
ドイチェ・アセット・マネジメント株式会社
東京都千代田区永田町２-11-１　山王パークタワー

＜お問い合わせ先＞
電話番号：03-5156-5108
受付時間：営業日の午前９時～午後５時
https://funds.dws.com/ja-jp/

＊お取引内容等につきましては、ご購入された販売会社にお問い合わせください。

○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。右記＜お問い合わせ先＞
ホームページの「トップページ」→
「ファンド情報」→「ファンド関連情
報」→「運用報告書一覧」のページにお
いて運用報告書（全体版）を閲覧及びダ
ウンロードすることができます。
※将来、ホームページの見直し等により、
閲覧方法が変更になる場合があります。
○運用報告書（全体版）は、受益者の方か
らのご請求により交付されます。交付を
ご請求される方は、販売会社までお問い
合わせください。

ドイチェ・ユーロスター・オープン

追加型投信／海外／株式

交付運用報告書
第26期（決算日：2023年５月29日）

作成対象期間（2022年５月31日～2023年５月29日）

第26期末（2023年５月29日）

基 準 価 額 15,164円

純 資 産 総 額 1,638百万円

第26期
（2022年５月31日～2023年５月29日）

騰 落 率 17.9％

分 配 金 合 計 0円

（注）騰落率は収益分配金（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す。

■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、「ドイチェ・ユーロスター・オープン」は、
2023年５月29日に第26期の決算を行いました。当
ファンドは、英国を含めた欧州各国（ＭＳＣＩヨー
ロッパに採用されている国）の株式を主要投資対象と
し、信託財産の長期的成長を図ることを目的として運
用を行います。当期につきましてもそれに沿った運用
を行いました。ここに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。

・「ユーロスター」は、三菱ＵＦＪ国際投信株式会社
の登録商標であり、本商標の所有権は、三菱ＵＦＪ
国際投信株式会社に帰属します。当社は、三菱ＵＦ
Ｊ国際投信株式会社の許諾を得て使用しています。
三菱ＵＦＪ国際投信株式会社は、「ドイチェ・ユー
ロスター・オープン」の運用については関与してお
りません。
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

運用経過
■基準価額等の推移について� （2022年５月31日～2023年５月29日）

（注）分配金再投資基準価額は、収益分配金（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、ファンド運用の本質的なパフォー
マンスを示すものです。ただし、上記対象期間中の分配金が０円のファンドにつきましては基準価額と重なって表示されております。

（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。

■基準価額の主な変動要因
　当ファンドでは、当初の運用方針通り、主として英国を含めた欧州各国の成長性のある企業の株式に
分散投資を行い、信託財産の長期的成長を図ることを目的として運用を行いました。欧州株式市場で株
価が上昇したことや、為替市場でユーロ高円安が進んだことが基準価額にプラスに寄与しました。セク
ター別では、金融セクターや情報技術セクターの銘柄保有がプラスに寄与しました。個別銘柄では、既
存の糖尿病治療薬に加えて肥満治療の新薬の売上増加による業績拡大期待が株価を押し上げたデンマー
クの医薬品メーカーや、2022年のグループ売上高が過去最高となったことや中国の新型コロナウイル
ス対策の緩和に伴い売上が増加するとの見方等が株価を押し上げたフランスの高級品販売会社等の保有
がプラスに寄与しました。一方、コロンビア労働省による労働環境の調査や成長見通しの引き下げ等が
嫌気されたフランスの顧客関係管理サービス会社や、中国や欧米の需要が冴えず通期業績見通しを引き
下げたことや、契約していたラッパーの人種差別問題等が嫌気されたドイツのスポーツ用品メーカー等
の保有がマイナスに働きました。

（円）

10,000

11,000

12,000

13,000

14,000

15,000

16,000

17,000
（百万円）

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

2022/5/30 2022/6 2022/7 2022/8 2022/9 2022/10 2022/11 2022/12 2023/1 2023/2 2023/3 2023/4 2023/5/29

第26期首：12,857円
第26期末：15,164円（既払分配金（税込み）：０円）
騰落率：17.9％（分配金再投資ベース）

※参考指数：ＭＳＣＩヨーロッパ（円ベース）
※参考指数は期首を基準価額と同じ値として表示しております。

基準価額（左軸） 参考指数（左軸）分配金再投資基準価額（左軸）純資産総額（右軸）
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

■１万口当たりの費用明細

項 目
当　　期

2022年５月31日～2023年５月29日 項 目 の 概 要
金 額 比 率

(a) 信 託 報 酬 218円 1.645％ (a) 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率
※期中の平均基準価額は13,269円です。

（投 信 会 社） （102） （0.768） 委託した資金の運用等の対価
（販 売 会 社） （102） （0.768） 購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンド

の管理等の対価
（受 託 会 社） （ 15） （0.110） 運用財産の管理、委託会社からの指図の実行等の対価

(b) 売 買 委 託 手 数 料 2 0.012 (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
有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料（株 式） （  2） （0.012）

(c) 有 価 証 券 取 引 税 1 0.007 (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
有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金（株 式） （  1） （0.007）

(d) そ の 他 費 用 22 0.164 (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） （  8） （0.063） 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・印刷費用等） （ 13） （0.100） 監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用や目論見書や運用報告書

の作成に係る費用等
合 計 243 1.828

（注）期中において発生した費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって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）各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注）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。
（注）監査費用・印刷費用等にはマイナス金利に係る費用等を含みます。
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

(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1.81％です。

（注）当ファンドの費用は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、売買委託手数料及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）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。

総経費率
1.81％

当ファンド
1.81％

運用管理費用
（投信会社）
0.77％

運用管理費用
（販売会社）
0.77％

運用管理費用
（受託会社）
0.11％

その他費用
0.16％
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

■最近５年間の基準価額等の推移について� （2018年５月29日～2023年５月29日）

（注）分配金再投資基準価額は、収益分配金（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、ファンド運用の本質的なパフォー
マンスを示すものです。ただし、上記対象期間中の分配金が０円のファンドにつきましては基準価額と重なって表示されております。

（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。

2018年５月29日 2019年５月29日 2020年５月29日 2021年５月31日 2022年５月30日 2023年５月29日
基準価額 （円） 10,143 9,269 8,856 12,948 12,857 15,164
期間分配金合計（税込み） （円） － 0 0 0 0 0
分配金再投資基準価額騰落率 （％） － △8.6 △4.5 46.2 △0.7 17.9
参考指数騰落率 （％） － △7.2 △9.1 41.1 1.7 15.8
純資産総額 （百万円） 1,641 1,376 1,214 1,666 1,587 1,638

●参考指数に関して
ＭＳＣＩヨーロッパは、ＭＳＣＩインク(以下｢ＭＳＣＩ｣といいます。)が開発した株価指数です。同
指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利はＭＳＣＩに帰属します。また、ＭＳＣＩは同
指数の内容を変更する権利及び公表を停止する権利を有しています。
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※参考指数：ＭＳＣＩヨーロッパ（円ベース）
※参考指数は2018年５月29日の値を基準価額と同じ値として表示しております。
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

■投資環境について� （2022年５月31日～2023年５月29日）
　欧州株式市場で株価は上昇しました。期初から2022年10月までは、インフレの長期化や欧米の金融
引き締め強化、それによるリセッション（景気後退）入りの可能性、中国の厳格な新型コロナウイルス
対策、欧州のエネルギー不足に対する懸念等が重石となり、株価は軟調に推移しました。しかしその後
は、米国の利上げサイクルが終了に近づいているとの楽観や、中国で新型コロナウイルス対策が大幅に
緩和され景気回復期待が高まったこと、暖冬により欧州のエネルギー不足懸念が後退したこと、米国株
と比較した欧州株の割安感等から株価は上昇し、前期末比プラスで期を終えました。為替市場では、対
ユーロで円安が大幅に進みました。

■当該投資信託のポートフォリオについて� （2022年５月31日～2023年５月29日）
　当ファンドでは、当初の運用方針通り、主として英国を含めた欧州各国の成長性のある企業の株式に
分散投資を行い、信託財産の長期的成長を図ることを目的として運用を行いました。
　当期は、バリュエーション面で割安感が強いと判断したスペインの銀行や、景気動向に左右されにく
く、長期的なインプラントの需要増加やマーケットシェア拡大による業績拡大が期待されるスイスの歯
科インプラントメーカー等を購入しました。一方、相対的に投資妙味が薄れたと判断したイギリスの製
薬会社やフランスのコンサルティングサービス会社等を売却しました。

■ベンチマークとの差異について� （2022年５月31日～2023年５月29日）
　当ファンドは運用の目標となるベンチマークを
設けておりません。グラフは、当ファンドの基準
価額と参考指数の騰落率の対比です。
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

■分配金について
　基準価額水準等を勘案して、分配は行わないことといたしました。なお、留保された収益金につきま
しては、当ファンドの運用の基本方針に基づき運用させていただきます。

【分配原資の内訳】
（１万口当たり・税引前）

当 期
2022年５月31日～2023年５月29日

当期分配金 －円
（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 8,075
（注）対基準価額比率は当期分配金（税引前）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（税引前）と一致しない場合があります。

今後の運用方針
　当ファンドでは引き続き当初の運用方針通り、主として英国を含めた欧州各国の成長性のある企業の
株式に分散投資を行い、信託財産の長期的成長を図ることを目的として運用を行います。
　欧州の経済成長は緩やかなものになると見込まれる一方で、インフレについては、もうしばらく高い
状況が続き、今後の需要鈍化やサプライチェーンの改善、金融引き締め等により時間をかけて落ち着い
ていくと考えています。米国株と比べて割安感が強いこと等が欧州株の下支えになると見ていますが、
景気動向や金融政策をめぐる不透明感が強く、経済指標や金融当局者の発言次第で値動きが激しくなる
ことも想定されます。運用にあたっては、相対的に高成長が期待され、かつ割安な銘柄の発掘に努め、
徹底したボトム・アップ・アプローチにより、各種バリュエーション指標なども参考にしながら銘柄を
選別していく方針です。

お知らせ
　該当事項はございません。
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

当ファンドの概要

商 品 分 類 追加型投信／海外／株式

信 託 期 間 無期限

運 用 方 針 信託財産の長期的成長を図ることを目的として運用を行います。

主 要 投 資 対 象 英国を含めた欧州各国(ＭＳＣＩヨーロッパに採用されている国)の株式を主要投資対象とします。

運 用 方 法

主として英国を含めた欧州各国（ＭＳＣＩヨーロッパに採用されている国）の株式に分散投資し、長
期的に安定した高いリターンをめざして運用を行います。世界50カ国に配置された独自の調査・情
報網を駆使し、各国株式市場の分析を行います。一市場への集中投資を避けるため地域別資産配分
（英国と他の欧州各国）を決定し、投資国を分散することでリスクの低減を図ります。銘柄選択にお
いては、欧州で成長が期待できる高成長割安銘柄の発掘に努め、徹底したボトム・アップ・アプロー
チによりポートフォリオを構築します。外貨建資産に対する為替ヘッジは、機動的に行います。

分 配 方 針
毎決算時(原則として毎年5月29日。ただし、当該日が休業日の場合は翌営業日。)に、配当等収入の
ほか売買益を含め、基準価額の水準等を勘案して分配を行います。ただし、分配を行わないこともあ
ります。
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ドイチェ・ユーロスター・オープン

代表的な資産クラスとの騰落率の比較（2018年５月末～2023年４月末）
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（当該ファンドと他の代表的な資産クラスの平均騰落率、年間最大騰落率及び最小騰落率（％））
当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

平均値 6.8 5.8 14.2 5.5 △0.4 2.7 1.8
最大値 55.0 42.1 59.8 62.7 5.4 7.9 15.7
最小値 △22.9 △16.0 △12.4 △19.4 △5.5 △6.1 △9.4

（注）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。
（注）上記の騰落率は直近月末から60ヶ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。

＊2018年５月～2023年４月の５年間における年間騰落率の平均・最大・最小を、当該ファンド及び他
の代表的な資産クラスについて表示したものです。

＊各資産クラスの指数
日 本 株：ＴＯＰＩＸ（配当込み）
先進国株：ＭＳＣＩコクサイ・インデックス（配当込み、円ベース）
新興国株：ＭＳＣＩエマージング・マーケッツ・インデックス（配当込み、円ベース）
日本国債：ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債
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・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバ

ル・ダイバーシファイド（円ベース）
（注）先進国株、新興国株、先進国債及び新興国債の指数は、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。
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各資産クラスの指数について

・ＴＯＰＩＸ（東証株価指数）の指数値及びＴＯＰＩＸにかかる標章または商標は、株式会社ＪＰＸ総
研または株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」といいます。）の知的財産であり、指数の
算出、指数値の公表、利用等ＴＯＰＩＸに関するすべての権利・ノウハウ及びＴＯＰＩＸにかかる標
章または商標に関するすべての権利はＪＰＸが有します。ＪＰＸは、ＴＯＰＩＸの指数値の算出また
は公表の誤謬、遅延または中断に対し、責任を負いません。

・ＭＳＣＩコクサイ・インデックス及びＭＳＣＩエマージング・マーケッツ・インデックスは、ＭＳＣ
Ｉインク（以下「ＭＳＣＩ」といいます。）が算出する指数です。同指数に関する著作権、知的財産
権その他一切の権利はＭＳＣＩに帰属します。また、ＭＳＣＩは同指数の内容を変更する権利及び公
表を停止する権利を有しています。

・ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩは、野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社（以下
「ＮＦＲＣ」といいます。）が公表している指数で、その知的財産権その他一切の権利はＮＦＲＣに
帰属します。なお、ＮＦＲＣはＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩを用いて行われるドイチェ・アセット・マネジ
メント株式会社の事業活動・サービスに関し一切の責任を負いません。

・ＦＴＳＥ世界国債インデックス（除く日本）は、FTSE Fixed Income LLCにより運営されている指数
です。同指数に関する著作権、知的財産その他一切の権利は、FTSE Fixed Income LLCに帰属します。

・ＪＰモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイ
バーシファイドは、JPMorgan Chase & Co.の子会社であるJ.P.Morgan Securities LLC（以下
「J.P.Morgan」といいます。）が算出する債券インデックスであり、その著作権及び知的所有権は同
社に帰属します。J.P.Morganは、ＪＰモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージン
グ・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド及びそのサブインデックスが参照される可能性の
ある、または販売奨励の目的でＪＰモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・
マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド及びそのサブインデックスが使用される可能性のある
いかなる商品についても、出資、保証、または奨励するものではありません。J.P.Morganは、証券投
資全般もしくは本商品そのものへの投資の適否またはＪＰモルガン・ガバメント・ボンド・インデッ
クス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド及びそのサブインデックスが債
券市場一般のパフォーマンスに連動する能力に関して、何ら明示または黙示に、表明または保証する
ものではありません。

CC_23992013_02_ostドイチェ_ユーロスターO_交運_運用経過.indd   9 2023/07/05   11:31:38



10

ドイチェ・ユーロスター・オープン

ファンドデータ
■当ファンドの組入資産の内容
◆組入上位10銘柄

銘柄名 通貨 国（地域） 比率
１ NESTLE SA-REG スイスフラン スイス 4.3％
２ NOVO NORDISK A/S-B デンマーククローネ デンマーク 4.2％
３ ASML HOLDING NV ユーロ オランダ 3.8％
４ COMPASS GROUP PLC 英ポンド イギリス 3.5％
５ ING GROEP NV-CVA ユーロ オランダ 3.5％
６ ALLIANZ SE ユーロ ドイツ 3.4％
７ AXA SA ユーロ フランス 3.2％
８ HSBC HOLDINGS PLC 英ポンド イギリス 3.2％
９ LVMH MOET-HENNESSY LOUIS VUITTON ユーロ フランス 3.1％
10 ROCHE HOLDING AG GENUSSCHEIN スイスフラン スイス 2.8％

組入銘柄数 47銘柄
（注）比率は純資産総額に対する割合です。
（注）全銘柄に関する詳細な情報等につきましては、運用報告書（全体版）に記載しております。

（注）比率は純資産総額に対する割合です。
（注）端数処理の関係で合計が100％にならない場合があります。

■純資産等

項 目
当 期 末

2023年５月29日
純 資 産 総 額 1,638,396,728円
受 益 権 総 口 数 1,080,419,845口
１ 万 口 当 た り 基 準 価 額 15,164円

当期中における追加設定元本額は25,417,969円、同解約元本額は179,843,982円です。

外国株式
99.1％

その他
0.9％

◆資産別配分

ユーロ
59.8％英ポンド

14.0％

スイスフラン
12.9％

デンマーククローネ
6.8％

スウェーデンクローナ
5.6％
その他
0.9％

◆通貨別配分

ドイツ
21.0％

フランス
20.1％

スイス
14.3％

オランダ
12.9％

イギリス
11.8％

デンマーク
6.8％

スウェーデン
5.6％

その他
7.6％

◆国別配分
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ドイチェ・アセット・マネジメント株式会社
東京都千代田区永田町２-11-１　山王パークタワー

＜お問い合わせ先＞
電話番号：03-5156-5108
受付時間：営業日の午前９時～午後５時
https://funds.dws.com/ja-jp/

＊お取引内容等につきましては、ご購入された販売会社にお問い合わせください。
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