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ノムラ・ジャパン・オープン 
運用報告書(全体版) 

 
第52期（決算日2022年２月28日） 

 
作成対象期間（2021年８月28日～2022年２月28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 1996年２月28日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 

わが国の株式を実質的な主要投資対象とし、信託財産の成長を目標に積極的な運用を行なうことを基本とします。 
運用については、ボトムアップ・アプローチをベースとしたアクティブ運用を行ないます。 
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、投資を行なうことを基本とします。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。ただし、市場動向等により弾力的に変更を行なう場合があります。 

主な投資対象 

ノムラ・ジャパン・ 
オープン 

わが国の株式およびノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。 

ノムラ・ジャパン・オープン 
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 

株式への実質投資割合には制限を設けません。 

ノムラ・ジャパン・オープン 
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 
決算時に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、元本部分と
同一の運用を行ないます。 
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ノムラ・ジャパン・オープン

○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 

48期(2020年２月27日) 9,539 0 3.6 1,568.06 5.3 98.1 － 26,625 

49期(2020年８月27日) 10,380 0 8.8 1,615.89 3.1 97.8 － 27,932 

50期(2021年３月１日) 11,768 100 14.3 1,902.48 17.7 98.3 － 27,556 

51期(2021年８月27日) 11,959 90 2.4 1,928.77 1.4 98.4 － 27,156 

52期(2022年２月28日) 11,586 100 △ 2.3 1,886.93 △ 2.2 98.2 － 25,759 
 
＊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 ％  ％ ％ ％ 

2021年８月27日 11,959 － 1,928.77 － 98.4 － 

８月末 12,220 2.2 1,960.70 1.7 98.1 － 

９月末 12,995 8.7 2,030.16 5.3 97.5 － 

10月末 12,998 8.7 2,001.18 3.8 97.6 － 

11月末 12,543 4.9 1,928.35 △0.0 97.3 － 

12月末 12,700 6.2 1,992.33 3.3 97.9 － 

2022年１月末 12,061 0.9 1,895.93 △1.7 97.8 － 

(期  末)       

2022年２月28日 11,686 △2.3 1,886.93 △2.2 98.2 － 
 
＊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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◎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（2021年８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（2021年８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2.3％の下落 

基準価額は、期首11,959円から期末11,686円（分配金込み）に273円の値下がりとなりました。 

 

①の局面（期首～'21年12月下旬） 

（上昇） 菅首相の退陣発表を受けて国内政治の先行きへの期待感が高まったことや、新型コロ

ナウイルス新規感染者数が減少に転じたこと。 

（下落）中国大手不動産企業の債務問題により中国景気が悪化するとの懸念が広がったことや、

FRB（米連邦準備制度理事会）による2022年内の利上げ開始の示唆を受けて米長期金

利が上昇したこと。 

（下落） 原油価格上昇や半導体などの部材不足、中国の電力不足などから世界経済の先行きに

対する不安が高まったこと。 
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（上昇） 10月末の衆議院選挙において自民党が単独過半数を獲得し、国内政治への不透明感が

後退したことや、国内企業の７-９月期決算発表が事前予想を上回る結果となり通期業

績の上方修正が相次いだこと。 

（上昇） 年末にかけて米国株が上昇を続けたこと。 

 

②の局面（'21年12月下旬～期末） 

（下落） 米国金融政策の早期正常化による長期金利の上昇が警戒され、ハイテク株など成長株

を中心に米国株式市場が下落したこと。 

（下落） 国内でもオミクロン株による新型コロナウイルス感染が拡大し、「まん延防止等重点措

置」が適用され、景気回復の遅れが懸念されたこと。 

（上昇） アップルなど米国企業の好決算を受けて、米国株式市場が反発したこと。 

（下落） ロシアによるウクライナへの軍事侵攻が懸念され、リスク回避姿勢が強まったこと。 

 

○投資環境 

期首は、菅首相の退陣発表を受けて国内政治の先行きへの期待感が高まったことや、新型コ

ロナウイルス新規感染者数が減少に転じたことなどを受けて上昇して始まりました。その後、

中国大手不動産企業の債務問題により中国景気が悪化するとの懸念が広がったことや、原油価

格上昇や半導体などの部材不足、中国の電力不足などから世界経済の先行きに対する不安が高

まり、10月前半にかけて国内株式市場は下落しました。 

11月は、前月末の衆議院選挙において自民党が単独過半数を獲得し、国内政治への不透明感

が後退したことで上昇して始まりました。その後、新型コロナウイルスの新たな変異株で感染

力が高いと思われるオミクロン株への懸念が高まったことなどから、国内株式市場は下落しま

した。 

12月は、オミクロン株の重症化リスクについて楽観的な見方が広がったことや、年末にかけ

て米国株式市場が上昇を続けたことなどから、国内株式市場は上昇しました。 

2022年１月に入ると、米国金融政策の早期正常化による長期金利の上昇が警戒され、ハイテ

ク株など成長株を中心に米国株式市場が下落しました。国内でも、オミクロン株の感染拡大を

受けて、「まん延防止等重点措置」が適用され、株式市場は軟調な展開が続きました。１月末

には、アップルなど米国企業の好決算を受けて、米国株式市場が反発したため、国内株式市場

も反転しましたが、その後、ロシアによるウクライナへの軍事侵攻が懸念され投資家のリスク

回避姿勢が強まったこともあり、国内株式市場は下落して期末を迎えました。 
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○当ファンドのポートフォリオ 

［ノムラ・ジャパン・オープン］ 

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98.2％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98.4％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電気機器（18.6％→21.4％、時価構成比、以下同じ） 
ゲームの好調に加え、映画や音楽とのシナジーも期待できる事業構造が定着しつつあるソ
ニーグループや、自動車や産業向けの半導体不足が続き、今後も利益成長が期待出来ると考
えたルネサスエレクトロニクスなどを買い付けました。 

②輸送用機器（10.5％→12.8％） 
物流ソリューション事業の収益拡大や、電動コンプレッサーでのシェア拡大が期待できる豊
田自動織機や、インバーターを中心とする電動化製品の需要拡大が期待できるデンソーなど
を買い付けました。 

③非鉄金属（0.9％→2.7％） 
データトラフィック増大に伴う情報通信インフラ事業の拡大や、再生可能エネルギーの普及
に伴う電力ケーブルの需要拡大が期待できる古河電気工業を買い付けました。 
 

＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

①化学（14.1％→10.7％） 
バイオCDMO（医薬品受託製造開発）事業の売上成長が期待され株価が上昇した富士フイル
ムホールディングス、半導体封止材の需要の伸び率鈍化を懸念した住友ベークライトなどを
売却しました。 

②小売業（10.3％→7.1％） 
原材料の高騰や円安によるコストアップが懸念されるニトリホールディングスやセリアな
どを売却しました。 

③陸運業（2.5％→0.0％） 
航空・海上フォワーダー運賃の高騰により好材料が出尽くしに近いと考えたSGホールディ
ングスや新型コロナウイルスの影響によって鉄道需要の回復に時間がかかると考えた東海
旅客鉄道を売却しました。   
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○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0.1％のマイナス 

基準価額の騰落率は2.3％の下落となり、ベン

チマークであるTOPIX（東証株価指数）の2.2％

の下落を、0.1％下回りました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①投資していた新光電気工業、東京海上ホール

ディングス、ネクステージ、TDK、オープン

ハウスグループなどが値上がりしたこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスが良

かった保険業などの投資比率が相対的に高

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

かったサービス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投資していたマキタ、メルカリ、ニトリホールディングスなどが値下がりしたこと。 

②投資していなかったトヨタ自動車が値上がりしたこと。 

③ベンチマークに比べてパフォーマンスが良かった卸売業、銀行業などの投資比率が相対的に

低かったこと。 
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◎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100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ないます。 
 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第52期 

2021年８月28日～ 
2022年２月28日 

当期分配金 100  

(対基準価額比率) 0.856％ 

 当期の収益 13  

 当期の収益以外 86  

翌期繰越分配対象額 5,289  
 

（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］ 

現在、ロシアによるウクライナへの軍事侵攻や金利上昇懸念が株価の下押し圧力となってい
ます。ロシアによるウクライナへの軍事侵攻の今後の予測は非常に困難ですが、過去の軍事衝
突などの歴史から考えると長期的な全面戦争にならなければ、長い目で見た投資機会ともなり
うると考えています。また、金利上昇懸念については、日本企業の業績は総じて好調であり、
外部環境が落ち着きを取り戻してくれば見直し余地は大きいと考えています。引き続き、デー
タセンター、５G、電気自動車、EC（電子商取引）など、中長期的に堅実性の高い投資テーマ
を持った銘柄や、製品やサービスで独自の成長要因を持った銘柄に注目し、業績に見合った株
価の銘柄を選別していく方針です。 
当ファンドでは、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、主にPER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、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］ 

当ファンドは引き続き第53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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○１万口当たりの費用明細 (2021年８月28日～2022年２月28日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 107  0.847  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 51)  (0.404)  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 ） ( 49)  (0.393)  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 ） (  6)  (0.050)  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 7   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 ） (  7)  (0.057)   

（c） そ の 他 費 用 0   0.002   (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)  (0.002)  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 114   0.906    

期中の平均基準価額は、12,586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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（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1.68％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）当ファンドの費用は、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は異なります。 
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○売買及び取引の状況 (2021年８月28日～2022年２月28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 91,103 222,700 514,898 1,318,800 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2021年８月28日～2022年２月28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 47,864,381千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 65,824,180千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.72   
 
＊(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 (2021年８月28日～2022年２月28日) 

 

＜ノムラ・ジャパン・オープン＞ 

 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 23,445 1,981 8.4 24,418 1,563 6.4 

平均保有割合 41.5%       
 
※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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項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 16,126千円 
うち利害関係人への支払額（B） 1,078千円 

（B）／（A） 6.7％   
 
＊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 (2022年２月28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 11,258,397 10,834,602 25,710,512 
 
＊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 (2022年２月28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 25,710,512 98.0 

コール・ローン等、その他 523,919 2.0 

投資信託財産総額 26,234,431 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

 

 

親投資信託残高 
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○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2022年２月28日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 26,234,431,094   

 コール・ローン等 522,718,928   

 ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド(評価額) 25,710,512,166   

 未収入金 1,200,000   

(B) 負債 475,052,682   

 未払収益分配金 222,340,866   

 未払解約金 10,625,681   

 未払信託報酬 241,609,159   

 未払利息 178   

 その他未払費用 476,798   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 25,759,378,412   

 元本 22,234,086,667   

 次期繰越損益金 3,525,291,745   

(D) 受益権総口数 22,234,086,667口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,586円 
 

（注）期首元本額は 22,708,686,416円、期中追加設定元本額は

446,108,981円、期中一部解約元本額は920,708,730円、１口当た

り純資産額は1.1586円です。 
 

○損益の状況 (2021年８月28日～2022年２月28日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       21,502   

 支払利息 △       21,502   

(B) 有価証券売買損益 △  387,652,778   

 売買益 85,994,689   

 売買損 △  473,647,467   

(C) 信託報酬等 △  242,085,957   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △  629,760,237   

(E) 前期繰越損益金 8,595,193,809   

(F) 追加信託差損益金 △4,217,800,961   

 (配当等相当額) (  3,355,485,001)  

 (売買損益相当額) (△7,573,285,962)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 3,747,632,611   

(H) 収益分配金 △  222,340,866   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 3,525,291,745   

 追加信託差損益金 △4,217,800,961   

 (配当等相当額) (  3,356,254,839)  

 (売買損益相当額) (△7,574,055,800)  

 分配準備積立金 8,403,495,378   

 繰越損益金 △  660,402,672   
 
＊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（2021年８月28日～2022年２月28日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2021年８月28日～ 
2022年２月28日 

a. 配当等収益(経費控除後) 30,642,435円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 0円 

c. 信託約款に定める収益調整金 3,356,254,839円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 8,595,193,809円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 11,982,091,083円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 5,389円 

g. 分配金 222,340,866円 

h. 分配金(１万口当たり) 100円 
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○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 100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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