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ROE向上・⽇本厳選株式ファンド【愛称：収穫】

⽇本株式と当ファンド の基準価額は⾜元上昇

平素は「ROE向上・⽇本厳選株式ファンド」（以下、当ファンド）をご愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。
さて、⽶国⼤統領選挙においてトランプ次期⼤統領が決定して以降、⽶国株式は史上最⾼値更新を続け、⽇

本株式も上昇基調になっています。
本資料では、当ファンドの⾜元の運⽤状況と今後の⾒通し・運⽤⽅針などをご報告させていただきます。

⽇本株式の主な注⽬ポイントは次ページをご覧ください。

1.⾜元の運⽤状況
トランプ⽶国次期⼤統領の景気対策や減税により、⽶国景気の拡⼤に対する期待が⾼まっていること、⽶国⾦

利の上昇などにより⽶ドル⾼円安が進⾏していること、などを背景に⽇本株式も上昇基調となっています。
当ファンドの基準価額は、トランプ⽶国次期⼤統領が決定した11⽉9⽇（⽇本時間）の7,616円から、12⽉

15⽇8,858円まで約16.3%上昇しました。

＜2015年6⽉22⽇（設定⽇）〜2016年12⽉15⽇＞

（注1）基準価額は、1万⼝当たり、信託報酬控除後です。
（注2）当ファンドは2016年12⽉15⽇現在において分配を⾏っておりません。

（2016年12⽉15⽇時点）

※上記は過去の実績であり、当ファンドの将来の運⽤成果等を⽰唆あるいは保証するものではありません。
※ファンド購⼊時には、購⼊時⼿数料がかかる場合があります。また、換⾦時にも費⽤・税⾦などがかかる場合があります。詳しくは7〜8ページ

をご覧ください。

8,858円

120億円

基準価額と純資産総額の推移

トランプ⽶国次期
⼤統領決定後
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2. ⽇本株式の主な注⽬ポイント

⽇⽶株価指数の推移
＜2006年12⽉末〜2016年12⽉15⽇＞

（注1）⽶国株式はS&P500種指数（配当込み）、⽇本株式はTOPIX（配当込み）を使⽤。グラフは2006年12⽉末を100として指数化。
（注2）表の実績PBRは2015年度実績、予想PERは2016年度予想。
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成

ポイント① ⽶国株式が史上最⾼値まで上昇する⼀⽅、⽇本株式の出遅れが⽬⽴っています。

ポイント② ⽇本株式はROEの改善に伴い上昇することが期待されます。
・⽇本は⽶国に⽐べROEが低く、いまだ⼤きな差があります。
・⽇本企業は今後もROEのさらなる向上に取り組むとみられ、ROEの改善に伴い株価は上昇することが期待され
ます。

※上記は過去の実績および将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するものではありません。また、当ファンドの将来の運⽤成果等を⽰唆あるい
は保証するものでもありません。

（注）⽇本はTOPIX、⽶国はS&P500種指数を使⽤。
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成

・⽇本株式は⽶国株式に⽐べ、バリュエーションに割安感があると考えられます。

（単位：倍）
⽇本株式 ⽶国株式

予想PER 15.4 18.5
実績PBR 1.3 2.8

＜2016年11⽉末現在＞
⽇⽶株式のバリュエーション⽐較
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（単位：%）
2015年
5⽉末

2016年
11⽉末

⽶国との差
（⽶-⽇） 5.8 5.6

ROEの⽇⽶差
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（ご参考）⽇本株式に関するニュース

（注）⾚線は三井住友アセットマネジメントが加筆。
※当資料は⽇本経済新聞社等の承諾を得て記事を転載したものであり、記事の内容について、正確性・信頼性・適時性を保証するものではありません。
※当資料では個別企業が紹介される場合がありますが、いかなる有価証券の売買の勧誘、特定銘柄の推奨を意図するものではありません。
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2016年12⽉5⽇ ⽇本経済新聞電⼦版
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3.組⼊銘柄のご紹介

※上記は組⼊銘柄の例であり、当ファンドにおいて今後も当該銘柄の保有を継続するとは限りません。また、当該銘柄を推奨するものではありません。
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（注1）データは2016年11⽉末現在。
（注2）保有⽐率は株式資産に対する⽐率。

証券
コード 銘柄 業種

保有
⽐率

（%）
コメント

9984 ソフトバンクグループ 情報・通信業 2.62

国内通信事業や中国アリババグループの業績が好調で、⽶通信事業Sprintにも復調がみられ
る。英半導体設計⼤⼿ARMの買収やサウジアラビアと10兆円規模のファンドを設⽴するなど、来
るべきIoT社会に向けて戦略的経営展開を進めている。ビジネストレンドとマッチした戦略的事業
展開などを評価。

9983 ファーストリテイリング ⼩売業 2.58

製造⼩売で世界⼤⼿。経費削減や新商品の投⼊、価格政策の転換などが奏功し国内・海外
事業ともに業績は好調。ビッグデータ分析と物流改⾰によりサプライチェーンの変⾰を⽬指してお
り、「情報製造⼩売」として今後の成⻑が期待される。⾼いキャッシュ創出⼒や安定した財務基
盤を評価。

6367 ダイキン⼯業 機械 2.39
エアコン世界⾸位。北⽶やアジアなど海外で販売を拡⼤しており、特に中国では住宅⽤マルチエ
アコンが成⻑。販売⼒強化、⾼付加価値品の投⼊、コストダウンの推進により、6期連続増収
増益、3期連続最⾼売上、利益を更新。⾼い製品競争⼒や業績の安定性を評価。

5802 住友電気⼯業 ⾮鉄⾦属 2.23

世界電線トップクラス。燃費向上やCO2削減のため⾃動⾞の軽量化が進む中、軽量化と強度
を両⽴する同社の⾼強度アルミハーネスは伸⻑が期待される。また、新興国などの電⼒インフラ
投資や海底超⾼圧ケーブルの需要拡⼤を背景に、同社の超⾼圧ケーブルや蓄電池の販売拡
⼤も期待されることから、持続的成⻑が⾒込まれる点を評価。

6954 ファナック 電気機器 2.05
⼯作機械⽤NC装置で世界トップ。⾃動⾞などの製造現場で使⽤される多関節ロボットでも国
内トップシェアであり、圧倒的な収益⼒の⾼さと、中国などのFA化の流れを受けた中期的な業績
拡⼤を期待。競争⼒の⾼さを背景とした⾼いキャッシュ創出⼒や安定した財務基盤を評価。

9962 ミスミグループ本社 卸売業 1.96
FA・⾦型⽤部品の標準品を中⼼にカタログ販売を⾏う。国内⽣産回帰や⼈⼿不⾜による⾃動
化需要の恩恵に加え、ミスミ-VONAによる顧客拡⼤により6期連続増収増益、過去最⾼益を
更新しており、安定成⻑と健全な財務基盤を評価。

6501 ⽇⽴製作所 電気機器 1.90

産業⽤エレクトロニクスで最⼤⼿。低収益事業の再編や資産売却などを含めた構造改⾰に進
展がみられ、同社のキャッシュと利益創出に拘った経営は⼀定の成果が期待される。また、AIや
ビッグデータといった先端技術を活⽤した取り組みで先⾏しており、IoT時代を⾒据えた更なる成
⻑も期待される。⾼いキャッシュ創出⼒や業績の安定性を評価。

4519 中外製薬 医薬品 1.63
ロシュ傘下の製薬⼤⼿。ロシュとの戦略的提携により、ロシュ製品の⽇本における開発権を有し
つつ、⾎友病やアトピー性⽪膚炎などの独⾃製品の開発に取り組めるビジネスモデルを有する。
継続的に⾃社パイプラインを創出し、⾼い利益成⻑が可能な点を評価。

6981 村⽥製作所 電気機器 1.24

電⼦部品⼤⼿でセラミックコンデンサーでは世界トップ。材料から製品まで⼀貫⽣産し、材料開
発から⽣産に⾄る基盤技術のノウハウが強み。北⽶や中国スマートフォン向けに⼩型薄型、⾼
性能、⾼信頼性を誇る同社のフィルタが伸⻑。⾼い技術⼒と競争⼒を背景として持続的成⻑が
期待される点を評価。

6592 マブチモーター 電気機器 1.15

⾞載⽤を軸として、⼩型モーターで世界シェア5割以上。⾼いコスト競争⼒や、⾃動⾞向けでは
顧客との強固なパイプラインを有すること、並びに新⼯場の稼働などで今後も⾼シェアの維持が期
待される。⾃動⾞1台当たりのモーター搭載数量の拡⼤も追い⾵となり、持続的成⻑が可能な
点を評価。
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4. 市場⾒通しと今後の運⽤⽅針

⽇本株式市場は底堅い展開を想定します。
・世界景気の回復を背景に投資環境の改善が続くと思われること
・トランプ⽶国次期⼤統領の具体的な政策やその実現性が⾒えてくるまでは、財政刺激による⽶国景気の上振れ
期待や円安進展を受けた業績の上⽅修正期待

などを背景に、株価は上昇基調を辿るものと想定します。

短期的な過熱感から調整局⾯も予想されますが、
・⽇銀のETF（上場投資信託）買⼊れ
・海外投資家が買い越しに転じる
など需給⾯での改善も株価を下⽀えると思われ、調整は⼀時的なものにとどまると考えます。
ただし、欧州政治情勢や⽶⻑期⾦利動向などには留意すべきと考えます。

・2017年3⽉期企業の中間決算では外需系企業の業績の底打ちが確認され、
・今後は来期に向けて⾼い増益率が⾒込まれる企業に注⽬が集まる
ものと考えます。

当ファンドでは、引き続きビジネスモデルの優位性や他社と差別化された製品の有無といった観点から、中⻑期的
な利益成⻑を重視し、業績確度が⾼く積極的な株主還元により持続的なROE（⾃⼰資本利益率）の向上が
⾒込まれる企業に厳選投資を⾏ってまいります。

※上記の⾒通しおよび今後の運⽤⽅針は当資料作成時点のものであり、将来の投資成果および市場環境の変動等を⽰唆あるいは保証するものでは
ありません。今後、予告なく変更する場合があります。

5/8
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〇 分配⾦は、計算期間中に発⽣した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて⽀払われる場合があります。そ
の場合、当期決算⽇の基準価額は前期決算⽇と⽐べて下落することになります。
また、分配⾦の⽔準は、必ずしも計算期間におけるファンドの収益率を⽰すものではありません。

〇 投資者のファンドの購⼊価額によっては、分配⾦の⼀部または全部が、実質的には元本の⼀部払戻しに相当する場合があります。ファンド購
⼊後の運⽤状況により、分配⾦額より基準価額の値上がりが⼩さかった場合も同様です。

● 投資資産の市場流動性が低下することにより投資資産の取引等が困難となった場合は、ファンドの換⾦申込みの受付けを中⽌すること、およ
び既に受け付けた換⾦申込みを取り消すことがあります。
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ファンドの特⾊
1. ROE向上・⽇本厳選株式マザーファンドへの投資を通じて、実質的にROE（⾃⼰資本利益率）の向上と株主還元を継続して実現可能な

企業に投資することにより、信託財産の中⻑期的な成⻑を⽬指した運⽤を⾏います。

2. 主として、わが国の取引所に上場している株式の中から、ROE（⾃⼰資本利益率）の向上と株主還元に積極的に取り組む企業を投資対
象とします。
●ROEの向上と株主還元に加えて、売上⾼の成⻑と利益成⻑を併せて実現可能な企業を選定し、株式の流動性等を総合的に勘案して
 　組⼊銘柄を決定します。
●組⼊銘柄は、業績等の⾒通しに変化が⽣じた場合や株価評価が⼗分に進んだと判断される場合等に適宜⾒直します。
※上記以外に、企業決算時や指数構成銘柄の⼊替え時等、スクリーニングによる絞込みの結果が変わる場合は、必要に応じた銘柄⼊替え
　 を⾏います。

3. 年2回決算を⾏い、決算毎に収益分配⽅針に基づき分配を⾏います。
●年2回（原則として毎年2⽉および8⽉の27⽇。休業⽇の場合は翌営業⽇）の決算時に分配を⾏うことを⽬指します。
●原則として、決算⽇の基準価額⽔準が当初元本額10,000円（10,000⼝当たり）を超えている場合には、当該超えている部分につい
　 て分配対象額の範囲内で、分配を⾏います。
●委託会社の判断により分配を⾏わない場合もあるため、将来の分配⾦の⽀払いおよびその⾦額について保証するものではありません。

※ 資⾦動向、市況動向等によっては、上記のような運⽤ができない場合があります。

投資リスク
基準価額の変動要因

ファンドは、主にわが国の株式を投資対象としています（マザーファンドを通じて間接的に投資する場合を含みます。）。ファンドの基準価額
は、組み⼊れた株式の値動き、当該発⾏者の経営・財務状況の変化等の影響により上下します。基準価額の下落により損失を被り、投資
元本を割り込むことがあります。
運⽤の結果としてファンドに⽣じた利益および損失は、すべて受益者に帰属します。したがって、ファンドは預貯⾦とは異なり、投資元本が保証
されているものではなく、⼀定の投資成果を保証するものでもありません。ファンドの主要なリスクは、以下の通りです。

■ 株式市場リスク
内外の政治、経済、社会情勢等の影響により株式相場が下落した場合、ファンドの基準価額が下落する要因となります。また、個々の株式
の価格はその発⾏企業の事業活動や財務状況、これらに対する外部的評価の変化等によって変動し、ファンドの基準価額が下落する要因と
なります。特に、企業が倒産や⼤幅な業績悪化に陥った場合、当該企業の株式の価値が⼤きく下落し、基準価額が⼤きく下落する要因とな
ります。

■ 信⽤リスク
ファンドが投資している有価証券や⾦融商品に債務不履⾏が発⽣あるいは懸念される場合に、当該有価証券や⾦融商品の価格が下がった
り、投資資⾦を回収できなくなったりすることがあります。これらはファンドの基準価額が下落する要因となります。

■ 市場流動性リスク
ファンドの資⾦流出⼊に伴い、有価証券等を⼤量に売買しなければならない場合、あるいは市場を取り巻く外部環境に急激な変化があり、
市場規模の縮⼩や市場の混乱が⽣じた場合等には、必要な取引ができなかったり、通常よりも不利な価格での取引を余儀なくされることがあ
ります。これらはファンドの基準価額が下落する要因となります。

その他の留意点
〔収益分配⾦に関する留意事項〕

〇 分配⾦は、預貯⾦の利息とは異なり、ファンドの純資産から⽀払われますので、分配⾦が⽀払われると、その⾦額相当分、基準価額は下がり
ます。
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お申込みメモ
購⼊単位

販売会社または委託会社にお問い合わせください。
購⼊価額

購⼊申込受付⽇の基準価額となります。
ただし、累積投資契約に基づく収益分配⾦の再投資の場合は、各計算期末の基準価額となります。

購⼊代⾦
販売会社の指定の期⽇までに、指定の⽅法でお⽀払いください。

換⾦単位
販売会社または委託会社にお問い合わせください。

換⾦価額
換⾦申込受付⽇の基準価額から信託財産留保額（0.30％）を差し引いた価額となります。

換⾦代⾦
原則として、換⾦申込受付⽇から起算して5営業⽇⽬以降にお⽀払いします。

信託期間
2015年6⽉22⽇から2025年2⽉27⽇まで

決算⽇
毎年2⽉および8⽉の27⽇（休業⽇の場合は翌営業⽇）

収益分配
決算⽇に、分配⽅針に基づき分配を⾏います。委託会社の判断により分配を⾏わない場合もあります。
分配⾦受取りコース：税⾦を差し引いた後、決算⽇から起算して5営業⽇⽬までにお⽀払いいたします。
分配⾦⾃動再投資コース：税⾦を差し引いた後、無⼿数料で再投資いたします。
※販売会社によってはいずれか⼀⽅のみの取扱いとなる場合があります。

課税関係
課税上は株式投資信託として取り扱われます。
公募株式投資信託は税法上、少額投資⾮課税制度「NISA（ニーサ）」、未成年者少額投資⾮課税制度「ジュニアNISA（ニーサ）」の
適⽤対象です。ただし、販売会社によっては当ファンドをNISA、ジュニアNISAでの取扱い対象としない場合があります。
詳しくは販売会社にお問い合わせください。
配当控除の適⽤が可能です。
※上記は作成基準⽇現在の情報をもとに記載しています。税法が改正された場合等には、変更される場合があります。

ファンドの費⽤
投資者が直接的に負担する費⽤

〇 購⼊時⼿数料
購⼊価額に3.24％（税抜き3.00％）を上限として、販売会社がそれぞれ別に定める⼿数料率を乗じた額です。詳しくは販売会社にお
問い合わせください。

〇 信託財産留保額
換⾦時に、1⼝につき、換⾦申込受付⽇の基準価額に0.30％の率を乗じた額が差し引かれます。

投資者が信託財産で間接的に負担する費⽤
〇 運⽤管理費⽤（信託報酬）

ファンドの純資産総額に年1.674％（税抜き1.55％）の率を乗じた額です。
〇 その他の費⽤・⼿数料

上記のほか、ファンドの監査費⽤や有価証券の売買時の⼿数料、資産を外国で保管する場合の費⽤等（それらにかかる消費税等相当額を
含みます。）が信託財産から⽀払われます。これらの費⽤に関しましては、その時々の取引内容等により⾦額が決定し、運⽤状況により変化
するため、あらかじめ、その⾦額等を具体的に記載することはできません。

※ ファンドの費⽤（⼿数料等）の合計額、その上限額、計算⽅法等は、投資者の保有期間に応じて異なる等の理由により、あらかじめ具体的
に記載することはできません。
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税⾦
分配時

所得税及び地⽅税　配当所得として課税　普通分配⾦に対して20.315％
換⾦（解約）及び償還時

所得税及び地⽅税　譲渡所得として課税　換⾦（解約）時及び償還時の差益（譲渡益）に対して20.315％

※ 個⼈投資者の源泉徴収時の税率であり、課税⽅法等により異なる場合があります。法⼈の場合は上記とは異なります。
※ 税法が改正された場合等には、税率等が変更される場合があります。税⾦の取扱いの詳細については、税務専⾨家等にご確認されることを

お勧めします。

委託会社・その他の関係法⼈等
委託会社 ファンドの運⽤の指図等を⾏います。

　三井住友アセットマネジメント株式会社　　　⾦融商品取引業者　関東財務局⻑（⾦商）第399号
　加⼊協会　　 ：　⼀般社団法⼈投資信託協会、⼀般社団法⼈⽇本投資顧問業協会、
　　　　　　　　　　　　⼀般社団法⼈第⼆種⾦融商品取引業協会
　ホームページ　：　http://www.smam－jp.com
　電話番号   　：　0120－88－2976　［受付時間］　営業⽇の午前9時〜午後5時

受託会社 ファンドの財産の保管および管理等を⾏います。
　株式会社りそな銀⾏

販売会社 ファンドの募集の取扱い及び解約お申込の受付等を⾏います。
販売会社

株式会社⼭形銀⾏ 登録⾦融機関 東北財務局⻑（登⾦）第12号 ○

株式会社福岡中央銀⾏ 登録⾦融機関 福岡財務⽀局⻑（登⾦）第14号 ○

スルガ銀⾏株式会社 登録⾦融機関 東海財務局⻑（登⾦）第8号 ○

株式会社関⻄アーバン銀⾏ 登録⾦融機関 近畿財務局⻑（登⾦）第16号 ○ ○

⽔⼾証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第181号 ○ ○

三⽊証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第172号 ○

ふくおか証券株式会社 ⾦融商品取引業者 福岡財務⽀局⻑（⾦商）第5号 ○

⼋⼗⼆証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第21号 ○ ○

髙⽊証券株式会社 ⾦融商品取引業者 近畿財務局⻑（⾦商）第20号 ○

⼀
般
社
団
法
⼈
 

投
資
信
託
協
会

備考

ＳＭＢＣ⽇興証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第2251号 ○ ○ ○ ○

販売会社名 登録番号
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