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★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 2015年２月24日～2050年１月21日

運 用 方 針 信託財産の中長期的な成長をめざして運用を行な
います。

主 要 投 資
対 象

ベビーファンド ジャパン・エクセレント・マ
ザーファンドの受益証券

ジ ャ パ ン ・
エクセレント・
マザーファンド

わが国の金融商品取引所上場株
式（上場予定を含みます。）

組 入 制 限

ベ ビ ー フ ァ ン ド の
マザーファンド組入上限比率 無制限

マ ザ ー フ ァ ン ド の
株 式 組 入 上 限 比 率 無制限

分 配 方 針

分配対象額は、経費控除後の配当等収益と売買益
（評価益を含みます。）等とし、原則として、下
記イ．およびロ．に基づき分配金額を決定しま
す。
イ．各計算期末における収益分配前の基準価額
（１万口当り。既払分配金を加算しませ
ん。）が10,000円超の場合、10,000円を
超える額をめどに分配金額を決定します。な
お、計算期末に向けて基準価額が大きく上昇
した場合など基準価額の動向等によっては、
実際の分配額がこれと異なる場合がありま
す。
ロ．各計算期末における収益分配前の基準価額
が10,000円以下の場合、配当等収益から分
配します。ただし、配当等収益が少額の場合
には、分配を行なわないことがあります。

日本株発掘ファンド

運用報告書（全体版）
第43期（決算日　2025年10月21日）
第44期（決算日　2026年１月21日）

（作成対象期間　2025年７月23日～2026年１月21日）

受益者のみなさまへ

　毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお礼申
し上げます。
　当ファンドは、わが国の株式に投資し、信
託財産の中長期的な成長をめざしておりま
す。当作成期につきましてもそれに沿った運
用を行ないました。ここに、運用状況をご報
告申し上げます。
　今後とも一層のお引立てを賜りますよう、
お願い申し上げます。

https://www.daiwa-am.co.jp/
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最近10期の運用実績

決 算 期
基 準 価 額 ＴＯＰＩＸ（配当込み） 株 式

組入比率
株 式
先物比率

純 資 産
総 額（分配落） 税込み

分配金
期 中
騰落率 (ベンチマーク) 期 中

騰落率
円 円 ％ ％ ％ ％ 百万円

35期末(2023年10月23日) 10,043 250 2.3 3,756.35 △  0.1 96.4 － 10,826
36期末(2024年１月22日) 10,632 550 11.3 4,277.71 13.9 96.4 － 11,012
37期末(2024年４月22日) 11,091 550 9.5 4,519.02 5.6 99.4 － 10,944
38期末(2024年７月22日) 11,094 550 5.0 4,809.01 6.4 94.7 － 10,636
39期末(2024年10月21日) 10,384 500 △  1.9 4,602.72 △  4.3 99.2 － 9,692
40期末(2025年１月21日) 10,041 500 1.5 4,668.36 1.4 98.7 － 8,991
41期末(2025年４月21日) 9,384 60 △  5.9 4,400.65 △  5.7 95.9 － 8,194
42期末(2025年７月22日) 10,153 500 13.5 4,945.51 12.4 99.5 － 8,604
43期末(2025年10月21日) 11,133 550 15.1 5,720.69 15.7 99.8 － 9,159
44期末(2026年１月21日) 12,142 600 14.5 6,329.66 10.6 95.5 － 9,964
（注１）基準価額の騰落率は分配金込み。
（注２）指数値は、指数提供会社により過去に遡って修正される場合があります。上記の指数は直近で知り得るデータを使用しております。
（注３）株式および株式先物の組入比率は、マザーファンドの組入比率を当ファンドベースに換算したものを含みます。
（注４）株式先物比率は買建比率－売建比率です。

配当込みＴＯＰＩＸ（本書類における「ＴＯＰＩＸ（配当込み）」をいう。）の指数値及び同指数に係る標章又は商標は、株式会
社ＪＰＸ総研又は株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」という。）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・ノウハウ及び同指数に係る標章又は商標に関するすべての権利はＪＰＸが有する。ＪＰＸ
は、同指数の指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負わない。当ファンドは、ＪＰＸにより提供、保証又は
販売されるものではなく、当ファンドの設定、販売及び販売促進活動に起因するいかなる損害に対してもＪＰＸは責任を負わな
い。
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運用経過
基準価額等の推移について

（注）分配金再投資基準価額およびベンチマークは、当作成期首の基準価額をもとに指数化したものです。

＊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。
＊分配金を再投資するかどうかについては、お客さまがご利用のコースにより異なります（分配金を自動的に再投資するコースがないファンドもあり
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、お客さまの損益の状況を示すものではありません。
＊ベンチマークはＴＯＰＩＸ（配当込み）です。
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第42期末
（2025.７.22）

８月 ９月 10月 11月 12月 第44期末
（2026.１.21）

純資産総額（右軸）ベンチマーク（左軸）
分配金再投資基準価額（左軸）基準価額（左軸）

■基準価額の主な変動要因
　「ジャパン・エクセレント・マザーファンド」の受益証券を通じてわが国の株式に投資した結果、国
内株式市況が上昇したことや、組み入れていた住友電気工業やキオクシアホールディングスなどの株価
上昇がプラスに寄与し、基準価額は上昇しました。くわしくは「投資環境について」および「ベンチ
マークとの差異について」をご参照ください。

■基準価額・騰落率
第43期首：10,153円
第44期末：12,142円（既払分配金1,150円）
騰 落 率：31.7％（分配金再投資ベース）
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年 月 日
基 準 価 額 ＴＯＰＩＸ（配当込み） 株 式

組 入 比 率
株 式
先 物 比 率騰 落 率 (ベンチマーク) 騰 落 率

円 ％ ％ ％ ％

第43期

（期首）2025年７月22日 10,153 － 4,945.51 － 99.5 －
７月末 10,478 3.2 5,132.22 3.8 97.2 －
８月末 11,017 8.5 5,363.98 8.5 97.2 －
９月末 11,350 11.8 5,523.68 11.7 96.4 －

（期末）2025年10月21日 11,683 15.1 5,720.69 15.7 99.8 －

第44期

（期首）2025年10月21日 11,133 － 5,720.69 － 99.8 －
10月末 11,683 4.9 5,865.99 2.5 97.3 －
11月末 11,919 7.1 5,949.55 4.0 97.5 －
12月末 12,012 7.9 6,010.98 5.1 97.5 －

（期末）2026年１月21日 12,742 14.5 6,329.66 10.6 95.5 －
（注）期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比。
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投資環境について� (2025.７.23～2026.１.21)

■国内株式市況
国内株式市況は上昇しました。
　国内株式市況は、当作成期首より、日米が通商
交渉で合意したことや、2025年４－６月期の企
業業績が事前予想ほど悪化しなかったことが好感
され、続伸しました。９月以降は、活発なデータ
センター投資やスマートフォンの販売好調などが
好感されてＡＩ（人工知能）・半導体関連株が上
昇を主導したほか、10月には高市氏の首相就任
や自維連立政権成立への期待感などもあり、上昇
傾向が継続しました。その後も、日銀の利上げや
日中関係の悪化などが懸念される場面はありまし

（指数は当作成期首を100として指数化しています。）

90

100

110

120

130

140

2025年
７月

８月 ９月 10月 11月 12月 2026年
１月

ＴＯＰＩＸ（配当込み）

株価指数の推移

たが、円安進行や良好な需給環境などが相場を下支えし、史上最高値近辺で当作成期末を迎えました。

前作成期末における「今後の運用方針」

■当ファンド
「ジャパン・エクセレント・マザーファンド」の受益証券へ投資を行います。

■ジャパン・エクセレント・マザーファンド
　米国の関税政策が日本経済や世界経済に与える影響には引き続き注意が必要です。一方で、2025年
３月期決算企業の決算発表では、自動車業界を除き、2025年度業績について大幅な減益を見込む企業
はそれほど多くなく、全体としての減益幅は限定的とみられます。また、自社株買いの発表件数や１件
当たりの規模が顕著に増加するなど、企業の株主還元姿勢がより積極化しており、こうした動きが株価
を強力に下支えすると考えられます。
　当ファンドの運用につきましては、米国の関税政策の影響を含めた実体経済の不確実性が依然として
高い状況にあることから、特定の相場変動の影響を受けにくいポートフォリオを構築する方針です。銘
柄選択においては、中長期的な実力と株価とのかい離が大きい企業、2025年度業績の見通しが堅調な
企業、資本効率の改善や株主還元の向上に取り組む企業などに注目してまいります。
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ポートフォリオについて� (2025.７.23～2026.１.21)

■当ファンド
「ジャパン・エクセレント・マザーファンド」の受益証券へ投資を行いました。

■ジャパン・エクセレント・マザーファンド
　規律ある経営者に経営され、良質な事業を営む企業を主な対象として、調査に基づき推定されるその
企業の本来の価値に比して株価が割安な状態にある銘柄を組み入れるという基本方針に沿って運用を行
いました。
　株式等の組入比率は、おおむね高位で推移させました。
　業種別では、個別銘柄の業績動向や株価バリュエーション、物⾊動向等を勘案してポートフォリオの
運⽤を⾏った結果、輸送用機器、銀行業、機械などのウエートを引き上げ、化学、情報・通信業、繊維
製品などのウエートを引き下げました。

＊マザーファンドのベンチマークは以下の通りです。
組入ファンド ベンチマーク

ジャパン・エクセレント・マザーファンド ＴＯＰＩＸ（配当込み）

ベンチマークとの差異について

　当作成期のベンチマークの騰落率は28.0％、当ファンドの基準価額
の騰落率は31.7％となりました。
　以下のコメントおよびグラフは、当ファンドの基準価額とベンチマー
クとの騰落率の対比です。
〇主なプラス要因
・業種配分効果：非鉄金属のオーバーウエート、サービス業のアン

ダーウエート
・銘柄選択効果：キオクシアホールディングス、イビデン
〇主なマイナス要因
・業種配分効果：卸売業のアンダーウエート、繊維製品のオーバーウ

エート
・銘柄選択効果：花王、マツキヨココカラ＆カンパニー

（注）基準価額の騰落率は分配金込みです。

＊ベンチマークはＴＯＰＩＸ（配当込み）で
す。
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分配金について
　当作成期の１万口当り分配金（税込み）は下記「分配原資の内訳（１万口当り）」の「当期分配金（税
込み）」欄をご参照ください。
　収益分配金の決定根拠は下記「収益分配金の計算過程（１万口当り）」をご参照ください。
　なお、留保益につきましては、運用方針に基づき運用させていただきます。

■分配原資の内訳（１万口当り）

項 目
第43期 第44期

2025年７月23日
～2025年10月21日

2025年10月22日
～2026年１月21日

当期分配金（税込み）（円） 550 600

対基準価額比率 （％） 4.71 4.71
当期の収益 （円） 550 600
当期の収益以外 （円） － －

翌期繰越分配対象額 （円） 1,132 2,142
（注１）「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除後の有価

証券売買等損益」から分配に充当した金額です。また、「当期の収益以
外」は「収益調整金」および「分配準備積立金」から分配に充当した金額
です。

（注２）円未満は切捨てており、当期の収益と当期の収益以外の合計が当期分配金
（税込み）に合致しない場合があります。

（注３）当期分配金の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、ファンドの収益率とは異なります。

（注４）投資信託の計理上、「翌期繰越分配対象額」は当該決算期末時点の基準価
額を上回る場合がありますが、実際には基準価額を超える額の分配金をお
支払いすることはございません。

■収益分配金の計算過程（１万口当り）
項 目 第43期 第44期

(ａ) 経費控除後の配当等収益 ✓ 107.95円 ✓ 16.45円
(ｂ) 経費控除後の有価証券売買等損益 ✓1,415.26 ✓1,564.92
(ｃ) 収益調整金 159.31 209.47
(ｄ) 分配準備積立金 0.00 951.49
(ｅ) 当期分配対象額(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ) 1,682.53 2,742.33
(ｆ) 分配金 550.00 600.00
(ｇ) 翌期繰越分配対象額(ｅ－ｆ) 1,132.53 2,142.33
（注）✓を付した該当項目から分配金を計上しています。
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今後の運用方針
■当ファンド
「ジャパン・エクセレント・マザーファンド」の受益証券へ投資を行います。

■ジャパン・エクセレント・マザーファンド
　米国の関税政策の影響による業績下振れリスクが後退し、来期業績への期待が高まっています。日本
企業の収益モメンタムは堅調で、ＴＯＰＩＸの2026年度予想ＥＰＳ（１株当たり純利益）は引き上げ
られており、バリュエーションの割高感は薄れつつあります。また、東京証券取引所の要請などを背景
に企業の資本効率向上への意識が高まり、株主還元は過去最大規模で進展しています。さらに、高市政
権による経済政策も追い風となり、国内株は堅調な推移が見込まれます。
　国内外の経済指標や金融政策の動向を注視しつつ、特定の相場変動の影響を受けにくいポートフォリ
オの構築を継続する方針です。銘柄選択においては、中長期的な実力と株価とのかい離が大きい企業、
資本効率の改善や株主還元の向上に取り組む企業を中心に、選別を進めてまいります。
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１万口当りの費用の明細

項 目
第43期～第44期

（2025.７.23～2026.１.21） 項 目 の 概 要
金 額 比 率

信 託 報 酬 92円 0.800％ 信託報酬＝当作成期中の平均基準価額×信託報酬率
当作成期中の平均基準価額は11,518円です。

（投 信 会 社） （44） （0.386） 投信会社分は、ファンドの運用と調査、受託会社への運用指図、基準価額の計算、法
定書面等の作成等の対価

（販 売 会 社） （44） （0.386） 販売会社分は、運用報告書等各種書類の送付、口座内での各ファンドの管理、購入後
の情報提供等の対価

（受 託 会 社） （3） （0.028） 受託会社分は、運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

売 買 委 託 手 数 料 8 0.068 売買委託手数料＝当作成期中の売買委託手数料／当作成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） （8） （0.068）

（先物・オプション） （0） （0.000）

有 価 証 券 取 引 税 － － 有価証券取引税＝当作成期中の有価証券取引税／当作成期中の平均受益権口数
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

そ の 他 費 用 0 0.003 その他費用＝当作成期中のその他費用／当作成期中の平均受益権口数

（監 査 費 用） （0） （0.003） 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

合 計 100 0.870
（注１）当作成期中の費用（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）各金額は項目ごとに円未満を四捨五入してあります。
（注３）各比率は１万口当りのそれぞれの費用金額を当作成期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、小数点第３位未満を四捨五入してあり

ます。
（注４）組み入れているマザーファンドがある場合、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、当該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。組み入れている投資信託証券（マザーファンドを除く。）がある場合、各項目の費用は、当該
投資信託証券が支払った費用を含みません。なお、当該投資信託証券の直近の計算期末時点における「１万口当りの費用の明細」が取得でき
るものについては「組入上位ファンドの概要」に表示することとしております。
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■総経費率
　当作成期中の運用・管理にかかった費用の総額を、期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当り）を乗
じた数で除した総経費率（年率）は1.60％です。

（注１）１万口当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。

総経費率
1.60％

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）
0.06％

その他費用
0.01％

参考情報
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■利害関係人との取引状況等
(1) ベビーファンドにおける当作成期中の利害関係人と

の取引状況

　当作成期中における利害関係人との取引はありま
せん。

(2) マザーファンドにおける当作成期中の利害関係人と
の取引状況

（2025年７月23日から2026年１月21日まで）
決 算 期 第 43 期 ～ 第 44 期

区 分 買付額等
Ａ

売付額等
Ｃ

う ち 利 害
関係人との
取引状況Ｂ

Ｂ／Ａ
う ち 利 害
関係人との
取引状況Ｄ

Ｄ／Ｃ

百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％
株式 4,064 1,798 44.2 8,931 4,562 51.1
株式先物取引 1,233 － － 1,221 － －
コール・ローン 60,317 － － － － －
（注）平均保有割合40.9％

※平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該ベビー
ファンドのマザーファンド所有口数の割合。

(3) 当作成期中の売買委託手数料総額に対する利害関係
人への支払比率

（2025年７月23日から2026年１月21日まで）
項 目 第43期～第44期

売買委託手数料総額（Ａ） 6,430千円
うち利害関係人への支払額（Ｂ） 3,174千円
(Ｂ)／(Ａ) 49.4％

（注）売買委託手数料総額は、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。

※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
利害関係人であり、当作成期における当ファンドに係る利害関係人とは、大和証
券株式会社です。

■組入資産明細表
　親投資信託残高

種 類 第42期末 第 44 期 末
口 数 口 数 評 価 額

千口 千口 千円
ジャパン・エクセレント・マザーファンド 2,285,919 1,992,127 10,446,119
（注）単位未満は切捨て。

■売買および取引の状況
　親投資信託受益証券の設定・解約状況

（2025年７月23日から2026年１月21日まで）
決 算 期 第 43 期 ～ 第 44 期

設 定 解 約
口 数 金 額 口 数 金 額

千口 千円 千口 千円
ジャパン・エクセレント・
マザーファンド 31,265 160,110 325,057 1,407,490

（注）単位未満は切捨て。

■株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合
（2025年７月23日から2026年１月21日まで）

項 目 第 43 期 ～ 第 44 期
ジャパン・エクセレント・マザーファンド

(ａ) 期中の株式売買金額 12,995,214千円
(ｂ) 期中の平均組入株式時価総額 22,328,534千円
(ｃ) 売買高比率 (ａ)／(ｂ) 0.58
（注１）(b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。
（注２）単位未満は切捨て。

■投資信託財産の構成
2026年１月21日現在

項 目 第 44 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
ジャパン・エクセレント・マザーファンド 10,446,119 99.5
コール・ローン等、その他 51,407 0.5
投資信託財産総額 10,497,526 100.0
（注）評価額の単位未満は切捨て。
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■収益分配金の計算過程（総額）
項 目 第 43 期 第 44 期

(ａ) 経費控除後の配当等収益 88,821,607円 13,500,363円
(ｂ) 経費控除後の有価証券売買等損益 1,164,424,137 1,284,215,790
(ｃ) 収益調整金 131,078,293 171,896,855
(ｄ) 分配準備積立金 0 780,818,219
(ｅ) 当期分配対象額(ａ＋ｂ＋ｃ＋ｄ) 1,384,324,037 2,250,431,227
(ｆ) 分配金 452,519,060 492,375,202
(ｇ) 翌期繰越分配対象額(ｅ－ｆ) 931,804,977 1,758,056,025
(ｈ) 受益権総口数 8,227,619,284口 8,206,253,380口

■資産、負債、元本および基準価額の状況
(2025年10月21日)、(2026年１月21日)現在

項 目 第 43 期 末 第 44 期 末
(Ａ) 資産 9,653,040,356円 10,497,526,681円

コール・ローン等 44,834,735 51,407,002
ジャパン・エクセレント・
マザーファンド(評価額) 9,605,065,621 10,446,119,679

未収入金 3,140,000 －
(Ｂ) 負債 493,616,095 533,217,276

未払収益分配金 452,519,060 492,375,202
未払解約金 4,228,671 1,457,803
未払信託報酬 36,741,712 39,122,756
その他未払費用 126,652 261,515

(Ｃ) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 9,159,424,261 9,964,309,405
元本 8,227,619,284 8,206,253,380
次期繰越損益金 931,804,977 1,758,056,025

(Ｄ) 受益権総口数 8,227,619,284口 8,206,253,380口
１万口当り基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,133円 12,142円

＊当作成期首における元本額は8,474,675,260円、当作成期間（第43期～第44
期）中における追加設定元本額は237,578,737円、同解約元本額は
506,000,617円です。
＊第44期末の計算口数当りの純資産額は12,142円です。

■損益の状況 第43期　自2025年７月23日　至2025年10月21日
第44期　自2025年10月22日　至2026年１月21日

項 目 第 43 期 第 44 期
(Ａ) 配当等収益 33,247円 46,524円

受取利息 33,247 46,524
(Ｂ) 有価証券売買損益 1,290,080,861 1,336,927,248

売買益 1,317,654,370 1,349,663,475
売買損 △     27,573,509 △     12,736,227

(Ｃ) 信託報酬等 △     36,868,364 △     39,257,619
(Ｄ) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 1,253,245,744 1,297,716,153
(Ｅ) 前期繰越損益金 － 780,818,219
(Ｆ) 追加信託差損益金 131,078,293 171,896,855

(配当等相当額) (　   127,020,348) (　   144,568,960)
(売買損益相当額) (　       4,057,945) (　     27,327,895)

(Ｇ) 合計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 1,384,324,037 2,250,431,227
(Ｈ) 収益分配金 △   452,519,060 △   492,375,202

次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 931,804,977 1,758,056,025
追加信託差損益金 131,078,293 171,896,855
(配当等相当額) (　   127,020,348) (　   144,568,960)
(売買損益相当額) (　       4,057,945) (　     27,327,895)
分配準備積立金 800,726,684 1,586,159,170

（注１）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おりま
す。

（注２）追加信託差損益金とは、追加信託金と元本との差額をいい、元本を下回る
場合は損失として、上回る場合は利益として処理されます。

（注３）収益分配金の計算過程は下記「収益分配金の計算過程（総額）」をご参照
ください。
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収 益 分 配 金 の お 知 ら せ
第 43 期 第 44 期

１ 万 口 当 り 分 配 金（税込み） 550円 600円
●＜分配金再投資コース＞をご利用の方の税引き分配金は、決算日現在の基準価額に基づいて自動的に再投資いたしました。

・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。
・分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または個別元本を上回る場合には、分配金の全額が普通分配金となります。
・分配落ち後の基準価額が個別元本を下回る場合には、下回る部分の額が元本払戻金（特別分配金）、残りの額が普通分配金で
す。
・元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時における個々の受益者の個別元本から当該元本払戻金（特別分配
金）を控除した額が、その後の個々の受益者の個別元本となります。
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大和アセットマネジメント株式会社
東京都千代田区丸の内一丁目９番１号
https://www.daiwa-am.co.jp/

ジャパン・エクセレント・マザーファンド

運用報告書　第24期（決算日　2026年１月21日）

（作成対象期間　2025年７月23日～2026年１月21日）

ジャパン・エクセレント・マザーファンドの運用状況をご報告申し上げます。

★当ファンドの仕組みは次の通りです。
運 用 方 針 信託財産の中長期的な成長をめざして運用を行ないます。
主 要 投 資 対 象 わが国の金融商品取引所上場株式（上場予定を含みます。）
株 式 組 入 制 限 無制限

https://www.daiwa-am.co.jp/
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年 月 日
基 準 価 額 ＴＯＰＩＸ（配当込み） 株 式

組 入
比 率

株 式
先 物
比 率騰落率 (ベンチマーク) 騰 落 率

円 ％ ％ ％ ％
(期首)2025年７月22日 39,486 － 4,945.51 － 94.9 －

７月末 40,768 3.2 5,132.22 3.8 97.2 －
８月末 42,923 8.7 5,363.98 8.5 97.3 －
９月末 44,283 12.1 5,523.68 11.7 96.5 －
10月末 47,903 21.3 5,865.99 18.6 97.4 －
11月末 48,933 23.9 5,949.55 20.3 97.5 －
12月末 49,381 25.1 6,010.98 21.5 97.6 －

(期末)2026年１月21日 52,437 32.8 6,329.66 28.0 91.1 －
（注１）騰落率は期首比。
（注２）指数値は、指数提供会社により過去に遡って修正される場合があります。

上記の指数は直近で知り得るデータを使用しております。
（注３）株式先物比率は買建比率－売建比率です。

■当作成期中の基準価額と市況等の推移
（円）

35,000

40,000

45,000

50,000

55,000

期　首
（2025.７.22）

期　末
（2026.１.21）

基準価額

◆前作成期末における「今後の運用方針」
　米国の関税政策が日本経済や世界経済に与える影響には引き続き注
意が必要です。一方で、2025年３月期決算企業の決算発表では、自
動車業界を除き、2025年度業績について大幅な減益を見込む企業は
それほど多くなく、全体としての減益幅は限定的とみられます。また、
自社株買いの発表件数や１件当たりの規模が顕著に増加するなど、企
業の株主還元姿勢がより積極化しており、こうした動きが株価を強力
に下支えすると考えられます。
　当ファンドの運用につきましては、米国の関税政策の影響を含めた
実体経済の不確実性が依然として高い状況にあることから、特定の相
場変動の影響を受けにくいポートフォリオを構築する方針です。銘柄
選択においては、中長期的な実力と株価とのかい離が大きい企業、
2025年度業績の見通しが堅調な企業、資本効率の改善や株主還元の
向上に取り組む企業などに注目してまいります。

◆ポートフォリオについて
　規律ある経営者に経営され、良質な事業を営む企業を主な対象とし
て、調査に基づき推定されるその企業の本来の価値に比して株価が割
安な状態にある銘柄を組み入れるという基本方針に沿って運用を行い
ました。
　株式等の組入比率は、おおむね高位で推移させました。
　業種別では、個別銘柄の業績動向や株価バリュエーション、物⾊動
向等を勘案してポートフォリオの運⽤を⾏った結果、輸送用機器、銀
行業、機械などのウエートを引き上げ、化学、情報・通信業、繊維製
品などのウエートを引き下げました。

◆ベンチマークとの差異について
　当作成期のベンチマークの騰落率は28.0％、当ファンドの基準価
額の騰落率は32.8％となりました。
　以下のコメントは、当ファンドの基準価額とベンチマークとの騰落
率の対比です。
〇主なプラス要因
・業種配分効果：非鉄金属のオーバーウエート、サービス業のアン

ダーウエート
・銘柄選択効果：キオクシアホールディングス、イビデン
〇主なマイナス要因
・業種配分効果：卸売業のアンダーウエート、繊維製品のオーバー

ウエート
・銘柄選択効果：花王、マツキヨココカラ＆カンパニー
＊ベンチマークはＴＯＰＩＸ（配当込み）です。

《今後の運用方針》
　米国の関税政策の影響による業績下振れリスクが後退し、来期業績へ
の期待が高まっています。日本企業の収益モメンタムは堅調で、ＴＯＰ
ＩＸの2026年度予想ＥＰＳ（１株当たり純利益）は引き上げられてお
り、バリュエーションの割高感は薄れつつあります。また、東京証券取
引所の要請などを背景に企業の資本効率向上への意識が高まり、株主還
元は過去最大規模で進展しています。さらに、高市政権による経済政策
も追い風となり、国内株は堅調な推移が見込まれます。
　国内外の経済指標や金融政策の動向を注視しつつ、特定の相場変動の
影響を受けにくいポートフォリオの構築を継続する方針です。銘柄選択
においては、中長期的な実力と株価とのかい離が大きい企業、資本効率
の改善や株主還元の向上に取り組む企業を中心に、選別を進めてまいり
ます。

《運用経過》
◆基準価額等の推移について
【基準価額・騰落率】
期首：39,486円　期末：52,437円　騰落率：32.8％

【基準価額の主な変動要因】
　わが国の株式に投資した結果、国内株式市況が上昇したことや、組
み入れていた住友電気工業やキオクシアホールディングスなどの株価
上昇がプラスに寄与し、基準価額は上昇しました。くわしくは「投資
環境について」および「ベンチマークとの差異について」をご参照く
ださい。

◆投資環境について
○国内株式市況
国内株式市況は上昇しました。
　国内株式市況は、当作成期首より、日米が通商交渉で合意したこ
とや、2025年４－６月期の企業業績が事前予想ほど悪化しなかっ
たことが好感され、続伸しました。９月以降は、活発なデータセン
ター投資やスマートフォンの販売好調などが好感されてＡＩ（人工
知能）・半導体関連株が上昇を主導したほか、10月には高市氏の
首相就任や自維連立政権成立への期待感などもあり、上昇傾向が継
続しました。その後も、日銀の利上げや日中関係の悪化などが懸念
される場面はありましたが、円安進行や良好な需給環境などが相場
を下支えし、史上最高値近辺で当作成期末を迎えました。
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■売買および取引の状況
(1) 株　式

（2025年７月23日から2026年１月21日まで）
買 付 売 付

株 数 金 額 株 数 金 額
千株 千円 千株 千円

国内 1,641 4,064,102 3,294.2 8,931,111(325.8) (             －)
（注１）金額は受渡し代金。
（注２）(　 )内は株式分割、合併等による増減分で、上段の数字には含まれており

ません。
（注３）金額の単位未満は切捨て。

■１万口当りの費用の明細
項 目 当 期

売買委託手数料 31円
（株式） （31）
（先物・オプション） （  0）
有価証券取引税 －
その他費用 －

合　　計 31
（注１）費用の項目および算出法については前掲しております項目の概要をご参照

ください。
（注２）項目ごとに円未満を四捨五入してあります。

■主要な売買銘柄
　株　式

（2025年７月23日から2026年１月21日まで）
当 期

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
富士電機 33 332,639 10,079 日立 180.8 769,934 4,258
ディスコ 6.3 325,027 51,591 東レ 397.9 382,760 961
レゾナック・ホールディング 47 290,353 6,177 太平洋セメント 97.1 365,889 3,768
ロート製薬 111.5 284,242 2,549 東京応化工業 60 349,487 5,824
本田技研 156.9 260,856 1,662 東京エレクトロン 12.7 320,532 25,238
栗田工業 45 256,064 5,690 小松製作所 59.7 301,444 5,049
野村ホールディングス 160 210,307 1,314 トヨタ自動車 99.2 294,808 2,971
日本Ｍ＆Ａセンターホールデ 260 196,881 757 花王 46.2 289,715 6,270
オークマ 50 185,094 3,701 三井Ｅ＆Ｓ 54.7 288,014 5,265
大同特殊鋼 140 184,140 1,315 デクセリアルズ 97.1 287,325 2,959
（注１）金額は受渡し代金。
（注２）金額の単位未満は切捨て。

(2) 先物取引の種類別取引状況
（2025年７月23日から2026年１月21日まで）

種 類 別 買 建 売 建
新規買付額 決 済 額 新規売付額 決 済 額

国
内

百万円 百万円 百万円 百万円
株式先物取引 1,233 1,221 － －

（注１）金額は受渡し代金。
（注２）単位未満は切捨て。
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■組入資産明細表
　国内株式
銘 柄 期 首 当 期 末

株 数 株 数 評 価 額
千株 千株 千円

鉱業（1.7％）
ＩＮＰＥＸ 97.1 115.7 368,504

建設業（4.9％）
大林組 159.6 141.9 512,259
積水ハウス 51.7 46.1 164,116
きんでん 68 54.2 409,210

食料品（－）
アサヒグループホールディン 80 － －

繊維製品（0.5％）
東レ 490.2 92.3 103,652

パルプ・紙（2.5％）
王子ホールディングス 621.2 603.7 549,608

化学（4.1％）
レゾナック・ホールディング － 43.4 346,375
信越化学 52.5 － －
東京応化工業 50 － －
日油 － 20.3 62,381
花王 126.2 80 494,800
デクセリアルズ 97.1 － －

医薬品（3.3％）
武田薬品 68 60.5 300,927
ロート製薬 － 101.5 267,452
第一三共 43.7 － －
サワイグループＨＤ 82.5 73.4 175,939

ゴム製品（－）
ＴＯＹＯ　ＴＩＲＥ 58.3 － －

ガラス・土石製品（－）
太平洋セメント 97.1 － －

鉄鋼（1.1％）
大同特殊鋼 － 129.1 253,552

非鉄金属（3.8％）
住友電工 140.8 125.1 836,919

金属製品（1.4％）
日本発条 126.7 115.2 310,003

機械（9.6％）
オークマ － 50 197,000
ディスコ － 5.9 345,563
小松製作所 87.4 27.7 153,264
栗田工業 － 41.6 298,688
ダイフク 53.4 47.6 263,228
三井Ｅ＆Ｓ 68 13.3 87,008
三菱重工業 203.9 166.7 799,326

電気機器（20.1％）
キオクシアホールディングス 33 25.9 427,350
イビデン 48.6 51.7 429,988
日立 199 18.2 94,294
富士電機 － 30.5 344,345
富士通 234.7 208.6 914,085
アンリツ 80 － －
ソニーグループ 320 252.4 934,132
アドバンテスト 18.5 16.6 361,382

銘 柄 期 首 当 期 末
株 数 株 数 評 価 額

千株 千株 千円
スタンレー電気 40 36 112,500
ファナック 49.5 80 523,280
村田製作所 87.1 105.1 346,830
東京エレクトロン 12.7 － －

輸送用機器（8.8％）
いすゞ自動車 － 50.8 130,098
トヨタ自動車 252.4 153.2 544,166
新明和工業 97.1 86.5 189,262
プレス工業 － 175.2 148,920
アイシン 145.6 161.2 465,626
本田技研 145.1 225.9 363,134
愛三工業 － 55.4 125,481

精密機器（1.4％）
ＨＯＹＡ 13.6 12.6 313,929

その他製品（1.2％）
フジシールインターナショナル 53.4 － －
任天堂 14.6 25.4 258,572

電気・ガス業（1.7％）
中部電力 110 78.4 175,968
九州電力 123.3 109.7 192,797

陸運業（1.8％）
セイノーホールディングス 75 － －
九州旅客鉄道 114.3 101.6 409,346

空運業（－）
日本航空 63.1 － －

情報・通信業（5.2％）
野村総合研究所 49.9 44.4 262,714
ＪＭＤＣ 48.6 59.9 222,229
スカパーＪＳＡＴＨＤ 155.3 － －
ＫＤＤＩ 145.6 129.5 345,700
東宝 19.5 17.5 140,612
カプコン 55.4 － －
コナミグループ 8.8 9.3 193,021

卸売業（3.9％）
豊田通商 58.3 52 301,704
三井物産 116.5 111.6 568,044

小売業（4.4％）
マツキヨココカラ＆カンパニー 107 81.2 207,872
三越伊勢丹ＨＤ － 36.3 97,084
ネクステージ 97.1 86.5 292,802
セブン＆アイ・ＨＬＤＧＳ 60 － －
良品計画 18 33.1 103,735
しまむら 30 26.8 286,626

銀行業（12.6％）
いよぎんホールディンク 106.8 95 259,872
しずおかフィナンシャルク 115 103.7 258,213
横浜フィナンシャルグルーフ 155.3 138 189,888
三菱ＵＦＪフィナンシャルＧ 485.3 449.7 1,273,325
三井住友フィナンシャルＧ 167 152.7 823,816

証券、商品先物取引業（1.6％）
ジャフコ　グループ 63.1 56.2 137,212

銘 柄 期 首 当 期 末
株 数 株 数 評 価 額

千株 千株 千円
野村ホールディングス － 160 223,920

保険業（1.0％）
東京海上ＨＤ 48.6 36.9 214,721

不動産業（3.2％）
三菱地所 155.3 138 540,960
カチタス 50 54.2 173,169

サービス業（0.3％）
日本Ｍ＆Ａセンターホールデ － 100 72,110
サイバーエージェント 145.6 － －

千株 千株 千円

合 計 株数、金額 7,716 6,388.6 22,294,624
銘柄数<比率> 69銘柄 67銘柄 <91.1％>

（注１）銘柄欄の(　 )内は国内株式の評価総額に対する各
業種の比率。

（注２）合計欄の<　>内は、純資産総額に対する評価額
の比率。

（注３）評価額の単位未満は切捨て。
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■投資信託財産の構成
2026年１月21日現在

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
株式 22,294,624 91.0
コール・ローン等、その他 2,193,766 9.0
投資信託財産総額 24,488,391 100.0
（注）評価額の単位未満は切捨て。

■損益の状況
当期　自2025年７月23日　至2026年１月21日

項 目 当 期
(Ａ) 配当等収益 257,206,689円

受取配当金 255,888,300
受取利息 1,318,274
その他収益金 115

(Ｂ) 有価証券売買損益 6,281,614,565
売買益 6,900,250,335
売買損 △     618,635,770

(Ｃ) 先物取引等損益 △       12,182,400
取引損 △       12,182,400

(Ｄ) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 6,526,638,854
(Ｅ) 前期繰越損益金 16,435,723,850
(Ｆ) 解約差損益金 △  3,390,896,136
(Ｇ) 追加信託差損益金 226,975,277
(Ｈ) 合計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 19,798,441,845

次期繰越損益金(Ｈ) 19,798,441,845
（注１）解約差損益金とは、一部解約時の解約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。
（注２）追加信託差損益金とは、追加信託金と元本との差額をいい、元本を下回る

場合は損失として、上回る場合は利益として処理されます。

■資産、負債、元本および基準価額の状況
2026年１月21日現在

項 目 当 期 末
(Ａ) 資産 24,488,391,544円

コール・ローン等 820,501,486
株式(評価額) 22,294,624,830
未収入金 1,272,162,401
未収配当金 27,704,600
差入委託証拠金 73,398,227

(Ｂ) 負債 24,552,400
未払金 12,182,400
未払解約金 12,370,000

(Ｃ) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 24,463,839,144
元本 4,665,397,299
次期繰越損益金 19,798,441,845

(Ｄ) 受益権総口数 4,665,397,299口
１万口当り基準価額(Ｃ／Ｄ) 52,437円

＊期首における元本額は5,574,124,958円、当作成期間中における追加設定元本
額は60,271,723円、同解約元本額は968,999,382円です。
＊当期末における当マザーファンドを投資対象とする投資信託の元本額：
ダイワ日本株バリュー・業績モメンタム・ファンド（適格機関投資家専用） 214,912,864円
ジャパン・エクセレント 2,395,705,588円
日本株発掘ファンド 1,992,127,635円
ダイワ・エクセレント・βヘッジ（適格機関投資家専用） 38,847,085円
ダイワ日本株Ｑ＆Ｑミックス・ニュートラル（適格機関投資家専用） 23,804,127円
＊当期末の計算口数当りの純資産額は52,437円です。

配当込みＴＯＰＩＸ（本書類における「ＴＯＰＩＸ（配当込み）」をいう。）の指数値及び同指数に係る標章又は商標は、株式会
社ＪＰＸ総研又は株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」という。）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・ノウハウ及び同指数に係る標章又は商標に関するすべての権利はＪＰＸが有する。ＪＰＸ
は、同指数の指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負わない。当ファンドは、ＪＰＸにより提供、保証又は
販売されるものではなく、当ファンドの設定、販売及び販売促進活動に起因するいかなる損害に対してもＪＰＸは責任を負わな
い。
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