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第13期末（2025年11月25日）

基準価額 11,196円

純資産総額 24百万円

騰落率 20.7％

分配金 1,100円

ニッセイ日本株ＥＳＧ
フォーカスファンド
（年２回決算型）

【愛称】ＥＳＧジャパン

追加型投信／国内／株式

運用報告書（全体版）
作成対象期間：2025年５月27日～2025年11月25日

第13期（決算日　2025年11月25日）

受益者の皆様へ

　平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げ
ます。
　さて「ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファ
ンド（年２回決算型）」は、このたび第13期の
決算を行いました。
　当ファンドは、「ニッセイ日本株ＥＳＧ
フォーカスマザーファンド」受益証券への投資
を通じて、ＥＳＧ（Environment（環境）、
Social （社会）、Governance（ガバナン
ス））に対する取り組みに優れた日本企業の中
から、持続的な企業価値の向上が期待される銘
柄を実質的な主要投資対象とし、信託財産の中
長期的な成長を図ることを目標に運用を行いま
した。ここに運用状況をご報告申し上げます。
　今後ともいっそうのご愛顧を賜りますようお
願い申し上げます。

id24_25290077_01_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_表紙のみ.indd   1id24_25290077_01_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_表紙のみ.indd   1 2026/01/13   16:30:152026/01/13   16:30:15



－1－

ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

ニッセイアセットマネジメント株式会社における「ＥＳＧファンド」について 
ニッセイアセットマネジメント株式会社（以下「弊社」といいます）は、ファンドの設定目的や運用方針等

をもとに、弊社が設定・運用する公募投資信託において「ＥＳＧファンド」と位置付けるファンドを分類して
います。 

 
当ファンドは、「ＥＳＧファンド」に該当いたします。 
 
以下に弊社における「ＥＳＧファンド」の考え方をご説明いたします。 
 

■ＥＳＧ運用とは 
まず、ＥＳＧとは、       （環境）、   （社会）、      （ガバナンス）の頭文字をとっ

た言葉で、ＥＳＧ運用とはこれらの要素を投資判断に加味する運用のことをいいます。ＥＳＧ運用については、
持続可能な社会および国際金融システムの実現をめざすために、2006年に国連が中心となり提唱した責任投資
原則（ＰＲＩ：Principles for Responsible Investment）をきっかけとして広まっている考え方です。 

 
■弊社の「ＥＳＧファンド」の考え方について 

弊社ではＥＳＧ要素を積極的に活用し、ポートフォリオを構築するファンドを「ＥＳＧファンド」としてい
ます。「アクティブファンド」において、ＥＳＧ要素を積極的に活用する運用とは、相対的にＥＳＧ評価の高
い銘柄を選別したり、ＥＳＧの観点でインパクト創出可能な銘柄を選別したりする運用のことをいいます※１。
運用ファンド全体の中でＥＳＧファンド以外の区分としては、ＥＳＧ要素を体系的に運用プロセスに組み込
んでいるファンド、ネガティブスクリーニング※２などでＥＳＧ要素を考慮しているファンド、およびＥＳＧ要素
を考慮していないファンドがあります。 

なお、ＥＳＧファンドの中で、特にＳＤＧｓ※３のゴール達成という観点においても優れた投資銘柄でポー
トフォリオを構築するファンドを「ＳＤＧｓファンド」、また環境や社会へのインパクト創出も企図し、その
効果をレポーティングするファンドを「インパクトファンド」としています。 
※１ ｢インデックスファンド」においては、ＥＳＧ要素を積極的に活用して構成されていると弊社が考える指数に連動するファンドをＥＳＧ

ファンドとしています。 
※２ ＥＳＧの観点から特定の銘柄等を投資対象から除外することをいいます。 
※３ Sustainable Development Goals（持続可能な開発目標）のことです。2015年９月の国連サミットで加盟国の全会一致で採択された、

2030年までに持続可能でよりよい世界をめざす国際目標です。 
 

＜ＥＳＧファンドの考え方（イメージ）＞ 
 

ネガティブスクリーニングなどでＥＳＧ要素を考慮しているファンド 

ＥＳＧ要素を体系的に運用プロセスに組み込んでいるファンド

ＥＳＧ要素を積極的に活用し、 
ポートフォリオを構築するファンド 

（ＳＤＧｓ・インパクトファンドを含む） 
ＥＳＧファンド

ＥＳＧ要素を考慮していないファンド 

運用ファンド全体 

 

  

Governance Social Environment 
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ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

■弊社のＥＳＧに対する考え方について 
弊社では、ＥＳＧは企業のあらゆる活動に影響を与える要素であると考えており、企業のＥＳＧに関する取

り組みを分析することで、企業のサステナビリティ（中長期的な持続可能性）や中長期的な企業像を把握する
ことができると考えています。また、一般にＥＳＧの観点で優れた取り組みを行い、ステークホルダー（企業
のあらゆる利害関係者）との持続的な関係を構築できる企業は、中長期的に持続的な成長基盤を有していると
考えられます。 

弊社では、アナリストが、ＥＳＧ要素の中で企業価値に影響を与えるものを企業毎に選別しながらサステナ
ビリティの評価（ＥＳＧレーティング（詳細は後述）※の付与）を行います。その評価を中長期的な業績予想や
信用力評価に反映させ、投資判断の土台として活用しています。 

 
＜企業活動と弊社のＥＳＧ評価（イメージ）＞ 

  ESG分析 
企業価値に 

影響を与えない 
ESG要素 

企業のサステナビリティ（中長期の持続可能性） 

企業価値に影響を与えるESG要素 

弊社のアナリストが選別 

【 企 業 活 動 】  

E Ｓ 

Ｇ 
環境 

ガバナンス 

社会 
気候変動対応 環境規制 従業員 提携先 

環境ブランド 

廃棄物 

生態系 

ガバナンス体制 

めざすべき企業像 

リスク管理能力 

資本政策 

資源確保 

ビジネスモデル 

経営戦略／執行力 

銀行／金融機関 

仕入先 

社会問題 

企業カルチャー 
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※弊社の「ＥＳＧレーティング」について 

弊社のＥＳＧ評価は、企業のＥＳＧに関する取り組みが中長期の企業価値に「ポジティブか」「中立か」「ネガティブか」の原則３段階と
し、１～３のＥＳＧレーティングを付与しています（レーティング１が高評価）。ただし、ＥＳＧの取り組みを通じて企業価値の大きな棄
損が懸念されるものの、時価総額が大きい等の理由で投資ユニバースとして継続する企業には、レーティング４を付与することがあります。 
なお、企業のＥＳＧレーティングの付与においては、グローバルに共通のプラットフォームを用いながら資産横断的に独自の評価を実施し
ています。 
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ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

＜ＥＳＧレーティングの内容＞ 
レーティング 内容 

１ 企業のＥＳＧに関する取り組みが企業価値にポジティブ 
２ 企業のＥＳＧに関する取り組みが企業価値に中立 
３ 企業のＥＳＧに関する取り組みが企業価値にネガティブ 
４ 企業のＥＳＧに関する取り組みが企業価値に大きくネガティブ 

付与なし 流動性や信用リスク等の観点から原則アクティブ運用の投資ユニバース外 
 

なお、第三者の運用会社に運用の委託等を行う外部運用におけるＥＳＧに対する考え方やＥＳＧレーティン
グの付与手法などについては、上述の限りではありません。 
 
■弊社のスチュワードシップ方針について 

弊社はスチュワードシップ責任※を果たすため、以下の方針を策定しています。当方針は主に国内株式の運用
に適用しますが、議決権行使のような株式特有の項目以外は国内社債の運用にも適用します。また、その他の
資産の運用においても可能な範囲で適用に努めます。 
※ スチュワードシップ責任とは、『投資先企業やその事業環境等に関する深い理解のほかサステナビリティ（ＥＳＧ要素を含む中長期的な持

続可能性）の考慮に基づく建設的な「目的を持った対話（エンゲージメント）」などを通じて、当該企業の企業価値の向上や持続的成長を
促すことにより、「受益者」の中長期的な投資リターンの拡大を図る責任』のことをいいます。 

 
● 「企業との対話」を重視し、弊社独自のＥＳＧ評価を行い、中長期的な視点での企業評価・投資判断を行

うよう努めます。 
● ＥＳＧ評価は受益者の中長期的なリターン向上とリスクの低減につながる投資先企業のサステナビリティ

を把握するために実施します。特に気候変動は重要な課題であると考えています。 
● 「企業との対話」を実りあるものとするために経営層との対話に重点を置き、企業活動への深い洞察と理

解に努めます。 
● 「企業との対話」の場面では投資家としての意見を伝え、お互いの意見を交換することにより企業価値の

向上とリスクの低減を実現し、受益者と投資先企業の双方がその恩恵を受けることができるよう努めます。 
● 議決権の行使を「企業との対話」のひとつの手段として位置付け、スチュワードシップ責任を果たすよう

努めます。 
 
弊社ではこれらの方針を通じて、投資先企業のサステナビリティの把握および中長期的な企業価値の向上を

促し、受益者の利益の最大化を図っています。上記方針のもとに実施した弊社の対話事例および議決権行使結
果は以下の通りです。なお、その他の対話事例や議決権行使結果の詳細等は弊社のサステナビリティレポート
および議決権行使結果をご参照ください。 
 
＜対話事例＞
　現経営トップの高い指導力と求心力が成長をけん引する企業に対し、トップの年齢上昇に伴う将来的な後継
者リスクが市場に強く認識される可能性を懸念していました。このリスクを回避し、透明性の高い後継者育
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ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

※ 弊社では、対話アジェンダの進ちょく状況をもとに「対話完了・行動進ちょく中・プロセス構築中・課題共有中・新規設定」の５段階で対
話ステータスを設定しています。 

区分 状態 
対話完了 アジェンダ目標達成 

課題 
対応中 

行動進ちょく中 課題解決に向けた行動が進ちょく中 

プロセス構築中 経営層まで課題認識を共有しており、 
プロセスを構築中 

課題共有中 経営層未満まで課題認識を共有、または 
共有までには至らず 

新規設定（対話前） アジェンダの新規設定（期末時点で対話未済） 
 
＜議決権行使結果＞ 

 
■スチュワードシップ方針に沿って実施した行動の概要 

弊社のスチュワードシップ方針に沿って実施した行動の概要については、ホームページに記載しています。 
● サステナビリティレポート https://www.nam.co.jp/sustainability/reports/ 
● 議決権行使結果    https://www.nam.co.jp/company/responsibleinvestor/cvr.html 

以 上 
 

弊社のＥＳＧファンドの考え方等は、今後のＥＳＧを取り巻く情勢等に応じ見直す場合があります。  

成・選抜プロセス構築のため、未設置であった「指名委員会の設置」について対話を実施しました。対話を通
じて、以前は議論にもなっていなかった次世代リーダーシップに関する議論が本格的に深まったことを確認し
ました。弊社はその進展を評価しつつも、実効性と客観性向上のため、外部視点を含む正式な枠組みが不可欠
と強調しました。最終的に、企業は指名・報酬委員会の設置を決定し、直近のガバナンス報告書で開示しまし
た。これにより、独立した立場で後継者計画を監督する正式な体制が確立され、懸念されていた後継者リスク
の低減に繋がったと考えています。目的の実効的な達成を確認できたため、対話ステータス※は「対話完了」
としました。

　2024年度（2024年４月～2025年３月）に株主総会が開催された企業のうち、弊社が議決権行使の権利を
有する企業数は1,761社でした。会社提出議案は子議案合計で17,992議案あり、このうち反対行使した議案数
は2,215議案（反対率12.3％、前年比－1.1％）でした。一方で、株主提出議案は子議案合計で350議案あり、
賛成行使した議案数は64議案（賛成率18.3％、前年比－0.8％）でした。
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運用経過　2025年５月27日～2025年11月25日

基準価額等の推移

第13期首 10,189円 既払分配金 1,100円
第13期末 11,196円 騰落率（分配金再投資ベース） 20.7％
（注１）税引前分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）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あり、前期末の基準価額にあわせて再指数化しています。
（注２）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３）ベンチマークはＴＯＰＩＸ（東証株価指数）（配当込み）で、前期末の基準価額にあわせて再指数化しています。なおベンチマーク

の詳細につきましては、後掲の「指数に関して」をご参照ください。

■基準価額の主な変動要因
＜上昇要因＞
・７月下旬から８月中旬にかけて、日米関税交渉の合意や堅調な国内企業決算、米連邦準備制度理事会（ＦＲ
Ｂ）による利下げ再開への期待感から国内株式市場が上昇したこと
・９月から10月上旬にかけて、米利下げへの期待感が一段と高まったことや国内の政権交代を背景とした政
策期待から国内株式市場が急騰したこと
・10月下旬に高市新首相の就任による経済政策への期待の高まりや人工知能（ＡＩ）関連銘柄の好決算など
により、国内株式市場が上昇したこと

＜下落要因＞
・10月中旬に公明党の連立政権離脱表明により国内政局の不透明感が強まったことや、米中貿易摩擦への懸
念が株価の重荷となったこと
・11月中旬以降、前月までの相場の過熱感を意識した売りやＡＩ関連銘柄への売りが重なったことや日中関
係の悪化や国内長期金利の上昇が重荷となり国内株式市場が下落したこと
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１万口当たりの費用明細

項目
第13期

項目の概要
金額 比率

信託報酬 88円 0.788％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率×期中の日数年間の日数
期中の平均基準価額は11,213円です。

（投信会社） (43) (0.386) ファンドの運用、法定書類等の作成、基準価額の算出等の対価

（販売会社） (43) (0.386) 購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンド
の管理および事務手続き等の対価

（受託会社） (  2) (0.016) ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等の対価

売買委託手数料 10 0.086 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：有価証券等の売買・取引の際に仲介人に支払う手数料（株式） (10) (0.086)

その他費用 1 0.005 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） (  1) (0.005) 公募投資信託は、外部の監査法人等によるファンドの会計監査が義務付
けられているため、当該監査にかかる監査法人等に支払う費用

合計 99 0.880
（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、売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組み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います。
（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、項目ごとに小数第３位未満は

四捨五入しています。

id24_25290077_03_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_運用経過（交流用）.indd   6id24_25290077_03_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_運用経過（交流用）.indd   6 2026/01/13   16:34:252026/01/13   16:34:25



ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

－7－

（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1.58％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は異なります。

総経費率
1.58％

運用管理費用
（投信会社）
0.77％運用管理費用

（販売会社）
0.77％

運用管理費用（受託会社）
0.03％

その他費用
0.01％

id24_25290077_03_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_運用経過（交流用）.indd   7id24_25290077_03_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_運用経過（交流用）.indd   7 2026/01/13   16:34:252026/01/13   16:34:25



ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）
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国内株式市況

（注）FactSetのデータを使用しています。

　当期の国内株式市場は上昇しました。
　期初は底堅く推移し、６月下旬にイスラエルとイランの停戦合意報道による地政学リスクの後退や米早期利
下げ観測が強まったことを背景に、国内株式市場は強含みました。７月下旬には、日米関税交渉の合意により
長らく続いた不透明感が払しょくされたことで一段高となり、８月にかけても堅調な国内企業業績や根強い米
利下げへの期待感が相場を支えました。
　９月以降も、米利下げ観測が一段と高まったことや国内の政権交代を背景とした次期政権による政策期待か
ら再び上昇基調を強め、10月の自民党総裁選で高市氏が勝利すると、拡張的な財政政策への期待が高まった
ことなどから、国内株式市場は上昇しました。公明党の連立政権離脱表明により国内政局の不透明感が強まっ
たことや、米中貿易摩擦への懸念が株価の重荷となる展開もありましたが、高市新首相の就任による経済政策
への期待感の高まりや、ＡＩ関連銘柄の好決算などにより、国内株式市場は上昇しました。11月は前月まで
の相場過熱感を意識した売りやＡＩ関連銘柄への売り、日中関係の悪化や国内長期金利の上昇が重荷となる局
面もありましたが、上昇傾向を維持し当期末を迎えました。

（ポイント）

4,500

5,000

5,500

6,000

6,500

第12期末
（2025.5.26） （2025.7） （2025.9）

第13期末
（2025.11.25）

【ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）（配当込み）の推移】
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ポートフォリオ

■当ファンド
　マザーファンド受益証券の組入比率を高位に保った運用を行いました（ただし、当ファンドから信託報酬等
の費用を控除する関係などから、当ファンドの収益率はマザーファンドとは必ずしも一致しません）。

■マザーファンド
　国内の金融商品取引所に上場しているＥＳＧに対する取り組みに優れた日本企業の中から、持続的な企業価
値の向上が期待される銘柄へ投資を行い、中長期的にベンチマークを上回る投資成果を獲得することを目標に
運用を行いました。

＊ベンチマークはＴＯＰＩＸ（東証株価指数）（配当込み）です。ベンチマークの詳細につきましては、後掲の「指数に関して」をご参照く
ださい。

　主要な売買銘柄
銘柄 判断理由等

売付

ショーボンドホールディング
ス、ニフコ、リンテック、エ
ン、朝日インテックなど

事業環境の変化等により、想定していた持続的な企業価値拡大
シナリオへの確信度が低下したため

住友電設、文化シヤッターなど 株価上昇により、株価水準の割高感が強まったため

買付

イビデン、住友電工、クラフ
ティア、日清紡ホールディング
ス、王子ホールディングス、リ
クルートホールディングス、ハ
ピネット、アマダなど

強い組織力や高い経営力を有し、独自の競争優位性を発揮する
ことにより、持続的な企業価値の拡大が見込まれる一方で、株
価水準には割高感がないため
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　組入上位５銘柄
銘柄 比率 ＥＳＧの取り込みを通じた企業価値向上

１ エムスリー 4.6％

Ｓ（社会）：「インターネットを活用して、健康で長生きする人を
１人でも増やし、不必要な医療コストを１円でも減らすこと」を企
業理念として掲げ、事業展開そのものが医療における非効率改善な
どの社会課題への解決につながり、成長力の源泉になっている点を
評価。国内の医師の９割以上が加入するインターネットサイト
「m3.com」を確立し、事業軸と地域軸でマトリックス展開するこ
とにより高収益と高成長の両立が見込まれる点も高く評価。

２ ＨＯＹＡ 4.2％

Ｇ（ガバナンス）：経営戦略の基本思想であるニッチトップ戦略を
徹底。拡大が見込まれるデータセンター用ＨＤＤ（ハードディス
ク）のガラス基板、ＥＵＶ（極端紫外線）用マスクブランクス（半
導体回路パターンの原版）において高い競争力を確立し、今後の業
績拡大をけん引。「短期の積み重ねが長期成長につながる」との考
えから四半期単位の高速ＰＤＣＡ（計画・実行・評価・改善）を実
施。ＫＰＩ（重要業績評価指標）は営業利益率であるが、利益率の
目標が高いことと四半期業績にも重きを置いていることから、おの
ずと投資は厳選され、結果として高い投下資本収益性を実現してい
る点も評価。

３ トヨタ自動車 4.1％

Ｅ（環境）：コア技術であるハイブリッドをはじめ、電気自動車、
燃料電池車など全方位にバランスよく環境対応車の開発を進めてい
ることに加えて、充実した福利厚生や業界トップクラスの給与水準
などの待遇面、社内の駅伝大会などのイベントを通じて従業員のエ
ンゲージメントは高く、経営層と従業員の一体性の強さが持続的か
つ高い成長力を有している点を評価。

４ アステラス製薬 3.9％

Ｓ（社会）Ｇ（ガバナンス）：創薬力向上のためアンメット・メ
ディカル・ニーズ（いまだ有効な治療方法がない疾患に対する医療
ニーズ）への特化を戦略のコアとしたうえで、地域軸・製品軸での
分散や積極的な外部リソースの活用などにより、特定の医薬品の特
許切れによる収益悪化を避け、安定した資本収益性を維持してきた
高い事業ポートフォリオ管理力を評価。また、成長投資を積極的に
行った上で、余剰資本は増配や自社株買いに充てる方針であり、資
本効率への意識の高さも評価。

５ 東京エレクトロン 3.8％

Ｓ（社会）Ｇ（ガバナンス）：社会の構造変化の中心的な役割を担
うことになるあらゆるものがネットにつながる「ＩｏＴ」・人工知
能（ＡＩ）にとって核となる半導体製造装置業界において、高い技
術力、優れた対応力により、顧客から信頼を獲得し、市場シェアの
拡大と収益性の改善を両立。加えて、社内取締役とは異なるスキル
を持つ社外取締役による監督機能をはじめとしたガバナンス体制や
高い資本効率への意識も持続的な企業価値拡大に資すると評価。

（注）比率は対純資産総額比です。
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　徹底した調査・分析により、ＥＳＧの各要素が企業価値の向上に寄与しているかを見極め、総合・Ｓ・Ｇ
レーティングのいずれかがレーティング１の企業を投資対象としています。
　組入銘柄のＥＳＧレーティング（総合）（2025年10月末時点）

区分 銘柄数
レーティング１（最高位） 20
レーティング２ 16
レーティング３ 1
レーティング４ 0
レーティングなし 0
（注１）各銘柄のＥＳＧの取り組みに対する当社のＥＳＧ評価を記載しています。以下同じです。
（注２）区分の詳細につきましては、前掲の＜ＥＳＧレーティングの内容＞をご参照ください。以下同じです。

　ＥＳＧレーティング（総合）２のうち、組入銘柄のＳおよびＧレーティングの銘柄数分布（2025年10月末時点）
Ｇレーティング

１ ２ ３ ４ 付与なし
Ｓ
レ
ー
テ
ィ
ン
グ

１ 0 8 0 0 0
２ 1 7 0 0 0
３ 0 0 0 0 0
４ 0 0 0 0 0

付与なし 0 0 0 0 0
（注１）ＳおよびＧレーティングは、Ｓ（社会）やＧ（ガバナンス）について前掲「ＥＳＧレーティング」と同様の考え方で評価を行ってい

るものです。
（注２）上表は、縦がＳレーティング、横がＧレーティングを表しており、左上のＳとＧレーティングが１で交差している箇所は、Ｓレー

ティング１かつＧレーティング１の銘柄数を表しています。
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ベンチマークとの差異

　当期の税引前分配金再投資基準価額騰落率は＋20.7％となり、ベンチマーク騰落率（＋21.0％）を下回り
ました。
　これはマザーファンドにおける個別銘柄要因において、相対的にイビデン、住友電気工業等がプラスに寄与
した一方、非保有のソフトバンクグループ、アドバンテストが上昇したことがマイナスに寄与したことなどに
よるものです。

（注）基準価額の騰落率は分配金込みです。

分配金
　当期の分配金は、基準価額水準、市況動向、残存信託期間等を考慮の上、下表の通りとさせていただきました。
　なお、分配に充てずに信託財産に留保した収益につきましては、元本部分と同一の運用を行います。

（％）

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

第13期
（2025.5.27～2025.11.25）

ベンチマーク
当ファンド

【分配原資の内訳（１万口当たり）】

項目 当期
2025年５月27日～2025年11月25日

当期分配金（税引前） 1,100円
対基準価額比率 8.95％
当期の収益 1,100円
当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 2,013円

（注１）当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切り捨てで算出
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。
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今後の運用方針
■当ファンド
　マザーファンド受益証券への投資を通じて、ＥＳＧに対する取り組みに優れた日本企業の中から、持続的な
企業価値の向上が期待される銘柄を実質的な主要投資対象とし、信託財産の中長期的な成長を図ることを目標
に運用を行います。

■マザーファンド
　今後の株式市場の見通しとしては、底堅い展開を見込んでいます。
　堅調な株価上昇の反動による株価調整などのリスクは残るものの、ＦＲＢの予防的な追加利下げにより景気
悪化懸念が後退するとの期待、高市政権による経済政策への期待、旺盛なＡＩ需要、国内におけるインフレの
定着に伴う堅調な企業業績などが下支えとなると考えていることが背景です。
　また、東京証券取引所主導の株価純資産倍率（ＰＢＲ）改革から約２年半が経過し、徐々に資本収益性や資
本コストを意識した経営が浸透しつつあることに加え、昨今の外資企業による大型買収提案やアクティビスト
（一定程度の株式を保有した上で、企業価値を向上させるための活動をする投資家）の台頭などにより、経営
者の企業価値への意識は着実に高まりつつあります。こうした日本固有の要因から業績面のみならず株価評価
においても相場の下支えが期待できることから、国内株式市場は底堅い展開が想定されます。
　当マザーファンドでは、こうした経済環境や経営環境の変化を投資機会として捉えることに加え、ＥＳＧを
切り口とした分析を通じて、持続的な成長や資本収益率の改善により企業価値の拡大が見込まれる企業を選別
投資することで、よりいっそうパフォーマンスの向上に取り組む方針です。
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ファンドデータ
当ファンドの組入資産の内容

■資産別配分 ■国別配分 ■通貨別配分

親投資信託
受益証券
99.1％

その他
0.9％

日本
100.0％

円
100.0％

（注）資産別・国別・通貨別配分は、2025年11月25日現在のものであり、比率は純資産総額に対する評価額の割合です。なお、国別配分
はニッセイアセットマネジメントの分類によるものです。

■組入ファンド
第13期末

2025年11月25日
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカス
マザーファンド 99.1％

（注１）組入比率は純資産総額に対する評価額の割合です。
（注２）組入全ファンドを記載しています。

■純資産等

項目 第13期末
2025年11月25日

純資産総額 24,130,899円

受益権総口数 21,552,335口

１万口当たり基準価額 11,196円
（注）当期間中における追加設定元本額は1,044,345円、同解約元

本額は2,687,448円です。
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ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）
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ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンドの概要

■基準価額の推移
（円）

16,000
18,000
20,000
22,000
24,000
26,000
28,000

第９期末
（2024.11.25） （2025.2） （2025.5） （2025.8）

第10期末
（2025.11.25）

ベンチマーク

基準価額

■資産別配分 ■国別配分 ■通貨別配分

国内株式
96.8％

その他
3.2％

日本
100.0％

円
100.0％

（注１）基準価額の推移および１万口当たりの費用明細は、マザーファンドの直近の決算期のものであり、費用項目の金額欄は各項目ごとに
円未満は四捨五入しています。項目の詳細につきましては、前掲の費用項目の概要をご参照ください。

（注２）上位銘柄、資産別・国別・通貨別配分は、マザーファンド決算日（2025年11月25日現在）のものであり、比率はマザーファンド
の純資産総額に対する評価額の割合です。なお、国別配分はニッセイアセットマネジメントの分類によるものです。

（注３）全銘柄に関する詳細な情報につきましては、運用報告書（全体版）の組入有価証券明細表をご参照ください。

■上位銘柄
銘柄名 通貨 比率

エムスリー 円 4.6％
ＨＯＹＡ 円 4.2
トヨタ自動車 円 4.1
アステラス製薬 円 3.9
東京エレクトロン 円 3.8
三井物産 円 3.7
日立製作所 円 3.7
イビデン 円 3.4
三井住友フィナンシャルグループ 円 3.4
富士フイルムホールディングス 円 3.3

組入銘柄数 36

■１万口当たりの費用明細
2024.11.26～2025.11.25
項目 金額

売買委託手数料 34円
（株式） (34)

合計 34

（注）ベンチマークは前期末の基準価額にあわせて再指数化しています。
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最近５期の運用実績

決算期 基準価額
(分配落)

(ご参考)
基準価額＋
累計分配金

ベンチマーク 株式
組入比率

株式
先物比率

純資産
総額税引前

分配金
期中
騰落率

期中
騰落率

円 円 ％ 円 ％ ％ ％ 百万円
９期(2023年11月27日) 9,787 0 5.2 13,387 16,600 12.2 98.7 － 24
10期(2024年５月27日) 10,412 300 9.5 14,312 19,503 17.5 98.6 － 24
11期(2024年11月25日) 10,262 100 △  0.5 14,262 19,374 △  0.7 98.1 － 24
12期(2025年５月26日) 10,189 100 0.3 14,289 19,892 2.7 97.1 － 23
13期(2025年11月25日) 11,196 1,100 20.7 16,396 24,065 21.0 96.0 － 24

（注１）基準価額の騰落率は分配金（税引前）込みです。
（注２）「基準価額＋累計分配金」は、当該決算期の基準価額（分配落）に当該決算期以前の税引前分配金の累計額を加えたものです。
（注３）ベンチマークは設定時を10,000として指数化しています。
（注４）株式組入比率には新株予約権証券を含みます。以下同じです。
（注５）先物比率は買建比率－売建比率です。以下同じです。
（注６）当ファンドはマザーファンドを組み入れるため、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しています。以下同じです。

当期中の基準価額と市況等の推移

年月日 基準価額 ベンチマーク 株式
組入比率

株式
先物比率騰落率 騰落率

円 ％ ％ ％ ％
(期首)2025年５月26日 10,189 － 19,892 － 97.1 －

５月末 10,345 1.5 20,264 1.9 92.5 －
６月末 10,507 3.1 20,662 3.9 96.5 －
７月末 11,005 8.0 21,317 7.2 96.9 －
８月末 11,326 11.2 22,279 12.0 99.1 －
９月末 11,623 14.1 22,943 15.3 97.4 －
10月末 12,289 20.6 24,364 22.5 98.5 －

(期末)2025年11月25日 12,296 20.7 24,065 21.0 96.0 －
（注）期末基準価額は分配金（税引前）込み、騰落率は期首比です。
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親投資信託受益証券の設定、解約状況� 2025年５月27日～2025年11月25日

設定 解約
口数 金額 口数 金額

千口 千円 千口 千円
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド 498 1,139 2,387 5,721

（注）単位未満は切り捨てています。

利害関係人との取引状況等� 2025年５月27日～2025年11月25日

　当期における利害関係人との取引はありません。

親投資信託残高� 2025年11月25日現在

種類 期首（前期末） 当期末
口数 口数 評価額

千口 千口 千円
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド 11,118 9,230 23,920

（注１）単位未満は切り捨てています。
（注２）当期末におけるニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド全体の口数は127,289千口です。

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
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド

(ａ) 期中の株式売買金額 266,358千円
(ｂ) 期中の平均組入株式時価総額 324,407千円
(ｃ) 売買高比率(ａ)／(ｂ) 0.82

（注１）(ｂ)は各月末現在の組入株式時価総額の平均です。
（注２）単位未満は切り捨てています。
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投資信託財産の構成� 2025年11月25日現在

項目 当期末
評価額 比率

千円 ％
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド 23,920 89.6
コール・ローン等、その他 2,777 10.4
投資信託財産総額 26,697 100.0

（注）評価額の単位未満は切り捨てています。

資産、負債、元本および基準価額の状況
（2025年11月25日現在）

項目 当期末
(Ａ) 資 産 26,697,823円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 188,062
ニッセイ日本株ESGフォーカス
マ ザ ー フ ァ ン ド(評価額) 23,920,112

未 収 入 金 2,589,649
(Ｂ) 負 債 2,566,924

未 払 収 益 分 配 金 2,370,756
未 払 解 約 金 105
未 払 信 託 報 酬 194,802
そ の 他 未 払 費 用 1,261

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 24,130,899
元 本 21,552,335
次 期 繰 越 損 益 金 2,578,564

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 21,552,335口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,196円

（注）期首元本額� 23,195,438円
期中追加設定元本額� 1,044,345円
期中一部解約元本額� 2,687,448円

損益の状況
当期（2025年５月27日～2025年11月25日）
項目 当期

(Ａ) 配 当 等 収 益 116円
受 取 利 息 116

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 4,664,264
売 買 益 4,855,558
売 買 損 △   191,294

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △   196,063
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 4,468,317
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 △   174,719

(繰 越 欠 損 金) (△   174,719)
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 ＊ 655,722

(配 当 等 相 当 額) (　2,414,224)
(売 買 損 益 相 当 額) (△1,758,502)

(Ｇ) 合 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 4,949,320
(Ｈ) 収 益 分 配 金 △2,370,756

次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 2,578,564
追 加 信 託 差 損 益 金 655,722
(配 当 等 相 当 額) (　2,415,730)
(売 買 損 益 相 当 額) (△1,760,008)
分 配 準 備 積 立 金 1,922,842

（注１）(Ｂ)有価証券売買損益は、期末の評価換えによる損益を含
みます。

（注２）(Ｃ)信託報酬等は、信託報酬に対する消費税等相当額を含
みます。

（注３）(Ｅ)前期繰越損益金とは、分配準備積立金と繰越欠損金の
合計で、前期末の金額に、期中一部解約により変動した金
額を調整して算出しています。

（注４）(Ｆ)追加信託差損益金＊とは、追加設定をした価額と元本
との差額をいい、配当等相当額と売買損益相当額に区分し
ます。前期末の金額に、期中追加設定および一部解約によ
り変動した金額を調整して算出しています。

id24_25290077_06_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_親投資信託.indd   18id24_25290077_06_oskニッセイ_日本株ESGフォーカスF（年2回）_親投資信託.indd   18 2026/01/13   16:37:422026/01/13   16:37:42



ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）
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分配金の計算過程
項目 当期

(ａ) 経費控除後の配当等収益 253,580円
(ｂ) 経費控除後の有価証券売買等損益 4,040,018円
(ｃ) 信託約款に定める収益調整金 2,415,730円
(ｄ) 信託約款に定める分配準備積立金 0円
(ｅ) 分配対象額(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ) 6,709,328円
(ｆ) 分配対象額(１万口当たり) 3,113.04円
(ｇ) 分配金 2,370,756円
(ｈ) 分配金(１万口当たり) 1,100円

＜課税上の取り扱いについて＞
・分配金は、分配後の基準価額と個々の受益者の個別元本との差により、「普通分配金」と「元本払戻金（特別分配金）」に分かれます。分

配後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合は、全額が普通分配金となり、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合は、下回る部
分が元本払戻金（特別分配金）、残りの部分が普通分配金となります。

・受益者は普通分配金に対し課税されます。
・元本払戻金（特別分配金）が発生した場合、個別元本から元本払戻金（特別分配金）を控除した額が、その後の新しい個別元本となります。
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お知らせ
■自社の実質保有比率
　2025年10月末現在、当ファンドの主要投資対象であるマザーファンドの信託財産において、当社は、当該
マザーファンド受益証券を他のベビーファンドを通じて実質的に85.7％保有しています。当該実質保有分は、
当社により他のベビーファンドを通じて解約されることがあります。

運用者情報
■当社運用担当者情報について
・当社の運用担当者情報はHP上よりご確認いただけます。

■ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

https://www.nam.co.jp/fundinfo/nneff2/main.html
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当ファンドの概要
商 品 分 類 追加型投信／国内／株式
信 託 期 間 2019年５月８日～2044年11月25日

運 用 方 針

ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド受益証券への投資を
通じて、ＥＳＧ（Environment（環境）、Social（社会）、
Governance（ガバナンス））に対する取り組みに優れた日本企業の
中から、持続的な企業価値の向上が期待される銘柄を実質的な主要投
資対象とし、信託財産の中長期的な成長を図ることを目標に運用を行
います。

主要運用対象

ニッセイ日本株ＥＳＧ
フォーカスファンド
（年 ２ 回 決 算 型）

ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスマザーファンド受益証券

ニッセイ日本株ＥＳＧ
フ ォ ー カ ス
マ ザ ー フ ァ ン ド

国内の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます）してい
る株式

運 用 方 法

ニッセイ日本株ＥＳＧ
フォーカスファンド
（年 ２ 回 決 算 型）

以下の様な投資制限のもと運用を行います。
・株式への実質投資割合には、制限を設けません。
・外貨建資産への投資は行いません。

ニッセイ日本株ＥＳＧ
フ ォ ー カ ス
マ ザ ー フ ァ ン ド

以下の様な投資制限のもと運用を行います。
・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は行いません。

分 配 方 針
毎決算時に、原則として経費控除後の配当等収益および売買益等の全
額を対象として、基準価額水準、市況動向、残存信託期間等を勘案し
て決定します。ただし、委託会社の判断により、分配を行わないこと
があります。
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東京都千代田区丸の内1-6-6

【受益者の皆様へ】法令・諸規則に基づき、当マザーファンドの当期運用状況をご報告申し上げます。

ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカス
マザーファンド

運用報告書
第 10 期

（計算期間：2024年11月26日～2025年11月25日）

運用方針

①主に、日本企業の株式へ投資を行い、信
託財産の中長期的な成長をめざします。
②銘柄選定にあたっては、ＥＳＧ評価や
ＣＦＲＯＩ（キャッシュフロー投下資
本利益率）に着目します。
③個別企業分析・株価評価に際しては、
アナリストチームが統一化された手法
による徹底した企業調査・分析を行
い、経営戦略の評価、業績予想および
バリュエーションに基づく適正株価の
算出を行います。

主要運用
対象

国内の金融商品取引所に上場（これに準
ずるものを含みます）している株式

運用方法

以下の様な投資制限のもと運用を行い
ます。
・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は行いません。
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運用経過　2024年11月26日～2025年11月25日

国内株式市況

（注）FactSetのデータを使用しています。

　当期の国内株式市場は、トランプ米政権による相互関税政策により一時大きく下落する場面はありましたが、
当期末にかけて右肩上がりの展開となりました。
　期初は植田日銀総裁の金融引き締めに慎重な発言や堅調な米経済指標などを背景に底堅く推移し、2025年
に入り堅調な国内企業業績が下値を支える一方、トランプ米大統領の就任による政策変更に対する不透明感か
ら投資家のリスク回避姿勢が高まり、国内株式市場はボックス圏での推移となりました。
　４月上旬にトランプ米政権による相互関税政策の詳細が発表され、景気減速懸念が急速に高まったことを背
景に国内株式市場は大きく下落しましたが、直後に相互関税の上乗せ部分について90日間の一時停止が発表
され、景気減速懸念が後退したことにより上昇に転じました。
　７月下旬には、日米関税交渉の合意により長らく続いた不透明感が払しょくされたことで一段高となり、８
月にかけても堅調な国内企業業績や根強い米利下げへの期待感が相場を支えました。
　９月以降、国内の政権交代を背景とした次期政権による政策期待から上昇基調を強めました。10月の公明
党の連立政権離脱表明により国内政局の不透明感が強まったことや、米中貿易摩擦への懸念が株価の重荷とな
る展開もありましたが、高市新首相の就任による経済政策への期待感の高まりや、ＡＩ関連銘柄の好決算など
により、国内株式市場は上昇しました。
　11月は前月までの相場の過熱感を意識した売りに加えて、日中関係の悪化や国内長期金利の上昇が重荷と
なったものの、上昇傾向を維持し当期末を迎えました。

（ポイント）
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■基準価額の主な変動要因
＜上昇要因＞
・４月上旬に、トランプ米政権による相互関税の上
乗せ部分について90日間の一時停止が発表された
ことや、５月上旬から中旬にかけてイギリスや中
国の対米関税交渉の内容を受けて、景気減速に対
する警戒感が後退したことにより、４月中旬から
５月中旬にかけて国内株式市場が上昇したこと
・７月下旬には、日米関税交渉の合意により長らく
続いた不透明感が払しょくされたことで一段高と
なり、８月にかけても、堅調な国内企業業績や根
強い米利下げ期待が相場を支えたこと
・９月から10月上旬にかけて、国内の政権交代を背
景とした政策期待や人工知能（ＡＩ）関連銘柄の
好決算などから国内株式市場が上昇基調を強めた
こと

＜下落要因＞
・３月下旬から４月上旬にかけて、トランプ米政権
が発表した相互関税政策が市場の想定よりも厳し
い内容であったと受け止められ、景気減速懸念が
高まったことを背景に国内株式市場が大きく下落
したこと

（注）ベンチマークは前期末の基準価額にあわせて再指数化しています。

（円）
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基準価額

基準価額等の推移

ポートフォリオ
　国内の金融商品取引所に上場しているＥＳＧに対する取り組みに優れた日本企業の中から、持続的な企業価
値の向上が期待される銘柄へ投資を行い、中長期的にベンチマークを上回る投資成果を獲得することを目標に
運用を行いました。

　主要な売買銘柄
銘柄 判断理由等

売付

朝日インテック、ニフコ、シマ
ノ、エン、ショーボンドホール
ディングスなど

事業環境の変化等により、想定していた持続的な企業価値拡大
シナリオへの確信度が低下したため

ディスコ、住友電設など 投資論点としている企業価値拡大シナリオへの織り込みが進
み、株価が上昇したため

買付

エムスリー、トヨタ自動車、イ
ビデン、いすゞ自動車、住友電
工、クラフティア、日清紡ホー
ルディングス、王子ホールディ
ングス、リクルートホールディ
ングス、ハピネットなど

強い組織力や高い経営力を有し、独自の競争優位性を発揮する
ことにより、持続的な企業価値の拡大が見込まれる一方で、株
価水準に割安感が強まったため
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　組入上位５銘柄
銘柄 比率 ＥＳＧの取り込みを通じた企業価値向上

１ エムスリー 4.6％

Ｓ（社会）：「インターネットを活用して、健康で長生きする人を
１人でも増やし、不必要な医療コストを１円でも減らすこと」を企
業理念として掲げ、事業展開そのものが医療における非効率改善な
どの社会課題への解決につながり、成長力の源泉になっている点を
評価。国内の医師の９割以上が加入するインターネットサイト
「m3.com」を確立し、事業軸と地域軸でマトリックス展開するこ
とにより高収益と高成長の両立が見込まれる点も高く評価。

２ ＨＯＹＡ 4.2％

Ｇ（ガバナンス）：経営戦略の基本思想であるニッチトップ戦略を
徹底。拡大が見込まれるデータセンター用ＨＤＤ（ハードディス
ク）のガラス基板、ＥＵＶ（極端紫外線）用マスクブランクス（半
導体回路パターンの原版）において高い競争力を確立し、今後の業
績拡大をけん引。「短期の積み重ねが長期成長につながる」との考
えから四半期単位の高速ＰＤＣＡ（計画・実行・評価・改善）を実
施。ＫＰＩ（重要業績評価指標）は営業利益率であるが、利益率の
目標が高いことと四半期業績にも重きを置いていることから、おの
ずと投資は厳選され、結果として高い投下資本収益性を実現してい
る点も評価。

３ トヨタ自動車 4.1％

Ｅ（環境）：コア技術であるハイブリッドをはじめ、電気自動車、
燃料電池車など全方位にバランスよく環境対応車の開発を進めてい
ることに加えて、充実した福利厚生や業界トップクラスの給与水準
などの待遇面、社内の駅伝大会などのイベントを通じて従業員のエ
ンゲージメントは高く、経営層と従業員の一体性の強さが持続的か
つ高い成長力を有している点を評価。

４ アステラス製薬 3.9％

Ｓ（社会）Ｇ（ガバナンス）：創薬力向上のためアンメット・メ
ディカル・ニーズ（いまだ有効な治療方法がない疾患に対する医療
ニーズ）への特化を戦略のコアとしたうえで、地域軸・製品軸での
分散や積極的な外部リソースの活用などにより、特定の医薬品の特
許切れによる収益悪化を避け、安定した資本収益性を維持してきた
高い事業ポートフォリオ管理力を評価。また、成長投資を積極的に
行った上で、余剰資本は増配や自社株買いに充てる方針であり、資
本効率への意識の高さも評価。

５ 東京エレクトロン 3.8％

Ｓ（社会）Ｇ（ガバナンス）：社会の構造変化の中心的な役割を担
うことになるあらゆるものがネットにつながる「ＩｏＴ」・人工知
能（ＡＩ）にとって核となる半導体製造装置業界において、高い技
術力、優れた対応力により、顧客から信頼を獲得し、市場シェアの
拡大と収益性の改善を両立。加えて、社内取締役とは異なるスキル
を持つ社外取締役による監督機能をはじめとしたガバナンス体制や
高い資本効率への意識も持続的な企業価値拡大に資すると評価。

（注）比率は対純資産総額比です。
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　徹底した調査・分析により、ＥＳＧの各要素が企業価値の向上に寄与しているかを見極め、総合・Ｓ・Ｇ
レーティングのいずれかがレーティング１の企業を投資対象としています。
　組入銘柄のＥＳＧレーティング（総合）（2025年10月末時点）

区分 銘柄数
レーティング１（最高位） 20
レーティング２ 16
レーティング３ 1
レーティング４ 0
レーティングなし 0
（注１）各銘柄のＥＳＧの取り組みに対する当社のＥＳＧ評価を記載しています。以下同じです。
（注２）区分の詳細につきましては、前掲の＜ＥＳＧレーティングの内容＞をご参照ください。以下同じです。

　ＥＳＧレーティング（総合）２のうち、組入銘柄のＳおよびＧレーティングの銘柄数分布（2025年10月末時点）
Ｇレーティング

１ ２ ３ ４ 付与なし
Ｓ
レ
ー
テ
ィ
ン
グ

１ 0 8 0 0 0
２ 1 7 0 0 0
３ 0 0 0 0 0
４ 0 0 0 0 0

付与なし 0 0 0 0 0
（注１）ＳおよびＧレーティングは、Ｓ（社会）やＧ（ガバナンス）について前掲「ＥＳＧレーティング」と同様の考え方で評価を行ってい

るものです。
（注２）上表は、縦がＳレーティング、横がＧレーティングを表しており、左上のＳとＧレーティングが１で交差している箇所は、Ｓレー

ティング１かつＧレーティング１の銘柄数を表しています。
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ベンチマークとの差異
　当期の基準価額騰落率は＋23.2％となり、ベンチマーク騰落率（＋24.2％）を下回りました。
　これは個別銘柄要因において、キーエンス、大塚商会、ＭＳ＆ＡＤインシュアランスグループホールディン
グス等がマイナスに働いたことなどによるものです。

今後の運用方針
　今後の株式市場の見通しとしては、底堅い展開を見込んでいます。
　堅調な株価上昇の反動による株価調整などのリスクは残るものの、ＦＲＢの予防的な追加利下げにより景気
悪化懸念が後退するとの期待、高市政権による経済政策への期待、旺盛なＡＩ需要、国内におけるインフレの
定着に伴う堅調な企業業績などが下支えとなると考えていることが背景です。
　また、東京証券取引所主導の株価純資産倍率（ＰＢＲ）改革から約２年半が経過し、徐々に資本収益性や資
本コストを意識した経営が浸透しつつあることに加え、昨今の外資企業による大型買収提案やアクティビスト
（一定程度の株式を保有した上で、企業価値を向上させるための活動をする投資家）の台頭などにより、経営
者の企業価値への意識は着実に高まりつつあります。こうした日本固有の要因から業績面のみならず株価評価
においても相場の下支えが期待できることから、国内株式市場は底堅い展開が想定されます。
　当マザーファンドでは、こうした経済環境や経営環境の変化を投資機会として捉えることに加え、ＥＳＧを
切り口とした分析を通じて、持続的な成長や資本収益率の改善により企業価値の拡大が見込まれる企業を選別
投資することで、よりいっそうパフォーマンスの向上に取り組む方針です。

お知らせ
■約款変更
　運用報告書に関する記載の変更を行うため関連条項に所要の変更を行いました。

（2025年４月１日）
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最近５期の運用実績

決算期 基準価額 ベンチマーク 株式
組入比率

株式
先物比率

純資産
総額期中

騰落率
期中
騰落率

円 ％ ％ ％ ％ 百万円
６期(2021年11月25日) 20,949 17.3 14,538 17.0 98.8 － 5,226
７期(2022年11月25日) 18,335 △12.5 14,872 2.3 99.2 － 4,495
８期(2023年11月27日) 19,007 3.7 18,003 21.1 98.7 － 4,496
９期(2024年11月25日) 21,042 10.7 21,012 16.7 98.0 － 344
10期(2025年11月25日) 25,914 23.2 26,100 24.2 96.8 － 329

（注１）ベンチマークは設定時を10,000として指数化しています。
（注２）株式組入比率には新株予約権証券を含みます。以下同じです。
（注３）先物比率は買建比率－売建比率です。以下同じです。

当期中の基準価額と市況等の推移

年月日 基準価額 ベンチマーク 株式
組入比率

株式
先物比率騰落率 騰落率

円 ％ ％ ％ ％
(期首)2024年11月25日 21,042 － 21,012 － 98.0 －

11月末 20,709 △  1.6 20,749 △  1.3 98.1 －
12月末 21,112 0.3 21,583 2.7 99.3 －

2025年１月末 21,304 1.2 21,613 2.9 99.1 －
２月末 20,008 △  4.9 20,795 △  1.0 98.8 －
３月末 20,170 △  4.1 20,841 △  0.8 97.6 －
４月末 20,520 △  2.5 20,910 △  0.5 97.2 －
５月末 21,597 2.6 21,978 4.6 92.5 －
６月末 21,964 4.4 22,409 6.6 96.5 －
７月末 23,035 9.5 23,119 10.0 96.9 －
８月末 23,737 12.8 24,163 15.0 99.1 －
９月末 24,394 15.9 24,882 18.4 97.4 －
10月末 25,826 22.7 26,424 25.8 98.5 －

(期末)2025年11月25日 25,914 23.2 26,100 24.2 96.8 －
（注）騰落率は期首比です。
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１万口当たりの費用明細� 2024年11月26日～2025年11月25日

項目
当期

項目の概要
金額 比率

売買委託手数料 34円 0.155％ 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：有価証券等の売買・取引の際に仲介人に支払う手数料（株式） (34) (0.155)

合計 34 0.155
（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。
（注２）金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入しています。
（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（22,078円）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います。
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主要な売買銘柄� 2024年11月26日～2025年11月25日

株式
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 4 13,656 2,905 住友電設 1 13,497 7,939
イビデン 1 10,520 5,844 ディスコ 0.300 11,409 38,031
エムスリー 5 10,465 1,773 三井住友フィナンシャルグループ 2 10,649 3,672
オリエンタルランド 3 9,941 3,106 パルグループホールディングス 3 10,430 3,476
いすゞ自動車 4 9,696 2,107 エン 5 10,356 1,849
東宝 1 9,421 6,281 朝日インテック 4 9,949 2,313
リクルートホールディングス 1 8,179 8,179 山九 1 9,872 7,594
王子ホールディングス 11 8,092 680 イビデン 0.800 9,790 12,238
富士フイルムホールディングス 2 8,063 3,506 ニフコ 2 9,229 3,418
住友電気工業 2 7,874 2,916 ふくおかフィナンシャルグループ 2 8,968 4,076
（注１）金額は受渡代金です。
（注２）株数および金額の単位未満は切り捨てています。ただし、株数および金額が単位未満の場合は、小数で記載しています。

売買および取引の状況� 2024年11月26日～2025年11月25日

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 80 192,831 91 274,463

(  5)
（注１）金額は受渡代金です。以下同じです。
（注２）（　）内は株式分割、合併などによる増減分で、上段の数字には含まれていません。
（注３）株数および金額の単位未満は切り捨てています。ただし、株数および金額が単位未満の場合は、小数で記載しています。
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組入有価証券明細表� 2025年11月25日現在

国内株式
上場株式

銘柄 期首(前期末) 当期末
株数 株数 評価額
千株 千株 千円

建設業（5.2％）
ショーボンドホールディングス 1 － －
積水ハウス 2 2 8,143
住友電設 1 － －
クラフティア － 1 8,573
食料品（1.0％）
不二製油 3 0.900 3,079
キッコーマン 3 － －

パルプ・紙（2.5％）
王子ホールディングス － 9 7,846
化学（6.4％）
三井化学 2 2 9,622
富士フイルムホールディングス 2 3 10,939
ＺＡＣＲＯＳ 1 － －
ニフコ 2 － －
医薬品（4.0％）
アステラス製薬 6 6 12,857
参天製薬 2 － －

非鉄金属（3.0％）
住友電気工業 － 1 9,699
金属製品（－）
文化シヤッター 3 － －
機械（7.9％）
アマダ － 3 6,079
ディスコ 0.300 － －
小松製作所 2 2 10,104
アマノ 2 0.800 3,317
マキタ 0.900 － －
ＩＨＩ － 2 5,579
電気機器（17.1％）
日清紡ホールディングス － 6 7,856
イビデン － 1 11,330
日立製作所 2 2 12,246
キーエンス 0.200 0.200 10,810
東京エレクトロン 0.500 0.400 12,440
輸送用機器（7.6％）
いすゞ自動車 － 4 10,814
トヨタ自動車 － 4 13,538
日本精機 4 － －
シマノ 0.400 － －

銘柄 期首(前期末) 当期末
株数 株数 評価額
千株 千株 千円

精密機器（4.4％）
ＨＯＹＡ 0.700 0.600 13,899
朝日インテック 4 － －
その他製品（－）
リンテック 2 － －
陸運業（1.1％）
山九 1 0.400 3,401
情報・通信業（7.1％）
ラクス 3 5 6,933
大塚商会 3 3 10,282
東宝 － 0.600 5,470
卸売業（6.2％）
ハピネット － 1 7,452
三井物産 3 3 12,359
ミスミグループ本社 1 － －
小売業（4.5％）
パルグループホールディングス 3 3 7,619
丸井グループ 4 2 6,661
銀行業（8.4％）
りそなホールディングス 6 5 8,262
三井住友フィナンシャルグループ 4 2 11,142
ふくおかフィナンシャルグループ 2 1 7,497

保険業（2.3％）
ＭＳ＆ＡＤインシュアランス
グループホールディングス 4 2 7,389

サービス業（11.3％）
エムスリー － 5 15,236
インフォマート 25 19 6,892
オリエンタルランド － 2 6,286
エン 3 － －
リクルートホールディングス － 1 7,746

合計 株数・金額 121 116 319,411
銘柄数<比率> 37 36 <96.8％>

（注１）銘柄欄の（　）内は、当期末における国内株式の評価総額
に対する各業種の比率です。

（注２）合計欄の<　>内は、当期末の純資産総額に対する評価額
の比率です。

（注３）株数および評価額の単位未満は切り捨てています。ただし、
株数および評価額が単位未満の場合は、小数で記載してい
ます。
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投資信託財産の構成� 2025年11月25日現在

項目 当期末
評価額 比率

千円 ％
株式 319,411 96.1
コール・ローン等、その他 13,061 3.9
投資信託財産総額 332,472 100.0
（注）評価額の単位未満は切り捨てています。

資産、負債、元本および基準価額の状況
（2025年11月25日現在）

項目 当期末
(Ａ) 資 産 332,472,643円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 3,105,131
株 式(評価額) 319,411,460
未 収 入 金 6,809,552
未 収 配 当 金 3,146,500

(Ｂ) 負 債 2,614,965
未 払 解 約 金 2,614,965

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 329,857,678
元 本 127,289,383
次 期 繰 越 損 益 金 202,568,295

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 127,289,383口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 25,914円

（注１）期首元本額� 163,833,698円
期中追加設定元本額� 14,470,283円
期中一部解約元本額� 51,014,598円

（注２）当マザーファンドの当期末元本額におけるベビーファンド
別内訳は、次の通りです。
ニッセイＥＳＧＦファンド（適格機関投資家限定）

110,012,912円
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（年２回決算型）

9,230,575円
ニッセイ日本株ＥＳＧフォーカスファンド（資産成長型）

8,045,896円

損益の状況
当期（2024年11月26日～2025年11月25日）
項目 当期

(Ａ) 配 当 等 収 益 8,321,972円
受 取 配 当 金 8,297,602
受 取 利 息 24,370

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 63,042,602
売 買 益 82,271,503
売 買 損 △  19,228,901

(Ｃ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ) 71,364,574
(Ｄ) 前 期 繰 越 損 益 金 180,905,395
(Ｅ) 追 加 信 託 差 損 益 金 13,489,877
(Ｆ) 解 約 差 損 益 金 △  63,191,551
(Ｇ) 合 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 202,568,295

次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ) 202,568,295
（注１）(Ｂ)有価証券売買損益は、期末の評価換えによる損益を含

みます。
（注２）(Ｅ)追加信託差損益金とは、追加設定をした価額と元本と

の差額をいい、元本を上回る場合は利益として、下回る場
合は損失として処理されます。

（注３）(Ｆ)解約差損益金とは、一部解約をした価額と元本との差
額をいい、元本を下回る場合は利益として、上回る場合は
損失として処理されます。
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指数に関して

■ファンドのベンチマーク等について
・ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）（配当込み）
ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の指数値および同指数にかかる標章または商標は、株式会社ＪＰＸ総研また
は株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」といいます）の知的財産であり、指数の算出、指数値
の公表、利用など同指数に関するすべての権利・ノウハウおよび同指数にかかる標章または商標に関する
すべての権利はＪＰＸが有します。ＪＰＸは、同指数の指数値の算出または公表の誤謬、遅延または中断
に対し、責任を負いません。当ファンドは、ＪＰＸにより提供、保証または販売されるものではなく、当
ファンドの設定、販売および販売促進活動に起因するいかなる損害に対してもＪＰＸは責任を負いません。
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