マザーファンド 3,256,871 100.0 

投資信託財産総額 3,256,871 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切捨てています。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年４月28日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 3,256,871,386   

 インベスコ 中小型・成長株 マザーファンド(評価額) 3,256,871,386   

(B) 負債 30,077,910   

 未払信託報酬 29,136,220   

 その他未払費用 941,690   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 3,226,793,476   

 元本 2,055,852,163   

 次期繰越損益金 1,170,941,313   

(D) 受益権総口数 2,055,852,163口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 15,696円 

 
＜注記事項＞（当運用報告書作成時点では監査未了です。） 
（貸借対照表関係） 

期首元本額 2,310,163,545円
期中追加設定元本額 74,955円
期中一部解約元本額 254,386,337円

 

○損益の状況 (2024年５月１日～2025年４月28日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 有価証券売買損益 171,832,778   

 売買益 186,554,154   

 売買損 △   14,721,376   

(B) 信託報酬等 △   61,492,454   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) 110,340,324   

(D) 前期繰越損益金 1,038,601,264   

(E) 追加信託差損益金 21,999,725   

 (配当等相当額) (     61,956,082)  

 (売買損益相当額) (△   39,956,357)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) 1,170,941,313   

(G) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) 1,170,941,313   

 追加信託差損益金 21,999,725   

 (配当等相当額) (     61,956,271)  

 (売買損益相当額) (△   39,956,546)  

 分配準備積立金 1,148,941,588   
 

（注） (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） (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） (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） 収益分配金の計算過程は以下の通りです。 

計算期間末における費用控除後の配当等収益（40,393,185円）、

費用控除後の有価証券売買等損益（69,947,139円）、信託約款に

規定する収益調整金（61,956,271円）および分配準備積立金

（1,038,601,264円）より分配対象収益は1,210,897,859円（１万

口当たり5,889円）となりましたが、基準価額水準、市況動向お

よび残存信託期間等を勘案し、当期の分配を見合わせました。
 
 

○分配金のお知らせ  

 

 当期の収益分配は見送らせていただきました。 
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○約款変更のお知らせ  

・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」を規定した条文および

関連条文について、信託約款に所要の変更を行いました。（2025年４月１日） 

・「信託期間」を規定した条文の信託期間を延長し、信託期間終了日を従来の2026年４月27日から

2031年４月28日に変更するため、信託約款に所要の変更を行います。（2025年７月25日） 
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