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第13期 

運 用 報 告 書 (全 体 版 ) 

 

日本バリュースターオープン 
（愛称 経営進化論） 

 

【2018年11月27日決算】 

 

受益者の皆様へ 

平素は格別のご愛顧を賜り厚くお礼申し上げます。

皆様の「日本バリュースターオープン（愛称 経営

進化論）」は、2018年11月27日に第13期決算を迎えま

したので、期中の運用状況ならびに決算のご報告を申

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 2005年11月29日から、原則として無期限です。 

運 用 方 針 

日本バリュースター マザーファンド（以

下、「マザーファンド」といいます。）の受益

証券への投資を通じて、主として、わが国の

金融商品取引所上場株式へ投資し、投資信

託財産の成長を図ることを目標に積極的な

運用を行います。 

株式への投資にあたっては、日本の新たな

時代の成長を支える主要企業を中心に、企

業価値の向上を図り、進化していく企業の

株式に投資します。 

銘柄の選定にあたっては、企業の変化に着

目し、ファンドマネージャーおよびアナリ

ストによる個別企業の調査を行い、定性分

析・定量分析などにより、投資価値が高いと

判断される銘柄を選定します。 

主 要 投 資 

対 象 

当ファンド 
マザーファンドの受益証券

を主要投資対象とします。 

日本バリュースター 

マ ザ ー フ ァ ン ド 

わが国の金融商品取引所上

場株式を主要投資対象とし

ます。 

投 資 制 限 

当ファンド 

マザーファンド受益証券へ

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。 

日本バリュースター 

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は行い

ません。 

分 配 方 針 

毎年11月27日（休業日の場合は翌営業日）に

決算を行い、原則として、以下の方針に基づ

き、収益分配を行います。 

分配対象収益の範囲は、繰越分を含めた経

費控除後の配当等収益と売買益（評価益を

含みます。）等の全額とします。繰越分を含

めた経費控除後の配当等収益には、マザー

ファンドの配当等収益のうち、投資信託財

産に帰属すべき配当等収益を含むものとし

ます。 

分配金額は、委託会社が分配可能額、基準価

額水準等を勘案のうえ決定します。 

分配可能額が少額の場合や基準価額水準に

よっては、収益分配を行わないことがあり

ます。 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ） 日経平均株価（225種） 

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 

（参考指数） 
期 中 
騰 落 率 

（参考指数） 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ポイント ％ 円 ％ ％ ％ 百万円 

９期(2014年11月27日) 8,570 0 11.8 1,391.90 11.6 17,248.50 11.6 96.3 － 3,002 

10期(2015年11月27日) 8,900 0 3.9 1,594.45 14.6 19,883.94 15.3 93.8 － 2,453 

11期(2016年11月28日) 8,163 0 △ 8.3 1,469.58 △ 7.8 18,356.89 △ 7.7 94.7 － 2,017 

12期(2017年11月27日) 10,270 100 27.0 1,776.73 20.9 22,495.99 22.5 93.8 － 2,160 

13期(2018年11月27日) 9,718 0 △ 5.4 1,644.16 △ 7.5 21,952.40 △ 2.4 91.0 － 1,799 
 

（注） 基準価額および分配金（税引前）は１万口当たり、基準価額の騰落率は分配金（税引前）込み。 

（注） 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）、日経平均株価（225種）は当ファンドの参考指数であり、ベンチマークではありません。 

（注） 当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、株式組入比率は実質比率を記載しております。 

（注） 株式先物比率＝買建比率－売建比率。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ） 日経平均株価（225種） 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率  騰 落 率 （参考指数） 騰 落 率 （参考指数） 騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ポイント ％ 円 ％ ％ ％ 

2017年11月27日 10,270 － 1,776.73 － 22,495.99 － 93.8 － 

11月末 10,187 △0.8 1,792.08 0.9 22,724.96 1.0 94.5 － 

12月末 10,355 0.8 1,817.56 2.3 22,764.94 1.2 95.2 － 

2018年１月末 10,868 5.8 1,836.71 3.4 23,098.29 2.7 95.2 － 

２月末 10,607 3.3 1,768.24 △0.5 22,068.24 △1.9 91.0 － 

３月末 10,557 2.8 1,716.30 △3.4 21,454.30 △4.6 88.9 － 

４月末 10,540 2.6 1,777.23 0.0 22,467.87 △0.1 92.7 － 

５月末 10,794 5.1 1,747.45 △1.6 22,201.82 △1.3 94.1 － 

６月末 10,612 3.3 1,730.89 △2.6 22,304.51 △0.9 94.3 － 

７月末 10,572 2.9 1,753.29 △1.3 22,553.72 0.3 94.0 － 

８月末 10,604 3.3 1,735.35 △2.3 22,865.15 1.6 92.7 － 

９月末 11,021 7.3 1,817.25 2.3 24,120.04 7.2 94.9 － 

10月末 9,816 △4.4 1,646.12 △7.4 21,920.46 △2.6 94.3 － 

(期  末)         

2018年11月27日 9,718 △5.4 1,644.16 △7.5 21,952.40 △2.4 91.0 － 
 

（注） 騰落率は期首比。 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

  

  

  

  
（注） 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） 参考指数は、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）および日経平均株価（225種）です。 

（注） 分配金再投資基準価額および参考指数は、期首（2017年11月27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。 

 

○基準価額の主な変動要因 
当ファンドの主な投資対象である「日本バリュースター マザーファンド（以下、マザーファンドといいます。）」

における主なプラス要因およびマイナス要因は以下の通りです。 

 

（主なプラス要因） 

・業種配分では、不動産業、食料品、医薬品などが基準価額にプラスに寄与しました。 

・個別銘柄では、資生堂、ティーケーピー、ユーザベースなどが基準価額にプラスに寄与しました。 

 

（主なマイナス要因） 

・業種配分では、電気機器、機械、サービス業などが基準価額にマイナスに影響しました。 

・個別銘柄では、任天堂、ＳＭＣ、安川電機などが基準価額にマイナスに影響しました。 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

  
国内株式市場は、期首から2018年１月下旬にかけては、世界的な景気拡大や良好な国内企業業績、米国の法人税

減税施行などが好感され、上昇しました。しかし、米国の利上げペースの加速懸念や通商政策に対する不透明感など

を背景に、３月下旬にかけて下落しました。その後は、米中貿易摩擦への警戒や国内企業の業績拡大に対する期待な

どが交錯し、一進一退の展開となりました。期末にかけては、米中貿易摩擦の激化を背景とした世界的な景気減速や

先行きの企業業績への警戒感の高まりなどを受けて、投資家のリスク回避姿勢が強まり、国内株式市場は大幅に下

落しました。 

 

  
当ファンドの運用は、マザーファンドを通じて行いました。マザーファンドの運用につきましては、日本の新た

な時代の成長を支える主要企業を中心に、企業価値の向上を図り、進化していく企業の株式に投資を行っています。

当期は、トイホビー事業の収益性改善が続くと期待されたバンダイナムコホールディングスや、コンビニエンスス

トア事業の中期的な利益成長性に着目してセブン＆アイ・ホールディングスなどを買い付けました。一方、北米事業

の立て直しに想定以上の時間を要すると判断したアマノや、制御機器事業の収益性悪化が懸念されたオムロンなど

を全株売却しました。 

 

  
当ファンドは特定のベンチマークを設けておりません

が、当ファンドの基準価額の騰落率は、参考指数としてい

る東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）の騰落率を上回った一方、

日経平均株価（225種）の騰落率を下回りました。詳細に

つきましては前掲の「基準価額の主な変動要因」をご参照

ください。 

 

 

 

  

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金（税引前）込みです。 

（注） 参考指数は、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）、日経平均株価（225

種）です。 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

  
当ファンドは毎年11月27日（休業日の場合は翌営業日）に決算を行います。繰越分を含めた経費控除後の配当等

収益と売買益（評価益を含みます。）等の全額を分配対象収益として、分配可能額、基準価額水準等を勘案のうえ分

配金額を決定します。 

当期の分配につきましては、基準価額水準等を考慮し、見送らせていただきました。なお、収益分配に充てなかっ

た留保益につきましては、運用の基本方針と同一の運用を行ってまいります。 

 

 （単位：円、１万口当たり・税引前） 

項 目 
第13期 

2017年11月28日～ 
2018年11月27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 2,444  
 

（注） 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） 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。 

 

  
国内株式市場は、下値を固めた後、緩やかな経済成長や中長期的な企業業績の拡大見通しを背景に上昇基調に回

帰すると予想します。米中貿易摩擦の激化を背景とする世界景気の減速懸念や、地政学リスクの高まりなどをきっ

かけとした世界的な株安により、懸念材料は相応に織り込まれたと考えられます。 

また、国際比較でみた日本株のバリュエーションに割安感があると考えられることから、一段の相場下落リスク

は限定的と予想されます。 

当ファンドの運用につきましては、マザーファンドを通じて、当ファンドの特徴である「企業の変化」に着目した

銘柄の選定を継続しながら、市場環境の変化に留意して組入銘柄の入替えやウェイトの変更を行います。また、個別

銘柄の調査を行い、定性分析・定量分析などにより、投資価値が高いと判断される銘柄を選別することを通じてパ

フォーマンスの向上を図ってまいります。 

 
※文中の投資行動は、個別銘柄の売買等いかなる投資行動も推奨するものではありません。 

  



品 名：90009_551871_013_04_日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論）_749154.docx 

日 時：2019/1/11 16:05:00 

ページ：5 

 

― 5 ― 

日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

○１万口当たりの費用明細 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 171  1.620  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 80)  (0.756)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 80)  (0.756)  交付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 ） ( 11)  (0.108)  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 24   0.232   (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 ） ( 24)  (0.232)   

（c） そ の 他 費 用 1   0.011   (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 ） (  1)  (0.011)  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 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.001)  その他は、金銭信託支払手数料 

 合 計 196   1.863    

期中の平均基準価額は、10,544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） 各金額において基準価額は円未満切捨て、その他は各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） 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

小数第３位未満は四捨五入してあります。 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

○売買及び取引の状況 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

○売買及び取引の状況とは、ファンドが購入・売却した有価証券の数量および金額です。 
 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
日本バリュースター マザーファンド 39,833 50,000 244,176 313,000 

 
（注） 単位未満は切捨て。 

 

○株式売買比率 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

 

項 目 
当 期 

日本バリュースター マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 3,068,883千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 1,964,692千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.56   
 

（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 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

 

＜日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論）＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜日本バリュースター マザーファンド＞ 

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 1,381 329 23.8 1,686 674 40.0 

平均保有割合 100.0%       
 
※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。 

 

  

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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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 4,870千円 
うち利害関係人への支払額（B） 1,626千円 

（B）／（A） 33.4％   
 

（注） 売買委託手数料総額は、当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、当ファンドに対応するものです。 
 
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、当ファンドに係る利害関係人とは岡三証
券です。 

 

○組入資産の明細 (2018年11月27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 

日本バリュースター マザーファンド 1,697,333 1,492,990 1,754,712 
 

（注） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2018年11月27日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

日本バリュースター マザーファンド 1,754,712 96.5 

コール・ローン等、その他 63,008 3.5 

投資信託財産総額 1,817,720 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 

 

 

親投資信託残高 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2018年11月27日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 1,817,720,161   

 コール・ローン等 63,007,858   

 日本バリュースター マザーファンド(評価額) 1,754,712,303   

(B) 負債 17,724,449   

 未払解約金 1,248,130   

 未払信託報酬 16,366,811   

 未払利息 130   

 その他未払費用 109,378   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 1,799,995,712   

 元本 1,852,278,626   

 次期繰越損益金 △   52,282,914   

(D) 受益権総口数 1,852,278,626口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,718円 

 
（注） 純資産総額が元本総額を下回っており、その差額は52,282,914

円です。 

（注） 計算期間末における１口当たりの純資産額は、0.9718円です。

（注） 当ファンドの期首元本額は2,103,206,636円、期中追加設定元本

額は29,999,307円、期中一部解約元本額は280,927,317円です。
 

○損益の状況 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △     34,641   

 受取利息 233   

 支払利息 △     34,874   

(B) 有価証券売買損益 △ 68,384,764   

 売買益 14,790,806   

 売買損 △ 83,175,570   

(C) 信託報酬等 △ 33,960,650   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △102,380,055   

(E) 前期繰越損益金 424,175,259   

(F) 追加信託差損益金 △374,078,118   

 (配当等相当額) (   28,613,238)  

 (売買損益相当額) (△402,691,356)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △ 52,282,914   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △ 52,282,914   

 追加信託差損益金 △374,078,118   

 (配当等相当額) (   28,623,463)  

 (売買損益相当額) (△402,701,581)  

 分配準備積立金 424,175,259   

 繰越損益金 △102,380,055   
 

（注） 損益の状況の中で(B)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） 損益の状況の中で(C)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） 損益の状況の中で(F)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 

決算期 第13期 

(a) 配当等収益(費用控除後) 0円 

(b) 有価証券等損益額(費用控除後、繰越欠損金補填後) 0円 

(c) 信託約款に規定する収益調整金 28,623,463円 

(d) 信託約款に規定する分配準備積立金 424,175,259円 

 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 452,798,722円 

 分配対象収益(１万口当たり) 2,444円 

 分配金額 0円 

 分配金額(１万口当たり) 0円 

 

<お知らせ> 
該当事項はございません。 
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日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 

用語解説 
○資産、負債、元本及び基準価額の状況は、期末における資産、負債、元本及び基準価額の計算過程を表しています。
主な項目の説明は次の通りです。 

項 目 説 明 

資産 ファンドが保有する財産の合計です。 
コール・ローン等 金融機関向けの安全性の高い短期貸付運用などの残高です。 
各種有価証券等(評価額) 組入れた株式・債券・ファンドなどの評価金額です。 
未収入金 入金が予定されている有価証券の売却代金などです。 
未収配当金 入金が予定されている株式の配当金等です。 

未収利息 
入金が予定されているコール・ローン等の利息や債券の利息
の合計です。 

負債 支払いが予定されている金額の合計です。 
未払収益分配金 期末時点で支払いが予定されている収益分配金です。 
未払解約金 支払いが予定されている解約金です。 
未払信託報酬 支払いが予定されている信託報酬の額です。 
その他未払費用 支払いが予定されている監査費用、その他の費用です。 

純資産総額(資産－負債) 
ファンドが保有する財産の合計から支払いが予定されてい
る金額の合計を差し引いたものです。 

元本 ファンド全体の元本残高です。 

次期繰越損益金 
純資産総額と元本の差額(翌期に繰り越す損益金の合計額)
です。 

受益権総口数 受益者が保有する受益権口数の合計です。 
1(万)口当たり基準価額 1(万)口当たりのファンドの時価です。 

 

用語解説 
○損益の状況は、期中にファンドがどのような収益や損失を計上したかを表しています。主な項目の説明は次の通り
です。 

項 目 説 明 

配当等収益 ファンドが受取った配当金・利息等の合計です。 
受取配当金 保有する株式等の配当金等です。 
受取利息 債券、コール・ローン等の利息等です。 

有価証券売買損益 有価証券の売買損益と期末の評価損益の合計額です。 
売買益 売買益と期末評価益の合計です。 
売買損 売買損と期末評価損の合計です。 

信託報酬等 
信託報酬のほか保管費用、監査費用、その他の費用と、それ
らに掛かる消費税等相当額です。 

当期損益金 当期における収支合計です。 

前期繰越損益金 
前期分の分配準備積立金と繰越損益金の合計額から当期中
の解約に対する持分を控除した金額です。 

追加信託差損益金 受益者がファンドに払い込んだ金額と元本との差額です。 
(配当等相当額) 配当等に相当する額です。 
(売買損益相当額) 売買損益に相当する額です。 

計 収益分配前の期中の収支の総合計です。 
収益分配金 期中の分配可能額から受益者に支払われる分配金です。 
次期繰越損益金 翌期に繰り越す損益金の合計です。 
追加信託差損益金 翌期に繰り越す追加信託差損益金です。 
(配当等相当額) 配当等に相当する額です。 
(売買損益相当額) 売買損益に相当する額です。 
分配準備積立金 翌期に繰り越す分配準備積立金の額です。 
繰越損益金 翌期に繰り越す損益金の額です。 
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日本バリュースター マザーファンド 

マザーファンドの運用報告書につきましては、ベビーファンドの運用報告書と作成対象期間が異なる場合には、データ・コメント等に不一致が生じることがありますのでご了承ください。 

 

 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ） 日経平均株価（225種） 

株   式 
組入比率 

株   式 
先物比率 

純 資 産 
総 額  

期 中 
騰 落 率 

（参考指数） 
期 中 
騰 落 率 

（参考指数） 
期 中 
騰 落 率 

 円 ％ ポイント ％ 円 ％ ％ ％ 百万円 
９期(2014年11月27日) 9,558 13.9 1,391.90 11.6 17,248.50 11.6 97.6 － 3,203 
10期(2015年11月27日) 10,093 5.6 1,594.45 14.6 19,883.94 15.3 95.3 － 2,413 
11期(2016年11月28日) 9,415 △ 6.7 1,469.58 △ 7.8 18,356.89 △ 7.7 96.1 － 1,986 
12期(2017年11月27日) 12,228 29.9 1,776.73 20.9 22,495.99 22.5 97.7 － 2,075 
13期(2018年11月27日) 11,753 △ 3.9 1,644.16 △ 7.5 21,952.40 △ 2.4 93.3 － 1,754  

（注） 基準価額は１万口当たり。 
（注） 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）、日経平均株価（225種）は当ファンドの参考指数であり、ベンチマークではありません。 
（注） 株式先物比率＝買建比率－売建比率。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ） 日経平均株価（225種） 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率  騰 落 率 （参考指数） 騰 落 率 （参考指数） 騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ポイント ％ 円 ％ ％ ％ 
2017年11月27日 12,228 － 1,776.73 － 22,495.99 － 97.7 － 

11月末 12,127 △0.8 1,792.08 0.9 22,724.96 1.0 97.5 － 
12月末 12,348 1.0 1,817.56 2.3 22,764.94 1.2 97.5 － 

2018年１月末 12,993 6.3 1,836.71 3.4 23,098.29 2.7 97.2 － 
２月末 12,695 3.8 1,768.24 △0.5 22,068.24 △1.9 94.7 － 
３月末 12,649 3.4 1,716.30 △3.4 21,454.30 △4.6 91.7 － 
４月末 12,643 3.4 1,777.23 0.0 22,467.87 △0.1 94.9 － 
５月末 12,974 6.1 1,747.45 △1.6 22,201.82 △1.3 96.3 － 
６月末 12,765 4.4 1,730.89 △2.6 22,304.51 △0.9 96.5 － 
７月末 12,733 4.1 1,753.29 △1.3 22,553.72 0.3 96.2 － 
８月末 12,800 4.7 1,735.35 △2.3 22,865.15 1.6 98.1 － 
９月末 13,330 9.0 1,817.25 2.3 24,120.04 7.2 96.5 － 
10月末 11,860 △3.0 1,646.12 △7.4 21,920.46 △2.6 97.2 － 
(期  末)         

2018年11月27日 11,753 △3.9 1,644.16 △7.5 21,952.40 △2.4 93.3 － 
 

（注） 騰落率は期首比。    

日本バリュースター マザーファンド 

第13期 運用状況のご報告 
決算日：2018年11月27日 

 
当ファンドの仕組みは次の通りです。 

運 用 方 針 
わが国の金融商品取引所上場株式を主要投資対象とし、投資信託財産の成長を図ることを目標に積極的

な運用を行います。 

主要投資対象 わが国の金融商品取引所上場株式を主要投資対象とします。 

投 資 制 限 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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日本バリュースター マザーファンド 

  

  

  
（注） 参考指数は、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）および日経平均株価（225種）です。 

（注） 参考指数は、期首（2017年11月27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。 

 

○基準価額の主な変動要因 
当ファンドにおける主なプラス要因およびマイナス要因は以下の通りです。 

 

（主なプラス要因） 

・業種配分では、不動産業、食料品、医薬品などが基準価額にプラスに寄与しました。 

・個別銘柄では、資生堂、ティーケーピー、ユーザベースなどが基準価額にプラスに寄与しました。 

 

（主なマイナス要因） 

・業種配分では、電気機器、機械、サービス業などが基準価額にマイナスに影響しました。 

・個別銘柄では、任天堂、ＳＭＣ、安川電機などが基準価額にマイナスに影響しました。 
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日本バリュースター マザーファンド 

  
国内株式市場は、期首から2018年１月下旬にかけては、世界的な景気拡大や良好な国内企業業績、米国の法人税

減税施行などが好感され、上昇しました。しかし、米国の利上げペースの加速懸念や通商政策に対する不透明感など

を背景に、３月下旬にかけて下落しました。その後は、米中貿易摩擦への警戒や国内企業の業績拡大に対する期待な

どが交錯し、一進一退の展開となりました。期末にかけては、米中貿易摩擦の激化を背景とした世界的な景気減速や

先行きの企業業績への警戒感の高まりなどを受けて、投資家のリスク回避姿勢が強まり、国内株式市場は大幅に下

落しました。 

 

  
当ファンドでは、日本の新たな時代の成長を支える主要企業を中心に、企業価値の向上を図り、進化していく企

業の株式に投資を行っています。当期は、トイホビー事業の収益性改善が続くと期待されたバンダイナムコホール

ディングスや、コンビニエンスストア事業の中期的な利益成長性に着目してセブン＆アイ・ホールディングスなど

を買い付けました。一方、北米事業の立て直しに想定以上の時間を要すると判断したアマノや、制御機器事業の収益

性悪化が懸念されたオムロンなどを全株売却しました。 

 

  
当ファンドは特定のベンチマークを設けておりませんが、当ファンドの基準価額の騰落率は、参考指数としてい

る東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）の騰落率を上回った一方、日経平均株価（225種）の騰落率を下回りました。詳細に

つきましては前掲の「基準価額の主な変動要因」をご参照ください。 

 

  
国内株式市場は、下値を固めた後、緩やかな経済成長や中長期的な企業業績の拡大見通しを背景に上昇基調に回

帰すると予想します。米中貿易摩擦の激化を背景とする世界景気の減速懸念や、地政学リスクの高まりなどをきっ

かけとした世界的な株安により、懸念材料は相応に織り込まれたと考えられます。 

また、国際比較でみた日本株のバリュエーションに割安感があると考えられることから、一段の相場下落リスク

は限定的と予想されます。 

当ファンドの運用につきましては、当ファンドの特徴である「企業の変化」に着目した銘柄の選定を継続しなが

ら、市場環境の変化に留意して組入銘柄の入替えやウェイトの変更を行います。また、個別銘柄の調査を行い、定性

分析・定量分析などにより、投資価値が高いと判断される銘柄を選別することを通じてパフォーマンスの向上を図っ

てまいります。 

 
※文中の投資行動は、個別銘柄の売買等いかなる投資行動も推奨するものではありません。 

  

― 12 ―

添付ファンド_10pt_749154.indd   12 2019/01/11   16:08:46



品 名：90009_138802_013_04_日本バリュースター マザーファンド_749153.docx 

日 時：2019/1/11 16:04:00 

ページ：4 

 

― 4 ― 

日本バリュースター マザーファンド 

○１万口当たりの費用明細 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 売 買 委 託 手 数 料 30  0.238  (a)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 ） (30)  (0.238)   

（b） そ の 他 費 用 0   0.000   (b)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)  その他は、金銭信託支払手数料 

 合 計 30   0.238    

期中の平均基準価額は、12,659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） 各金額において基準価額は円未満切捨て、その他は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（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

小数第３位未満は四捨五入してあります。 

 

○売買及び取引の状況 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

 

 

 
買 付 売 付 

株 数 金 額 株 数 金 額 

国 

内 

 千株 千円 千株 千円 
上場 516 1,381,964 497 1,686,918 
 ( 25) (       －)

 
（注） 金額は受渡代金。 

（注） 単位未満は切捨て。 

（注） ( )内は株式分割、予約権行使、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。 

 

  

株式 

― 13 ―

添付ファンド_10pt_749154.indd   13 2019/01/11   16:08:46



品 名：90009_138802_013_04_日本バリュースター マザーファンド_749153.docx 

日 時：2019/1/11 16:04:00 

ページ：5 

 

― 5 ― 

日本バリュースター マザーファンド 

○株式売買比率 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

 

項 目 当 期 

(a) 期中の株式売買金額 3,068,883千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 1,964,692千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.56   
 

（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 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

 

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 1,381 329 23.8 1,686 674 40.0 

 
 
 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 4,870千円 
うち利害関係人への支払額（B） 1,626千円 

（B）／（A） 33.4％   
 
 
 
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、当ファンドに係る利害関係人とは岡三証
券です。 
 
  

利害関係人との取引状況 
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日本バリュースター マザーファンド 

○組入資産の明細 (2018年11月27日現在) 

 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

水産・農林業（0.1％）    

日本水産 10 3 2,124 

建設業（4.4％）    

清水建設 14 － － 

五洋建設 － 40 28,480 

大和ハウス工業 7.8 2.8 9,766 

協和エクシオ － 12.2 34,501 

食料品（4.3％）    

寿スピリッツ 5 － － 

アサヒグループホールディングス 3 4 19,384 

キッコーマン 10 4.6 29,026 

キユーピー － 7.8 21,465 

化学（7.4％）    

信越化学工業 7 6 57,900 

住友ベークライト 12 2.2 8,844 

花王 0.9 0.9 7,258 

ＤＩＣ 3 － － 

サカタインクス 3.5 － － 

資生堂 20 3.7 27,402 

ユニ・チャーム － 5.7 19,744 

医薬品（5.8％）    

中外製薬 － 4.1 29,643 

大塚ホールディングス － 3.2 16,307 

ペプチドリーム 21 10.9 48,668 

石油・石炭製品（1.3％）    

ＪＸＴＧホールディングス － 32.2 21,538 

鉄鋼（－％）    

東京製鐵 10 － － 

非鉄金属（0.4％）    

古河電気工業 7.1 2 6,400 

金属製品（－％）    

ＳＵＭＣＯ 4 － － 

機械（6.7％）    

三浦工業 5 12.4 35,910 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

ＳＭＣ 2 0.3 11,439 

小松製作所 － 6.4 18,835 

ダイキン工業 1 3.7 44,233 

アマノ 15 － － 

電気機器（11.1％）    

ミネベアミツミ 10 － － 

安川電機 10 6 20,190 

日本電産 7 1.3 18,330 

ダブル・スコープ 5 － － 

オムロン 5 － － 

ソニー 7 6.6 38,293 

ＴＤＫ 7 2 17,800 

キーエンス 0.7 0.7 42,728 

ローム 5.3 1.3 10,205 

村田製作所 0.8 1.7 27,200 

東京エレクトロン 2 0.4 6,308 

輸送用機器（6.6％）    

日産自動車 23.5 － － 

トヨタ自動車 5.8 7.1 49,181 

スズキ 15 6.2 33,715 

エフ・シー・シー － 8.9 25,578 

精密機器（1.1％）    

ＨＯＹＡ － 2.7 18,414 

その他製品（7.1％）    

バンダイナムコホールディングス － 13 63,115 

任天堂 0.8 1.6 52,288 

陸運業（0.7％）    

東日本旅客鉄道 4 － － 

ヤマトホールディングス － 4 11,816 

情報・通信業（11.6％）    

新日鉄住金ソリューションズ － 11.6 38,802 

ブロードリーフ － 27.4 16,933 

じげん 37 12 7,896 

ユーザベース 5 1.7 4,261 
 

国内株式 
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日本バリュースター マザーファンド 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

東映アニメーション － 8.1 29,079 

日本電信電話 5 － － 

ＮＴＴドコモ － 7.1 18,619 

エヌ・ティ・ティ・データ － 34.8 45,518 

ソフトバンクグループ 7.1 3.1 28,349 

卸売業（4.3％）    

三井物産 － 18.4 32,669 

住友商事 12.1 16.2 27,936 

阪和興業 4 － － 

ＳＯＵ － 1.4 9,562 

ミスミグループ本社 6 － － 

小売業（10.6％）    

ＺＯＺＯ 10 4.5 11,187 

セブン＆アイ・ホールディングス － 10.3 50,985 

ツルハホールディングス － 1.7 19,261 

イオン － 12.9 34,984 

ニトリホールディングス 3 1.2 17,544 

ファーストリテイリング 0.8 0.7 39,942 

銀行業（5.7％）    

三菱ＵＦＪフィナンシャル・グループ 80 64 40,403 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

三井住友トラスト・ホールディングス － 4 18,088 

三井住友フィナンシャルグループ － 8.2 34,366 

保険業（3.8％）    

第一生命ホールディングス 5 8 16,104 

東京海上ホールディングス 10 6.7 37,875 

Ｔ＆Ｄホールディングス 5 5 8,320 

不動産業（2.7％）    

ティーケーピー 13.5 11.3 44,917 

サービス業（4.3％）    

パーソルホールディングス 10 17.3 33,683 

エムスリー 2 8.6 14,860 

ディー・エヌ・エー 6.6 － － 

ベクトル － 8.5 14,960 

Ｍ＆Ａキャピタルパートナーズ 4 － － 

エラン 7.4 2.1 6,342 

合 計 
株 数 ・ 金 額 503 548 1,637,487 

銘柄数＜比率＞ 56 64 ＜93.3％＞ 
 

（注） 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） 合計欄の＜ ＞内は、純資産総額に対する評価額の比率。 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 
 

 

○投資信託財産の構成 (2018年11月27日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

株式 1,637,487 92.3 

コール・ローン等、その他 136,544 7.7 

投資信託財産総額 1,774,031 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 
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日本バリュースター マザーファンド 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2018年11月27日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 1,774,031,049   

 コール・ローン等 92,639,909   

 株式(評価額) 1,637,487,130   

 未収入金 35,506,960   

 未収配当金 8,397,050   

(B) 負債 19,358,964   

 未払金 19,358,512   

 未払利息 192   

 その他未払費用 260   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 1,754,672,085   

 元本 1,492,990,984   

 次期繰越損益金 261,681,101   

(D) 受益権総口数 1,492,990,984口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,753円 
 

（注） 計算期間末における１口当たりの純資産額は、1.1753円です。

（注） 当ファンドの期首元本額は1,697,333,912円、期中追加設定元本

額は39,833,140円、期中一部解約元本額は244,176,068円です。

（注） 当親ファンドを投資対象とする投資信託の当期末元本額は、以

下の通りです。 

日本バリュースターオープン（愛称 経営進化論） 1,492,990,984円

○損益の状況 (2017年11月28日～2018年11月27日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 26,969,295   

 受取配当金 27,011,132   

 受取利息 351   

 その他収益金 165   

 支払利息 △     42,353   

(B) 有価証券売買損益 △ 84,718,119   

 売買益 234,362,224   

 売買損 △319,080,343   

(C) その他費用等 △      6,147   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 57,754,971   

(E) 前期繰越損益金 378,093,144   

(F) 追加信託差損益金 10,166,860   

(G) 解約差損益金 △ 68,823,932   

(H) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 261,681,101   

 次期繰越損益金(Ｈ) 261,681,101   
 

（注） 損益の状況の中で(B)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） 損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追

加設定の際、追加設定した価額から元本を差し引いた差額分を

いいます。 

（注） 損益の状況の中で(G)解約差損益金とあるのは、中途解約の際、

元本から解約価額を差し引いた差額分をいいます。 

 

<お知らせ> 
該当事項はございません。 
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