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受益者のみなさまへ 
平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上

げます。 
さて、お手持ちの「あおぞら・日本株式フォー

カス戦略ファンド “愛称 しゅういつ”」は、
去る３月10日に第20期の決算を行いましたの
で、法令に基づいて運用状況をまとめてご報告
申し上げます。 
今後とも引き続きお引き立て賜りますよう

お願い申し上げます。 

 

■本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 原則として無期限 

運 用 方 針 
主として、厳選したわが国の株式に集中投資を
行うことで、長期的な信託財産の成長を図るこ
とを目的として運用を行います。 

主要投資 
対 象 

ベ ビ ー
ファンド 

あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファン
ド受益証券を主要投資対象とします。なお、株
式等に直接投資する場合があります。 

マ ザ ー
ファンド 

わが国の金融証券取引所に上場（これに準ずる
ものを含みます。）している株式を主要投資対象
とします。 

運用方法 

ベ ビ ー
ファンド 

①マザーファンド受益証券への投資を通じて、
ファンダメンタル・ボトムアップ・リサーチ
により厳選したわが国の株式に集中投資を行
います。 

②マザーファンド受益証券の組入比率は原則と
して高位を保ちます。 

③株式以外の資産（マザーファンド受益証券と
通じて投資する場合は、当該マザーファンド
の信託財産に属する株式以外の資産のうち、
この投資信託の信託財産に属するとみなした
部分を含みます。）への投資は、原則として信
託財産総額の50％以下とします。 

マ ザ ー
ファンド 

①ファンダメンタル・ボトムアップ・リサーチ
により厳選したわが国の株式に集中投資を行
います。 

②株式の組入比率は原則として高位を保ちます。 
③運用の指図に関する権限をアリアンツ・グ

ローバル・インベスターズ・ジャパン株式会
社に委託します。 

④株式以外の資産への投資は、原則として信託
財産総額の50％以下とします。 

分 配 方 針 

分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含
めた利子・配当等収益および売買益（評価益を
含みます。）等の全額とし、収益分配金額は、委
託会社が基準価額水準、市場動向等を勘案して
決定します。ただし、分配対象額が少額等の場
合は分配を行わない場合があります。 
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決算日 

第20期 2025年３月10日 
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あおぞら・日本株式フォーカス戦略ファンド 愛称しゅういつ 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 JPX日経インデックス400 

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 

(参考指標) 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ 百万円 

16期(2023年３月10日) 13,432 100 △ 0.2 18,306.09 2.4 95.7 1,343 

17期(2023年９月11日) 15,850 100 18.7 21,302.13 16.4 94.9 1,431 

18期(2024年３月11日) 17,500 100 11.0 24,112.48 13.2 95.2 1,521 

19期(2024年９月10日) 17,971 100 3.3 23,577.21 △ 2.2 95.8 1,618 

20期(2025年３月10日) 18,870 100 5.6 24,422.43 3.6 96.7 1,503 
 

（注１） 基準価額の騰落率は分配金込み。 

（注２） 本ファンドは親投資信託を組み入れますので、株式組入比率は実質組入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 J P X 日 経 イ ン デ ッ ク ス 4 0 0 株   式 

組 入 比 率  騰 落 率 ( 参 考 指 標 ) 騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ 

2024年９月10日 17,971 － 23,577.21 － 95.8 

９月末 18,771 4.5 24,195.89 2.6 96.4 

10月末 19,139 6.5 24,589.41 4.3 97.6 

11月末 19,388 7.9 24,380.26 3.4 96.1 

12月末 19,879 10.6 25,189.83 6.8 98.7 

2025年１月末 19,379 7.8 25,219.34 7.0 96.6 

２月末 18,898 5.2 24,265.27 2.9 97.4 

(期  末)      

2025年３月10日 18,970 5.6 24,422.43 3.6 96.7 
 

（注１） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

（注２） 本ファンドは親投資信託を組み入れますので、株式組入比率は実質組入比率を記載しています。 

 
＜参考指標について＞ 

○JPX日経インデックス400 

・「JPX日経インデックス400」は、株式会社ＪＰＸ総研（以下、「ＪＰＸ総研」という。）と株式会社日本経済新聞社（以下、「日経」という。）

とによって独自に開発された手法によって、算出される著作物であり、ＪＰＸ総研と日経は、「JPX日経インデックス400」自体及び「JPX日

経インデックス400」を算定する手法に対して、著作権その他一切の知的財産権を有している。 

・「JPX日経インデックス400」を示す標章に関する商標権その他の知的財産権は、すべてＪＰＸ総研、株式会社日本取引所グループ及び日

経に帰属している。 

・ＪＰＸ総研と日経は、「JPX日経インデックス400」を継続的に公表する義務を負うものではなく、公表の誤謬、遅延又は中断に関して、責

任を負わない。 

・ＪＰＸ総研と日経は、「JPX日経インデックス400」の計算方法など、その内容を変える権利及び公表を停止する権利を有している。 
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○運用経過 （2024年９月11日～2025年３月10日) 

期中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注１） 分配金再投資基準価額は、収益分配金（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。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注３） 分配金再投資基準価額は、期首（2024年９月10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４） 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。 

 

基準価額の主な変動要因 
本ファンドの基準価額は、当期末において18,870円となり、当期のリターンは5.6％（信託報酬控除後、分

配金再投資ベース）の上昇となりました。 

パフォーマンスへのプラス寄与が大きかった個別銘柄は、アドバンテスト（電気機器）、ダイフク（機械）、

日立製作所（電気機器）でした。一方、マイナス寄与が大きかった銘柄は、第一三共（医薬品）、信越化学工

業（化学）でした。 
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投資環境 
当期の国内株式市場は、期初の下落局面からは回復しましたが、その後は変動を伴いながらも、おおむね横

ばいの展開となりました。2024年10月の衆議院議員選挙において、石破新総裁の与党連立政権は過半数を割り

込み、少数与党となった一方、11月の米大統領選挙ではトランプ前大統領が圧勝すると同時に、上下院ともに

共和党が多数派となるトリプルレッドが達成されました。トランプ米大統領が掲げる政策の実現性が高まっ

たとの受け止めから、関税強化への警戒と減税政策や規制緩和への期待が交錯し、株式市場は乱高下しまし

た。また、12月には、中国共産党が2025年も積極財政政策を実施するとの思惑から、株価が上昇しました。2025

年１月には、トランプ米大統領就任に伴う関税政策への懸念や、日銀による早期追加利上げ観測に加え、中国

の生成AI（人工知能）「ディープシーク・ショック」によるテクノロジー株を中心とした利益確定売りに押さ

れ、株式市場は調整しました。 

こうした中、利上げの恩恵を受ける銀行業、関税の影響が軽微と見られるゲーム関連を中心にその他製品が

アウトパフォーム（参考指標を相対的に上回ること）しました。一方、米政権による薬価政策への懸念が台頭

した医薬品や、利益確定に押された電気・ガス業がアンダーパフォーム（参考指標を相対的に下回ること）し

ました。 

その結果、本ファンドの参考指標であるJPX日経インデックス400は、当期間において3.6％の上昇となりま

した。 

 

本ファンドのポートフォリオ 
＜本ファンド＞ 

運用方針に従い、「あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド」受益証券を主要投資対象として運用

を行いました。当期における本ファンドのリターンは5.6％の上昇となり、参考指標であるJPX日経インデック

ス400を上回りました。 

 

＜マザーファンド＞ 

マザーファンドでは、長期的な企業収益の成長性や株主還元に対する姿勢に着目し、本源的価値に比べて割

安であると判断される約15～18銘柄程度の株式を厳選して投資を行ってきましたが、特に銘柄選択が参考指

標対比での相対パフォーマンスにプラスに影響しました。パフォーマンスへのプラス寄与が大きかった銘柄

は、アドバンテスト、ダイフク、日立製作所でした。一方、マイナス寄与が大きかった銘柄は第一三共、信越

化学工業でした。 

 

アドバンテストは、生成AI向け半導体の先端パッケージの検査装置の需要拡大期待から、株価が上昇しまし

た。ダイフクは、人手不足を背景に同社の搬送装置需要が拡大する中、市場予想を上回る受注が好感され、株

価が上昇しました。日立製作所は、市場予想を上回る良好な業績が続いたことから、株価が上昇しました。 

 

一方、第一三共は、抗体薬物複合体（ADC）プラットフォームをベースとした新たながん治療薬の承認が遅

れる懸念から、株価が軟調に推移しました。信越化学工業は、半導体業界向けシリコンウエハーが在庫調整に

よって減速し、株価が低迷しました。 
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本ファンドのベンチマークとの差異 
本ファンドは運用の目標となるベンチマークを

設けておりません。右記のグラフは、本ファンドの

基準価額と参考指標の騰落率の対比です。 

当期の本ファンドの騰落率は5.6％となり、参考

指標の騰落率である3.6％を上回りました。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

分配金 
本ファンドの収益分配方針に従い、第20期の分配金（１万口当たり、税引前）は以下の通りといたしました。

留保益の運用については、委託会社の判断に基づき、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20期 

2024年９月11日～ 
2025年３月10日 

当期分配金 100  

(対基準価額比率) 0.527％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 100  

翌期繰越分配対象額 8,869  
 

（注１） 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）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注２） 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。 

 
  

当期の基準価額と参考指標の対比（騰落率） 
 

  
（注１） 基準価額の騰落率は収益分配金（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す。 

（注２） 参考指標は、JPX日経インデックス400です。 
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今後の運用方針 
＜本ファンド＞ 

今後も当初の運用方針に従い、「あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド」受益証券を主要投資対

象として運用を行います。 

 

＜マザーファンド＞ 

日本企業の業績は全体として予想を上回る推移が確認されています。しかしながら、市場参加者は、トラン

プ米大統領の関税政策や対中半導体輸出規制強化への懸念をより重視しており、株式市場は大きな変動幅を

もって推移しています。追加関税の日本企業への影響は相対的に軽微であること、またガバナンス（企業統治）

改革は継続的に推し進められていることから、日本株式市場の優位なパフォーマンスを想定しています。 

現在の日本の株式市場は大きな転換点にあると認識しています。１点目は、インフレへの移行です。現金の

保有（企業であれば内部留保）はデフレ下では合理的といえましたが、インフレ下では確実に損失をもたらす

投資に一変してしまうため、インフレへの対応策が投資需要を喚起するものと考えます。２点目は、賃金上昇

期待と生産性の改善です。長引く人手不足のため、賃金を上げないと優秀な人材を採用できない状況にありま

す。労働者の賃金上昇期待が高まれば、個人消費の回復が期待できる一方で、企業から見ると人件費の上昇と

なるため、業務効率化のためのDX（デジタルトランスフォーメーション）投資が急務となり、社会全体の効率

化へとつながるものと考えます。３点目は、企業の資本コストの認識です。東京証券取引所のガバナンス改革

だけでなく、機関投資家とのエンゲージメント（対話）を通して資本コストを上回る収益率を達成することが、

企業価値上昇において必須であるとの認識が広がっています。 

こうした経営によるボトムアップの構造改革期待を背景に、日本株が自律的なパフォーマンスを見せ、息の

長い右肩上がりの市場を形成していくことを期待しています。構造改革・企業文化の変化を、短期業績と中長

期の経営施策に落とし込むことのできる企業がけん引役になると考えています。ガバナンス改革を断行する

企業の実践力が問われていくと考えられるため、マネジメントとの対話力と個別企業の調査力がより重要性

を増すと考えます。 
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○１万口当たりの費用明細 (2024年９月11日～2025年３月10日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 161  0.837  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (105)  (0.545)     委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 52)  (0.273)     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、購入後の情報 
   提供等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） (  4)  (0.019)     運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 10   0.051   (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 ） ( 10)  (0.051)   

（c） そ の 他 費 用 12   0.061   (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 ） (  4)  (0.022)     監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ そ の 他 ） (  7)  (0.039)     目論見書等の法定書類の作成・印刷・届出および交付に係る費用ならびに 
   ファンドの計理業務およびこれらに付随する業務に係る費用 

 合 計 183   0.949    

期中の平均基準価額は、19,242円です。  

 
（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、簡便法により算出した結果

です。 

（注２） 各項目毎に円未満は四捨五入してあります。 

（注３） 「比率」欄は「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

目ごとに小数点第３位未満は四捨五入しており、合計が一致しない場合があります。 

（注４） 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、本ファンドに対応するもの

を含みます。 
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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1.81％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９月11日～2025年３月10日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド 26,174 72,066 104,843 298,558 

 
（注） 単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2024年９月11日～2025年３月10日) 

 

項 目 
当 期 

あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 1,399,357千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 2,286,914千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.61   
 
（注） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均です。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2024年９月11日～2025年３月10日) 

 

 当期中における利害関係人との取引はありません。 
 

 

 当期中における売買委託手数料の支払いはありません。 

 
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。 

 

○第二種金融商品取引業を兼業している委託会社の自己取引状況 (2024年９月11日～2025年３月10日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○委託会社による自社が設定する投資信託の受益証券の自己取引状況 (2024年９月11日～2025年３月10日) 

 

 該当事項はございません。 

 
  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

利害関係人との取引状況 
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○組入資産の明細 (2025年３月10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 

あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド 615,156 536,487 1,503,773 
 
（注） 単位未満は切り捨て。 
 
 

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。 
 

○投資信託財産の構成 (2025年３月10日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド 1,503,773 98.4 

コール・ローン等、その他 24,653 1.6 

投資信託財産総額 1,528,426 100.0 
 
（注） 評価額の単位未満は切り捨て。 

 

  

親投資信託残高 
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○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年３月10日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 1,528,426,143   

 あおぞら・日本株式集中投資戦略マザーファンド(評価額) 1,503,773,061   

 未収入金 24,653,082   

(B) 負債 24,653,082   

 未払収益分配金 7,969,288   

 未払解約金 1,889,046   

 未払信託報酬 13,799,680   

 その他未払費用 995,068   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 1,503,773,061   

 元本 796,928,800   

 次期繰越損益金 706,844,261   

(D) 受益権総口数 796,928,800口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 18,870円 
 

（注１） 期首元本額900,873,248円、期中追加設定元本額38,436,962

円、期中一部解約元本額142,381,410円。 

（注２） １口当たり純資産額は、1.8870円です。 

 

※本運用報告書作成時点において、本計算期間に係るファンド監査

は終了しておりません。 
 

○損益の状況 (2024年９月11日～2025年３月10日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 有価証券売買損益 91,600,323   

 売買益 111,956,273   

 売買損 △ 20,355,950   

(B) 信託報酬等 △ 14,794,748   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) 76,805,575   

(D) 前期繰越損益金 418,573,830   

(E) 追加信託差損益金 219,434,144   

 (配当等相当額) (  213,794,328)  

 (売買損益相当額) (    5,639,816)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) 714,813,549   

(G) 収益分配金 △  7,969,288   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) 706,844,261   

 追加信託差損益金 211,464,856   

 (配当等相当額) (  211,464,856)  

 分配準備積立金 495,379,405   
 

（注１） 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２） 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３） 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４） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（13,154,605

円）、費用控除後の有価証券等損益額（63,650,970円）、信託約

款に規定する収益調整金（219,434,144円）および分配準備積

立金（418,573,830円）より分配対象収益は714,813,549円

（10,000口当たり8,969円）であり、うち7,969,288円（10,000

口当たり100円）を分配金額としております。 

（注５） 親投資信託の信託財産の運用の指図に係る権限の全部又は

一部を委託するために要した費用のうち、2024年９月11日～

2025年３月10日の期間に本ファンドが負担した費用は、

4,495,023円です。 
 

 

○分配金のお知らせ  

 第20期 

１万口当たり分配金（税込み） 100円 
 

（注１） 分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合 

分配金は全額普通分配金となります。 

（注２） 分配前の基準価額が個別元本を上回り、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合 

分配金は個別元本を上回る部分が普通分配金、下回る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 

（注３） 分配前の基準価額が個別元本と同額または下回る場合 

分配金は全額元本払戻金（特別分配金）となります。 
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○お知らせ 

■ファンドから支弁する信託事務の諸費用等のうち、ファンドの計理業務に係る費用を対象外とするため、信

託約款に所要の変更を行いました。 

（信託約款変更適用日：2024年12月11日） 

 

■2024年11月５日以降、原則として、購入・換金の申込みに係る、販売会社所定の事務手続きが午後３時30分

までに完了したものを当日の申込受付分とします。なお、販売会社によっては対応が異なる場合があります

ので、詳細は販売会社にご確認ください。 

 

■参考指標の変更について 

本ファンドの参考指標について、より一層分かりやすい情報提供を行うため、運用実態により近い「配当込

み」の指数に変更することといたします。 

変更前：JPX日経インデックス400 

変更後：JPX日経インデックス400（配当込み） 

（変更予定日：2025年６月11日） 
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