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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。
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2017年12月29日

ダイワ／ジャナス米国中型グロース株ファンド

（為替ヘッジあり／為替ヘッジなし）

米国税制改革法の成立を受けた米国中型株式市場の見通しについて
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※当資料は、ジャナス・キャピタル・マネジメント・エルエルシーが提供するコメントを基に大和投資信託が作成したものです。

お伝えしたいポイント

• 約30年ぶりとなる抜本的な税制改革が実現

• 良好なパフォーマンスが続く米国中型株式市場

• 税制改革法により、恩恵を受けると考えられる米国中型企業

＜為替ヘッジあり＞ ＜為替ヘッジなし＞

※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）。
※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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米国税制改革の主な内容 
項目 内容 

個人税制 

個人所得税 10％、12％、22％、24％、32％、35％、37％の 7 区分。最高税率は

37％に引き下げ。 

基礎控除 基礎控除を約 2 倍に引き上げ。 

法人税制 

連邦法人税率 現行の 35％から 21％に引き下げ。 

米国企業の海外利益 海外子会社から受け取る配当課税を廃止、米国企業の海外利益の

大半について所得税を免除。 

米国企業が海外に留保する

利益を米国に戻す際の税率 

1 回限り課税。現金・流動資産は 15.5％、固定資産は 8％。 

設備投資の即時償却 5 年間の時限措置で設備投資の全額を課税所得から控除。 
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米国下院で12月20日（現地）に税制改革法案の再採決が⾏われ、賛成多数で可決されました。税収減に伴い歳出を
自動的に削減する「ペイゴー原則」の適用除外を盛り込んだ暫定予算案の議会による可決を待つため、手続きが遅れていま
したが、12月22日、トランプ⼤統領が税制改革法案に署名し、同法が成⽴しました。レーガン政権下での実施以来、約30
年ぶりとなる抜本的な税制改革となります。
税制改革法案はトランプ⼤統領が目⽟とする公約の⼀つであり、景気回復を加速させると考えられることから、2017年4月
に税制改革の概要が発表された後、法案の実現性が投資家の関心の的となってきました。しかし、オバマケア代替案に関す
る審議が難航した影響で、税制改革に関する議論が遅れ、ようやく9月27日にトランプ政権と共和党は税制改革案を発表
しました。その後11月16日には下院で、12月2日には上院でそれぞれ税制改革法案が可決され、両院協議会における上
下院案の⼀本化作業を経て、12月20日に統⼀化された最終税制改革法案が可決されました。

約30年ぶりとなる抜本的な税制改革が実現

米国景気の緩やかな回復に伴い、米国中型株式市場は年初から堅調に推移しています。特に、9月下旬にトランプ政権
による税制改革案が発表されて以降、法⼈税率の引き下げによる恩恵期待等を背景に、⼀段高となりました。10月後半に
上院での審議難航に対する懸念が広がった局⾯ではやや上値の重い展開となりましたが、11月16日に米下院で共和党が
まとめた税制改革法案が可決されると法案実現に⼀歩前進したとの⾒⽅が広がり、その後は堅調な推移が続いています。

良好なパフォーマンスが続く米国中型株式市場

（出所：ジャナス・キャピタル・マネジメント・エルエルシー）
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※米国中型株指数：ラッセル・ミッドキャップ指数、米国中型グロース株指数：ラッセル・ミッドキャップグロース指数
※上記の指数は当ファンドのベンチマークではありません。
※上記の指数はトータル・リターンです。
※S&P500指数はS&P Dow Jones Indices LLCの登録商標です。
※各ラッセル指数はラッセル・インベストメント・グループが開発した指数であり、著作権、知的財産権、その他一切の権利は、ラッセル・インベストメント・グ
ループに帰属します。ラッセル・インベストメント・グループは、指数の正確性、完全性、信頼性、有用性を保証するものではなく、指数を用いて行なわれる事
業活動・サービスに関し一切責任を負いません。

米国経済諮問委員会の分析結果によると、税制改革法に盛り込まれた法⼈税率の引き下げと企業の設備投資額を課税
所得から控除する即時償却は、10年間でGDP（国内総生産）を3〜5％押し上げる経済効果をもたらすと⾒込まれてい
ます。ドイツ、フランス、日本などよりも低い法⼈税率や、海外利益の本国移転に課す税率の優遇は、租税回避のために米
国外に移転していた企業の米国回帰や、多国籍企業の海外留保⾦を米国に還流させる効果があります。また、設備投資の
即時償却によって企業の米国内への投資が促され、経済成⻑を後押しすることが期待されます。税制改革による効果が実
際に企業収益に反映されるのはまだ先になると思われますが、税制改革法の詳細が明確になったことで、企業が財務戦略を
⽴てやすい環境が整い、設備投資やM&A（企業の合併・買収）の活発化につながると考えられます。

税制改革は幅広い米国企業にとってメリットがあると考えられますが、⼀般的に多国籍の⼤型企業は既に様々な節税対策
を講じている場合が多いため、恩恵は限定的となる可能性があります。それに対し、米国国内に事業基盤を置く中型企業は、
相対的に税率が高い場合が多いため、より⼤きな恩恵を受けると考えられます。業種別では、エネルギー、資本財、輸送など
のセクターは相対的に高い税率を負担している企業が多いため、特に恩恵を受ける可能性があります。さらに、法⼈税率の引
き下げによる企業のキャッシュフロー増加は、中⼩型企業の⻑期的な競争⼒向上に資すると考えられます。
こうしたプラス効果の⼀⽅で、財政⾚字拡⼤の可能性などの⻑期的な経済に対する影響には不透明な点が多く、注意が
必要です。しかし、当⾯は企業の税引き後利益の拡⼤や、設備投資などの増加によって景気回復が加速するとの期待等を
背景に、米国中型株式市場は堅調に推移するとみています。

税制改革法により、恩恵を受けると考えられる米国中型企業
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ジャナスの米国中型グロース株式戦略運用チームは、優秀な経営陣を有し、継続して高い投下資本利益率を有する企業
の発掘に10年以上にわたり注⼒してきました。ここ数四半期は、投資家がより確実な成⻑機会を追求してきたことを受けてこ
うした収益モデルを有する銘柄が積極的に買われ、中型株式市場を押し上げる要因となりました。7－9月期決算も、当ファ
ンドが投資する米国中型株式市場にとって概ね好ましい結果となりました。足元では株価バリュエーションがやや高水準で推
移していますが、こうした環境下でも、ジャナスの強みである独自の企業調査により、割安かつ質の高い銘柄を発掘することは
可能と考えています。

引き続き、徹底した企業分析に基づいた銘柄選択を⾏い、中⻑期的な観点から高い投下資本利益率を有し持続的な成
⻑が期待できる米国の中型株式に投資していく⽅針です。

以上



※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／ジャナス米国中型グロース株ファンド
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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
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ファンドの目的 
 

米国の中型株式に投資し、信託財産の成長をめざします。 
 
ファンドの特色 
 

1． 米国の中型株式等に投資します。 
（注 1）「中型株式等」とは、時価総額をもとにジャナス・キャピタル・マネジメント・エルエルシーが中型と判断した株式等を

いいます。 

（注 2）「株式等」には、リート（不動産投資信託）および DR（預託証券）を含みます。 

（注 3）一部大型株式を保有する場合があります。 

 米国の中型株式等の中から、高い投下資本利益率を有し持続可能な成長が期待できる銘柄を重視します。 
 ポートフォリオの構築にあたっては、次の方針で行なうことを基本とします。 
 米国の中型株式等の中から、企業および業界の成長性、経営の質等を考慮し、調査対象銘柄を選定します。 

 調査対象銘柄に対して、キャッシュフロー、財務健全性、バリュエーション等のファンダメンタルズ分析を基に、組入候補銘

柄を決定します。 

 組入候補銘柄の中から、高い投下資本利益率を有し持続可能な成長が期待できる銘柄を重視し、リスクを抑え中長期的な視点

でポートフォリオを構築します。 

2． 米国の中型株式等の運用は、ジャナス・キャピタル・マネジメント・エルエルシーが行ないます。 
 外貨建資産の運用にあたっては、ジャナス・キャピタル・マネジメント・エルエルシーに運用の指図にかかる権限

を委託します。 
3． 「為替ヘッジあり」と「為替ヘッジなし」の２つのファンドがあります。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

4． 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／ジャナス米国中型グロース株マザーファンド」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。 
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投資リスク

ダイワ／ジャナス米国中型グロース株ファンド

（為替ヘッジあり／為替ヘッジなし）

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。

 
● 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）」、「リートの価格変動（価格変動リスク・信用リスク）」、「中型株式への
投資リスク」、「為替変動リスク」、「カントリー・リスク」、「その他（解約申込みに伴うリスク等）」 
※ 「為替ヘッジあり」は、為替ヘッジを行ないますが、影響をすべて排除できるわけではありません。なお、為替ヘッ

ジを行なう際、日本円の金利が組入資産の通貨の金利より低いときには、金利差相当分がコストとなり、需給要因等
によっては、さらにコストが拡大することもあります。 

※ 「為替ヘッジなし」は、為替ヘッジを行なわないので、基準価額は、為替レートの変動の影響を直接受けます。 
※ 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。 

 

ファンドの費用
 

（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。 

※ 購入時手数料について、くわしくは販売会社にお問合わせください。 
※ 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。また、上場不動産

投資信託は市場価格により取引されており、費用を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 
〈上限〉3.24％（税抜3.0％） 
スイッチング（乗換え）によ
る購入時の申込手数料につ
いては、販売会社にお問合わ
せください。 

購入時の商品説明または商品情報の提供、投資情報の提供、
取引執行等の対価です。 

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 1.7604％ 
（税抜 1.63％） 

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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