
ファンド設定日：2025年1月27日

・設定日：2025/1/27
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※基準価額（税引き前分配金再投資）は、信託報酬（実績報酬含む）控除後の値です。
※グラフの基準価額（税引き前分配金再投資）は税引き前の分配金を再投資したとみなし計算した
　 ものであり、実際の基準価額とは異なります。

ファンド
過去1ヶ月間 ％
過去3ヶ月間 ％

※基準価額は信託報酬（実績報酬含む）控除後の値です。 過去6ヶ月間 ％
過去1年間 ％

設定来 ％

基準価額等の推移

月次レポート

fundnote日本株Kaihouファンド 作成基準日： 2025年1月31日基準

ファンドプロフィール

投資戦略

－

運用実績
－

基準価額 10,149円
－前月末比

資産内容 純資産比

純資産総額

わが国の上場企業を対象に、マクロ経済動
向等のトップダウン分析および同業他社較
等のボトムアップ分析の両面から企業の本
源的価値を算出します。

本源的な価値と市場価格との乖離が著し
い、アルファが大きな銘柄を厳選して集中投
資を行います。

投資先企業へのエンゲージメントを通してカ
タリストの創出と価値の顕在化を図り、受
益者へのリターンの極大化を目指します。

1984年生まれ。中小企業診断士。
2007年群馬大学工学部卒、卒業後にお笑いタレントの道に進み、キングオブコント2011
では準決勝進出。2017年に引退。
株式投資は大学在学中に開始し、2017年に通算運用益(税引前・含み益込み) 1億
円、2023年に同80億円、2024年7月には一時的に100億円を達成した。
2019年に投資の普及啓蒙と大衆化を掲げ株式会社Zeppyを起業。
2023年に「ニッポンの家計に貢献する」をミッションに株式会社Kaihouを共同設立。

100.0%

投資助言担当　株式会社Kaihou

株式会社Kaihou「ニッポンの家計に貢献する」
をミッションに、2023年に設立された投資顧問
会社です。株式市場が気が付いていない企業
本来の価値と市場価格との乖離をアルファと定
義し、これを追求します。獲得したアルファを家
計に循環させることでニッポンの解放を掲げま
す。証券会社や運用会社でアナリストおよび
ポートフォリオマネージャーの経歴を有する竹入
敬蔵と個人投資家としての経歴を有する井村
俊哉が代表取締役を務めます。

※本ファンドはKaihouの投資助言を受け、
　 fundnoteが運用を行います。
※本ファンドは特化型運用を行います。
※本ファンドはKaihouの投資助言を受け、
 　議決権行使を行います。

Kaihou助言担当者　竹入 敬蔵

合計

1.49

ファンドマネージャー　川合 直也

2013年、三井住友アセットマネジメント入社。社内選抜にてロンドンビジネススクールへ1年
間留学。
2019年、日本株ロングショート戦略を行う香港籍ヘッジファンドに入社。キャリアの中で一貫
してセクターを横断した国内中小型株の調査、運用に従事。2021年、fundnoteを共同
創業し、IPOクロスオーバー戦略の組合型ファンドを運用。京都大学卒業、ロンドンビジネス
スクール修了。

－

1986年生まれ。
東京大学の株サークルにて株式投資を学ぶ。
2009年東京大学経済学部卒、同年にゴールドマン・サックス証券に入社しアナリストとして
従事。2011年に国内独立系運用会社でのアナリストを経て、2018年には独立系ヘッジ
ファンドに創業時より参画、ポートフォリオマネージャーとして従事。
2021年より専業個人投資家として活動しながら、誰もが自分の好きで貢献できる社会を
理想とし、株式投資を生涯の仕事とすべく、 2023年に株式会社Kaihouを共同設立。

Kaihou助言担当者　井村 俊哉

－

資産構成

上場株式 64.7%
株式先物 -
現金その他 35.3%

101.31億円

※当ファンドにおけるこれまでの分配金
 　実績はございません

（円）
（億円）
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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

■設定・運用　fundnote株式会社
商号：fundnote株式会社

金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第3413号
加入協会：一般社団法人投資信託協会



※当ファンドはKaihouの投資助言を受け運用を致します。

・予想PER（倍）

・実績PBR（倍）

・予想配当利回り（％）：

・NCレシオ（％）  

・組入れ銘柄数： 

   予想がない銘柄は前期実績から算出

   キャッシュ比率。Kaihou作成

巨額な住宅ローン残高による業績の変化と、相
対的に低位なマルチプルの水準訂正を期待
潤沢な受注残と高配当利回りを誇る。盤石な
ネットキャッシュを有するため追加還元余力も十分

政策保有株式等の非事業性資産のスリム化によ
り、資本効率の改善を期待。IRの改善も

300～1,000億未満

4.0%

時価総額等

情報通信

比率

300億未満 9.4%

1,000億以上
現金等

合計 100.0%

15.8%
39.5%
35.3%

3.9%

3.4%

3.3%

作成基準日：fundnote日本株Kaihouファンド

業種別構成

情報通信
輸送用機器

100.0%

20.8%
12.6%

合計

その他

卸売

業種 比率

銀行 22.1%

比率

1

2
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2025年1月31日基準

非公開

非公開

αスコア
（Dスコア＋Uスコア）

業績向上による高配当利回りと、高ROEながら
PBR1倍割れの割安な状態からの克服を期待非公開

非公開

市場動向および運用状況

6

7

低迷する主力事業を急成長セグメントが打ち返
し顕在化するとみる。ガバナンスの改善も
高い財務健全性を誇りダウンサイドが限られる中
で、価格改定によるPLインパクトを期待

業種

78証券商品
先物取引

銀行

建設

小売

10

非公開

非公開

非公開

非公開

非公開8

9

情報通信

銀行

証券商品先物取引
10.8%
9.0%

時価総額別比率

67
(22+45)

69
(24+45)医薬品

24.7%

輸送用機器

卸売

68
(18+50)

5.8%

2.6%

(28+50)
77

(28+49)
73

(28+45)

順位

3

4

非公開

上場株式組入上位10銘柄

93
(30+63)

85
(25+60)

84
(25+59)

77

8.8%

8.2%

6.4%

銘柄 投資概要

非公開

非公開

10.1%

非公開

下限配当による高配当利回りを確保しながら、コ
ア事業の成長によるPERマルチプル向上を狙う(18+59)

※PBRは前期実績ベース
※NCレシオは時価総額に対するネット

10.60

0.91

3.00

1月は、米国の経済指標が想定より鈍化し、米金利の上値が抑えられる中、トランプ大統領の就任や半導
体のニュースフローに振り回される展開となりました。日経平均-0.8%、TOPIX+0.1%、グロース
250+1.0％と、やや小型株優位となりました。当ファンドは+1.5%のリターンとなりました。

64.3

21

※全組入銘柄の加重平均から算出
※PERと配当利回りは会社予想ベース。

運用方針
【Kaihouからの助言レター】

ポートフォリオ特性値（当月末）

銀行

22.1%

情報通信

20.8%

輸送用機器

12.6%
卸売

10.8%

証券商

品先物

取引
9.0%

その他

24.7%

＜アルファ発掘の活動実績＞

＜アルファ獲得の戦略＞

＜竹入敬蔵の目（投資アイデア）＞

助言担当の株式会社Kaihouの井村俊哉です。1/27の運用開始からベストを尽くしアルファ獲得に当たっています。
運用開始初週、井村は、助言した銘柄の執行環境を把握する為にfundnote社のオフィスに通い、投資助言の精度
向上を図りました。同時に、マネジメントとの面談を着々と取り付け、エンゲージメントの足掛かりを整えております。
竹入敬蔵はKaihouオフィスに泊まり込み、銘柄分析モデルやポートフォリオ共同管理ツールの磨き込みなど、持続的に
アルファを獲得できる助言体制の構築に努めました。

Kaihouはファンダメンタルズ分析のみならず、株式市場の制度をハックするなど、アルファ獲得の機会を積極的に狙います。
例えば、運用が開始された1月は「TOPIXにおける段階的ウェイト逓減銘柄」に注目しました。TOPIXの採用基準厳格化
により、400を超える銘柄が機械的に売却される事が分かっており、特に、クロージングオークションが導入されてから初めての
ウェイト逓減であった為、これまでよりも引け値が下に飛ぶ事が想定されました。
そこで、特に期待値の高い銘柄を絞り込み、大引けでの買いを助言したところ、狙い通り魅力的な価格で買い付ける事に成
功しました。このように、アルファオポチュニティを積極追求し、ニッポンの家計に貢献して参ります。

株式会社Kaihouの竹入です。今月より毎月一言コメントを書かせて頂くことになりました。
日本には預金と呼ばれる非常に大きなお金の塊が存在しています。例えば一般社団法人全国銀行協会のデータによると
主要110行の総預金の金額は約934兆円であり、あるいは日銀の資金循環統計によると家計の金融資産に占める預金
総額は約1000兆円だそうです。
実は、多くの銀行の決算説明資料等には、0.25％の利上げがあると預金金利は概ね0.1％上がるという試算が記載され
ています。他方で貸出金や債券の利回り上昇幅は預金のそれより大きくなることが示唆されており、この上昇幅の違いが銀
行業界に大きな業績インパクトをもたらすと株式市場が考えていることが、昨今の銀行株の値動きから伝わってきます。
次回の利上げ（0.75％だとすれば約30年ぶりの水準だそうです）はいつになるのか、そもそもまだ利上げが続くのか？
しっかり考えながら適切な助言をしていきたいと思います。

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 2



株式の組入比率は、原則として高位を維持することを基本とします。

投資リスク
基準価額の変動要因

fundnote日本株Kaihouファンド 作成基準日： 2025年1月31日基準

特色３

ファンドの特色
特色１

特色２

わが国の上場企業を対象に、マクロ経済動向等のトップダウン分析および同業他社比較等のボトムアップ分析の両面から企業の本源的
価値を算出し、本源的な価値と市場価格との乖離が著しい銘柄を厳選して集中投資を行います。
 ・ わが国の株式等の上場有価証券への投資および有価証券先物取引等の実行にあたっては、株式会社Kaihouより投資助言を受けます。

徹底的なリサーチとリスク管理、投資先企業へのエンゲージメントを通して、受益者へのリターンの提供を目指します。
 ・ 本源的な価値は外部環境の変化等で変動し続けているため、弛まぬリサーチで常にアップデートし、投資先企業へのエンゲージメントを通してカタリストの
 ・ 創出と価値の顕在化を図り、受益者へのリターンの向上を目指します。
 ・ 株式会社Kaihouでは、投資先企業（投資予定を含む）へのエンゲージメントを実施し、その結果も踏まえて投資助言を行います。

その他の留意点
· 当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に定める「書面による契約の解除」（いわゆるクーリング・オフ）の適用はありません。
· 当ファンドは、大量の換金が発生し短期間で換金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、市場実勢から期待でき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
をおよぼす可能性や、換金のお申込みが取消しとなる可能性、換金代金のお支払いが遅延する可能性があります。
· 資金動向、市況動向等によっては、また、不慮の出来事等が起きた場合には、投資方針に沿った運用ができない場合があります。
· 収益分配金の水準は、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。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りが小さかった場合も同様です。収益分配の支払いは、信託財産から行われます。従って純資産総額の減少、基準価
額の下落要因になります。
· 投資信託は、預貯金や保険契約とは異なり、預金保険機構、貯金保険機構および保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また、証券会社を通
じて購入していない場合は投資者保護基金の支払いの対象とはなりません。

投資信託は値動きのある有価証券（外貨建資産には為替リスクがあります。）に投資するため、基準価額は変動します。従って、金融
機関の預金と異なり投資元本が保証されているものではありません。組入有価証券の価格が値下がりすることにより、損失を被り、投資
元本を割り込むことがあります。運用の結果として信託財産に生じた利益および損失は、全て投資者に帰属します。

信用リスク 組み入れられる株式等の有価証券やコマーシャル・ペーパー等短期金融商品は、発行体に債務不履行が発生あるいは懸念される場合には
価格が下がることがあり、また、投資資金を回収できなくなることがあります。

一般に株価は、個々の企業の活動や一般的な市場・経済の状況、国内および国際的な政治・経済情勢等に応じて変動します。従って、当
ファンドに組み入れられる株式の価格は短期的または長期的に下落していく可能性があり、これらの価格変動または流動性に予想外の変動
があった場合、重大な損失が生じる場合があります。

株価変動リスク

当ファンドは、分散投資を行う一般的な投資信託とは異なり、銘柄を絞り込んだ運用を行うため、市場動向にかかわらず基準価額の変動は
非常に大きくなる可能性があります。また、特定の銘柄への投資が集中することによって、その銘柄に経営破綻や経営・財務状況の悪化等が
生じた場合には、大きな損失が発生することがあります。

集中投資のリスク

主な変動要因

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 3



fundnote日本株Kaihouファンド

100万円以上1円単位（ただし、収益分配金を再投資する場合は、１円以上１円単位）
毎営業日購入の申込みを行うことができます。

作成基準日： 2025年1月31日基準

購入代金 販売会社（fundnote株式会社）が定める期日までにお支払いください。

お申込みメモ

購入単位

金融商品取引所等における取引の停止等、その他やむを得ない事情があるときは、購入、換金の各お申込みの受付を中止するこ
と、および既に受け付けた購入、換金の各お申込みの受付を取り消すことがあります。

2035年9月25日までとします（2025年1月27日設定）。

原則、毎年9月25日（休業日の場合は翌営業日）とします。ただし、初回決算日は2025年9月25日とします。

購入の申込期間

換金単位 1口もしくは1円単位
毎営業日換金の申込みを行うことができます。

換金価額 換金申込日の基準価額から0.3％の信託財産留保額を控除した価額とします。

原則として、換金申込日から起算して４営業日目からお支払いします。

当初申込期間：2025年1月10日から2025年1月24日まで
継続申込期間：2025年1月27日から2025年12月25日まで
※ 継続申込期間は継続申込期間満了前に有価証券届出書を提出することによって更新されます。

換金代金の支払い

換金制限

決算日

信託期間

購入・換金申込
受付の中止および

取消し

繰上償還
委託会社は、受益権の口数が設定日から３年経過後に30億口を下回ったときには、受託者と合意の上、信託期間を繰上げて償
還させる場合があります。また、この信託契約を解約することが受益者のために有利であると認めるとき、またはやむを得ない事情が生
じた場合には、受託者と合意の上、信託期間を繰上げて償還させることができます。

課税上は株式投資信託として取り扱われます。
原則として配当控除の適用が可能です。なお、益金不算入制度の適用はありません。
公募株式投資信託は税法上、一定の要件を満たした場合にNISA（少額投資非課税制度）の適用対象となります。
当ファンドは、NISAの対象ではありません。税法が改正された場合等には、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、税務専門家等にご確認されることをお勧めします。

課税関係

購入申込日の基準価額（ファンドの基準価額は1万口あたりで表示しています。）とします（ただし、当初申込期間においては１口
あたり１円）。

購入価額

毎営業日の午前11時30分までに行われた申込み（当該申込みに係る販売会社所定の事務手続きが完了したもの）を当日の申
込分とします。

申込締切時間

年１回の決算時に、原則として、収益分配方針に基づいて、収益分配を行います。ただし、委託会社の判断により収益分配を行わ
ない場合もあります。（再投資可能）

収益分配

大口換金には制限を設ける場合があります。

信託金の限度額

公告

運用報告書

1,000億円

原則、ホームページ https://fundnote.co.jp に電子公告を掲載します。

ファンドの決算時および償還時に交付運用報告書を作成し、知れている受益者に交付します。

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 4



支払先 役務の内容 料率（税抜き）

受託会社

ありません。

換金申込日の基準価額に対して0.3％を乗じて得た額とします。

年1.065％

年0.6％

年0.035％

ファンドの純資産総額に基本報酬率年1.87％（税抜き年1.7％）を乗じて得た額がファンドの計算期間を通じて毎日計上さ
れ、毎計算期間の最初の6ヵ月終了日および毎計算期末、または信託終了のときに、信託財産から委託会社に支払われます。
基本報酬率の配分は下記のとおりとします。

　（口座内でのファンドの管理および事務手続き、運用報告書等
　各種書類の送付、ご購入後の情報提供等）

販売会社としての機能分

運用会社としての機能分
　（ファンドの運用とそれに伴う調査等）

ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行

委託会社

2025年1月31日基準

投資者が信託財産で間接的に負担する費用

三菱UFJ信託銀行株式会社

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

※表に記載の料率には、別途消費税がかかります。

fundnote日本株Kaihouファンド 作成基準日：

実績報酬は、毎計算期間（第1計算期間を除きます。）の最初の６ヵ月終了日および毎計算期末、または信託終了のとき、
10,000口あたり基準価額（収益分配および実績報酬が発生した場合は、当該金額控除前）がハードルレートを加味したハ
イ・ウォーター・マークを上回っている場合、信託財産から委託会社に支払われます。
※委託会社の信託報酬には、株式会社Kaihouへの投資顧問報酬が含まれております。

株式会社Kaihou投資助言会社

受託会社

信託財産留保額

委託会社、その他関係法人
fundnote株式会社　 （信託財産の運用指図等を行います。）
金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第3413号

委託会社

※ ファンドの費用の合計額については、投資家の皆さまが保有される期間や運用状況等に応じて異なりますので、表示することができません。

運用管理費用
（信託報酬）

その都度信託財産から支払われます。これらの費用は運用状況等により変動するため、事前に料率・上限等を示すことができま
せん。
※組入有価証券売買委託手数料：有価証券の売買の際、売買仲介人に支払う手数料
※信託事務の諸費用等：信託事務の処理に要する諸費用、信託財産に関する租税等

(1)監査費用、計理関連費用、法定書類関係費用等
ファンドの純資産総額に対して年0.11％（税抜き年0.10％）を上限とする額がファンドの計算期間を通じて毎日計上され、
毎計算期間の最初の6ヵ月終了日および毎計算期末、または信託終了のときに、信託財産から委託会社に支払われます。
※監査費用：監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用
   計理関連費用： 計理業務（基準価額算出等）およびこれに付随する業務（設定解約処理、法定帳簿管理、
 　法規則に基づく報告、基準価額の配信等）に係る費用（業務を委託する場合の委託費用を含む。）
   法定書類関係費用： 目論見書、有価証券届出書、運用報告書等の作成、印刷および提出等に係る費用
　 （業務を委託する場合の委託費用を含む。）

(2)組入有価証券売買委託手数料、信託事務の諸費用等

その他の費用
及び手数料

(1)基本報酬額

(2)実績報酬額

※最終ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 5



お申込みは
加入協会

fundnote日本株Kaihouファンド 作成基準日： 2025年1月31日基準

本資料のご留意点
○本資料は、fundnote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。

日本証券業
協会

一般社団法人
日本投資顧問業

協会

一般社団法人
金融先物取引業

協会

一般社団法人
第二種金融商品

取引業協会

登録番号金融商品取引業者名

fundnote株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長
（登金）第3413号

※本ページの「本資料のご留意点」を必ずご覧ください。 6


	①
	②
	③
	④
	⑤
	⑥

