
当資料のお取り扱いにおけるご注意
■当資料は、ファンドの状況や関連する情報等をお知らせするために大和投資信託により作成されたものです。■当ファンドのお申込みにあたっては、販売会社より
お渡しする「投資信託説明書（交付目論見書）」の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。■投資信託は、値動きのある有価証券等に投資しますので、基
準価額は大きく変動します。したがって、投資者のみなさまの投資元本が保証されているものではありません。信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者に
帰属します。投資信託は預貯金とは異なります。■投資信託は、預金や保険契約とは異なり、預金保険機構・保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。証
券会社以外でご購入いただいた投資信託は、投資者保護基金の対象ではありません。■当資料は、信頼できると考えられる情報源から作成していますが、その正確
性・完全性を保証するものではありません。運用実績などの記載内容は過去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。また、税金、手数料等を
考慮していませんので、投資者のみなさまの実質的な投資成果を示すものではありません。■当資料の中で記載されている内容、数値、図表、意見等は資料作成時
点のものであり、今後予告なく変更されることがあります。■当資料の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のために掲載したものであり、各
企業の推奨を目的とするものではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。■分配金は、収益分配方針に基づいて委
託会社が決定します。あらかじめ一定の額の分配をお約束するものではありません。分配金が支払われない場合もあります。
販売会社等についてのお問い合わせ⇒ 大和投資信託 フリーダイヤル0120-106212 （営業日の9:00～17:00 ） HP http://www.daiwa-am.co.jp/

≪基準価額・純資産の推移≫ ※過去の実績を示したものであり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。

当初設定日（2006年10月11日）～2018年5月31日
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※「分配金再投資基準価額」は、分配金（税引前）を分配時にファンドへ再投資したものとみなして計算しています。

※基準価額の計算において、運用管理費用（信託報酬）は控除しています（後述のファンドの費用をご覧ください）。

※「期間別騰落率」の各計算期間は、基準日から過去に遡った期間の応当日までとし、当該ファンドの「分配金再投資基準価額」を用いた騰落率を表しています。

※実際のファンドでは、課税条件によって投資者ごとの騰落率は異なります。また、換金時の費用・税金等は考慮していません。

TOPIX 1,747.45

2018年5月31日現在

純資産総額 213億円

-1.5 % -2.5 % 
+27.2 % +11.4 % 

+1.6 % -1.7 % 
-3.9 % -1.2 % 

-5.1 % -3.9 % 
+362.0 % +6.9 % 

+64.2 % +4.4 % 
+186.8 % +53.9 % 

基準価額 46,199 円

ファンド TOPIX

※TOPIX（東証株価指数）は当ファンドのベンチマークではありませんが、参考のため掲載しています。

※グラフ上のTOPIXは、グラフの起点時の基準価額に基づき指数化しています。
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2018年6月7日

ダイワ日本株・バリュー発掘ファンド（ダイワSMA専用）

年初来の国内株式市場の動向と当ファンドの運用状況について

平素は、『ダイワ日本株・バリュー発掘ファンド（ダイワSMA専用）』をご愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。
今回は、年初来の国内株式市場の動向と当ファンドの運用状況についてお伝えします。
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

年初来の相場回顧
【 1月】下旬には、昨秋からの上昇が一服

1月の国内株式市場は、正月休暇中の米国株高などを受けて上昇して始まりました。日経平均株価は、1月23日に
年初来高値（終値ベース）の24,124円をつけた後、米国高官の米ドル安容認発言などを受け円高米ドル安となった
ことや、昨年秋以降、上昇が続いてきた米国株式市場の上昇に⼀服感が⾒られたことなどから下落に転じました。

【 2月から3月下旬】米雇用統計・トランプ発言をきっかけにリスク回避の相場展開

2月に入ると、上旬に発表された1月の米国雇用統計で賃⾦上昇率が高⽔準となり、FRB（米国連邦準備制度理
事会）が利上げを急ぐとの⾒⽅が広がったことから米国⾦利が急上昇しリスク回避的な姿勢が強まったことや、円高米ド
ル安が進⾏したことで下落幅が拡⼤しました。3月はじめには、米国トランプ⼤統領の保護主義的な発言（鉄鋼とアル
ミニウムに関税を課す輸入制限の⽅針を発表）で、世界的な貿易摩擦懸念が高まり、日経平均株価は3月23日に
年初来安値（終値）の20,617円をつけました。

【 3月下旬から5月下旬】決算発表を注視しながら徐々に反発

その後も、貿易摩擦懸念や地政学リスクなどにより値動きの荒い展開となりましたが、日米主要企業の決算発表シー
ズンを控え、業績安定感のある内需関連銘柄が物色されはじめると、国内株式市場は上昇に転じました。4月下旬か
ら5月上旬にかけては、様⼦⾒ムードから膠着状態が続きましたが、その後は、決算発表の⼀巡、米国株式の反発、ド
ル高・円安傾向などから上昇に転じました。また、米中の貿易協議を受けて過度な貿易摩擦懸念が後退し、5月21日
には日経平均株価は3カ月半ぶりに2万3000円台を回復しました。

【 5月下旬以降】地政学リスクや南欧の政治リスクの浮上から再度下落基調へ

5月下旬以降は、日経平均が⼼理的な節目でもある2万3000円台をつけて⼀服感がでたことや、米朝首脳会談の
中⽌が報じられたことなどから下落に転じ、その後も南欧の政治リスクの懸念から円高傾向となり軟調な展開となりまし
た。

日経平均株価・為替の推移
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

1月のパフォーマンスをけん引した中小型株が2月以降、大きく調整

1月は、内需関連の中小型銘柄が上昇しTOPIXを上回りましたが、2月以降は、米国の⻑期⾦利上昇を契機とした
マーケットの急落を受け、昨年来⼤幅上昇となっていた中小型銘柄が⼤きく調整しパフォーマンスが悪化しました。3月は、
世界的な貿易摩擦懸念から、鉄鋼・非鉄商社や半導体・電⼦部品商社などが下落したことがマイナス要因となりました。

4月の大型株主導の相場反転局⾯で中小型株は劣後

貿易摩擦懸念や円高の進⾏など投資環境の悪化が続くなか、業績懸念が少ない内需⼤型株が主導して相場は上
昇基調となりました。内需株へのシフトが強まる⼀⽅、円高による業績⾒通しの引き下げが懸念される製造業などの輸
出企業、昨年、好パフォーマンスとなった中小型株への利益確定売りが続き、当ファンドにとって厳しい相場環境となりま
した。

5月は決算発表を受けて、業績好調な銘柄や中小型株がパフォーマンスをけん引

4月まではパフォーマンスが冴えなかった銘柄も、5月の決算発表で好業績が実際に確認されると⼤幅上昇に転じまし
た。業種では、化学やガラス・土石などの素材セクターや、サービス業などの中小型株がパフォーマンスをけん引しました。

当ファンドの運用状況

※ 各種株価指数は、プライス・リターンを使用（TOPIX・・・東証株価指数、東証2部・・・東証第二部株価指数、マザーズ・・・東証マザーズ株価指
数、 JASDAQ・・・JASDAQ INDEX）。

※ TOPIX Small、TOPIX ニューインデックスシリーズの詳細については、４ページ目をご参考ください。
※ 当ファンドの基準価額は、分配⾦再投資基準価額を使用。
※ 実際のファンドでは、課税条件によって投資者ごとの騰落率は異なります。また、換⾦時の費用・税⾦等は考慮していません。
※ 過去の実績を示したものであり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

割安で業績モメンタムが良好な銘柄が物⾊される相場展開を想定

今後の相場展開としては、市場⼼理の改善に伴い、年初来の相場の乱高下の中で⼤幅下落となった銘柄で、割安
感が強く業績改善傾向がある銘柄などが物色される展開を予想しています。

円高によるガイダンスリスク（企業の業績⾒通しが市場の事前の予想を下回ること）から売られた銘柄も、今期業績
の進捗が確認されるにつれてパフォーマンスが改善すると期待しています。今期の企業⾒通しでは、為替前提を１ドル＝
105円としている企業が多く、足元の為替⽔準を考慮すれば、業績の上振れが期待できると考えています。

世界的な貿易摩擦懸念については、先日開催された米中の貿易協議では歩み寄りの姿勢が⾒られたことから、過度
に売られた銘柄は徐々に⾒直されるものと想定しております。しかしながら、11月の米国中間選挙を控え、トランプ⼤統
領が政権⽀持率向上を狙った政策を打ち出す可能性は残っており、引き続き、注視していく必要があると考えます。

企業間格差が広がるなか、コスト耐性などにも注目

今後の運用につきましては、保守的な業績予想の発表により過度に売られた銘柄の押し目買いなどを⾏う⼀⽅、業
績が想定より回復しない銘柄などの売却を⾏い、個別銘柄の入れ替えを進めていく⽅針です。また、足元では原材料
価格や人件費、物流費を価格転嫁できるか否かなどで企業業績の格差が広がりつつあります。このような状況下で、コ
スト上昇を価格転嫁できる競争⼒のある企業やコスト上昇の影響をあまり受けないセクターなどにも注目してまいります。

上記のような⾒通しのもと、パフォーマンスの回復に努めてまいる所存です。引き続き当ファンドをご愛顧賜りますようよろ
しくお願い申し上げます。

（以上）

当資料で使用した指数について

 東証株価指数（TOPIX）、東証第二部株価指数、東証マザーズ株価指数、JASDAQ INDEX、TOPIXニューインデックスシ
リーズは株式会社東京証券取引所が算出公表などの権利を有する指数です。

 TOPIXニューインデックスは、時価総額、流動性の特に高い30銘柄を「TOPIX Core30」、Core30に次いで、時価総額、
流動性の高い70銘柄を「TOPIX Large70」、Large70に次いで時価総額、流動性の高い400銘柄を「TOPIX Mid400」、
Core30、Large70、Mid400以外のTOPIX構成銘柄を「TOPIX Small」としています。

 日経平均株価は、日本経済新聞社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、同社は、日経平均株
価自体及び日経平均株価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ます。同社は、日経平均株
価の計算⽅法など、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ます。

今後の⾒通し
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※1ページ目の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。

ダイワ日本株・バリュー発掘ファンド（ダイワSMA専用）
お申し込みの際は、必ず「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。

ファンドの目的・特色

投資リスク

ファンドの費用

 
ファンドの目的 
 

●わが国の株式に投資し、信託財産の成長をめざします。 
 
ファンドの特色 
 

1． わが国の株式に投資します。 
・ 銘柄の選定については、運用担当者の方針に基づき、主に業績動向、株価のバリュエーション等に着目して行

ないます。 
・ 個別銘柄の流動性、株価水準等を考慮し、ポートフォリオを構築します。 

2． 当ファンドは、投資者と販売会社が締結する投資一任契約に基づいて、資産を管理する口座の資金を運用するため
のファンドです。 
・ 当ファンドの購入の申込みを行なう投資者は、販売会社と投資一任契約の資産を管理する口座に関する契約お

よび投資一任契約を締結する必要があります。 
3． 当ファンドは、ファミリーファンド方式で運用を行ないます。 

・ マザーファンドは「ダイワ日本株・バリュー発掘マザーファンド」です。 
※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「ファンドの目的・特色」をご覧ください。 

 

 
●当ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、投資元本が保証さ

れているものではなく、これを割込むことがあります。信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者に帰属し
ます。投資信託は預貯金とは異なります。基準価額の主な変動要因は、以下のとおりです。 

 
「株価の変動（価格変動リスク・信用リスク）」、「その他（解約申込みに伴うリスク等）」 
※ 基準価額の変動要因は、上記に限定されるものではありません。 
※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「投資リスク」をご覧ください。 

 

 

（注）「その他の費用・手数料」については、運用状況等により変動するため、事前に料率、上限額等を示すことが
できません。 

※ 手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することができません。 
※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「手続・手数料等」をご覧ください。 

投資者が直接的に負担する費用 

 料率等 費用の内容 

購 入 時 手 数 料 
販売会社が別に定める率 

※徴収している販売会社は 
ありません。 

 
－ 

信 託 財 産 留 保 額 ありません。 － 

投資者が信託財産で間接的に負担する費用 

 料率等 費用の内容 

運 用 管 理 費 用 
（ 信 託 報 酬 ） 

年率 1.6092％ 
（税抜 1.49％） 

運用管理費用の総額は、毎日、信託財産の純資産総額に
対して左記の率を乗じて得た額とします。 

そ の 他 の 費 用 ・ 
手 数 料 

（注） 
監査報酬、有価証券売買時の売買委託手数料、先物取引・
オプション取引等に要する費用、資産を外国で保管する
場合の費用等を信託財産でご負担いただきます。 
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