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当ファンドの仕組みは、次の通りです。 

商 品 分 類 追加型投信／国内／株式 

信 託 期 間 原則として無期限 

運 用 方 針 

小型成長株・マザーファンド

受益証券への投資を通じて、

信託財産の中長期的な成長

をめざして積極的な運用を

行います。 

主要投資対象 

当ファンド 

(ベビーファンド) 

小型成長株・マザーファンド

受益証券を主要投資対象と

します。なお、株式等に直接

投資することもあります。 

マザーファンド 

わが国の証券取引所上場株

式のうち中小型株を主要投

資対象とします。 

組 入 制 限 

当ファンド 

(ベビーファンド) 

株式への実質投資割合には

制限を設けません。 

マザーファンド 
株式への投資割合には制限

を設けません。 

分 配 方 針 

年１回（毎年12月22日。ただし、休業日の場

合は翌営業日。）決算を行い、原則として以

下の方針に基づいて収益の分配を行います。

分配対象額の範囲は経費控除後の利子・配当

収入と売買益（評価益を含みます。）等の全

額とします。収益分配対象額は、委託会社が

基準価額水準、市況動向等を勘案して分配金

額を決定します。ただし、分配対象額が少額

の場合は、分配を行わないことがあります。

なお、収益分配にあてず信託財産内に留保し

た利益については、運用の基本方針に基づ

き、元本部分と同一の運用を行います。 

 

 

 

運用報告書（全体版） 
第20期 

（決算日：2025年12月22日） 

 

ＳＢＩ小型成長株ファンド 

ジェイクール 

（愛称：jcool） 
 

追加型投信／国内／株式 
 
 

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。 

さて、「ＳＢＩ小型成長株ファンド ジェイクール

（愛称：jcool）」は、2025年12月22日に第20期決

算を行いました。 

ここに期中の運用状況をご報告申し上げます。 

今後とも引き続きお引き立て賜りますようお願

い申し上げます。 

 

 

ＳＢＩアセットマネジメント株式会社 

東京都港区六本木１－６－１ 

お問い合わせ先 

電話番号 03-6229-0097 

受付時間：営業日の９：00～17：00 

 

 

ホームページから、ファンドの商品概要、 

レポート等をご覧いただけます。 

https://www.sbiam.co.jp/ 
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○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 

基 準 価 額 
株  式 
組入比率 

純 資 産 
総   額 （分配落） 

税 込 み 
分 配 金 

期   中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ 百万円 

16期(2021年12月22日) 16,092 0 △  1.5 96.7 5,268 

17期(2022年12月22日) 15,147 0 △  5.9 96.0 4,799 

18期(2023年12月22日) 13,311 0 △ 12.1 97.5 3,941 

19期(2024年12月23日) 12,239 0 △  8.1 97.0 3,189 

20期(2025年12月22日) 15,299 0 25.0 97.0 3,423 

（注１） 基準価額の騰落率は分配金込みです。 
（注２） 当ファンドは、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く

革新高成長企業」の株式に厳選投資をするという特色を持つファンドであり、特定のベンチマーク及び参考指数等は採用していません。 
（注３） 当ファンドはマザーファンドを組入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しています。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 
 

年 月 日 
基 準 価 額 株    式 

組 入 比 率  騰 落 率 

(期   首) 円 ％ ％ 

2024年12月23日 12,239 － 97.0 

12月末 12,426 1.5 96.8 

2025年１月末 12,216 △ 0.2 97.1 

２月末 11,923 △ 2.6 97.8 

３月末 11,989 △ 2.0 97.5 

４月末 12,428 1.5 97.6 

５月末 14,214 16.1 97.5 

６月末 15,021 22.7 97.0 

７月末 15,410 25.9 97.2 

８月末 16,514 34.9 97.4 

９月末 16,443 34.3 97.5 

10月末 16,248 32.8 97.9 

11月末 16,326 33.4 97.7 

（期   末）    

2025年12月22日 15,299 25.0 97.0 

（注１） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 
（注２） 当ファンドは、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く

革新高成長企業」の株式に厳選投資をするという特色を持つファンドであり、特定のベンチマーク及び参考指数等は採用していません。 
（注３） 当ファンドはマザーファンドを組入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しています。   
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■当期の運用状況と今後の運用方針（2024年12月24日から2025年12月22日まで） 
 

○基準価額等の推移 
 

 

期 首：12,239円 
期 末：15,299円（既払分配金（税込み）：0円）
騰落率： 25.0％ 

 
（注１）当ファンドは、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く

革新高成長企業」の株式に厳選投資をするという特色を持つファンドであり、特定のベンチマーク及び参考指数等は採用していません。 
（注２）当ファンドは、設定日以降分配を行っていないため分配金再投資基準価額は記載していません。 

 

○基準価額の主な変動要因 
 

上昇要因 

・ 米国金融政策の緩和への期待 

・米国景気の軟着陸（ソフトランディング）への期待 

・米国関税交渉の進展 

・人工知能（AI）関連の半導体需要増への期待によるハイテク株高 

 

下落要因 

・ 米政策金利の利下げ観測の後退及び長期金利高止まり 

・米国景気後退懸念 

・米国の関税政策による企業業績悪化懸念  
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○投資環境 
 

当期、日本株式市場は上昇しました。期初から2025年２月にかけては、日経平均株価は38,000円から40,000円

のレンジ内で推移しました。しかし２月末に米政権の対中半導体輸出の規制強化観測やエヌビディア決算発表後

の米ハイテク株安から半導体関連株などが売られ、日経平均株価は38,000円を割って下落し、その後も米国の自

動車関税導入や景気悪化への懸念から続落しました。４月２日には、トランプ米大統領が貿易相手国に対し想定

よりも高い相互関税を課すことを発表したことで景気悪化への懸念が加速し、急落しました。その後、中国以外

について関税上乗せ分の適用猶予が発表され、下落幅を縮小したものの、米大統領が米連邦準備制度理事会（FRB）

議長解任を示唆し、円高が進行したことが嫌気され下落しました。４月下旬からは対中姿勢の緩和など市場に配

慮した言動が相次いだことで急回復し、５月12日に米中が互いに課した関税率の想定以上の引き下げに合意する

と騰勢を強めました。その後、対EU関税発動延期や堅調な米雇用統計を受けて続伸した後、７月22日に日米間の

関税合意が発表され、日本からの輸入品に一律で課す関税率を15％とすることが報じられるとさらに急騰し、今

まで関税のマイナスの影響を大きく受けると考えられていた自動車を中心とした銘柄を中心に上昇しました。

８月に入ると、１日に発表された７月の雇用統計が市場予想を下回ったうえ、５、６月分が大幅に下方修正され

たこと、ジャクソンホール会合でパウエルFRB議長が追加利下げに前向きな見解を示したこと、８月雇用統計にお

いても軟調な結果であったことから、９月米連邦公開市場委員会（FOMC）会合での利下げ観測が高まり、米国ハ

イテク株を中心に続伸したことにつられ、日本株式もAI関連銘柄主導で続伸しました。また９月に石破首相辞任

表明後、10月に自民党総裁選が行われると、積極財政を掲げる高市氏が選出され、その期待から日本株は大きく

上昇しました。さらに好調な企業業績、特にAI関連銘柄の好決算により、日経平均株価、TOPIXともに史上最高値

を更新する展開が続きました。しかし、11月に入ると急上昇による高値警戒感からハイテク株中心に急落したこ

とで上昇幅を縮小させ、期末にかけては一進一退の展開が続きました。 
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○当ファンドのポートフォリオ 
 

＜当ファンド＞ 

主要投資対象である小型成長株・マザーファンド受益証券を高位に組入れて運用いたしました。 

 

＜小型成長株・マザーファンド＞ 

エンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社の助言をもとに投資判断を行い、運用いたしました。投

資を行った銘柄は、わが国の株式のうち、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに

成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く革新高成長企業」です。原則、公開後３年以内の企業を投資

対象としています。ボトムアップ調査を行った銘柄のうち、成長性・収益性・安全性・革新性・株価水準等を総

合的に評価判断し、おおむね50銘柄を組入れ、逐次銘柄見直しを行いました。また、銘柄分散、時間分散を考慮

し、１銘柄で最も組入比率が高いものでも４％程度としました。 

なお、株式の組入比率に関しては、おおむね95％以上を維持しました。期末の株式組入比率は96.1％となって

おります。 

 
市場別組入比率  業種別組入比率 

 

 

 

※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。   
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○当ファンドのベンチマークとの差異 
 

当ファンドは、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに成長を加速する、企業家

精神に溢れた「次代を拓く革新高成長企業」の株式に厳選投資をするという特色を持つファンドであり、特定の

ベンチマーク及び参考指数を採用しておりません。 

 

 

○分配金 
 

当期は、当ファンドの収益分配方針に基づき、収益分配可能額を算出し、市況動向や基準価額等を考慮した結

果、当期の収益分配は行わないことといたしました。 

なお、収益分配にあてなかった利益につきましては、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用い

たします。 

 

 分配原資の内訳 
 
 （単位：円、１口当たり、税込み） 

項     目 

第20期    

2024年12月24日～ 
2025年12月22日    

当期分配金 －    
（対基準価額比率） －％    

 当期の収益 －    

 当期の収益以外 －    

翌期繰越分配対象額 5,299    

（注１） 対基準価額比率は、当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 
（注２） 当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 
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○今後の見通しと運用方針 
 

＜当ファンド＞ 

引き続き小型成長株・マザーファンドを高位に組入れる方針で運用してまいります。 

 

＜小型成長株・マザーファンド＞ 

引き続きエンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社※の投資助言に基づき、革新的高成長が期待され

る企業へ投資を行い、信託財産の成長をめざします。 

 

なお、当該マザーファンドに投資助言を行っているエンジェルジャパン・アセットマネジメントでは、以下の

ようにコメントをしています。 

 

2025年は東証によるグロース市場改革が注目を集めました。2026年は東証グロース市場改革の影響が、「M&Aに

よる成長の加速」という形で株式市場に出てくると考えます。上場維持のために時価総額100億円が必要となりま

すが、2025年後半にかけて中小型株でもTOBの件数が増えてきた印象があります。従来は「縁があれば買収する」

というスタンスの会社が多く見られましたが、成長戦略に必須の手段として、具体的なアクションが求められる

段階に入ってきています。2026年は、これらを背景とした企業の動きにも注目をしています。事業環境の変化に

伴う企業行動の変化など幅広く考察しながら、企業調査を行い、2026年もベストな約50社でのポートフォリオ構

築を行ってまいります。 
 

※エンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社は、2026年１月１日付けで、UBPインベストメンツ株式会社へ社名変更します。 
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○１口当たりの費用明細 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

項   目 
当   期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

(a) 信 託 報 酬 266 1.865 (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 (投 信 会 社) (150) (1.053) 委託した資金の運用の対価 

 (販 売 会 社) (105) (0.735) 交付運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの管理、
購入後の情報提供等の対価 

 (受 託 会 社) (11) (0.077) 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

(b) 売買委託手数料 19 0.135 (b)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 

 (株    式) (19) (0.135) ※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 

(c) そ の 他 費 用 7 0.046 (c)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 (監 査 費 用) (2) (0.016) 監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 (印    刷) (4) (0.031) 開示資料等の作成・印刷費用等 

合   計 292 2.046  

期中の平均基準価額は、14,263円です。  

（注１） 期中の費用（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） 消費税は報告日の税率を採用しています。 
（注３） 項目ごとに円未満は四捨五入しています。 
（注４） 売買委託手数料及びその他費用は、当ファンドが組入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するものを含み

ます。 
（注５） 各比率は１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。 
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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 1.93％

です。 

 

 

 

 

（注１） 上記費用は、１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。なお、四捨五入の関係により、合計が一致しない場合があります。 
（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は異なります。   

1.93％ 

総経費率 
1.93％ 運用管理費用 

（投信会社） 
1.06％ 

運用管理費用 
（販売会社） 
0.74％ 

運用管理費用 
（受託会社） 
0.08％ 

その他費用 
0.05％ 
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○売買及び取引の状況 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

 親投資信託受益証券の設定、解約状況 
 

銘     柄 
設   定 解   約 

口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 

小型成長株・マザーファンド 79,727 165,050 376,463 768,900 

（注）単位未満は切捨て。 

 

 

○株式売買比率 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

 株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合 
 

項     目 
当   期 

小型成長株・マザーファンド 

(a)期中の株式売買金額 4,369,827千円 

(b)期中の平均組入株式時価総額 4,081,136千円 

(c)売買高比率（a）／（b） 1.07 

（注１）(b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 
（注２）金額の単位未満は切捨て。 

 

 

○利害関係人との取引状況等 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

 利害関係人との取引状況 
 

＜ＳＢＩ小型成長株ファンド ジェイクール＞ 

該当事項はありません。 

 

＜小型成長株・マザーファンド＞ 

区     分 
買付額等 

Ａ 

 
売付額等 

Ｃ 

 

うち利害関係人
との取引状況Ｂ 

Ｂ
Ａ 

うち利害関係人
との取引状況Ｄ 

Ｄ
Ｃ 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 

株式 1,847 280 15.2 2,522 360 14.3 
 

平均保有割合 82.8％ 

※平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該ベビーファンドのマザーファンド所有口数の割合。 
（注）金額の単位未満は切捨て。 
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 利害関係人である金融商品取引業者が主幹事となって発行される有価証券 
 
＜ＳＢＩ小型成長株ファンド ジェイクール＞ 

該当事項はありません。 
 

＜小型成長株・マザーファンド＞ 

種     類 
当   期 

買 付 額 

 百万円 

株式 3 

（注）金額の単位未満は切捨て。 

 

 売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率 
 

項     目 当   期 

売買委託手数料総額（A） 4,691千円 

うち利害関係人への支払額（B） 583千円 

（B）／（A） 12.4％ 

（注）売買委託手数料総額は、当ファンドが組入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するものを含みます。 

利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第 11条第１項に規定される利害関係人であり、当期における当ファンドに係る利害関係
人とは株式会社ＳＢＩ証券です。 

 
○組入資産の明細 （2025年12月22日現在）

 

 親投資信託残高 
 

銘     柄 
期首(前期末) 当  期  末 

口  数 口  数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

小型成長株・マザーファンド 1,904,463 1,607,727 3,458,060 

（注）口数・評価額の単位未満は切捨て。 

 

マザーファンドにおける組入資産の明細につきましては、後述のマザーファンドの「運用報告書」をご参照く

ださい。 
 
○投資信託財産の構成 （2025年12月22日現在）

 

項     目 
当  期  末 

評 価 額 比  率 

 千円 ％ 

小型成長株・マザーファンド 3,458,060 100.0 

コール・ローン等、その他 1,153 0.0 

投資信託財産総額 3,459,213 100.0 

（注）評価額の単位未満は切捨て。   
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○特定資産の価格等の調査 
 

該当事項はありません。 

 

  
○資産、負債、元本及び基準価額の状況（2025年12月22日現在）

 

項     目 当 期 末 

(Ａ) 資 産 3,459,213,695円 

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等 1,012,701 

 小型成長株・マザーファンド(評価額) 3,458,060,978 

 未 収 入 金 140,000 

 未 収 利 息 16 

(Ｂ) 負 債 35,215,943 

 未 払 解 約 金 136,431 

 未 払 信 託 報 酬 34,419,094 

 そ の 他 未 払 費 用 660,418 

(Ｃ) 純 資 産 総 額( Ａ － Ｂ ) 3,423,997,752 

 元 本 2,238,030,000 

 次 期 繰 越 損 益 金 1,185,967,752 

(Ｄ) 受 益 権 総 口 数 223,803口 

 １口当たり基準価額( Ｃ ／ Ｄ ) 15,299円 

＜注記事項（運用報告書作成時には監査未了）＞ 
（貸借対照表関係） 
期首元本額 2,606,110,000円 
期中追加設定元本額 110,890,000円 
期中一部解約元本額 478,970,000円 

 
○損益の状況 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

項     目 当   期 

(Ａ) 配 当 等 収 益 70,218円 

 受 取 利 息 70,218 

(Ｂ) 有 価 証 券 売 買 損 益 723,680,808 

 売 買 益 847,932,949 

 売 買 損 △  124,252,141 

(Ｃ) 信 託 報 酬 等 △   65,781,128 

(Ｄ) 当 期 損 益 金 ( Ａ ＋ Ｂ ＋ Ｃ ) 657,969,898 

(Ｅ) 前 期 繰 越 損 益 金 △  870,482,528 

(Ｆ) 追 加 信 託 差 損 益 金 1,398,480,382 

 ( 配 当 等 相 当 額 ) (    964,572,325) 

 ( 売 買 損 益 相 当 額 ) (    433,908,057) 

(Ｇ)   計   ( Ｄ ＋ Ｅ ＋ Ｆ ) 1,185,967,752 

(Ｈ) 収 益 分 配 金 0 

 次 期 繰 越 損 益 金 ( Ｇ ＋ Ｈ ) 1,185,967,752 

 追 加 信 託 差 損 益 金 1,398,480,382 

 ( 配 当 等 相 当 額 ) (    964,622,546) 

 ( 売 買 損 益 相 当 額 ) (    433,857,836) 

 分 配 準 備 積 立 金 125,486,805 

 繰 越 損 益 金 △  337,999,435 

（注１） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えに
よるものを含みます。 

（注２） 損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費
税等相当額を含めて表示しています。 

（注３） 損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の
追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差
額分をいいます。 

（注４） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（25,440,325円）、
費用控除後の有価証券等損益額（０円）、信託約款に規定す
る収益調整金（1,060,480,947円）および分配準備積立金
（100,046,480円）より分配対象収益は1,185,967,752円
（１口当たり5,299円）ですが、当期に分配した金額はあり
ません。 
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○お知らせ 
 

投資信託及び投資法人に関する法律第14条の改正に伴い、投資信託約款に所要の変更を行いました。 

（変更適用日：2025年４月１日） 

 

＜当該約款変更につきまして＞ 

2023年11月に「投資信託及び投資法人に関する法律」の一部改正が行われ、交付運用報告書については書面交

付を原則としていた規定が変更され、書面交付またはデジタル交付いずれかを選択できるようになりました。本

件により、デジタル化の推進を通じて顧客の利便性向上を図るとともに、ペーパーレス化による地球環境の保全

等、サステナビリティへの貢献に繋がるものと捉えております。 

今後も顧客本位の業務運営を確保しつつ、電磁的方法での情報提供ができるよう整備してまいります。 
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第20期 運用報告書 

（決算日：2025年12月22日） 
 
 

小 型 成 長 株 ・ マ ザ ー フ ァ ン ド 
 
 
 
 

受益者のみなさまへ 
 

小型成長株・マザーファンドの第20期（2024年12月24日から2025年12月22日まで）の運用状況

をご報告申し上げます。 
 
 
 
 

当マザーファンドの仕組みは次の通りです。 

運 用 方 針 
わが国の証券取引所上場株式のうち中小型株を主な投資対象とし、信託財産の

中長期的な成長をめざして積極的な運用を行います。 

主 要 投 資 対 象 わが国の証券取引所上場株式のうち中小型株を主要投資対象とします。 

組 入 制 限 株式の投資割合には制限を設けません。 
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○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 

基 準 価 額 
株  式 
組入比率 

純資産 
総 額  

期 中 
騰落率 

 円 ％ ％ 百万円 

16期(2021年12月22日) 21,024 0.3 97.1 6,443 

17期(2022年12月22日) 20,152 △  4.1 96.2 5,885 

18期(2023年12月22日) 18,037 △ 10.5 96.5 4,878 

19期(2024年12月23日) 16,911 △  6.2 96.1 3,875 

20期(2025年12月22日) 21,509 27.2 96.1 4,190 

（注１） 当ファンドは、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く
革新高成長企業」の株式に厳選投資をするという特色を持つファンドであり、特定のベンチマーク及び参考指数等は採用していません。 

（注２） 株式組入比率は純資産総額に対する評価額の比率です。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 
 

年 月 日 
基 準 価 額 株式組入 

比  率  騰 落 率 

(期   首) 円 ％ ％ 

2024年12月23日 16,911 － 96.1 

12月末 17,176 1.6 96.8 

2025年１月末 16,914 0.0 96.9 

２月末 16,536 △ 2.2 97.5 

３月末 16,655 △ 1.5 97.0 

４月末 17,283 2.2 97.0 

５月末 19,780 17.0 96.8 

６月末 20,928 23.8 96.9 

７月末 21,502 27.1 97.1 

８月末 23,069 36.4 97.1 

９月末 23,008 36.1 97.1 

10月末 22,771 34.7 97.2 

11月末 22,912 35.5 96.9 

(期   末)    

2025年12月22日 21,509 27.2 96.1 

（注１） 騰落率は期首比。 
（注２） 当ファンドは、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く

革新高成長企業」の株式に厳選投資をするという特色を持つファンドであり、特定のベンチマーク及び参考指数等は採用していません。 
（注３） 株式組入比率は純資産総額に対する評価額の比率です。 
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■当期の運用状況と今後の運用方針（2024年12月24日から2025年12月22日まで） 
 

○運用経過 
 

 

 

 

 

当マザーファンドの基準価額は期首16,911円から始

まったあと、期末には21,509円となりました。期を通

じて騰落率は27.2％となりました。 

 

○投資環境 
 

当期、日本株式市場は上昇しました。期初から2025年２月にかけては、日経平均株価は38,000円から40,000円

のレンジ内で推移しました。しかし２月末に米政権の対中半導体輸出の規制強化観測やエヌビディア決算発表後

の米ハイテク株安から半導体関連株などが売られ、日経平均株価は38,000円を割って下落し、その後も米国の自

動車関税導入や景気悪化への懸念から続落しました。４月２日には、トランプ米大統領が貿易相手国に対し想定

よりも高い相互関税を課すことを発表したことで景気悪化への懸念が加速し、急落しました。その後、中国以外

について関税上乗せ分の適用猶予が発表され、下落幅を縮小したものの、米大統領が米連邦準備制度理事会（FRB）

議長解任を示唆し、円高が進行したことが嫌気され下落しました。４月下旬からは対中姿勢の緩和など市場に配

慮した言動が相次いだことで急回復し、５月12日に米中が互いに課した関税率の想定以上の引き下げに合意する

と騰勢を強めました。その後、対EU関税発動延期や堅調な米雇用統計を受けて続伸した後、７月22日に日米間の

関税合意が発表され、日本からの輸入品に一律で課す関税率を15％とすることが報じられるとさらに急騰し、今

まで関税のマイナスの影響を大きく受けると考えられていた自動車を中心とした銘柄を中心に上昇しました。

８月に入ると、１日に発表された７月の雇用統計が市場予想を下回ったうえ、５、６月分が大幅に下方修正され

たこと、ジャクソンホール会合でパウエルFRB議長が追加利下げに前向きな見解を示したこと、８月雇用統計にお

いても軟調な結果であったことから、９月米連邦公開市場委員会（FOMC）会合での利下げ観測が高まり、米国ハ

イテク株を中心に続伸したことにつられ、日本株式もAI関連銘柄主導で続伸しました。また９月に石破首相辞任

表明後、10月に自民党総裁選が行われると、積極財政を掲げる高市氏が選出され、その期待から日本株は大きく

上昇しました。さらに好調な企業業績、特にAI関連銘柄の好決算により、日経平均株価、TOPIXともに史上最高値

を更新する展開が続きました。しかし、11月に入ると急上昇による高値警戒感からハイテク株中心に急落したこ

とで上昇幅を縮小させ、期末にかけては一進一退の展開が続きました。 
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○当ファンドのポートフォリオ 
 

エンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社の助言をもとに投資判断を行い、運用いたしました。投

資を行った銘柄は、わが国の株式のうち、新規公開といういわば「第２の創業期」を成長の契機として、新たに

成長を加速する、企業家精神に溢れた「次代を拓く革新高成長企業」です。原則、公開後３年以内の企業を投資

対象としています。ボトムアップ調査を行った銘柄のうち、成長性・収益性・安全性・革新性・株価水準等を総

合的に評価判断し、おおむね50銘柄を組入れ、逐次銘柄見直しを行いました。また、銘柄分散、時間分散を考慮

し、１銘柄で最も組入比率が高いものでも４％程度としました。 

なお、株式の組入比率に関しては、おおむね 95％以上を維持しました。期末の株式組入比率は 96.1％となって

おります。 

 
市場別組入比率  業種別組入比率 

 

 

 

※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。 
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○今後の見通しと運用方針 
 

引き続きエンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社※の投資助言に基づき、革新的高成長が期待され

る企業へ投資を行い、信託財産の成長をめざします。 

 

なお、当該マザーファンドに投資助言を行っているエンジェルジャパン・アセットマネジメントでは、以下の

ようにコメントをしています。 

 

2025年は東証によるグロース市場改革が注目を集めました。2026年は東証グロース市場改革の影響が、「M&Aに

よる成長の加速」という形で株式市場に出てくると考えます。上場維持のために時価総額100億円が必要となりま

すが、2025年後半にかけて中小型株でもTOBの件数が増えてきた印象があります。従来は「縁があれば買収する」

というスタンスの会社が多く見られましたが、成長戦略に必須の手段として、具体的なアクションが求められる

段階に入ってきています。2026年は、これらを背景とした企業の動きにも注目をしています。事業環境の変化に

伴う企業行動の変化など幅広く考察しながら、企業調査を行い、2026年もベストな約50社でのポートフォリオ構

築を行ってまいります。 
 

※エンジェルジャパン・アセットマネジメント株式会社は、2026年１月１日付けで、UBPインベストメンツ株式会社へ社名変更します。   
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○１万口当たりの費用明細 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

項   目 
当   期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

(a) 売買委託手数料 27 0.134 (a)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 

 (株    式 ) (27) (0.134) ※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 

合   計 27 0.134  

期中の平均基準価額は、19,877円です。  

（注１） 期中の費用（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） 各項目ごとに円未満は四捨五入しています。 
（注３） 各比率は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。 

 

 

○売買及び取引の状況 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

 株式 
 

 
買   付 売   付 

株 数 金 額 株 数 金 額 

国
内 

上場 

千株 千円 千株 千円 

1,181 1,847,728 1,596 2,522,099 

(  819) (       －)   

（注１） 金額は受渡し代金。 
（注２） 単位末満は切捨て。 
（注３） （ ）内は株式分割、予約権行使、合併等による増減分で、上段の数字には含まれていません。 
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○株式売買比率 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

 株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合 
 

項     目 当     期 

(a) 期中の株式売買金額 4,369,827千円 

(b) 期中の平均組入株式時価総額 4,081,136千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.07 

（注１） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 
（注２） 金額の単位未満は切捨て。 

 

 

○利害関係人との取引状況等 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

 利害関係人との取引状況 
 

区     分 
買付額等 

Ａ 

 
売付額等 

Ｃ 

 

うち利害関係人

との取引状況Ｂ 
Ｂ

Ａ 

うち利害関係人

との取引状況Ｄ 
Ｄ

Ｃ 

 百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％ 

株式 1,847 280 15.2 2,522 360 14.3 

（注）金額の単位未満は切捨て。 

 

 利害関係人である金融商品取引業者が主幹事となって発行される有価証券 
 

種     類 
当   期 

買 付 額 

 百万円 

株式 3 

（注）金額の単位未満は切捨て。 

 

 売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率 
 

項     目 当   期 

売買委託手数料総額（A） 5,665千円 

うち利害関係人への支払額（B） 705千円 

（B）／（A） 12.4％ 
 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人であり、当期における当ファンドに係る利害関係人

とは株式会社ＳＢＩ証券です。 
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○組入資産の明細 （2025年12月22日現在）

 

 国内株式 
 

銘   柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株 数 株 数 評価額 

千株 千株 千円 

建設業(1.7％)    

トヨコー － 15.5 29,016 

ＵＮＩＣＯＮホールディングス － 35.5 39,866 

食料品(1.7％)    

サンクゼール 25 － － 

オカムラ食品工業 27.5 67 69,747 

金属製品(3.1％)    

技術承継機構 － 13.1 123,926 

機械(6.2％)    

西部技研 － 34 57,596 

ＪＲＣ － 33.5 48,206 

守谷輸送機工業 53.3 30 143,550 

ジェイ・イー・ティ 38 － － 

電気機器(8.8％)    

オキサイド 37.5 7 9,786 

湖北工業 44.5 51 150,705 

ＫＯＫＵＳＡＩ ＥＬＥＣＴＲＩＣ 25.3 19.1 97,696 

ソシオネクスト 28 43 94,320 

シキノハイテック 57 － － 

輸送用機器(3.5％)    

ＡｅｒｏＥｄｇｅ 13 23.7 141,489 

陸運業(3.5％)    

ビーイングホールディングス 57.5 169 142,298 

情報・通信業(31.0％)    

ＶＲＡＩＮ Ｓｏｌｕｔｉｏｎ 21.8 45.5 149,467 

ソラコム 52 － － 

ＲＯＸＸ 16 － － 

ＧＭＯフィナンシャルゲート 16 － － 

ファブリカホールディングス 44 － － 

網屋 7 26.8 81,338 

セキュア 33 52 73,164 

 

 

銘   柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株 数 株 数 評価額 

千株 千株 千円 

ユーソナー － 9.7 24,492 

ワンキャリア 30 58.6 148,258 

インフキュリオン － 7 11,102 

ボードルア 29.3 48 111,792 

グローバルセキュリティエキスパート 27.2 43.3 124,314 

Ｆｉｎａｔｅｘｔホールディングス 115 132 124,080 

ベース 34.2 － － 

ＱＰＳホールディングス － 35 57,610 

ドリーム・アーツ 12 － － 

ＡｎｙＭｉｎｄ Ｇｒｏｕｐ 93 － － 

ｅＷｅＬＬ 74 49 118,482 

スマートドライブ 61 270 106,920 

Ｆｕｓｉｃ 13.5 － － 

Ｒｉｄｇｅ－ｉ 16.8 － － 

グリッド 21 31 83,359 

エコナビスタ 57 － － 

ネットスターズ － 19 17,309 

ＱＰＳ研究所 58 － － 

Ｓ＆Ｊ － 8 16,144 

卸売業(1.0％)    

フーディソン 55 － － 

アルファパーチェス － 18.8 40,796 

ＢｕｙＳｅｌｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ 24.5 － － 

小売業(3.8％)    

トライアルホールディングス 37.5 54.5 152,545 

ガーデン 5.8 － － 

ＨＹＵＧＡ ＰＲＩＭＡＲＹ ＣＡＲＥ 48 － － 

証券、商品先物取引業(0.3％)    

ＦＵＮＤＩＮＮＯ － 11.3 11,831 

不動産業(0.8％)    

ククレブ・アドバイザーズ － 11.5 32,717 
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銘   柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株 数 株 数 評価額 

千株 千株 千円 

サービス業(34.6％)    

ダイブ 19.9 － － 

マテリアルグループ 60 － － 

アズパートナーズ － 1.5 3,717 

アストロスケールホールディングス 24 35 22,610 

グロービング － 26 68,874 

ラクサス・テクノロジーズ 27 － － 

リスキル 4.1 20.5 69,290 

令和アカウンティング・ホールディングス 13 165 121,440 

クラシル － 85.5 104,053 

ＭＩＣ 5 50 149,950 

ＩＡＣＥトラベル － 13 20,449 

ウェルネス・コミュニケーションズ － 17 38,063 

エータイ － 17.1 52,326 

 

銘   柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株 数 株 数 評価額 

千株 千株 千円 

ステムセル研究所 57 － － 

アイドマ・ホールディングス 56 54 156,276 

シーユーシー 20 － － 

ライズ・コンサルティング・グループ 165 140.5 115,912 

フルハシＥＰＯ 80.4 92 110,400 

アクシスコンサルティング 21 － － 

ＡＶｉＣ － 42.1 91,946 

ＩＮＴＬＯＯＰ 23.2 36.1 147,288 

ＦＣＥ 59 180 118,800 

合 計 
株 数 ・ 金 額 2,043 2,447 4,025,320 

銘柄数<比率> 52 48 <96.1％> 

（注１） 銘柄欄の（ ）内は、国内株式の評価総額に対する各業種の
比率。 

（注２） 合計欄の〈 〉内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
（注３） 評価額の単位未満は切捨て。ただし、株数が単位未満の場合

は小数で記載。 
（注４） －印は組入れなし。 
 

 

 

○投資信託財産の構成 （2025年12月22日現在）

 

項       目 
当     期     末 

評 価 額 比   率 

 千円 ％ 

株 式 4,025,320 95.9 

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 172,385 4.1 

投 資 信 託 財 産 総 額 4,197,705 100.0 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 
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○特定資産の価格等の調査 
 

該当事項はありません。 

 

  
○資産、負債、元本及び基準価額の状況（2025年12月22日現在）

 

項     目 当 期 末 

(A) 資 産 4,197,705,049円 

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等 158,768,546 

 株     式 ( 評 価 額 ) 4,025,320,800 

 未 収 入 金 13,613,094 

 未 収 利 息 2,609 

(B) 負 債 7,172,729 

 未 払 金 6,762,729 

 未 払 解 約 金 410,000 

(C) 純 資 産 総 額( Ａ － Ｂ ) 4,190,532,320 

 元 本 1,948,268,652 

 次 期 繰 越 損 益 金 2,242,263,668 

(D) 受 益 権 総 口 数 1,948,268,652口 

 １万口当たり基準価額( Ｃ ／ Ｄ ) 21,509円 

＜注記事項＞ 
（貸借対照表関係） 
期首元本額 2,291,857,564円 
期中追加設定元本額 143,932,063円 
期中一部解約元本額 487,520,975円 
期末における元本の内訳 
ＳＢＩ小型成長株ファンド ジェイクール 1,607,727,453円 
ＳＢＩ日本小型成長株選抜ファンド（愛称：センバツ） 335,560,761円 
ＳＢＩ小型成長株ファンド ジェイクール（適格機関投賢家専用） 4,980,438円 

 

○損益の状況 （2024年12月24日～2025年12月22日）

 

項     目 当   期 

(A) 配 当 等 収 益 36,663,336円 

 受 取 配 当 金 36,260,050 

 受 取 利 息 402,891 

 そ の 他 収 益 金 395 

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 974,976,159 

 売 買 益 1,272,539,916 

 売 買 損 △  297,563,757 

(C) 当 期 損 益 金 ( Ａ ＋ Ｂ ) 1,011,639,495 

(D) 前 期 繰 越 損 益 金 1,583,965,261 

(E) 追 加 信 託 差 損 益 金 157,047,937 

(F) 解 約 差 損 益 金 △  510,389,025 

(G)  計  ( Ｃ ＋ Ｄ ＋ Ｅ ＋ Ｆ ) 2,242,263,668 

 次 期 繰 越 損 益 金 ( Ｇ ) 2,242,263,668 

（注１） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えに
よるものを含みます。 

（注２） 損益の状況の中で(E)追加信託差損益金とあるのは、信託の
追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差
額分をいいます。 

（注３） 損益の状況の中で(F)解約差損益金とあるのは、中途解約の
際、元本から解約価額を差し引いた差額分をいいます。 

 
 


