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アバディーン・スタンダード・インベストメンツ株式会社
〒100－0004 東京都千代田区大手町１－９－２
大手町フィナンシャルシティ グランキューブ ９階

お問い合わせ窓口 03－4578－2251 
(受付時間は営業日の午前９時から午後５時までです。)

インターネット・ホームページ 
http://www.aberdeenstandard.com/japan 

受益者のみなさまへ 
平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上
げます。 
アバディーン・スタンダード日本小型株
ファンドは、2021年７月30日に約款の規定
に基づき償還いたしました。 
ここに謹んで運用経過と償還内容をご報告
申し上げます。 
ながらくご愛顧いただき衷心より感謝申し
上げます。 
 
 

 

 
アバディーン・スタンダード
日本小型株ファンド 

 
追加型投信／国内／株式 

 
 

交付運用報告書 
繰上償還 

償還日：2021年７月30日

 
 

償還日 
(2021年７月30日) 

償還価額 13,366.06円
純資産総額 2,371百万円

第22期 作成対象期間 
(2020年９月11日～2021年７月30日) 

騰落率 
(分配金(税引前)再投資後) 21.5％

分配金(税引前) －円
(注) 騰落率は収益分配金(税引前)を分配時に再投資したものとみなし

て計算したものです。 
 

 

  

当ファンドは、投資信託約款において運用報告書
(全体版)に記載すべき事項を、電磁的方法により
ご提供する旨を定めております。 
本書記載事項以外の詳細な内容を記載した運用
報告書(全体版)は当社ホームページ(右記アドレ
ス)でご覧いただけます。 
書面での交付をご希望の場合には、販売会社を通
じて交付いたします。 
 
右記ホームページの｢過去の運用報告書｣より当
ファンドの運用報告書(全体版)を閲覧およびダ
ウンロードすることができます。 
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● 運用経過 
 
当期中の基準価額等の推移について 

フ ァ ン ド 
当ファンドは2021年７月30日に償還を迎え、基準価額は前期末の10,999円から13,366円06銭

となり、当期のファンドの騰落率は21.5％の上昇となりました。 

参 考 指 数 

適した指標が存在していないためベンチマークは設けていませんが、参考指数としているジャ

スダック指数の騰落率は11.3％の上昇となり、当ファンドの騰落率はこれを10.2％上回りま

した。 

 

 

(注１) ベンチマーク(ファンドの運用を行うにあたって運用成果の評価基準又は目標基準とする指標)は設けていませんが、参考指数として
『ジャスダック指数』を記載しています。参考指数は投資対象資産の市場動向を説明する代表的な指数であり、期首の値をファンドの
基準価額と同一になるように指数化しています。 

(注２) 分配金再投資基準価額は、収益分配金(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３) 分配金を再投資するかどうかについてはファンドおよび販売会社の取り決め、もしく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、上記の推移がお客様の損益の状況を示すものではありません。 

 

第 22 期 首 10,999円 

償  還  日 13,366.06円(既払分配金(税引前)０円)

騰  落  率 21.5％(分配金(税引前)再投資ベース)
  

0

40

80

120

160

200

240

280

8,000

9,000

10,000

11,000

12,000

13,000

14,000

15,000

2020/9/10 2020/11/10 2021/1/12 2021/3/10 2021/5/10

(円) (億円)

純資産総額(右軸) 基準価額(左軸)

分配金再投資基準価額(左軸) 参考指数(左軸)

2021/7/30
(償還日)

2021/7/12



 

－ 2 － 

Filename： 【交付】w10_日本小型株_2107（償還） 

LastSave:8/19/2021 11:07:00 AM LastPrint：8/19/2021 11:07:00 AM 

設定来の基準価額の主な変動要因 

上 昇 要 因 

個々の銘柄のファンダメンタルズに着目することで、確信度の高い銘柄に投資を行ってきた

ことがプラスになったことに加えて、企業の｢質｣に着目して、中長期的な視点から銘柄選択

を行う事で、市場が大きく混乱した局面などにおいては、運用成績の悪化を抑えることがで

きたものと考えています。 

下 落 要 因 

｢ボトムアップ・アプローチ｣による銘柄選定を行いましたが、世界金融危機後の市場の反発

やアベノミクスへの期待から上昇した年においては、必ずしもベンチマークを上回る運用成

績を収めることができませんでした。 

 

１万口当たりの費用明細 

項    目 

第22期 

(2020年９月11日～2021年７月30日) 項目の概要 

金額 比率 

平 均 基 準 価 額 12,833円 － 期中の平均基準価額です。 

(a)信 託 報 酬 212円 1.652％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

(委 託 会 社) ( 106) (0.826) 委託した資金の運用の対価 

(販 売 会 社) (  94) (0.732) 情報提供、各種書類の送付、口座内でのファンドの管理お
よび事務手続き等の対価 

(受 託 会 社) (  12) (0.094) 運用財産の管理、委託会社からの指図の実行の対価 

(b)売 買 委 託 手 数 料 7 0.055 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) (   7) (0.055)  

合    計 219 1.707  

(注１) 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２) ｢比率｣欄は１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
(注３) 項目毎に円未満は四捨五入で表示しています。 
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(参考情報) 

総経費率 

当期中の運用・管理にかかった費用の総額(原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を除

く。)を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額(１口当たり)を乗じた数で除した総経費率(年率)は1.87％です。 
 
 

 
 

(注１) 費用は､１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。 
(注２) 各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を含みません。 
(注３) 各比率は、年率換算した値です。 
(注４) 上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率と異なります。 

  

運用管理費用(販売会社) 

0.83％ 

運用管理費用(受託会社) 

0.11％ 

運用管理費用(投信会社)

0.93 

総経費率 

1.87  ％
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最近５年間の基準価額等の推移について 

 

(注１) ベンチマーク(ファンドの運用を行うにあたって運用成果の評価基準又は目標基準とする指標)は設けていませんが、参考指数として
『ジャスダック指数』を記載しています。参考指数は投資対象資産の市場動向を説明する代表的な指数であり、2016年９月12日の値を
ファンドの基準価額と同一になるように指数化しています。 

(注２) 分配金再投資基準価額は、収益分配金(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３) 分配金を再投資するかどうかについてはファンドおよび販売会社の取り決め、もしく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、上記の推移がお客様の損益の状況を示すものではありません。 

 

最近５年間の年間騰落率 

決 算 日 2016年９月12日 2017年９月11日 2018年９月10日 2019年９月10日 2020年９月10日 
2021年７月30日

(償還日) 

分配落ち基準価額 (円) 7,696 9,659 10,521 10,207 10,999 13,366.06

期間分配金合計(税引前)(円) － 0 0 0 0 0

分配金再投資基準価額騰落率 － 25.5％ 8.9％ △3.0％ 7.8％ 21.5％

参 考 指 数 騰 落 率 － 37.7％ 5.5％ △7.2％ 11.0％ 11.3％

純 資 産 総 額(百万円) 5,555 5,430 4,257 3,748 3,206 2,371

 

投資環境について 

設定来からの動きとしては、1990年代から世界的に急上昇していたインターネット関連銘柄によって、インター

ネット・バブル(ＩＴバブル)が発生しました。日本でもＩＴ関連の株価が上昇する一方で、携帯電話販売代理店を巡る

不正の発覚や米国での利上げ、同時多発テロ事件などによってバブルは崩壊しました。 

2001年には小泉内閣による聖域なき構造改革が始まり、大手銀行の不良債権問題の処理は進んだもののデフレー

ションの克服には至らず、日本銀行は量的金融緩和に踏み切りました。2002年には好調な輸出や外資による活発

な設備投資、さらに日銀による量的緩和政策により、企業業績の改善が見られました。また、2005年の郵政解散
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を機に株式市場は活況を呈しましたが、2007年８月頃よりサブプライム問題が顕在化しはじめ、世界金融危機に

見舞われました。2008年９月のリーマン・ショックで世界同時不況へと陥り、株式市場の下落、為替の円高が進

行しました。世界の中央銀行が流動性を供与するなど経済の信用回復に努めましたが、その後も2009年には中東

ドバイの政府系企業における不良債権問題を端緒としたドバイショック、ユーロ圏の国債の信用不安による欧州

債務危機、さらにはギリシャ経済危機などが起き、その影響は日本市場にも混乱をもたらしました。 

2011年３月に発生した東日本大震災によって、復興費用や補償費用などが経済には重しとなる一方で、2012年

12月に発足した第２次安倍政権による｢大胆な金融緩和｣・｢機動的な財政政策｣・｢民間投資を喚起する成長戦略｣

という３つの政策を柱とした｢アベノミクス｣が円安・株高を牽引しました。2014年４月に消費税増税が施行され

ましたが、この政策によって消費が再び停滞する事となりました。2015年以降も中国市場を起点とした新興国で

の不安の高まりや英国のＥＵ離脱選択によって下落基調を強めましたが、2016年後半以降はトランプ大統領による

税制改革といった政策期待から株式市場は反発しました。一方で、2018年は米中の通商摩擦の深刻化やグローバ

ルな景気減速懸念が高まる中で下落し、2019年は米中通商交渉の進展期待や、ＦＲＢによる金融緩和政策などが好

感されて上昇するなど、新冷戦ともいわれる世界の動向に左右される展開が続きました。 

2020年には新型コロナウイルスの感染拡大による世界的な景気後退懸念から、リスク回避姿勢が強まりました。

その後、各国・地域による積極的な金融・財政政策が矢継ぎ早に発動されたことが牽引役となって、株式市場は

大きく反発しました。ただ、2021年には感染力の強い変異株による感染再拡大とワクチン接種による経済活動の

再開期待といった強弱の材料が混在する中で、方向感に欠ける展開となりました。 

 

ポートフォリオについて 

当ファンドは、企業の｢質｣に着目して、中長期的な視点からボトムアップの銘柄選択を行っています。そのた

め、市場の局面においては戦略の有効性が顕著に現れたり、反対にベンチマークに対して運用成績が劣後するこ

ともありました。 

運用成績がプラスであった期間として2005年から2006年があげられます。この期間の日本市場は、景況感の悪

化や、円高による企業収益への影響、デフレや個人消費に対する懸念が再燃するなかでも、当ファンドはベンチ

マークをアウトパフォームしました。その背景には、輸出企業のなかでも目に見える収益に裏打ちされた優良企

業など、個別の銘柄への徹底したリサーチを通して厳選した投資を実行したことがプラスに寄与しました。また、

2020年の新型コロナウイルスによる世界的に経済活動が停滞する局面においては、事業モデルや財務基盤が頑強

で競争優位性の高い企業が選好される中で、国内外において強固な事業基盤を有する塗料銘柄やＩＴ関連銘柄が運用

成績にはプラスとなり、ベンチマークを大きくアウトパフォームしました。この様に、市場の注目が企業のファン

ダメンタルズに集まる局面においては、当ファンドの有効性が確認されてきました。 

一方で、2003年から2004年のように、前年までの市場が大きく下落した後の転換点においては、堅調な経済指

標を背景に、力強い上昇がみられる傾向にあり、景気循環銘柄や収益性の低い企業を含む幅広い銘柄の株価が上

昇しました。その結果、個別企業のファンダメンタルズが軽視され、ベンチマークに劣後しました。同様に、ア

ベノミクスへの期待から幅広い銘柄が買われて株式市場が大きく上昇した2013年も当ファンドは大きく上昇した

ものの、その上昇率を上回ったベンチマークには劣後しました。   
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参考指数との差異について 

当ファンドの当期の騰落率は、参考指数としている

ジャスダック指数の騰落率を10.2％上回りました。設

定来のファンドのパフォーマンスにプラスに寄与した

銘柄は、 

■ 朝日インテック：カテーテル治療に必要な医療機器

を開発・製造・販売。ＰＴＣＡガイドワイヤーの成長が

ドライバーとなり成長を牽引してきました。 

■ 日本ペイントホールディングス：総合塗料メーカー

大手で、自動車用・建築用など各種塗料やファイン

ケミカルを取り扱っています。特に中国の汎用塗料

市場では、業界をリードするブランド力と販売網を

有しており、同市場における旺盛な需要が追い風と

なりました。 

 

一方でマイナスに寄与した銘柄は、 

■ タムロン：写真用レンズ、光学部品、業務用・産業用光学機器を製造・販売。ミラーレス・カメラ用レンズを中

心に競争力を有するものの、市場が回復しないなかで、より魅力的な銘柄に資金を振り向けるために売却しました。

■ キヤノン電子：ドキュメントスキャナーや携帯情報端末の開発・生産、ＩＴサービス事業を展開。財務の健全性や

技術力を評価してきました。収益の伸びの鈍化や小型衛星を含む宇宙関連事業の利益貢献が限定的であることか

ら、同銘柄を売却し、より魅力的な銘柄に資金を振り向けました。 
 
償還金について 

償還価額は13,366円06銭となりました。 
 

● お知らせ 
 

当ファンドは2021年７月30日に繰上償還いたしました。信託期間中、ご愛顧賜りまして誠にありがとうござい

ました。今後とも当社商品につきまして、一層のご愛顧を賜りますようお願い申し上げます。   
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● 当ファンドの概要 
 

商 品 分 類 追加型投信／国内／株式 

信 託 期 間 2021年７月30日に繰上償還致しました。 

運 用 方 針 

① 銘柄の選定にあたっては、企業の成長性に着目し、かつ株価水準が割安と判断される銘

柄を中心に行い、信託財産の中長期的な成長をめざした運用を基本とします。 

② 株式等の組入比率については原則としてフル・インベストメントで積極的な運用を基本

とします。 

③ 実際に企業を訪問し、徹底した調査・分析に基づき個別銘柄を選別する｢ボトム・アップ・

アプローチ｣による運用を基本とします。 

④ 株式以外の資産への投資は、原則として信託財産総額の50％以下とします。ただし、市

況動向に急激な変化が生じたとき、ならびに残存元本が運用に支障をきたす水準となっ

たとき等やむをえない事情が発生した場合には上記のような運用ができない場合があり

ます。 

主 要 投 資 対 象 わが国の小型株を主要投資対象とします。 

当 フ ァ ン ド の 

運 用 方 法 

① 株式への投資には、制限を設けません。 

② 外貨建資産への投資は、信託財産の純資産総額の30％以下とします。 

分 配 方 針 

年１回の決算時(原則として、毎年９月10日)に、原則として、以下の方針に基づき分配を行

います。委託会社が基準価額の水準、市況動向、残存信託期間等を勘案して、分配金額を決

定します。ただし、基準価額の水準等によっては分配を行わない場合もあります。また、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。 
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● 参考情報 
 
当ファンドと代表的な資産クラスとの騰落率の比較 

 

＊ 2016年８月～2021年７月の５年間の各月末における直近１年間の騰落率の最大・最小・平均を、当ファンド及
び代表的な資産クラスについて表示し、当ファンドと代表的な資産クラスを定量的に比較できるように作成し
たものです。全ての資産クラスが当ファンドの投資対象とは限りません。当ファンドの騰落率は、税引前の分
配金を再投資したとみなす分配金再投資基準価額により計算され、実際の基準価額に基づく騰落率とは異なる
場合があります。騰落率は直近月末から60ヵ月遡った算出結果であり、決算日に対応した数値とは異なります。 

 

＊各資産クラスの指数 

日本株・・・・東証株価指数(ＴＯＰＩＸ)(配当込み) 

先進国株・・・ＭＳＣＩコクサイ・インデックス(配当込み、円換算ベース) 

新興国株・・・ＭＳＣＩエマージング・マーケット・インデックス(配当込み、円換算ベース) 

日本国債・・・ＦＴＳＥ日本国債インデックス 

先進国債・・・ＦＴＳＥ世界国債インデックス(除く日本・円ベース) 

新興国債・・・ＪＰモルガンＧＢＩ－ＥＭグローバル・ディバーシファイド(円ベース) 

注：海外の指数は、為替ヘッジなしによる投資を想定して、円換算しております。 
 
｢代表的な資産クラスとの騰落率の比較｣に用いた指数について 

■ ｢東証株価指数(ＴＯＰＩＸ)｣に関する知的財産権その他一切の権利は東京証券取引所に帰属します。東京証券取引所はＴＯＰＩＸの

算出もしくは公表方法の変更、｢ＴＯＰＩＸ｣の算出もしくは公表の停止または｢ＴＯＰＩＸ｣の商標の変更もしくは使用の停止を行う

権利を有しています。 

■ ｢ＭＳＣＩコクサイ・インデックス｣および｢ＭＳＣＩエマージング・マーケット・インデックス｣は、MSCI Inc.が開発した指数です。

同指数に対する著作権、知的所有権、その他一切の権利はMSCI Inc.に帰属します。またMSCI Inc.は同指数の内容を変更する

権利および公表を停止する権利を有しています。 

■ ｢ＦＴＳＥ日本国債インデックス｣および｢ＦＴＳＥ世界国債インデックス(除く日本・円ベース)｣は、FTSE Fixed Income LLCによ

り運営され、世界主要国の国債の総合収益率を各市場の時価総額で加重平均した債券インデックスです。同指数はFTSE Fixed 

Income LLCの知的財産であり、指数に関するすべての権利はFTSE Fixed Income LLCが有しています。 

■ ｢ＪＰモルガンＧＢＩ－ＥＭグローバル・ディバーシファイド(円ベース)｣とは、J.P.Morgan Securities Inc.が算出し公表している

指数です。当指数の著作権は、J.P.Morgan Securities Inc.に帰属します。 
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● ファンドのデータ 
 

当ファンドの組入資産の内容 
 
組入上位10銘柄 

2021年７月30日現在、有価証券等の組入れはございません。 

 

種別配分等 

資産別配分  国別配分 通貨別配分 

 

 

(注１) 組入上位10銘柄、資産別・国別・通貨別配分の各データは当ファンドの償還日である2021年７月30日現在のものです。 
(注２) 組入上位10銘柄、資産別・国別・通貨別配分の各比率は純資産総額に対する評価額の割合です。 

 

純資産等 

項    目 
償還時 

(2021年７月30日) 

純資産総額 2,371,606,744円

受益権総口数 1,774,349,689口

１万口当たり償還価額 13,366.06円

(注) 当期における追加設定元本額は15,937,405円、同解約元本額は1,156,906,348円です。  

100.0％

その他

100.0％

日本

100.0％

日本円


