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ノムラ・ジャパン・オープン 
（野村SMA向け） 

運用報告書(全体版) 
 

第15期（決算日2021年３月１日） 
 

作成対象期間（2020年２月28日～2021年３月１日） 

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。 
当作成対象期間の運用状況等についてご報告申し上げます。 
今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上げます。 
 

●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 2006年４月７日以降､無期限とします。 

運 用 方 針 

ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）と実質的に同一の運用の基本方針を有する親投資信託であるノムラ・ジャパン・オープ
ン マザーファンド（以下「マザーファンド」といいます。）受益証券への投資を通じて、主としてわが国の株式に投資し、信託財産の
成長を目標に積極的な運用を行うことを基本とします。わが国の株式への投資にあたっては、上場株式および店頭登録銘柄の中から、
株価の割安性をベースに企業の収益性、成長性、安定性等を総合的に勘案して銘柄を選定し、投資を行うことを基本とします。なお、
一部、アジア諸国の株式に投資を行う場合があります。 
株式の実質組入比率は、原則として高位を維持することを基本とします。非株式割合は、原則として信託財産総額の50％以下を基本と
します。ただし、市場動向等により弾力的に変更を行う場合があります。 

主な投資対象 
ノムラ・ジャパン・オープン 

（野村SMA向け） 
マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、直接株式に投資する場合があります。 

マザーファンド わが国の株式を主要投資対象とします。 

主な投資制限 
ノムラ・ジャパン・オープン 

（野村SMA向け） 
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 
毎決算時に、原則として繰越分を含めた利子、配当収入と売買益等から基準価額水準等を勘案して分配します。留保益の運用について
は、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行います。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 ベ ン チ マ ー ク 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

Ｔ Ｏ Ｐ Ｉ Ｘ 
(東証株価指数) 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

11期(2017年２月27日) 9,617 0 19.5 1,534.00 18.2 98.3 － 792 

12期(2018年２月27日) 11,997 5 24.8 1,790.34 16.7 98.3 － 600 

13期(2019年２月27日) 11,021 5 △ 8.1 1,620.42 △ 9.5 98.4 － 457 

14期(2020年２月27日) 10,850 5 △ 1.5 1,568.06 △ 3.2 98.1 － 448 

15期(2021年３月１日) 13,595 5 25.3 1,902.48 21.3 98.3 － 461 
 
＊基準価額の騰落率は分配金込み。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 

＊株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 ベ ン チ マ ー ク 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率  騰 落 率 

Ｔ Ｏ Ｐ Ｉ Ｘ 
(東証株価指数) 

騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2020年２月27日 10,850 － 1,568.06 － 98.1 － 

２月末 10,451 △ 3.7 1,510.87 △ 3.6 98.0 － 

３月末 9,817 △ 9.5 1,403.04 △10.5 97.1 － 

４月末 10,423 △ 3.9 1,464.03 △ 6.6 97.6 － 

５月末 11,212 3.3 1,563.67 △ 0.3 97.6 － 

６月末 11,287 4.0 1,558.77 △ 0.6 97.7 － 

７月末 11,016 1.5 1,496.06 △ 4.6 97.7 － 

８月末 11,846 9.2 1,618.18 3.2 97.8 － 

９月末 11,925 9.9 1,625.49 3.7 97.0 － 

10月末 11,445 5.5 1,579.33 0.7 97.1 － 

11月末 12,668 16.8 1,754.92 11.9 97.4 － 

12月末 12,890 18.8 1,804.68 15.1 98.3 － 

2021年１月末 13,066 20.4 1,808.78 15.4 97.9 － 

２月末 13,301 22.6 1,864.49 18.9 98.3 － 

(期  末)       

2021年３月１日 13,600 25.3 1,902.48 21.3 98.3 － 
 
＊期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「株式組入比率」、「株式先物比率」は実質比率を記載しております。 

＊株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

◎運用経過 

○期中の基準価額等の推移 
 

  

  
（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。作成期首（2020年２月27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）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、個々のお客様の損益の状況を示すものではありません。 
（注）ベンチマークは、TOPIX（東証株価指数）です。ベンチマークは、作成期首（2020年２月27日）の値が基準価額と同一となるように計

算しております。 
（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。 

 

○基準価額の主な変動要因 

＊基準価額は25.3％の上昇 

基準価額は、期首10,850円から期末13,600円（分配金込み）に2,750円の値上がりとなりました。 
 

①の局面（期首～'20年３月中旬） 

（下落） 新型コロナウイルスの世界的な感染拡大による景気後退への懸念が高まったこと。 
 

②の局面（'20年３月中旬～'20年10月下旬） 

（上昇） 各国中央銀行が金融市場への大規模な下支え策を発表したことや、国内で緊急事態宣

言が解除されるなど、経済活動再開による景気回復期待が高まったこと。 

（下落） 国内外で新型コロナウイルスの感染再拡大への不安が強まったこと。 

（上昇） 米国における追加の経済対策や安倍前政権を継承した菅新政権の誕生により、今後の

景気対策への期待感が高まったこと。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

③の局面（'20年10月下旬～期末） 

（上昇） 米国大統領選挙において民主党のバイデン氏勝利との見方が強まり、政策の安定や追

加経済対策の早期成立への期待感が高まったこと。 

（上昇） 世界的に新型コロナウイルスの感染拡大は続いたものの、ワクチン接種開始により、

経済が正常化へ向かうとの期待が高まったこと。 

（上昇） 国内企業の10-12月期決算発表が好調で、企業業績の回復期待が高まったこと。 

 

○投資環境 

期首から３月中旬にかけては、新型コロナウイルスの感染が世界的に急拡大したことで経済

活動の停滞による景気後退への懸念が高まり、世界の株式市場は大きく下落しました。その後

は各国中央銀行が金融市場への大規模な下支え策を発表したことで、先行きに対する過度な不

安が和らぎ、国内株式市場は強く反発しました。月末にかけては、東京都の新型コロナウイル

ス感染者数急増を受けて、ロックダウン（都市封鎖）により国内経済が大きく落ち込むとの見

方が広がったことなどから再び下落しました。 

４月から６月にかけては、欧米の感染者数増加ペースが鈍化したことなどから上昇に転じま

した。その後も、政府から緊急事態宣言が出されたものの、今後の国内感染者数増加に歯止め

がかかるとの期待感や新型コロナウイルスのワクチン開発報道が相次いだことで国内外の経

済活動再開による景気回復期待が高まったことなどにより国内株式市場は堅調に推移しました。 

７月下旬には、国内企業の４-６月期の決算実績や2020年度通期の業績見通しが低調な滑り

出しとなったことなどを受けて下落しました。更に、米国の４-６月期実質GDP（国内総生産）

成長率が前期比で過去最大の落ち込みとなったことや米中対立が再度激化するとの懸念が高

まったことなどで、円高米ドル安が進行したことも投資家心理を悪化させ、国内株式市場は月

末にかけて下落幅を拡大しました。 

８月から10月にかけては、新型コロナウイルスのワクチン開発に進展があったこと、米国に

おける追加の経済対策や菅新政権の誕生による今後の景気対策への期待感および新型コロナ

ウイルスのワクチン普及への期待が高まったことなどから、国内株式市場は上昇しました。 

11月から12月にかけては、米国大統領選挙において民主党のバイデン氏勝利との見方が強

まったことで投資家心理が改善し大きく反発しました。上院では共和党が優勢となり大胆な政

策変更が難しいとの見方から長期金利が低下したことも株式市場の追い風となりました。 

2021年１月中旬に入ると、日経平均が30年来の高値水準となったことで警戒する見方も広が

り一進一退の動きとなりました。月末にかけては、米国個人投資家の投機的な動きが株式市場

全体への混乱につながるとの見方から下落しました。 

２月から期末にかけては、米国の追加経済対策の早期成立への期待感や、国内企業の10-12

月期決算が好調で、業績拡大が進むとの見方から国内株式市場は大きく上昇し、日経平均は約

30年半ぶりとなる30,000円台を回復しました。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

○当ファンドのポートフォリオ 

［ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）］ 

主要投資対象である［ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド］を期を通じて高位に

組み入れ、実質株式組入比率は期末に98.3％としました。 

 

［ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド］ 

・株式組入比率 

株式組入比率は、期を通じて高位を維持し、期末に98.5％としました。 

 

・期中の主な動き 

特定の分野・事業領域で高い市場シェアを持つなど競争力や経営力が高く、中長期的に堅調

な業績拡大が期待できる企業に着目し、主にPER（株価収益率）などのバリュエーション指

標に基づき、中長期で割安と思われる銘柄に投資しました。 

 

＜投資割合を引き上げた主な業種（東証33業種分類、以下同じ）と銘柄＞ 

①輸送用機器（期首1.5％→期末9.5％、時価構成比、以下同じ） 

足元の堅調な国内販売に加え、長期的にはインド市場の高い成長が期待できるスズキ、タイ

のピックアップトラックの販売拡大による利益増加が期待できるいすゞ自動車などを買い

付けました。 

②サービス業（1.6％→6.0％） 

半導体や自動車関連の高い需要を背景に積極的な採用による高い利益成長が期待できるUT

グループ、後継者不足などによりM&A案件の受託増加が期待できるM＆Aキャピタルパート

ナーズなどを買い付けました。 

③機械（7.3％→10.5％） 

北米を中心とした販売の回復が期待できるクボタ、シェア拡大に向けたサプライチェーンの

強化などにより、欧州やアジアの経済活動回復による業績の急回復が期待できることを評価

したダイキン工業などを買い付けました。 

 

＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

①不動産業（8.8％→3.6％） 

外出自粛による稼働率の低下などにより利益減少が懸念されるパーク24、在宅勤務の拡大な

どによるオフィス需要の減速により株価の再評価には時間がかかると考えた三菱地所など

を売却しました。 

②卸売業（4.9％→0.5％） 

非資源事業による利益拡大が評価され株価がアウトパフォームした伊藤忠商事、安定的な業

績拡大は見込まれるものの、これまでの株価上昇により更なる株価上昇材料は期待しにくい

と考えたPALTACなどを売却しました。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

③ガラス・土石製品（4.2％→0.0％） 

新規事業への投資拡大による収益性の低下を懸念した日本特殊陶業、国内外のセメント需要

の低下による利益減少が懸念される太平洋セメントなどを売却しました。 

 

○当ファンドのベンチマークとの差異 

＊ベンチマーク対比では4.0％のプラス 

基準価額の騰落率は＋25.3％となり、ベンチ

マークであるTOPIX（東証株価指数）の＋21.3％

を、4.0％上回りました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①投資していたSGホールディングス、UTグ

ループ、ネクステージ、スシローグローバル

ホールディングスなどの騰落率がベンチ

マークを上回ったこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスが悪

かった花王などの投資比率が相対的に低

かったこと。 

③ベンチマークに比べてパフォーマンスが悪

かった銀行業、食料品、陸運業などの投資比

率が相対的に低かったこと。 

 

（マイナス要因） 

①投資していた東京海上ホールディングス、パーク24、国際石油開発帝石、セリア、日本電信

電話などの騰落率がベンチマークを下回ったこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスが悪かった不動産業、保険業、鉱業などの投資比率が

相対的に高かったこと。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

◎分配金 

（１）今期の分配金は、基準価額水準などを考慮して１万口当たり５円とさせていただきました。 

（２） 留保益の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行います。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第15期 

2020年２月28日～ 
2021年３月１日 

当期分配金 5  

(対基準価額比率) 0.037％ 

 当期の収益 5  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 7,325  
 

（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 

［ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド］ 

今後は、新型コロナウイルスのワクチン接種の広がりと共に生活の正常化が期待できること

から、当面は新型コロナウイルス収束後の経済状況を見越した投資判断が必要と考えていま

す。世界経済が回復する局面では、素材価格や人件費などの上昇が予想されるため、売上拡大

だけでなく、コスト上昇への耐性などが業績予想の注目点となってくると考えています。当面

はインフレ率や長期金利の上昇に注意が必要と考えていますが、本質的には世界経済の低成長

は続くものと考えており、引き続き５G、電気自動車、EC（電子商取引）など、長期的な投資

テーマを持った企業や、独自の成長要因を持った企業に注目していく方針です。 

当ファンドでは引き続き、業界内で高いシェアを持ち、堅調な業績拡大が見込める銘柄を、

割安なタイミングで組み入れていくという基本戦略に基づき、TOPIXを上回るリターンを目指

します。 

 

［ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）］ 

当ファンドは引き続き第16期の運用に入ります。 

主要投資対象である［ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド］の組み入れを高位に

維持して、基準価額の向上に努めます。 

 

今後とも引き続きご愛顧賜りますよう、よろしくお願い申し上げます。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

○１万口当たりの費用明細 (2020年２月28日～2021年３月１日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 111  0.957  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 93)  (0.802)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等 

 （ 販 売 会 社 ） (  6)  (0.055)  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 
および事務手続き等 

 （ 受 託 会 社 ） ( 12)  (0.100)  ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 20   0.171   (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 ） ( 20)  (0.171)   

（c） そ の 他 費 用 0   0.003   (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 ） (  0)  (0.003)  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 

 合 計 131   1.131    

期中の平均基準価額は、11,642円です。  

 
＊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。 

＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

＊売買委託手数料およびその他費用は、この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。 

＊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

第３位未満は四捨五入してあります。 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

○売買及び取引の状況 (2020年２月28日～2021年３月１日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド 1,946 3,300 47,130 96,900 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2020年２月28日～2021年３月１日) 

 

項 目 
当 期 

ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 238,734,307千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 77,955,326千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 3.06   
 
＊(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 (2020年２月28日～2021年３月１日) 

 

＜ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜ノムラ・ジャパン・オープン 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 110,102 21,987 20.0 128,631 27,216 21.2 

平均保有割合 0.6%       
 
※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子ファンドのマザーファンド所有口数の割合。 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

利害関係人との取引状況 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 768千円 
うち利害関係人への支払額（B） 160千円 

（B）／（A） 20.9％   
 
＊売買委託手数料総額は、この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です。 
 

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、当ファンドに係る利害関係人とは野村
證券株式会社です。 

 

○組入資産の明細 (2021年３月１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 

ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド 242,645 197,461 460,559 
 
＊口数・評価額の単位未満は切り捨て。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 
 

○投資信託財産の構成 (2021年３月１日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド 460,559 99.3 

コール・ローン等、その他 3,247 0.7 

投資信託財産総額 463,806 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

 

 

親投資信託残高 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2021年３月１日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 463,806,415   

 コール・ローン等 3,247,176   

 ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド(評価額) 460,559,239   

(B) 負債 2,342,492   

 未払収益分配金 169,712   

 未払信託報酬 2,165,328   

 未払利息 2   

 その他未払費用 7,450   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 461,463,923   

 元本 339,424,523   

 次期繰越損益金 122,039,400   

(D) 受益権総口数 339,424,523口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 13,595円 
 

（注）期首元本額は413,225,779円、期中追加設定元本額は2,907,747

円、期中一部解約元本額は76,709,003円、１口当たり純資産額

は1.3595円です。 
 

○損益の状況 (2020年２月28日～2021年３月１日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △        441   

 支払利息 △        441   

(B) 有価証券売買損益 97,638,603   

 売買益 106,922,484   

 売買損 △  9,283,881   

(C) 信託報酬等 △  4,287,362   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 93,350,800   

(E) 前期繰越損益金 67,640,676   

(F) 追加信託差損益金 △ 38,782,364   

 (配当等相当額) (   87,809,295)  

 (売買損益相当額) (△126,591,659)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 122,209,112   

(H) 収益分配金 △    169,712   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 122,039,400   

 追加信託差損益金 △ 38,782,364   

 (配当等相当額) (   87,809,464)  

 (売買損益相当額) (△126,591,828)  

 分配準備積立金 160,821,764   
 
＊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。 

＊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。 

＊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）分配金の計算過程（2020年２月28日～2021年３月１日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2020年２月28日～ 
2021年３月１日 

a. 配当等収益(経費控除後) 7,284,772円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 37,846,992円 

c. 信託約款に定める収益調整金 87,809,464円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 115,859,712円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 248,800,940円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 7,330円 

g. 分配金 169,712円 

h. 分配金(１万口当たり) 5円 
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ノムラ・ジャパン・オープン（野村SMA向け）

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 5円 
 
※分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合、分配金は全額普通分配金となります。 

※分配前の基準価額が個別元本を上回り、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合、分配金は個別元本を上回る部分が普通分配金、下回

る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 

※分配前の基準価額が個別元本と同額または下回る場合、分配金は全額元本払戻金（特別分配金）となります。 

 

○お知らせ 

 該当事項はございません。 
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