
※基準価額は信託報酬控除後の値です。

ファンド設定日：2021年5月7日

※組入比率は純資産総額に対する比率です。
※現金等には未収・未払項目などが含まれるため、マイナスとなる場合があります。

※基準価額及び税引前分配金再投資基準価額は信託報酬控除後の値です。
※税引前分配金再投資基準価額は、本ファンドに分配金実績があった場合に、当該分配金
（税引前）を再投資したものとして計算しています。
※設定日前日を10,000として指数化しています。

※期間収益率は税引前分配金を再投資したものとして算出した税引前分配金再投資基準価額により計算しています。

※収益分配金は1万口当たりの金額です。
※分配金は過去の実績であり、将来の分配金の水準を示唆・保証するものではありません。

収益分配金（税引前）推移

決算期 第1期 第2期 －
設定来累計

決算日 2022/4/25 2023/4/25 － － －

－ －

0円分配金 0円 0円 － － －

－ －

設定来 １カ月 ３カ月 ６カ月 １年 ３年

-0.68％ 5.79％ 11.61％ 17.26％ 15.23％

５年

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

2023年6月30日基準（愛称：大小）

運用実績

基準価額 9,932円 前月末比 ＋544円 純資産総額 13.68億円

ファンド 金額 比率

37 2.8％

基準価額等の推移

期間収益率

スパークス・厳選投資ファンドＦＦ（適
格機関投資家専用） 693 50.7％

ＳＢＩ中小型成長株ファンド-ネクスト
ジャパン-FF（適格機関投資家専
用）

636 46.5％

現金等

資産構成（単位：百万円）

（億円）

特化型
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※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 1



※スパークス・アセット・マネジメント株式会社の情報を基に、SBIアセットマネジメント作成。

ファンド設定日：2021年5月7日

※比率はマザーファンドの純資産総額比です。
※各比率の合計が四捨五入の関係で100％にならない場合があります。

※設定日前日を10,000として指数化しています。
※基準価額及び税引前分配金再投資基準価額は信託報酬控除後の値です。

※期間収益率は税引前分配金を再投資したものとして算出した税引前分配金再投資基準価額により計算しています。

※比率はマザーファンドの純資産総額比です。 ※比率はマザーファンドの純資産総額比です。
※四捨五入の関係で合計が100％にならない場合があります。

820円

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小） 2023年6月30日基準
追加型投信／国内／株式

投資先ファンド①　　スパークス・厳選投資ファンドＦＦ（適格機関投資家専用）

基準価額等の推移 基準価額 前月末比

投資先ファンドは、一般社団法人投資信託協会「投資信託等の運用に関する規則信用リスク集中回避のための投資制限の例外」を適用して特化型運用を行
います。そのため、同一銘柄に係るエクスポージャーの投資信託財産の純資産総額に対する比率として10％を上限として運用を行うところ35％を上限として運用を
行います。

10,987円

5 ロート製薬 医薬品 5.2%

組入銘柄数 25銘柄

期間収益率

設定来 １カ月 ３カ月 ６カ月 １年 ３年 ５年

9.87% 8.07% 18.18% 26.97% 28.73% － －

組入上位5銘柄

銘柄名 業種 比率

業種別構成　上位５業種

1 日立製作所 電気機器 9.8%

2 ソニーグループ 電気機器 9.1%

3 三菱商事 卸売業 8.2%

4 セブン＆アイ・ホールディングス 小売業 5.5%

資産別構成比率

現金等

株式

2.3%

97.7%

特化型
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※スパークス・アセット・マネジメント株式会社の情報を基に、SBIアセットマネジメント作成。

　当ファンドのパフォーマンスは、前月末比8.07％の上昇となり、参考指数の同7.55％の上昇を0.52％上回りました。
当月のプラス貢献銘柄は三菱商事、日立製作所などでした。一方、マイナス影響銘柄は、ソニーグループ、ミスミグループ本社などでした。

　５月下旬に当ファンドの組入銘柄の１社において、経営陣と米国アクティビストファンドによるプロキシーファイト（委任状争奪戦）が繰り広げられまし
た。同アクティビストファンドは経営陣と友好的な関係を築くことで有名ですが、会社側の理解が得られず株主総会で票を争うことになり、株式市場でも
注目を集めました。
　標的となったのは「セブン＆アイ・ホールディングス」です。アクティビストの中でも穏健派であるValueAct Capital社（米国、以下「ValueAct社」）は
今回、グループ全体の収益性改善が遅々として進んでいないとして、現社長を含む取締役4名の入れ替えを求めました。ValueAct社はセブン＆アイ・
ホールディングスの発行済株式数2％近くを保有する大株主の1社です。
　当ファンドでは、日本人なら誰もが知るコンビニエンスストアである「セブン-イレブン」を成長させてきた同社経営陣を高く評価しています。この点におい
て、当ファンド投資哲学のひとつである「卓越した経営陣」に合致していますが、一方で改善余地が大きいのも事実だと考えています。以下、当ファンドが
考える経営陣の改善余地を挙げてみます。

　１）2005年に持株会社制に移行して以降、長らくスーパーストア事業が足を引っ張っており、リストラが遅いのは周知のとおりです。百貨店事業の売
却も、当初予定から遅れが生じており、先行きの不透明感が漂っています。持株会社を発足した当初に謳われていたグループのシナジー効果ははっきり
と認められないまま20年近くが過ぎようとしており、より迅速な取り組みが必要だと考えられます。

　２）ValueAct社が4月2日にリリースした「Shareholder Questions for Seven & I Board of Directors」のなかには、全部で9つの株主質
問が記載されています。しかし、同社はいまだ具体的な説明をしていません。なかでも同社が2020年に海外の小売企業から買収提案を受けたという
話は当ファンドにとっても関心の高い出来事です。本件は報道記事がインターネット上から削除されているため真相ははっきりしていませんが、もし事実で
あるなら、当時の株主は高い株価で同社が買収されるチャンスについて賛否を表明する機会が与えられなかったことになります。経営陣は受託者責任
（Fiduciary Duty）を怠った可能性があり、真偽について説明を行う必要があると考えます。

　３）経営陣はイトーヨーカ堂のノウハウがコンビニエンスストア事業のフレッシュフード開発に欠かせないと強調しています。しかし、それだけの為に果たし
て多額の資本を投下して低採算の店舗資産（セグメント収益約14,000億円に対して約100億円の利益しか生み出していません）を維持する必要
があるのか、システム投資や仕入をグループ共同で行うスケールメリットが重要であるなら、株主が納得する定量的な説明が求められます。

　４）経営陣は4月18日にリリースしたValueAct社に反論するプレゼンテーション資料のなかで、Speedway社（米国）を買収したことによって、同
社株のEV／EBITDAマルチプル（簡易買収倍率、買収にかかるコストを何年で回収できるかを示す値）が4.3倍から7.5倍に拡大したと主張し、あ
たかも株式市場からの評価が上がったかのような主張をしています。EV（Enterprise Value)は企業価値と呼ばれ、株式時価総額とネット有利子負
債の合計であり、EBITDAは税引前利益に特別損益、支払利息、減価償却費を加えて算出される利益を表します。当ファンドの見解では、マルチプ
ル拡大は同社がSpeedway社の買収のために多額の借入金を調達したことで、分子であるEVが大きく増えたことに起因しています。つまり買収によって
EBITDAは増えたものの、EV増加率が上回ったためにマルチプルが押し上げられたに過ぎないと考えます。むしろ同社に対する株式市場の評価を株価
収益率（PER）でみると、2005～2019年度の平均20倍以上から、現在は実質13.8倍程度（のれん償却前当期利益を前提としたPER）へと
切り下がっていると考えられます。

　５）同社はこれまで発展途上国の経済成長に伴うコンビニ普及の恩恵を受けていません。現在、米国と日本を除くセブン-イレブンはアジアを中心に4
万店舗以上ありますが、利益貢献はわずかしかないのです。これはアジアでの店舗運営の大半がマスターフランチャイズモデルではなく、ライセンス契約に
よって成り立っているためです。ライセンス契約では本社（フランチャイズオーナー）が店舗ブランドの利用権を付与しますが、店内レイアウトや運営面の
詳細は現地エリアフランチャイジーの裁量に委ねられています。セブン＆アイ・ホールディングスはフランチャイズオーナーとして限定的な関与しかしないた
め、わずかな収益しか得ていないのです。台湾(President Chain Store社)やタイ(CP All社）に上場しているエリアフランチャイジー企業がそれぞれ
1.3兆円、2.3兆円程度の時価総額に育っていることを考えると、この機会損失は大変残念です。

投資先ファンド①　　スパークス・厳選投資ファンドＦＦ（適格機関投資家専用）

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

2023年6月30日基準（愛称：大小）

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 3



※スパークス・アセット・マネジメント株式会社の情報を基に、SBIアセットマネジメント作成。

投資先ファンド①　　スパークス・厳選投資ファンドＦＦ（適格機関投資家専用）

　６）このことを反省してか、同社は今般、米国・日本以外の地域における店舗網拡大に意欲を示しています。しかし2022年度決算説明資料では、
手始めにベトナム市場でエリアフランチャイジーへの経営関与を深めることで、2028年度までに500店舗体制（2022年度実績79店舗）を築くという
目標しか言及しておらず、やや迫力不足なのは否めません。元来、フランチャイズ型ビジネスモデルのメリットは、完成された店舗オペレーションと豊富な販
売実績を持つ商品群、そして高い消費者認知度を武器に、少額投資で迅速に出店することを可能にするものです。米国のマクドナルド、バーガーキン
グ、ケンタッキーフライドチキンなどはこの方式を駆使して、多数の国で同時並行してスピード感ある出店を行っています。ValueAct社のノウハウなどを活
用して米国チェーン店に負けないような業容拡大を期待したいところです。

　以上のように課題・問題点はありますが、今後が期待できる部分も数多くあります。

　まず注目すべきは米国コンビニ事業です。同社開示資料によると、米国でのコンビニ総店舗数は2020年12月末時点で15万店程度ですが、
Speedway社の買収によって同社は合計約1.3万店を抱える圧倒的なプレーヤー（市場シェア約10％）になりました。日本のコンビニ業界はセブン-
イレブン、㈱ファミリーマート、㈱ローソンの3社で既に寡占状態にありますが、米国では上位10社でも占有率はまだ2割程度しかありません。米国コンビ
ニ市場の潜在規模は非常に大きいと考えられるため、同社が市場シェアを引き上げることで多くの利益をもたらすことが考えられます。長期的にはEV
（電気自動車）の普及に伴いコンビニに併設されているガソリンスタンド事業の先行きが懸念されますが、店舗におけるオリジナルのフレッシュフード商品
やプライベートブランド商品の売上拡充により十分カバーできると考えられます。また米国における2022年のEVの新車販売割合は6.7％に留まり、ガソ
リン需要は当分の間なくならないでしょう。需要が構造的な減少トレンドに入ったとしても、新たなガソリン事業者の参入やガソリンスタンドの新規設置も
みられないことから、同社のような業界大手は残存者メリットを享受することも見込まれます。そして、ガソリン事業が業界全体として衰退傾向になれば、
ガソリンスタンド併設型コンビニエンスストア事業者の６割強を占める零細プレーヤーが立ち行かなくなり、身売りするオーナーが続出することが想定されま
す。同社にとってはそのような事業者を買収し、業界再編・コンビニ事業拡大を加速させる絶好のチャンスとなるでしょう。
　一方、国内コンビニ事業は成長の頭打ちが心配材料ですが、同社は絶え間ない既存店のレイアウト改善や、ネットコンビニ分野でのデリバリーサービス
の拡充などに取り組んでいます。海外からの訪日客が回復すれば、同社売上にも寄与するでしょう。足元の円安は米国事業の拡大をもたらすだけでな
く、訪日客増加を誘引するきっかけにもなると考えられます。さらに上述のように海外コンビニ事業拡大のアクセルを踏むことで、国内利益は相対的に小
さくなっていくことが予想されるため、懸念も少しずつ和らぐと考えます。だからこそ、コンビニ事業に経営資源を集中し、今以上に海外出店ペースをあげて
いくことが望まれます。
　同社株価バリュエーションに話を移すと、現在の株価は割安な水準にあると考えます。例えば日本の会計基準を採用している同社では、Speedway
社買収に伴うのれん償却費が年間1,000億円以上に上るため、通常EPS（1株当たり純利益）（同社2023年度予想322.68円）とのれん償却
前EPS（同450.06円）の間には4割程度の開きがあります。のれん償却は現金支出を伴わない費用項目であることから当ファンドでは後者のEPSを
使用すべきと考えており、実質的なPERは13.8倍程度と東証株価指数の平均を下回っています。
　EV／EBITDAでみるとどうでしょう。前述のとおり、買収による借入金が増えたことで、現在のEV／EBITDAは約8倍弱になりましたが、それでも同業
他社で米国2番手プレーヤーであるAlimentation Couche-Tard社（カナダ）と比較すると割安な水準にあります。なおセブン＆アイ・ホールディング
スは2023年2月期より在外子会社の会計基準を変更しており、オペレーティングリース債務はバランスシート上に負債計上されるようになりました。これ
に伴い、全額費用計上されていたオペレーティングリース料が、支払利息と減価償却にわけて損益計算書上に反映されることになり、2023年2月期実
績EBITDAは新たに追加された減価償却費分の推定800億円程度が前年度に比べて「かさ上げ」されていると考えられます。しかし、このような会計
要因を排除しても、同社が同業他社よりディスカウントされているのは変わらないと考えられます。

　フリーキャッシュフローでみた場合は、2022年度の営業キャッシュフローは9,284億円、投資活動に伴う支出は4,132億円、よってフリーキャッシュフ
ローは5,152億円となり、フリーキャッシュフロー利回りは9.4％程度（フリーキャッシュフロー／時価総額）です。これは国内リスクフリーレートを大幅に上
回る水準です。また仮に、営業キャッシュフローから㈱セブン銀行に関わる預金やコールマネーなどの資金流入を営業キャッシュフローから差し引いたとして
も、フリーキャッシュフローは4,000億円を優に超えており、控えめにみても同社株価に割高感は認められないと考えます。なお、同社が開示している
2025年度のフリーキャッシュフロー目標（除く金融）は5,000億円以上であり、十分に達成可能な水準と考えます。
最後に、冒頭のプロキシーファイトは会社側の勝利で終わりましたが、取締役の再任議案に関しては昨年までの90%以上の賛成比率が今回は約
65％～約76%まで低下しました。現経営陣は今回の件をきっかけに、株式市場から従来にも増して厳しい目で業績が評価されることになるでしょう。
ValueAct社にしてみれば、プロキシーファイトで敗れはしたものの、一定の成果は残したと言えそうです。

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小） 2023年6月30日基準
追加型投信／国内／株式

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 4



ファンド設定日：2021年5月7日

※組入比率はマザーファンドの純資産総額比です。
※各比率の合計が四捨五入の関係で100％にならない場合があります。

※設定日前日を10,000として指数化しています。
※基準価額及び税引前分配金再投資基準価額は信託報酬控除後の値です。
※税引前分配金再投資基準価額は、本ファンドに分配金実績があった場合に、当該分配金
（税引前）を再投資したものとして計算しています。

※期間収益率は税引前分配金を再投資したものとして算出した税引前分配金再投資基準価額により計算しています。

※組入比率はマザーファンドの純資産総額比です。
※組入比率はマザーファンドの純資産総額比です。 ※四捨五入の関係で合計が100％にならない場合があります。

投資先ファンド②　　ＳＢＩ中小型成長株ファンド-ネクストジャパン-FF（適格機関投資家専用）

基準価額等の推移 基準価額 前月末比

9,080円 538円

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

2023年6月30日基準（愛称：大小）

1 トランザクション　　　　　　　　　　　　 その他製品 3.7%

期間収益率

設定来 １カ月 ３カ月 １年 ３年 ５年６カ月

4 トーカロ　　　　　　　　　　　　　　　　

3 メック　　　　　　　　　　　　　　　　　

-9.20%

銘柄名

組入上位5銘柄業種別構成　上位５業種

6.30% 4.06% 9.03% 7.72% － －

2

5 トリケミカル研究所　　　　　　　　　　　 化学 3.4%

組入銘柄数 53銘柄

3.5%

3.6%

金属製品

化学

資産別構成比率

97.1％

現金等

株式

2.9％

シグマクシス・ホールディングス　　　　　 サービス業 3.7%

業種 比率

特化型
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税引前分配金再投資基準価額
基準価額

32.8%

21.3%

9.0% 7.7% 6.4%
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（円）
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（運用概況）
　当ファンドのパフォーマンスは、前月末比6.30%の上昇となりました。
　6月の国内株式市場は、月初、米国で債務上限停止法案が下院で可決されたことでリスク回避的な行動が緩和され、円安傾向となったことから上昇して始まり
ました。法人企業統計で設備投資の伸びが予想を上回ったことも好感されました。その後も、ウォーレン・バフェット氏が日本を投資先として選好すると発言したことな
ども外国人投資家への期待を高めました。米雇用統計が比較的堅調であったため景気後退懸念が弱まり、日本株は日経平均が1990年7月以来の32,000円
台乗せとなるなど上伸しました。8日には7日にカナダ中銀が予想外の利上げをしたことから世界的な金利上昇が見られ売られました。 しかし、米失業申請件数の
増加により利上げ警戒感が柔らぎ上昇しました。その後も、米5月消費者物価指数（CPI）でインフレの鈍化が示されたこと、13日、14日の米連邦公開市場委
員会（FOMC）で利上げが見送られたことなどから金利上昇懸念が後退し株価を支援しました。日本銀行の金融政策決定会合も大規模金融緩和を維持する
ものとなり支援材料となりました。こうしたなか、日経平均は33,000円台を回復しました。下旬にかけて、買われ過ぎの反動とみられる一時的な調整が見られまし
た。スイスや英国などでの利上げも重しとなりました。最終週は、米欧の購買担当者景況指数（PMI）が総じて市場予想を下回るなか、世界景気に敏感な日本
株も弱含みました。しかしながら28日以降、堅調な米欧の景気指標発表が相次ぎ、円安傾向もあり買われました。しかし、30日には、米1－3月期GDP確定値
の上方修正を受けて景気堅調との見方で米金利が上昇したことから売られました。月間では大きく上昇しました。バフェット氏の保有が話題となった三菱商事などの
総合商社、AI革命の好影響が期待されたソフトバンクグループ、EVロードマップの評価されたトヨタ自動車などの上昇が目立ちました。
　この結果、当月の指数の動きはTOPIX＋7.41％、日経平均株価＋7.45％、東証マザーズ指数+9.08％となりました。
　東証33業種別では、総合商社の比重の大きな卸売業、トヨタ自動車の比重が大きく円安メリットの期待された輸送用機器などの上昇が目立ちました。一方、
ディフェンシブ性の強い医薬品、食料品などの上昇が相対的に小さいものとなりました。

＊以下は、当ファンドの投資助言会社であるエンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社からのコメントです。

（今後の見通し）
　キャッシュレス決済市場の拡大が続いています。経済産業省によると、我が国の2022年のキャッシュレス決済比率は36％となり、金額では初めて100兆円の大台
を超えました。コロナ禍によって非接触に対する意識が高まったことも追い風にはなりましたが、飲食店や小売店舗においては人手不足がより深刻化していることや、
急増するインバウンド観光客への対応などの理由から、今後も導入する企業・店舗はますます増えていくと考えられます。日本のキャッシュレス比率は主要先進国に
比べてまだまだ低位にあることもあり、今後も堅調な市場拡大が続くでしょう。
　一口にキャッシュレス決済といっても、クレジットカード、QRコード、交通系や大手流通事業者系の電子マネーなど、多種多様な手段があります。我が国では、いくつ
かの背景から諸外国に比べて決済手段・ブランドが乱立していると言われていて、これが多すぎるがゆえに導入を検討する企業・店舗側にとってはコスト面でのハード
ルにもつながっていました。ところが最近では、一台で様々なキャッシュレス決済に対応できるタイプの端末も普及し始めるなど、店舗としてはより手軽に導入できて、
利用者にとってもより利便性が高まるソリューションが増えてきました。
　このようなキャッシュレス決済の仕組みを実現する上では、決済ブランド、決済端末メーカー以外にも、様々な関連事業者が複雑に絡んでおり、とりわけ決済手段
が乱立する日本ではより難解な業界構造になっています。その中では、競争が激しくて付加価値の取りにくい分野もあれば、ある企業が盤石なポジションを築いてい
るような参入障壁の高い分野もあります。こういった複雑な業界構造を紐解く上では、当社が創業以来貫く個別面談調査の強みが最も活きると考えています。今
後も丹念な調査活動を継続することで、個別企業の成長性を丹念に見極めていきたいと思います。

（組入銘柄のご紹介）～トーカロ（3433）～
　今月ご紹介する「トーカロ」は、多種多様な表面改質技術に強みを持つニッチ（隙間）トップメーカーです。特に強みを持つのは“溶射（ようしゃ）”と呼ばれる技
術で、金属やセラミックスなどの材料を溶融・軟化させた状態で粒子として対象物に吹き付け、皮膜を形成するものです。溶射することで被加工物には耐摩耗性や
耐熱性、導電性・絶縁性、遮熱性・放熱性などが付加されることになります。一般消費者には馴染みのない技術ですが、産業界では広く浸透しており、半導体・液
晶をはじめ、産業機械、鉄鋼、製紙など多岐にわたる分野で利用されています。まさに産業を縁の下で支える存在といえるでしょう。
　1980年代は鉄鋼をはじめとする重厚長大産業向けの成長とともに業績も拡大してきましたが、2000年代以降にそれらの産業が下火になる中で、同社はより成
長性と付加価値の高い分野へ経営資源を集中させます。とりわけ力を入れたのが、1998年に参入した半導体分野です。大手メーカーのエッチング装置（薬液・ガ
ス等の化学反応を使って薄膜形状を化学腐食・蝕刻加工する装置）に使われる部品に同社の溶射加工が採用されたことで、業績は大きく飛躍を遂げました。
2000～10年代には、半導体・FPD（薄型ディスプレイ）関連メーカーが集積する台湾や中国に現地法人を設立し、海外需要の取り込みも加速しています。先
端半導体は年々微細化・多層化が進み、露光パターンを各層に刻み込むエッチング工程は増加傾向にあることから、同社の溶射加工に対するニーズも中期的に
拡大していく方向といえましょう。
　2021年11月には創業来初となる中期経営計画が発表され、半導体分野での成長に加え、環境・エネルギー分野の強化が掲げられました。自然エネルギー発
電、脱化石燃料、電池、リサイクルといった開発テーマが挙げられており、次の成長牽引役に育てていく方針です。長年培ってきた技術を活かしながら、同社の挑戦
が続きます。

投資先ファンド②　　ＳＢＩ中小型成長株ファンド-ネクストジャパン-FF（適格機関投資家専用）

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小） 2023年6月30日基準

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 6



※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。

ファンドの目的・特色

ファンドの目的

本ファンドは、信託財産の中長期的な成長をめざして運用を行います。

ファンドの特色

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小）

① 国内の株式を実質的な投資対象とする投資信託証券を主要投資対象とします。
② 国内の大型株、小型株運用で実績がある運用会社の運用するファンドへ投資を行います。
③ 実質基本投資割合は大型株50％、小型株50％を基本に±10％の範囲とします。
  ・ 原則として3 ヵ月に１回、基本投資割合へ戻す調整を行います。
  ・ 市況変動等により想定する配分比率から大きく乖離した場合は、適時、基本投資割合に準じた構成比率に戻す調整を行います。
  ・ 経済環境の変化等が見込まれた場合には、基本投資割合を見直す場合があります。

投資リスク

基準価額の変動要因

本ファンドは、投資信託証券への投資を通じて主に国内株式に投資を行います。株式等値動きのある証券を投資対象としているため、基準価額は変
動し投資元本を割込むことがあります。特に、本ファンドは、銘柄構成が特定の業種に集中する傾向や、特定の銘柄の組み入れ比率が高くなる場合が
あり、基準価額が大幅にまたは継続的に下落するリスクがあります。したがって、投資者の皆様の投資元本は保証されているものではなく、基準価額の
下落により、損失を被り、投資元本を割込むことがあります。信託財産に生じた利益及び損失は、すべて投資者の皆様に帰属します。また、投資信託
は預貯金と異なります。

主な変動要因

本ファンドは特化型運用を行います。
・ 一般社団法人投資信託協会は、「信用リスク集中回避のための投資制限」を定めており、投資対象にファンドの純資産総額に対する比率
（10％）を超える、又は超える可能性の高い支配的な銘柄が存在するものを特化型としています。
・ 本ファンドは、実質的に投資するわが国の大型株及び小型株の特定銘柄について、ファンドの純資産総額に対する投資比率が10％を超える又は超
える可能性の高い支配的な銘柄が存在する場合があります。したがって、これら銘柄に経営破たんや経営・財務状況の悪化などが生じた場合には、大
きな損失が発生することがあります。

価格変動リスク 一般に、株式の価格は個々の企業の活動や業績、国内外の経済・政治情勢、市場環境・需給等を反映して変動します。
本ファンドは株式の価格が下落した場合、基準価額は影響を受け損失を被ることがあります。

流動性リスク 株式を売却あるいは取得しようとする際に、十分な流動性の下での取引を行えず、市場実勢から期待される価格で売買で
きない可能性があります。この場合、基準価額は影響を受け、損失を被ることがあります。

信用リスク 投資した企業や取引先等の経営・財務状況が悪化するまたは悪化が予想される場合等により、株式の価格が下落した場
合には基準価額は影響を受け損失を被ることがあります。

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 7



その他の留意点

リスクの管理体制

・本ファンドのお取引に関しては、金融商品取引法第37条の6の規定（いわゆるクーリング・オフ）の適用はありません。
・本ファンドは、大量の解約が発生し短期間で解約資金を手当てする必要が生じた場合や主たる取引市場において市場環境が急変した場合等に、
一時的に組入資産の流動性が低下し、市場実勢から期待される価格で取引できないリスク、取引量が限られてしまうリスクがあります。これにより、基
準価額にマイナスの影響を及ぼす可能性や、換金の申込みの受付が中止となる可能性、換金代金のお支払いが遅延する可能性があります。
・投資信託は預金や保険契約と異なり、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。
・銀行など登録金融機関でご購入いただく投資信託は投資者保護基金の支払対象ではありません。
・収益分配金の水準は、必ずしも計算期間における本ファンドの収益の水準を示すものではありません。収益分配は、計算期間に生じた収益を超えて
行われる場合があります。
・投資者の購入価額によっては、収益分配金の一部または全部が、実質的な元本の一部払戻しに相当する場合があります。
・収益分配金の支払いは、信託財産から行われます。したがって純資産総額の減少、基準価額の下落要因となります。

基準価額算出のイメージ

委託会社では、ファンドのパフォーマンスの分析及び運用リスクの管理をリスク管理関連の各種委員会を設けて行っています。流動性リスクの管理におい
ては、委託会社が規程を定め、ファンドの組入資産の流動性リスクのモニタリングなどを実施するとともに、緊急時対応策の策定・検証などを行います。
取締役会等は、流動性リスク管理の適切な実施の確保や流動性リスク管理態勢について、監督します。

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小）

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 8



購入・換金申込受
付の中止及び取消し

金融商品取引所等における取引の停止、その他やむを得ない事情等があるときは、購入・換金のお申込みの受付を中止す
ること、及び既に受付けた購入・換金のお申込みの受付を取消す場合があります。

換金制限 ファンドの資金管理を円滑に行うため、大口解約には制限を設ける場合があります。

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及び未成年者少額投資非課税制度の適用対象です。
配当控除の適用が可能です。益金不算入制度の適用はありません。
※税制が改正された場合には、変更となる場合があります。税金の取扱いの詳細については、税務専門家にご確認されることをお勧
※めします。

収益分配 毎決算時に、収益分配方針に基づき、分配を行います。

信託期間 2031年4月25日(金)まで（設定日：2021年5月7日(金)）
信託期間の延長が有利であると認めたときは、信託期間を延長する場合があります。

繰上償還 ファンドの受益権の総口数が10億口を下回ることとなった場合等には、繰上償還となることがあります。

決算日 年1回（4月25日。休業日の場合は翌営業日）

申込締切時間

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

追加型投信／国内／株式
（愛称：大小）

原則として、午後3時までに販売会社が受付けた分を当日のお申込みとします。
※受付時間は販売会社によって異なることもありますのでご注意ください。

販売会社が定める期日までにお支払いください。詳しくは販売会社にお問い合わせください。

換金価額 換金受付日の翌営業日の基準価額

換金代金 原則として、換金申込受付日から起算して6営業日目からのお支払いとなります。

購入代金

換金単位 販売会社がそれぞれ定める単位とします。詳しくは販売会社にお問い合わせください。

お申込みメモ

購入単位 販売会社がそれぞれ定める単位とします。詳しくは販売会社にお問い合わせください。

購入価額 購入申込受付日の翌営業日の基準価額
（ファンドの基準価額は1万口当たりで表示しています。）

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 9



＊ ファンドが投資対象とする投資信託の信託報酬を加味した、投資者の皆様が実質的に負担する信託報酬率
※ になります。なお、投資対象ファンドの変更等により、数値は変動する場合があります。

※投資者の皆様にご負担いただく手数料等の合計額については、ファンドを保有される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。

追加型投信／国内／株式

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小）

ファンドの費用

投資者が直接的に負担する費用

購入時手数料 購入価額に3.3％（税抜：3.0％）を上限として販売会社が定める手数料率を乗じて得た額とします。
詳細は販売会社にお問い合わせください。

投資者が信託財産で間接的に負担する費用

受託会社 三井住友信託銀行株式会社　 （ファンド財産の保管・管理等を行います。）

※最終頁をご参照ください。　（受益権の募集・販売の取扱い、及びこれらに付随する業務を行います。）販売会社

年1.496％（税込）程度

その他の費用
及び手数料

ファンドの監査費用、有価証券売買時にかかる売買委託手数料、信託事務の処理等に要する諸費用、開示書類等の作
成費用等（有価証券届出書、目論見書、有価証券報告書、運用報告書等の作成・印刷費用等）が信託財産から差
引かれます。なお、これらの費用は、監査費用を除き、運用状況などにより変動するものであり、事前に料率、上限額などを
示すことができません。この他、投資対象ファンドにかかる費用、手数料並びに信託財産留保額等を間接的にご負担いただ
きます。

委託会社、その他関係法人

委託会社 ＳＢＩアセットマネジメント株式会社　 （信託財産の運用指図、投資信託説明書（目論見書）及び運用報告書の作成等を行います。）

　　金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第311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

運用管理費用
（信託報酬）

ファンドの日々の純資産総額に年0.638％（税抜：年0.58％）を乗じて得た額とします。
信託報酬は毎日計上され、毎計算期間の最初の６カ月終了日（休業日の場合は翌営業日）及び毎計算期末または
信託終了のときにファンドから支払われます。

投資対象とする投資信託証券の信託報酬 年0.858％（税込）程度

実質的な負担＊

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 10



■販売会社では、受益権の募集・販売の取扱い、及びこれらに付随する業務を行います。
＊株式会社新生銀行は、2023年1月4日より、株式会社ＳＢＩ新生銀行へ商号変更致しました。

○ ○

○

○ ○ ○ ○ ○

○

追加型投信／国内／株式

販売会社一覧

ＳＢＩ国内大小成長株ファンド 月次レポート
販売用資料

（愛称：大小）

金融商品取引業者名 登録番号
加入協会

日本証券業
協会

一般社団法人
金融先物取引業

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

一般社団法人
日本STO協会

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第165号

関東財務局長
（金商）第44号

あかつき証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第67号

○ ○ ○ ○

登録金融機関 関東財務局長
（登金）第10号

金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第164号 ○ ○

○ ○

○ ○ ○

○ ○

松井証券株式会社

○

株式会社SBIネオトレード証券 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第8号

登録金融機関 関東財務局長
（登金）第10号

株式会社ＳＢＩ新生銀行＊(委託金融商品
取引業者 マネックス証券株式会社)

株式会社ＳＢＩ新生銀行＊(委託金融商
品取引業者 株式会社ＳＢＩ証券) ○ ○

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（金商）第195号

本資料のご留意点

○本資料は、ＳＢＩアセットマネジメントが作成した販売用資料で、金融商品取引法に基づく開示資料ではありません。○本資料は、ＳＢＩアセット
マネジメント株式会社が信頼できると判断したデータに基づき作成されておりますが、その正確性、完全性について保証するものではありません。また、将
来予告なく変更されることがあります。○本資料中のグラフ、数値等は過去のものであり、将来の傾向、数値等を予測するものではありません。○投資
信託は値動きのある証券に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元本保証はありません。○投資信託の運用による損益はすべて受益
者の皆様に帰属します。

特化型

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 11


