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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／海外／株式 

信 託 期 間 2050年４月20日まで 

運 用 方 針 

「米国エクセレント・バリュー・マザーファンド」

受益証券への投資を通じて、主に米国の金融商

品取引所に上場（これに準ずるものを含みま

す。）している株式へ実質的に投資することによ

り、信託財産の中長期的な成長を目指して積極

的な運用を行います。 

主要運用対象 

ＢＮＹ米国エクセレント・ 

バ リ ュ ー ・ フ ァ ン ド 

（ ベ ビ ー フ ァ ン ド ） 

「 米 国 エ ク セ レ ン ト ・バ

リュー・マザーファンド」の

受益証券を主要投資対象とし

ます。 

米 国 エ ク セ レ ン ト ・ 

バリュー・マザーファンド 

（ マ ザ ー フ ァ ン ド ） 

米国の金融商品取引所に上場

（これに準ずるものを含みま

す｡)している株式を主要投資

対象とします。 

組 入 制 限 

ベビーファンドの 

組 入 上 限 比 率 

マザーファンドの受益証券へ

の投資割合には、制限を設け

ません。 

株式への実質投資割合には、

制限を設けません。 

マザーファンドの受益証券を

除く投資信託証券（上場投資

信託証券を除く。）への実質投

資割合は、信託財産の純資産

総額の５％以下とします。 

外貨建資産への実質投資割合

には、制限を設けません。 

マザーファンドの 

組 入 上 限 比 率 

株式への投資割合には、制限

を設けません。 

投資信託証券（上場投資信託

証券を除く。）への投資割合

は、信託財産の純資産総額の

５％以下とします。 

外貨建資産への投資には、制

限を設けません。 

分 配 方 針 

毎決算時（原則として、毎年４月20日、休業日の

場合は翌営業日）に、原則として基準価額水準等

を勘案して委託者が決定します。ただし、分配対

象額が少額の場合には分配を行わないことがあ

ります。 
 

 

 
ＢＮＹ米国エクセレント・

バリュー・ファンド 

追加型投信／海外／株式 

運用報告書(全体版) 

第２期 (決算日：2026年４月20日) 

受益者のみなさまへ 

平素は、格別のお引立てにあずかり厚く御礼申し上げ

ます。 

さて、「ＢＮＹ米国エクセレント・バリュー・ファン

ド」は、2026年４月20日に第２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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○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 

( 参 考 指 数 ) 
ラッセル1000バリュー指数(円換算) 株   式 

組入比率 
株   式 
先物比率 

投資信託 
証   券 
組入比率 

純 資 産 
総 額 

(分配落) 
税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 
期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

2024年７月５日 10,000 － － 10,000 － － － － 1,602 

１期(2025年４月21日) 8,869 0 △11.3 9,008 △ 9.9 98.9 － － 6,909 

２期(2026年４月20日) 13,327 0 50.3 13,317 47.8 98.4 － 1.3 11,279 
 

（注） 基準価額の騰落率は分配金込み。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しております。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。 
（注） 株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
（注） 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 
（注） 設定日の純資産は、設定元本を表示しております。 
（注） ラッセル1000バリュー指数(円換算)は当ファンドの参考指数で、原則として前営業日の株価指数を当日の為替レートで円換算して指数

化しており、設定日の前営業日を基準としております。 
（注） 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として記載しております。 
（注） ラッセル1000バリュー指数は、米国の大型バリュー株の値動きを示す指数です。株価純資産倍率（PBR）、2年間のI/B/E/S予想成長率お

よび過去5年間の売上成長率が相対的に低い銘柄で構成されています。当該指数に係る著作権等の知的財産権、その他一切の権利は、
当該指数等の開発元または公表元に帰属します。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 

( 参 考 指 数 ) 
ラッセル1000バリュー指数(円換算) 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 

2025年４月21日 8,869 － 9,008 － 98.9 － － 

４月末 9,307 4.9 9,387 4.2 98.6 － 0.2 

５月末 9,800 10.5 9,812 8.9 98.3 － 0.8 

６月末 10,265 15.7 10,183 13.0 98.8 － 1.0 

７月末 10,792 21.7 10,696 18.7 98.5 － 1.1 

８月末 10,862 22.5 10,765 19.5 98.3 － 1.2 

９月末 11,039 24.5 11,046 22.6 98.0 － 1.2 

10月末 11,475 29.4 11,464 27.3 98.7 － 1.1 

11月末 11,918 34.4 11,926 32.4 98.4 － 1.0 

12月末 12,274 38.4 12,185 35.3 97.9 － 1.1 

2026年１月末 12,530 41.3 12,430 38.0 98.8 － 1.3 

２月末 12,935 45.8 12,890 43.1 98.6 － 1.2 

３月末 12,412 39.9 12,338 37.0 99.2 － 1.3 

(期  末)        

2026年４月20日 13,327 50.3 13,317 47.8 98.4 － 1.3 
 

（注） 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しております。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。 
（注） 株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。   
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○運用経過 (2025年４月22日～2026年４月20日) 

 

当期の基準価額の期中騰落率は50.3％となりました。一方、参考指数であるラッセル1000バリュー指数（円

換算）の期中騰落率は47.8％となりました。 

なお、当ファンドはベンチマークを設けておりません。 

 

  
（注） 分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）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） 分配金を再投資するかどうかについて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、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 分配金再投資基準価額およびラッセル1000バリュー指数（円換算）は、期首（2025年４月21日）の値が基準価額と同一となるように指

数化しております。 

（注） 上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

（注） ラッセル1000バリュー指数（円換算）は当ファンドの参考指数です。 

 

 

（上昇要因） 

・期初から2026年２月後半にかけて、生成AI（人工知能）の技術の進展を背景に活用拡大による恩恵が見込ま

れる企業への成長期待の高まりにより、関連企業の株価が好調に推移したことや、堅調な企業収益の伸びに

支えられ、米国株式市場が上昇基調で推移したこと 

 

（下落要因） 

・2026年３月、米国およびイスラエルとイランを巡る紛争激化に伴うリスク回避の動きや、原油高を背景とし

たインフレ再燃に対する懸念の高まりから、米国株式市場が下落したこと 

 

  

基準価額等の推移 

基準価額の主な変動要因 
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（米国株式市況） 

当期の米国株式市場は、期初から2026年２

月初旬にかけて、米国景気の底堅さに加え、

企業収益が順調に拡大したことが株価を下支

えし、総じて堅調な推移となりました。2025

年後半にかけては、AI関連投資の継続を背景

に、AIの活用拡大による恩恵が見込まれる企

業への期待が持続し、半導体関連銘柄を含む

大型テクノロジーを中心とした企業が市場を

牽引しました。2026年初には、景気の底堅さ

が確認される一方、労働市場の減速感やイン

フレ再燃への懸念を背景に相場が一時的に方

向感を欠く局面も見られましたが、堅調な企

業業績が株価の下支えとなりました。 

しかし、2026年２月下旬以降は、米国およ

びイスラエルとイランを巡る紛争激化によ

る地政学リスクの高まりや、原油価格上昇に伴うインフレ再燃懸念の高まりから、リスクオフの展開となり米

国株式市場は下落しました。その後、地政学的な動向が引き続き注目される中、中東情勢の緊張緩和を示す兆

しや、堅調な企業決算、そして概ね良好な経済指標を背景に米国株式市場は大きく反発し、期を終えました。 

 

（為替） 

為替市場では円安米ドル高となりました。 

期の前半は米連邦準備制度理事会（FRB）による利下げ観測の後退や、日本銀行が利上げに対して慎重な姿

勢を維持したことを背景に、円安米ドル高が進行しました。10月以降は、自民党の高市新総裁の政策スタンス

を受けた思惑から、円安米ドル高の動きが一段と強まりました。一方、2026年１月後半には、日米当局による

為替介入を示唆するレートチェックに関する報道を受け、為替相場は一時的に急速な円高米ドル安へと転じ

ました。その後、期末にかけては、イランを巡る地政学的リスクの高まりを背景に、安全通貨としての米ドル

需要が高まる一方、原油価格の上昇を受けて、エネルギー輸入依存度の高い日本経済の先行きに対する懸念が

強まり、為替相場は再び円安米ドル高へと切り返す展開となり、期を終えました。 

 

 

＜当ファンド＞ 

「米国エクセレント・バリュー・マザーファンド」受益証券への投資を行いました。 

 

＜米国エクセレント・バリュー・マザーファンド＞ 

主として米国の金融商品取引所に上場している株式のうち、「魅力的なバリュエーション」、「強固な財務基

盤」、「ビジネスの成長ドライバー」の３つの条件を兼ね備え、企業の本源的価値と比較して割安で投資妙味が

高いと判断される企業の株式に投資を行いました。 

規模別では大型株に投資を行い、業種別では金融セクターや資本財セクターの組入比率を高位としました。 

  

投資環境 

当ファンドのポートフォリオ 
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期末の組入上位銘柄は、ＪＰモルガン・チェース・アンド・カンパニー（金融）、アマゾン（一般消費財・
サービス）、バークシャー・ハサウェイ（金融）などでした。 

なお、運用にあたっては、ニュートン・インベストメント・マネジメント・ノースアメリカ・エルエルシー
に運用の指図権限の一部を委託しています。 

 

 

当期の収益分配については、基準価額水準等を勘案し、見送りとさせていただきました。分配に充てなかっ
た収益につきましては、信託財産中に留保し、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、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第２期 

2025年４月22日～ 
2026年４月20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 3,326  
 
（注） 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） 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。 

 

○今後の運用方針 

＜当ファンド＞ 

引き続きファンドの基本方針に則り、「米国エクセレント・バリュー・マザーファンド」受益証券への投資
を行います。 

 
＜米国エクセレント・バリュー・マザーファンド＞ 

引き続きファンドの基本方針に則り、主として米国の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みま
す。）している株式のうち、企業の本源的価値と比較して割安で投資妙味が高いと判断される企業の株式を実
質的な投資対象とし、中長期的な信託財産の成長を図ることを目指した積極的な運用を行います。 

今後の米国株式市場は、AIの進展がもたらす産業構造の変化に対する懸念や、イランを巡る地政学的リスク
など、複数の不確実要因が重なり、引き続き見通しの不透明な局面が想定されます。こうした環境下では、報
道や外部要因に反応したリスクオン・リスクオフの切り替わりが生じやすく、市場のボラティリティが高まり
やすいと考えられます。私たちはこのような不確実性の高い市場環境においてこそ、経験豊富な運用チーム
と、長年にわたり培ってきた投資プロセスを活かした運用が重要であると考えています。特に、健全な財務基
盤を有し、持続的な利益およびキャッシュフローの成長が見込まれるとともに、優れた経営体制を備えたファ
ンダメンタルズが堅調な企業は、このような環境下においても高い耐久力を発揮できると考えています。今後
も、市場環境の変化を注視しつつ、ボトムアップのファンダメンタルズ分析を中心とした一貫性と再現性のあ
る投資プロセスを通じ、「魅力的なバリュエーション」、「強固な財務基盤」、「ビジネスの成長ドライバー」の
３つの条件を兼ね備えた銘柄群から魅力的なリターンが期待できる銘柄を中心にポートフォリオの運用を
行っていきます。  

収益分配 
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○１万口当たりの費用明細 (2025年４月22日～2026年４月20日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 180  1.591  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 88)  (0.779)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 88)  (0.779)  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 ） (  4)  (0.033)  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 6   0.057   (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 
   ※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 ） (  6)  (0.056)   

 （ 投 資 信 託 証 券 ） (  0)  (0.002)   

（c） 有 価 証 券 取 引 税 0   0.000   (c)有価証券取引税＝期中の有価証券取引税÷期中の平均受益権口数 
   ※有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金 

 （ 株  式 ） (  0)  (0.000)   

 （ 投 資 信 託 証 券 ） (  0)  (0.000)   

（d） そ の 他 費 用 9   0.076   (d)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） (  6)  (0.057)  保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の 
送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） (  1)  (0.008)  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 ） (  1)  (0.011)  目論見書、運用報告書等の印刷・交付等に係る費用 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.000)  金融商品取引に要する諸費用 

 合 計 195   1.724    

期中の平均基準価額は、11,300円です。  

 
（注） 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） 消費税は報告日の税率を採用しています。 
（注） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 
（注） 売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、当ファンドが組み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） 各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごとに

小数点以下第３位未満は四捨五入してあります。   
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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、売買委託手数料および有

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1.67％です。 
 

  
（注） 各費用は、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） 各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。 

（注） 各比率は、年率換算した値です。 

（注） その他費用は、マザーファンドが支払った費用を含みます。 

（注） 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。 
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○売買及び取引の状況 (2025年４月22日～2026年４月20日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
米国エクセレント・バリュー・マザーファンド 2,431,450 2,688,870 1,894,019 2,381,006 

 
（注） 単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2025年４月22日～2026年４月20日) 

 

項 目 
当 期 

米国エクセレント・バリュー・マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 26,305,281千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 9,929,233千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 2.64   
 
（注） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2025年４月22日～2026年４月20日) 

 

 該当事項はございません。 

 
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す。 

 

○組入資産の明細 (2026年４月20日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

米国エクセレント・バリュー・マザーファンド 7,698,855 8,236,285 11,277,122 
 
（注） 口数・評価額の単位未満は切り捨て。 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 
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○投資信託財産の構成 (2026年４月20日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

米国エクセレント・バリュー・マザーファンド 11,277,122 98.9 

コール・ローン等、その他 126,828 1.1 

投資信託財産総額 11,403,950 100.0 
 

（注） 金額の単位未満は切り捨て。 
（注） 米国エクセレント・バリュー・マザーファンドにおいて、当期末における外貨建て純資産（11,379,142千円）の投資信託財産総額

（11,512,105千円）に対する比率は98.8%です。 
（注） 外貨建て資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。1米ドル=159.01円。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2026年４月20日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 11,403,950,594   

 コール・ローン等 18,905,129   

 米国エクセレント・バリュー・マザーファンド(評価額) 11,277,122,480   

 未収入金 107,922,675   

 未収利息 310   

(B) 負債 124,263,669   

 未払解約金 33,992,268   

 未払信託報酬 89,284,043   

 その他未払費用 987,358   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 11,279,686,925   

 元本 8,464,101,529   

 次期繰越損益金 2,815,585,396   

(D) 受益権総口数 8,464,101,529口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 13,327円 
 

（注） 当ファンドの期首元本額は7,790,369,389円、期中追加設定元
本額は3,795,409,470円、期中一部解約元本額は3,121,677,330
円です。 

（注） 期末の１口当たり純資産額は1.3327円です。 
 

○損益の状況 (2025年４月22日～2026年４月20日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 65,099   

 受取利息 65,099   

(B) 有価証券売買損益 3,245,987,302   

 売買益 4,022,949,645   

 売買損 △  776,962,343   

(C) 信託報酬等 △  163,059,654   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 3,082,992,747   

(E) 前期繰越損益金 △  770,073,724   

(F) 追加信託差損益金 502,666,373   

 (配当等相当額) (      8,756,972)  

 (売買損益相当額) (    493,909,401)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 2,815,585,396   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 2,815,585,396   

 追加信託差損益金 502,666,373   

 (配当等相当額) (     14,645,379)  

 (売買損益相当額) (    488,020,994)  

 分配準備積立金 2,312,919,023   
 

（注） 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） 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） 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） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（154,305,280
円）、費用控除後の有価証券売買等損益額（2,158,613,743円）、
および信託約款に規定する収益調整金（502,666,373円）より分
配対象収益は2,815,585,396円（１万口当たり3,326円）ですが、
当期に分配した金額はありません。 

（注） 運用の指図にかかる権限を委託するために要する費用：信託財
産に属する親投資信託の受益証券の時価総額に、年0.426％を
乗じて得た額 
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○分配金のお知らせ  

 当期の分配金はございません。 

 

○お知らせ 

約款変更のお知らせ 

 一般社団法人投資信託協会と一般社団法人日本投資顧問業協会が合併し、「一般社団法人資産運用業協会」

に名称が変更されたことに伴い、所要の約款変更を行いました。（2026年４月１日付） 
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