
東京都千代田区丸の内1-6-6

第45期末（2023年１月25日）

基準価額 8,845円

純資産総額 13億円

騰落率 3.6％

分配金 0円

ニッセイ日本株
リサーチオープン

【愛称】より獲り実獲り

追加型投信／国内／株式

運用報告書（全体版）
作成対象期間：2022年７月26日～2023年１月25日

第45期（決算日　2023年１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「ニッセイ日本株リサーチオープン」
は、このたび第45期の決算を行いました。
　当ファンドは、「ニッセイ日本株リサーチマ
ザーファンド」受益証券への投資を通じて、実
質的に国内の金融商品取引所上場株式等に投資
することにより、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。
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ニッセイ日本株リサーチオープン
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運用経過　2022年７月26日～2023年１月25日

基準価額等の推移

第45期首 8,534円 既払分配金 0円

第45期末 8,845円 騰落率（分配金再投資ベース） 3.6％
（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）当ファンドはベンチマークを設けていません。

■基準価額の主な変動要因
＜上昇要因＞
・７月以降、米国における一段の金融引き締めへの懸念がやや後退したことや、参院選での自民党圧勝、円
安・米ドル高がさらに進んだことなどが好感されて国内株式市場が上昇したこと
・11月以降、米消費者物価指数（ＣＰＩ）が伸び悩み、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）が利上げペースを
緩めるとの見方が広がり国内株式市場が上昇したこと

＜下落要因＞
・９月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）の結果公表を受け、市場予想より強い金融引き締めが長期間続く
との懸念から国内株式市場が下落したこと
・12月に欧米の金融引き締めに伴う景気後退への警戒に加えて、日銀が長期金利の許容変動幅を拡大したこ
とで金利が上昇したことや円高進行により国内株式市場が急落したこと
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ニッセイ日本株リサーチオープン

－2－

１万口当たりの費用明細

項目
第45期

項目の概要
金額 比率

信託報酬 73円 0.832％ 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8,743円です。

（投信会社） (34) (0.388) 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） (34) (0.388) 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） (  5) (0.055) 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 0 0.005 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） (  0) (0.005)

その他費用 0 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） (  0) (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

（その他） (  0) (0.000) ・信託事務の諸費用：信託財産に関する租税、信託事務の処理に要する
諸費用
・借入金の利息：受託会社等から一時的に資金を借り入れた場合（立替
金も含む）に発生する利息

合計 74 0.842
（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。
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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1.66％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
1.66％

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）
0.11％

その他費用
0.01％
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国内株式市況

（注）指数はブルームバーグのデータを使用しています。

　当期の国内株式市場は、米金融政策をめぐる見方などから乱高下する展開となりましたが、前期末と比較す
るとほぼ同水準で当期末を迎えました。
　期初は、米国における一段の金融引き締めへの懸念がやや後退したことや参院選での自民党圧勝、円安・米
ドル高がさらに進んだことなどが好感されて国内株式市場は上昇しましたが、９月のＦＯＭＣの結果公表を受
けて市場予想より強い金融引き締めが長期間継続するとの懸念が広がり、急落する展開となりました。
　その後は、米ＣＰＩが伸び悩み、ＦＲＢが利上げペースを緩めるとの見方などから上昇基調となりましたが、
金融引き締め継続の姿勢が示されると利上げに伴う景気減速懸念に加え、日銀の長期金利の許容変動幅拡大を
受けて金利が上昇したこと、さらに円高が進行したことなどから株価は再び下落しました。
　当期末にかけては、欧米の金融引き締めの長期化懸念が後退したことや日銀の金融緩和策の維持により買い
安心感が広がったことなどから、国内株式市場は上昇に転じました。
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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。

■マザーファンド
　国内の金融商品取引所上場株式等に投資することにより、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。
　個別銘柄については、当期もアナリストの銘柄調査をもとに幅広い業種において成長が見込まれる割安な銘
柄群への投資を実施しました。株式組入比率は高水準を維持しました。

　主な売買銘柄は以下の通りです。
銘柄 判断理由等

売付
オーエスジー 当面の業績の伸び率鈍化が予想されると判断

ＳＲＥホールディングス 当面の業績の好調さが株価にほぼ織り込まれたと判断

買付 ブシロード 短期的な業績悪化等により本来の企業価値よりディスカウ
ント（割安に評価）されていると判断
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項目 当期
2022年７月26日～2023年１月25日

当期分配金（税引前） －

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 2,085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。

参考指数との差異

　当ファンドはベンチマークを設けていません。参考指数はＴＯＰＩＸ（東証株価指数）です。
　当期の税引前分配金再投資基準価額騰落率は＋3.6％となり、参考指数騰落率（＋1.9％）を上回りました。
　これはマザーファンドにおける個別銘柄要因において、ジェイ・エス・ビー（不動産業）、アンビスホール
ディングス（サービス業）、ビジョン（情報・通信業）等がプラスに働い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、市況動向等を勘案した結果、見送ら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。

（％）
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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、実質的に国内の金融商品取引所上場株式等に投資することによ
り、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
　引き続き企業への取材等を通じた個別調査により、幅広いセクターから真の成長力をもたらすビジネスモデ
ル戦略および経営力を有し、「変身」する国内企業を厳選して投資します。
　足元の環境においては、新型コロナウイルスの感染状況よりもインフレ圧力の高まりを背景としたＦＲＢの
金融引き締め政策、それに伴う住宅市場や消費マインドの低下による景況感悪化のリスクなどへの関心が高
まっているとみています。先進各国の主要企業の業績動向については堅調な実績が確認されると考えています
が、先行きの見通しは不透明であることから、株式等のリスク資産は方向感を欠いた横ばいでの推移が続くと
想定しています。
　こうした環境の中、当マザーファンドでは外部環境の変化に左右されず、独自の成長力によって収益を伸ば
せる銘柄に投資を行う方針です。コロナ禍や急激な原材料高は企業経営の効率性が事業競争力に直結しており、
企業間の業績格差拡大につながりやすい環境であると考えます。経営者に行動力や決断力があり、外部環境の
変化に対応した事業構造を構築できる企業は、今後10年で大きく顧客基盤を成長させ企業価値を拡大できる
と予想していることから、調査の中で「変身」する企業を見つけやすい状況であり、中長期の成長に比して割
安に放置されている銘柄を発掘し、ポートフォリオに組み入れていく予定です。
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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
100.0％

日本
100.0％

円
100.0％

（注）資産別・国別・通貨別配分は、2023年１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45期末

2023年１月25日
ニッセイ日本株リサーチマザーファンド 100.0％
（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45期末
2023年１月25日

純資産総額 1,355,162,689円

受益権総口数 1,532,183,245口

１万口当たり基準価額 8,845円
（注）当期間中における追加設定元本額は3,446,730円、同解約元

本額は32,041,693円です。
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ニッセイ日本株リサーチマザーファンドの概要

■基準価額の推移
（円）
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■資産別配分 ■国別配分 ■通貨別配分

国内株式
98.1％

その他
1.9％

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（2023年１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

ジェイ・エス・ビー 円 5.3％
ショーボンドホールディングス 円 4.7
日産化学 円 4.0
東京応化工業 円 3.8
ＭＴＧ 円 3.8
ライト工業 円 3.6
イオンディライト 円 3.6
プレステージ・インターナショナル 円 3.6
ビジョン 円 3.5
マツキヨココカラ＆カンパニー 円 3.4

組入銘柄数 42

■１万口当たりの費用明細
2022.７.26～2023.１.25

項目 金額
売買委託手数料 1円
（株式） (1)
その他費用 0
（その他） (0)

合計 1
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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

参考指数 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
41期(2021年１月25日) 9,838 0 21.7 9,838 12,600 18.1 98.5 － 1,728
42期(2021年７月26日) 10,522 500 12.0 11,022 13,030 3.4 97.1 － 1,737
43期(2022年１月25日) 8,912 0 △15.3 9,412 12,834 △  1.5 96.1 － 1,429
44期(2022年７月25日) 8,534 0 △  4.2 9,034 13,149 2.5 98.4 － 1,331
45期(2023年１月25日) 8,845 0 3.6 9,345 13,403 1.9 98.1 － 1,355
（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）参考指数は設定時を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 参考指数 株式
組入比率

株式
先物比率騰落率 騰落率

円 ％ ％ ％ ％
(期首)2022年７月25日 8,534 － 13,149 － 98.4 －

７月末 8,561 0.3 13,129 △0.1 98.4 －
８月末 8,779 2.9 13,284 1.0 98.6 －
９月末 8,516 △0.2 12,423 △5.5 98.2 －
10月末 8,824 3.4 13,056 △0.7 98.3 －
11月末 9,059 6.2 13,436 2.2 98.6 －
12月末 8,636 1.2 12,801 △2.7 97.9 －

(期末)2023年１月25日 8,845 3.6 13,403 1.9 98.1 －
（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� 2022年７月26日～2023年１月25日

設定 解約
口数 金額 口数 金額

千口 千円 千口 千円
ニッセイ日本株リサーチマザーファンド 2,286 3,010 29,932 39,475

（注）単位未満は切り捨てています。

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
ニッセイ日本株リサーチマザーファンド

(ａ) 期中の株式売買金額 68,314千円
(ｂ) 期中の平均組入株式時価総額 1,334,971千円
(ｃ) 売買高比率 (ａ)／(ｂ) 0.05

（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。

利害関係人との取引状況等� 2022年７月26日～2023年１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� 2023年１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
ニッセイ日本株リサーチマザーファンド 1,039,522 1,011,876 1,355,205

（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リサーチマザーファンド全体の口数は1,011,876千口です。

投資信託財産の構成� 2023年１月25日現在

項目 当期末
評価額 比率

千円 ％
ニッセイ日本株リサーチマザーファンド 1,355,205 99.1
コール・ローン等、その他 11,868 0.9
投資信託財産総額 1,367,074 100.0

（注）評価額の単位未満は切り捨てています。
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資産、負債、元本および基準価額の状況
（2023年１月25日現在）

項目 当期末
(Ａ) 資 産 1,367,074,566円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 11,077,524

ニッセイ日本株リサーチ
マザーファンド(評価額) 1,355,205,948

未 収 入 金 791,094

(Ｂ) 負 債 11,911,877
未 払 解 約 金 549,479

未 払 信 託 報 酬 11,297,099
そ の 他 未 払 費 用 65,299

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 1,355,162,689
元 本 1,532,183,245
次 期 繰 越 損 益 金 △   177,020,556

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 1,532,183,245口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 8,845円

（注１）期首元本額� 1,560,778,208円
期中追加設定元本額� 3,446,730円
期中一部解約元本額� 32,041,693円

（注２）元本の欠損
純 資 産 総 額 は 元 本 額 を 下 回 っ て お り 、 そ の 差 額 は
177,020,556円です。

損益の状況
当期（2022年７月26日～2023年１月25日）
項目 当期

(Ａ) 配 当 等 収 益 △           1,695円
受 取 利 息 92
支 払 利 息 △           1,787

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 58,878,718
売 買 益 59,523,089
売 買 損 △       644,371

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △  11,362,427
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 47,514,596
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 △  17,999,968

(分 配 準 備 積 立 金) (　285,167,925)
(繰 越 欠 損 金) (△303,167,893)

(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 ＊ △206,535,184
(配 当 等 相 当 額) (　  34,297,295)
(売 買 損 益 相 当 額) (△240,832,479)

(Ｇ) 合 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △177,020,556
次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ) △177,020,556

追 加 信 託 差 損 益 金 △206,535,184
(配 当 等 相 当 額) (　  34,297,295)
(売 買 損 益 相 当 額) (△240,832,479)
分 配 準 備 積 立 金 285,167,925
繰 越 欠 損 金 △255,653,297

（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。

分配金の計算過程
項目 当期

(ａ) 経費控除後の配当等収益 0円
(ｂ) 経費控除後の有価証券売買等損益 0円
(ｃ) 信託約款に定める収益調整金 34,297,295円
(ｄ) 信託約款に定める分配準備積立金 285,167,925円
(ｅ) 分配対象額(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ) 319,465,220円
(ｆ) 分配対象額(1万口当たり) 2,085.03円
(ｇ) 分配金 0円
(ｈ) 分配金(1万口当たり) 0円
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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 無期限

運 用 方 針
ニッセイ日本株リサーチマザーファンド受益証券への投資を通じて、
実質的に国内の金融商品取引所上場株式等に投資することにより、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
リサーチオープン ニッセイ日本株リサーチマザーファンド受益証券

ニ ッ セ イ 日 本 株
リサーチマザーファンド 国内の金融商品取引所上場株式等

運 用 方 法

ニ ッ セ イ 日 本 株
リサーチオープン

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。
・外貨建資産への実質投資割合は、信託財産の純資産総額の30％以
下とします。

ニ ッ セ イ 日 本 株
リサーチマザーファンド

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割合は、信託財産の純資産総額の30％以下と
します。

分 配 方 針
毎決算時に、原則として経費控除後の利子・配当収入および売買益等
の全額を対象として、基準価額水準、市況動向等を勘案して決定しま
す。ただし、分配対象額が少額の場合には、分配を行わないこともあ
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。

ニッセイ日本株リサーチマザーファンド
運用報告書

第 45 期
（計算期間：2022年７月26日～2023年１月25日）

運用方針

①国内の上場株式等を主な投資対象と
し、信託財産の中長期的な成長を図る
ことを目標に、日本株アナリストチー
ムおよびポートフォリオ・マネジャー
によるリサーチを重視したアクティブ
運用を行います。
②企業訪問などによる調査・分析に基づ
くボトムアップ・アプローチにより、
幅広いセクターから、真の成長力をも
たらすビジネスモデル戦略および経営
力を有し、「変身」する企業を厳選し
ます。
③市場環境やバリュエーションなどを勘
案して組入銘柄を絞り込み、ポート
フォリオを組成します。銘柄の流動性
についても注意して組み入れを行いま
すが、現時点で注目度の低い企業で
あっても、将来市場から評価され流動
性の高まりが期待される銘柄について
は、当初組み入れ時に流動性が低くて
も、組み入れを行います。

主要運用
対象

国内の金融商品取引所上場株式等

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割合は、信託財産
の純資産総額の30％以下とします。

CC_22958722_07_ostニッセイ_日本株リサーチO_日本株リサーチMF（表紙のみ）.indd   14 2023/03/09   15:36:04



ニッセイ日本株リサーチマザーファンド
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運用経過　2022年７月26日～2023年１月25日

国内株式市況

（注）指数はブルームバーグのデータを使用しています。

　当期の国内株式市場は、米金融政策をめぐる見方などから乱高下する展開となりましたが、前期末と比較す
るとほぼ同水準で当期末を迎えました。
　期初は、米国における一段の金融引き締めへの懸念がやや後退したことや参院選での自民党圧勝、円安・米
ドル高がさらに進んだことなどが好感されて国内株式市場は上昇しましたが、９月のＦＯＭＣの結果公表を受
けて市場予想より強い金融引き締めが長期間継続するとの懸念が広がり、急落する展開となりました。
　その後は、米ＣＰＩが伸び悩み、ＦＲＢが利上げペースを緩めるとの見方などから上昇基調となりましたが、
金融引き締め継続の姿勢が示されると利上げに伴う景気減速懸念に加え、日銀の長期金利の許容変動幅拡大を
受けて金利が上昇したこと、さらに円高が進行したことなどから株価は再び下落しました。
　当期末にかけては、欧米の金融引き締めの長期化懸念が後退したことや日銀の金融緩和策の維持により買い
安心感が広がったことなどから、国内株式市場は上昇に転じました。

（ポイント）
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第44期末
（2022.7.25） （2022.9） （2022.11）

第45期末
（2023.1.25）

【ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の推移】
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■基準価額の主な変動要因
＜上昇要因＞
・７月以降、米国における一段の金融引き締めへの
懸念がやや後退したことや、参院選での自民党圧
勝、円安・米ドル高がさらに進んだことなどが好
感されて国内株式市場が上昇したこと
・11月以降、米消費者物価指数（ＣＰＩ）が伸び悩
み、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）が利上げ
ペースを緩めるとの見方が広がり国内株式市場が
上昇したこと

＜下落要因＞
・９月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）の結果
公表を受け、市場予想より強い金融引き締めが長
期間続くとの懸念から国内株式市場が下落したこと
・12月に欧米の金融引き締めに伴う景気後退への警
戒に加えて、日銀が長期金利の許容変動幅を拡大
したことで金利が上昇したことや円高進行により
国内株式市場が急落したこと

（円）
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14,000

14,500

第44期末
（2022.7.25） （2022.9） （2022.11）

第45期末
（2023.1.25）

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上場株式等に投資することにより、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。
　個別銘柄については、当期もアナリストの銘柄調査をもとに幅広い業種において成長が見込まれる割安な銘
柄群への投資を実施しました。株式組入比率は高水準を維持しました。

　主な売買銘柄は以下の通りです。
銘柄 判断理由等

売付
オーエスジー 当面の業績の伸び率鈍化が予想されると判断

ＳＲＥホールディングス 当面の業績の好調さが株価にほぼ織り込まれたと判断

買付 ブシロード 短期的な業績悪化等により本来の企業価値よりディスカウ
ント（割安に評価）されていると判断

（注）当マザーファンドはベンチマークを設けていません。
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参考指数との差異
　当マザーファンドはベンチマークを設けていません。参考指数はＴＯＰＩＸ（東証株価指数）です。
　当期の基準価額騰落率は＋4.5％となり、参考指数騰落率（＋1.9％）を上回りました。
　これは個別銘柄要因において、ジェイ・エス・ビー（不動産業）、アンビスホールディングス（サービス
業）、ビジョン（情報・通信業）等がプラスに働いたことなどによるものです。

今後の運用方針
　引き続き企業への取材等を通じた個別調査により、幅広いセクターから真の成長力をもたらすビジネスモデ
ル戦略および経営力を有し、「変身」する国内企業を厳選して投資します。
　足元の環境においては、新型コロナウイルスの感染状況よりもインフレ圧力の高まりを背景としたＦＲＢの
金融引き締め政策、それに伴う住宅市場や消費マインドの低下による景況感悪化のリスクなどへの関心が高
まっているとみています。先進各国の主要企業の業績動向については堅調な実績が確認されると考えています
が、先行きの見通しは不透明であることから、株式等のリスク資産は方向感を欠いた横ばいでの推移が続くと
想定しています。
　こうした環境の中、当マザーファンドでは外部環境の変化に左右されず、独自の成長力によって収益を伸ば
せる銘柄に投資を行う方針です。コロナ禍や急激な原材料高は企業経営の効率性が事業競争力に直結しており、
企業間の業績格差拡大につながりやすい環境であると考えます。経営者に行動力や決断力があり、外部環境の
変化に対応した事業構造を構築できる企業は、今後10年で大きく顧客基盤を成長させ企業価値を拡大できる
と予想していることから、調査の中で「変身」する企業を見つけやすい状況であり、中長期の成長に比して割
安に放置されている銘柄を発掘し、ポートフォリオに組み入れていく予定です。
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最近５期の運用実績

決算期 基準価額 参考指数 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
41期(2021年１月25日) 13,737 22.7 12,600 18.1 98.5 － 1,728
42期(2021年７月26日) 15,541 13.1 13,030 3.4 98.0 － 1,721
43期(2022年１月25日) 13,272 △14.6 12,834 △  1.5 96.1 － 1,429
44期(2022年７月25日) 12,815 △  3.4 13,149 2.5 98.4 － 1,332
45期(2023年１月25日) 13,393 4.5 13,403 1.9 98.1 － 1,355
（注１）参考指数は設定時を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 参考指数 株式
組入比率

株式
先物比率騰落率 騰落率

円 ％ ％ ％ ％
(期首)2022年７月25日 12,815 － 13,149 － 98.4 －

７月末 12,857 0.3 13,129 △0.1 98.4 －
８月末 13,205 3.0 13,284 1.0 98.6 －
９月末 12,827 0.1 12,423 △5.5 98.2 －
10月末 13,309 3.9 13,056 △0.7 98.3 －
11月末 13,683 6.8 13,436 2.2 98.6 －
12月末 13,062 1.9 12,801 △2.7 97.9 －

(期末)2023年１月25日 13,393 4.5 13,403 1.9 98.1 －
（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� 2022年７月26日～2023年１月25日

項目
当期

項目の概要
金額 比率

売買委託手数料 1円 0.005％ 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） (1) (0.005)

その他費用 0 0.000 その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数
（その他） (0) (0.000) ・信託事務の諸費用：信託財産に関する租税、信託事務の処理に要する

諸費用
・借入金の利息：受託会社等から一時的に資金を借り入れた場合（立替
金も含む）に発生する利息

合計 1 0.005
（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（13,183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。

売買および取引の状況� 2022年７月26日～2023年１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 30 19,557 35 48,757

(  6)
（注１）金額は受渡代金です。
（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。

主要な売買銘柄� 2022年７月26日～2023年１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

ブシロード 30 19,557 651 ＳＲＥホールディングス 7 23,929 3,323
－ － － － オーエスジー 10 18,039 1,803

インフォマート 18 6,788 377
（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。
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組入有価証券明細表� 2023年１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（10.4％）
ショーボンドホールディングス 12 12 64,320
ライト工業 26 26 49,322
大氣社 7 7 24,535
繊維製品（1.4％）
セーレン 8 8 18,464
化学（13.2％）
日産化学 9 9 54,000
田岡化学工業 32 32 25,902
東京応化工業 8 8 51,840
アイカ工業 10 10 30,650
ＪＣＵ 4 4 12,740
医薬品（2.5％）
ＪＣＲファーマ 12 12 20,244
サンバイオ 9 9 7,324
ヘリオス 21 21 6,174
ガラス・土石製品（2.6％）
ニチアス 14 14 34,118
機械（3.3％）
オーエスジー 10 － －
ホソカワミクロン 6 6 16,494
三精テクノロジーズ 33 33 26,829
電気機器（3.0％）
ダイヘン 5 5 20,825
古野電気 20 20 18,920
輸送用機器（3.2％）
武蔵精密工業 25 25 42,975
その他製品（5.4％）
ブシロード － 30 21,060
ＭＴＧ 33 33 50,985
陸運業（3.3％）
九州旅客鉄道 15 15 44,145
情報・通信業（11.6％）
ラクス 5 5 9,130
メルカリ 10 10 27,030
フリー 6 6 20,190
ＪＭＤＣ 7 7 30,170
東映アニメーション 1 1 19,920
ビジョン 32 32 47,547
卸売業（6.3％）
ＰＡＬＴＡＣ 9 9 42,345

銘柄 期首(前期末) 当期末
株数 株数 評価額
千株 千株 千円

トラスコ中山 20 20 41,620
小売業（5.5％）
マツキヨココカラ＆カンパニー 7 7 45,990
シルバーライフ 16 16 26,928
その他金融業（2.9％）
全国保証 8 8 38,880
不動産業（7.7％）
ＳＲＥホールディングス 7 － －
ジェイ・エス・ビー 17 17 71,740
カチタス 10 10 30,550
サービス業（17.7％）
メンバーズ 6 6 11,970
エス・エム・エス 5 5 17,836
インフォマート 18 － －
プレステージ・インターナショナル 64 64 48,832
サイバーエージェント 28 28 35,425
ソラスト 22 22 14,828
アンビスホールディングス 6 12 40,380
リログループ 8 8 17,720
イオンディライト 16 16 49,040

合計 株数・金額 650 650 1,329,939
銘柄数<比率> 44 42 <98.1％>

（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� 2023年１月25日現在

項目 当期末
評価額 比率

千円 ％
株式 1,329,939 98.1
コール・ローン等、その他 26,030 1.9
投資信託財産総額 1,355,969 100.0
（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
（2023年１月25日現在）

項目 当期末
(Ａ) 資 産 1,355,969,912円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 23,218,612
株 式(評価額) 1,329,939,300
未 収 配 当 金 2,812,000

(Ｂ) 負 債 791,136
未 払 解 約 金 791,094
そ の 他 未 払 費 用 42

(Ｃ) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 1,355,178,776
元 本 1,011,876,315
次 期 繰 越 損 益 金 343,302,461

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 1,011,876,315口
１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 13,393円

（注１）期首元本額� 1,039,522,870円
期中追加設定元本額� 2,286,238円
期中一部解約元本額� 29,932,793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。
ニッセイ日本株リサーチオープン� 1,011,876,315円

損益の状況
当期（2022年７月26日～2023年１月25日）
項目 当期

(Ａ) 配 当 等 収 益 10,770,912円
受 取 配 当 金 10,775,500
受 取 利 息 215
そ の 他 収 益 金 87
支 払 利 息 △           4,890

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 48,764,120
売 買 益 119,514,996
売 買 損 △  70,750,876

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △              195
(Ｄ) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 59,534,837
(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 292,585,506
(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 724,452
(Ｇ) 解 約 差 損 益 金 △    9,542,334
(Ｈ) 合 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 343,302,461

次 期 繰 越 損 益 金(Ｈ) 343,302,461
（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）(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、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）(Ｇ)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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