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野村日本真小型株投信 

 
運用報告書（全体版） 

 
第31期（決算日2025年６月16日） 

 
作成対象期間 (2024年12月17日～2025年６月16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 2009年８月５日から2027年６月15日までです。 

運 用 方 針 

野村日本小型株ファンド 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、主として小型株を

中心としたわが国の株式に分散投資を行ない、中長期的にわが国の小型株市場全体のパフォーマンスを上回る投資成果を目指し

て、積極的な運用を行ないます。 

マザーファンド受益証券の組入比率は、原則として高位を維持することを基本とします。ただし、資金動向等によっては、マザー

ファンド受益証券への投資の代替として、小型株を中心とするわが国の株式に投資を行なう上場投資信託の投資信託証券に投資す

る場合があります。 

主な投資対象 

野 村 日 本 真 

小 型 株 投 信 
マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、株式等に直接投資する場合があります。 

マ ザ ー フ ァ ン ド 
わが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。）している小型株を中心としたわが国の

株式を主要投資対象とします。 

主な投資制限 

野 村 日 本 真 

小 型 株 投 信 
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、原則として経費控除後の繰越分を含めた配当等収益と売買益等から、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ないます。 
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野村日本真小型株投信

○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 

Russell/Nomura 
S m a l l  C a p 
インデックス 
( 配 当 込 み ) 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

27期(2023年６月15日) 20,483 280 14.0 1,140.46 12.0 96.5 － 2,241 

28期(2023年12月15日) 21,506 610 8.0 1,203.76 5.6 98.0 － 2,059 

29期(2024年６月17日) 23,583 720 13.0 1,344.50 11.7 97.9 － 2,194 

30期(2024年12月16日) 23,695 720 3.5 1,413.46 5.1 98.5 － 2,119 

31期(2025年６月16日) 24,180 750 5.2 1,485.42 5.1 98.2 － 2,083 
 
＊ 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。  
※Russell/Nomura Small Cap インデックスの知的財産権およびその他一切の権利は野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング
株式会社およびフランク・ラッセル・カンパニーに帰属します。なお、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
およびフランク・ラッセル・カンパニーは、Russell/Nomura Small Cap インデックスの正確性、完全性、信頼性、有用性、市場性、商品性
および適合性を保証するものではなく、Russell/Nomura Small Cap インデックスを用いて運用される当ファンドの運用成果等に関して
一切責任を負いません。 

 

○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 

Russell/Nomura 
S m a l l  C a p 
インデックス 
( 配 当 込 み ) 

騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2024年12月16日 23,695 － 1,413.46 － 98.5 － 

12月末 24,117 1.8 1,431.51 1.3 96.9 － 

2025年１月末 23,881 0.8 1,428.99 1.1 97.0 － 

２月末 23,420 △1.2 1,386.96 △1.9 96.5 － 

３月末 23,896 0.8 1,416.30 0.2 94.8 － 

４月末 23,791 0.4 1,424.33 0.8 97.0 － 

５月末 24,873 5.0 1,480.21 4.7 96.5 － 

(期  末)       

2025年６月16日 24,930 5.2 1,485.42 5.1 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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野村日本真小型株投信

◎運用経過 
○期中の基準価額等の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

期 首：23,695円 

期 末：24,180円（既払分配金（税込み）：750円） 

騰落率：  5.2％（分配金再投資ベース） 

 
（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（2024年12月16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、Russell/Nomura Small Cap インデックス（配当込み）です。ベンチマークは、作成期首（2024年12月16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5.2％の上昇 

 基準価額は、期首23,695円から期末24,930円（分配金込み）に1,235円の値上がりとなりま

した。 

 

①の局面（期首～４月上旬） 

（下落）米国の長期金利が上昇したことや、中国に対する半導体輸出規制強化の報道などが懸

念されたこと 

（上昇）トランプ米大統領がロシアのプーチン大統領と会談するとの報道からウクライナ問題

を巡る地政学的リスクが後退したことや、米著名投資家による日本株への追加投資の

報道が好感されたこと 

（下落）トランプ米大統領が相互関税を発表したことや、中国が報復関税で応酬するなど貿易

戦争の激化が懸念されたこと   
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野村日本真小型株投信

②の局面（４月上旬～期末） 

（上昇）米国が日本など一部の国・地域に相互関税上乗せ部分の90日間の一時停止を発表した

こと 

（上昇）米中の追加関税引き下げ合意など主要国間の関税交渉が進展したことや、トランプ米

大統領がEU（欧州連合）への関税発動延期を公表したこと 

 

○投資環境 

 期首は、FOMC（米連邦公開市場委員会）において2025年の利下げに対する慎重な姿勢が示

されたことなどから、国内株式市場は下落して始まりましたが、日銀による政策金利の据え置

きを受けて円安・米ドル高が進行したことや、最大手自動車メーカーのROE（自己資本利益率）

目標の引き上げが好感されたことなどから、年末にかけては上昇しました。 

 2025年１月は、堅調な経済指標を受けて米国の長期金利が上昇したことや、米国の中国に対

する半導体輸出規制強化の報道などから、国内株式市場は下落して始まりましたが、トランプ

新政権による中国への関税引き上げがいったん見送られたことや、国内大手テクノロジー企業

などによるAI（人工知能）への大規模投資計画などが好感され、反発しました。 

 ２月は、トランプ米大統領がメキシコなどに関税を課す大統領令に署名したことや、米国の

中国に対する半導体輸出規制強化の報道などから、国内株式市場は下落しました。 

 ３月に入ると、トランプ米大統領がロシアのプーチン大統領と会談するとの報道からウクラ

イナ問題を巡る地政学的リスクが後退したことや、米著名投資家による日本株への追加投資の

報道が好感されたことなどから、国内株式市場は上昇しました。しかし、月末にかけては、ト

ランプ米政権が海外からの輸入車への追加関税を表明したことで通商政策による世界景気全

体への悪影響に対する不安が高まり、反落しました。 

 ４月上旬には、トランプ米政権による貿易相手国に対する相互関税の詳細発表や、米中の対

立による貿易摩擦激化への懸念が高まり、国内株式市場は急落しました。その後は、米国が日

本など一部の国・地域に相互関税上乗せ部分の90日間の一時停止を発表したことが懸念後退に

つながり、反発しました。トランプ米大統領がFRB（米連邦準備制度理事会）のパウエル議長

の解任を否定したことで米ドル高・円安が進んだことも追い風となり、月間では僅かに上昇し

ました。 

 ５月には、日銀が政策金利の据え置きを決定し追加利上げに慎重な姿勢を示したことなどか

ら円安・米ドル高が進行したほか、米中の追加関税引き下げ合意など主要国間の関税交渉の進

展をうけ、国内株式市場は上昇しました。その後も、トランプ米大統領がEUへの関税発動延

期を公表したことなどから、国内株式市場は上昇して期末を迎えました。 
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野村日本真小型株投信

○当ファンドのポートフォリオ 

［野村日本真小型株投信］ 

 基本方針として、実質の株式組入比率は高位を維持します。当ファンドは、［野村日本小型

株ファンド マザーファンド］を高位に組み入れ、期中の実質株式組入比率は90％以上を維持

し、期末には98.2％としました。 

 

［野村日本小型株ファンド マザーファンド］ 

・株式組入比率 

 期を通じて高位を維持し、期末には98.4％としました。 

・期中の主な動き 

 ファンドの設定時より、主として 

（１）個別企業の調査・分析等を中心とした「ボトムアップアプローチ」に基づき、 

（２）小型株を対象に、個別銘柄のバリュエーション（株価の割高・割安度合い）の観点に、

収益性、成長性等の観点を加えた個別銘柄の分析・評価などを行ない、個別銘柄の選定・

組み入れを決定しました。 

 

＜主な銘柄＞ 

①期首は、 

防音壁材などの騒音対策製品や車線分離標などの交通安全対策製品を手掛ける積水樹脂、 

石炭火力と原子力などを主な電源とする四国電力、 

歯科用ハンドピース製品でグローバルトップシェアのナカニシ、 

業務用厨房機器で国内大手のマルゼン、 

自動車整備業者や部品商社など自動車アフターマーケットを中心にソフトウェアを提供す

るブロードリーフ 

などを組み入れの上位としました。 

②期中には、 

ナカニシの組入比率を引き下げる一方、 

引き続き、積水樹脂、四国電力、マルゼン、ブロードリーフなどの組み入れを上位に維持し

たほか、 

カーディーラーを中心に自動車用ボディコーティングなど自社開発商品を販売している中

央自動車工業 

を組み入れの上位としました。 

（最新の組入上位銘柄の開示は、ホームページに掲載されております。御参照ください。） 

③銘柄数は、期首136銘柄、期末142銘柄としました。 
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野村日本真小型株投信

＜業種配分＞ 

業種配分については、ボトムアップアプローチによる個別銘柄選択の結果、 

化学、小売業、サービス業などに多く投資しています。 

 

業種配分をベンチマークと比べますと、 

化学、サービス業、金属製品などの組入比率が高めに、 

食料品、陸運業、建設業などの組入比率が低めになっています。 

 

○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ポイントのプ

ラス 

 今期の基準価額の騰落率は5.2％となり、

ベンチマークであるRussell/Nomura Small 

Cap インデックス（配当込み）の5.1％を

0.1ポイント上まわりました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①ベンチマークに比べ保有を少なめにして

いた食料品セクターがベンチマークのパ

フォーマンスを下まわったこと 

②ベンチマークに比べ保有を多めにしてい

た銘柄で、芝浦電子、ユアテック、山梨

中央銀行などが、ベンチマークのパフォー

マンスを上まわったこと 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（マイナス要因） 

①ベンチマークに比べ保有を多めにしていた化学セクターがベンチマークのパフォーマンス

を下まわったこと 

②ベンチマークに比べ保有を多めにしていた銘柄で、ナカニシ、ヨシックスホールディングス、

積水樹脂などが、ベンチマークのパフォーマンスを下まわったこと 
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野村日本真小型株投信

◎分配金 
（１）今期の収益分配は、基準価額が上昇して10,000円を上まわっていることを勘案し、１万

口当たりの分配金を750円といたしました。 

（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31期 

2024年12月17日～ 
2025年６月16日 

当期分配金 750  

(対基準価額比率) 3.008％ 

 当期の収益 750  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 14,180  
 

（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 
［野村日本小型株ファンド マザーファンド］ 

・中長期的な視野に立った本質的な投資価値と比較して、現在の株価が割安と判断される銘

柄を、ボトムアップ調査を通じて積極的に発掘し、中長期的にベンチマーク（Russell/Nomura 

Small Capインデックス（配当込み））を上回る運用成績を目指します。小型株市場では、ア

ナリスト・投資家による調査が手薄なため、株価がそのファンダメンタルズ（基礎的条件）

よりかい離する度合いが大きく、収益力、成長性などの観点からポテンシャルのある銘柄で

あるにもかかわらず、過小評価された状態に陥ることがあります。しかし、長期的にはファ

ンダメンタルズを反映した適正価値に収れんするという考えのもと、このような銘柄に投資

し続けることで、中長期的には好パフォーマンス達成が可能と考えます。 

  

・事業戦略に優位性があるにもかかわらず、市場の注目をまだ集めておらず、株価に割安感

が見られる銘柄、社内改革活動などで経営に変化の兆しが見られる銘柄、株主還元姿勢の変

化により資本効率の改善が期待される銘柄などに注目しており、業種を超えて幅広く調査し

ています。 

  

・企業分析の視点 

企業が持っている「本質的な投資価値」を見出すために、長期にわたる持続的な成長と収益

性の維持（高ROIC（投下資本利益率）の持続）が可能であるかを見極めることに注力しつ

つ、適切な資本政策によるROE（株主資本利益率）の維持あるいは改善が期待できるかにも
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野村日本真小型株投信

注目しております。分析のポイントは「どの程度の競争力（強み・弱み）を持っているか」

に集約されますが、単に事業運営上の強みだけでなく、マネジメントのリーダーシップや従

業員の意識改革の進展度といった企業の「活力」の分析も重要視しています。経営の結果で

ある財務諸表の分析に加え、こうした経営者の視点で企業を調査分析することで、長期にわ

たり安定したパフォーマンスを実現できると考えています。 

 

・株価指標で見ますと、ベンチマークの当社集計による平均予想PER※（株価収益率）は５月

末現在で13.7倍（平均実績PBR（株価純資産倍率）で1.10倍）ですが、当ファンドの組入銘

柄の平均予想PER※は12.4倍（平均実績PBRで0.95倍）とそれよりも低く、過小評価された

状態にあると考えています。（※出所：東洋経済新報社等） 

 

［野村日本真小型株投信］ 

 当ファンドは引き続き第32期の運用に入ります。 

 今後の運用方針に関しましては、ファンドの資金動向に充分配慮しつつ、主要な投資対象で

あります［野村日本小型株ファンド マザーファンド］の組み入れを高位に維持し、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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野村日本真小型株投信

○１万口当たりの費用明細 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

 
 

円 ％  

（a） 信 託 報 酬 211  0.878  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (100)  (0.417)  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 ） (100)  (0.417)  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 ） ( 11)  (0.044)  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 5   0.023   (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 ） (  5)  (0.023)   

（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 216   0.903    

期中の平均基準価額は、23,996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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野村日本真小型株投信

（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1.77％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）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）当ファンドのその他費用には、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用が含まれます。 

（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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野村日本真小型株投信

○売買及び取引の状況 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
野村日本小型株ファンド マザーファンド 7,470 47,100 32,254 207,400 
 
＊ 単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

 

項 目 
当 期 

野村日本小型株ファンド マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 1,399,613千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 3,475,240千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.40   
 
＊ (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 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

 

＜野村日本真小型株投信＞ 

 該当事項はございません｡  

 

＜野村日本小型株ファンド 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 459 148 32.2 939 175 18.6 

       

平均保有割合 59.6％       
 
※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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野村日本真小型株投信

 

項 目 当 期 

売買委託手数料総額（A） 489千円 
うち利害関係人への支払額（B） 114千円 

（B）／（A） 23.3％   
 
＊ 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 (2025年６月16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 

野村日本小型株ファンド マザーファンド 337,129 312,346 2,079,319 
 
＊ 口数・評価額の単位未満は切り捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2025年６月16日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

野村日本小型株ファンド マザーファンド 2,079,319 96.0 

コール・ローン等、その他 87,215 4.0 

投資信託財産総額 2,166,534 100.0 
 
＊ 金額の単位未満は切り捨て。 

 

 

 

親投資信託残高  
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野村日本真小型株投信

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2025年６月16日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 2,166,534,761   

 コール・ローン等 87,014,469   

 野村日本小型株ファンド マザーファンド(評価額) 2,079,319,129   

 未収入金 200,000   

 未収利息 1,163   

(B) 負債 83,264,597   

 未払収益分配金 64,616,651   

 未払信託報酬 18,613,106   

 その他未払費用 34,840   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 2,083,270,164   

 元本 861,555,355   

 次期繰越損益金 1,221,714,809   

(D) 受益権総口数 861,555,355口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 24,180円 
 

（注）期首 元本 額は 894,408,393 円、 期 中追 加設 定元 本額は
21,755,408円、期中一部解約元本額は54,608,446円、１口当たり
純資産額は2.4180円です。 

 

○損益の状況 (2024年12月17日～2025年６月16日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 31,503   

 受取利息 31,503   

(B) 有価証券売買損益 124,046,421   

 売買益 125,209,395   

 売買損 △    1,162,974   

(C) 信託報酬等 △   18,647,946   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 105,429,978   

(E) 前期繰越損益金 291,483,793   

(F) 追加信託差損益金 889,417,689   

 (配当等相当額) (    647,782,135)  

 (売買損益相当額) (    241,635,554)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 1,286,331,460   

(H) 収益分配金 △   64,616,651   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 1,221,714,809   

 追加信託差損益金 889,417,689   

 (配当等相当額) (    647,906,690)  

 (売買損益相当額) (    241,510,999)  

 分配準備積立金 332,297,120   
 
＊ 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（2024年12月17日～2025年６月16日）は以下の通りです。 

項 目 

当 期 

2024年12月17日～ 
2025年６月16日 

a. 配当等収益(経費控除後) 29,746,944円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 75,683,034円 

c. 信託約款に定める収益調整金 889,417,689円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 291,483,793円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 1,286,331,460円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 14,930円 

g. 分配金 64,616,651円 

h. 分配金(１万口当たり) 750円 
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野村日本真小型株投信

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 750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 

 

 「投資信託及び投資法人に関する法律」の一部改正に伴い、運用報告書の電子交付に関する

条文を変更する所要の約款変更を行ないました。 ＜変更適用日：2025年４月１日＞ 
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野村日本真小型株投信

○（参考情報）親投資信託の組入資産の明細 (2025年６月16日現在) 

＜野村日本小型株ファンド マザーファンド＞ 
 下記は、野村日本小型株ファンド マザーファンド全体（521,701千口）の内容です。 

 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

建設業（4.1％）    

高松コンストラクショングループ 10 9.1 25,853 

日本道路 11.1 － － 

ユアテック 49.6 31.1 60,924 

四電工 3.4 － － 

テクノ菱和 20.2 6.7 24,153 

太平電業 6.2 5.6 29,456 

食料品（0.9％）    

Ｓ Ｆｏｏｄｓ 9.8 8.3 21,372 

太陽化学 2.9 4.9 8,560 

繊維製品（2.4％）    

富士紡ホールディングス 4.7 3.9 20,319 

帝国繊維 12.3 11.2 29,780 

セーレン 13.4 13.4 31,315 

パルプ・紙（0.5％）    

ニッポン高度紙工業 7.7 10.3 17,777 

化学（14.6％）    

テイカ 15.3 12.4 16,826 

大阪ソーダ － 9.3 15,949 

堺化学工業 7.7 9.9 25,492 

日本化学工業 4 4.6 9,167 

四国化成ホールディングス 11.6 9.2 17,581 

大阪有機化学工業 0.9 － － 

ＫＨネオケム 13.2 7.6 18,893 

日本ゼオン 11.1 9.7 13,744 

積水樹脂 40.2 47.9 91,345 

旭有機材 7.3 6.6 25,839 

ミライアル 6.2 3.5 3,888 

扶桑化学工業 12 10.5 39,847 

ソフト９９コーポレーション 23.6 18.6 30,187 

日本特殊塗料 20.2 19.2 34,656 

藤倉化成 45.4 21.2 10,409 

サカタインクス 18.7 13.6 26,112 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

メック － 3 7,740 

綜研化学 7.6 12.6 18,408 

日本高純度化学 4.1 3.7 11,951 

ＪＣＵ 9.2 8.8 27,412 

日本農薬 30.2 19.6 17,150 

フマキラー 6.1 5.5 5,984 

パーカーコーポレーション 42.3 36.8 30,801 

医薬品（1.1％）    

日本新薬 4.8 4.3 15,338 

参天製薬 － 10 16,725 

ツムラ 0.9 1.7 5,739 

ゴム製品（1.4％）    

横浜ゴム 8.5 6.5 22,230 

ニチリン 8.1 7.3 25,294 

ガラス・土石製品（0.8％）    

ベルテクスコーポレーション － 4.1 9,257 

ＳＥＣカーボン 7.2 8.6 17,079 

鉄鋼（1.8％）    

大阪製鐵 7.8 5.5 15,994 

日亜鋼業 169.8 145 44,080 

非鉄金属（0.3％）    

平河ヒューテック 6.4 5.9 8,885 

金属製品（3.9％）    

ケー・エフ・シー 4.6 4 5,816 

リンナイ 8.8 7 25,473 

日東精工 26.7 22.9 13,053 

東プレ 11.2 7.3 13,307 

マルゼン 24.8 21.6 73,440 

パイオラックス 16.8 － － 

立川ブラインド工業 － 2.1 3,297 

機械（6.5％）    

ツガミ 10.8 5.2 9,573 

日東工器 5.4 6.4 11,372 
 

国内株式  
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銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

レオン自動機 － 0.5 605 

日精エー・エス・ビー機械 13.2 10.6 63,282 

サトー 1.7 1.5 3,027 

澁谷工業 15 15.7 51,103 

酉島製作所 4.8 7.6 13,862 

アネスト岩田 15.6 14.2 19,468 

タダノ 24.3 25.1 24,409 

鈴茂器工 14.1 2.9 5,399 

前澤工業 － 12.4 20,646 

電気機器（7.6％）    

デンヨー 8 8.1 22,161 

ＥＩＺＯ 21.3 19.4 40,216 

エレコム 15.4 12.2 22,118 

アンリツ 29 21.8 37,899 

アルプスアルパイン 9.9 8.7 11,940 

リオン 9.4 8.4 20,706 

アオイ電子 14.3 14.9 27,132 

チノー 4.5 4.1 9,503 

芝浦電子 11.1 － － 

エンプラス 3.9 6.6 24,420 

浜松ホトニクス 15.3 13.4 21,500 

市光工業 80.5 58 20,532 

輸送用機器（2.8％）    

ハイレックスコーポレーション 35.9 33.9 64,477 

日本精機 18.4 18.3 24,906 

村上開明堂 0.5 1 5,750 

精密機器（3.5％）    

長野計器 7.4 8.2 15,867 

ナカニシ 33.4 35.3 67,105 

理研計器 － 6.5 19,695 

Ａ＆Ｄホロンホールディングス 7.1 1.3 2,470 

朝日インテック 7 6.9 15,811 

その他製品（1.1％）    

ＳＨＯＥＩ 2.7 2.5 4,032 

河合楽器製作所 3.9 3.3 8,520 

ピジョン 19 14.4 25,653 

電気・ガス業（2.7％）    

四国電力 70 62.8 73,570 

九州電力 18.9 16.7 20,098 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

倉庫・運輸関連業（0.1％）    

エーアイテイー － 2.9 5,086 

情報・通信業（8.2％）    

ブロードリーフ 112.8 95.3 68,616 

アバントグループ 3.3 2.8 4,281 

アイル － 3.8 10,210 

マークラインズ 16.7 15.6 29,640 

オープンドア 39.1 35.4 16,992 

ＪＭＤＣ － 4.1 15,703 

菱友システムズ 1.5 2.7 19,062 

ジャストシステム 7.1 6 21,090 

都築電気 － 5.4 14,531 

沖縄セルラー電話 6.6 5.8 28,768 

福井コンピュータホールディングス 20.1 17.5 52,850 

卸売業（5.6％）    

あい ホールディングス 26.6 23.2 55,749 

ＳＰＫ 15.8 13.9 30,051 

高速 7.3 7.7 20,882 

シークス 14 － － 

中央自動車工業 15.9 41.9 74,246 

立花エレテック 3.5 － － 

トラスコ中山 1.6 5.3 10,907 

ミスミグループ本社 8.5 － － 

小売業（10.0％）    

サンエー 12.3 9.6 28,320 

ハローズ 11.7 12.2 58,194 

セリア 10.2 16.1 42,552 

ナフコ 5.8 6.1 10,437 

物語コーポレーション － 10.5 39,900 

ヨシックスホールディングス 13.6 13.7 34,537 

コスモス薬品 2 0.4 3,646 

ＴＯＫＹＯ ＢＡＳＥ 43.5 36 14,724 

ＪＭホールディングス 5.2 8.2 21,557 

アクシアル リテイリング 27.8 23.8 26,656 

アークランズ 11 8.8 14,942 

ベルク 1.4 2.4 17,664 

サンドラッグ 7.3 6.2 27,267 

銀行業（6.1％）    

めぶきフィナンシャルグループ 75.9 41.8 30,911 

ふくおかフィナンシャルグループ 8.7 7.6 30,369 
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野村日本真小型株投信
 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

山梨中央銀行 33.4 23.2 58,951 

紀陽銀行 11.5 10.5 26,649 

山陰合同銀行 55.9 49.2 60,073 

その他金融業（2.7％）    

芙蓉総合リース 2.7 7 26,992 

みずほリース 38.9 34.5 36,673 

アコム 87.3 69 28,952 

イー・ギャランティ 27 － － 

不動産業（2.2％）    

ジェイ・エス・ビー 3.3 2.3 8,878 

京阪神ビルディング 11 10 15,570 

スターツコーポレーション 6.7 7.4 31,154 

毎日コムネット 31.4 27.4 20,385 

サービス業（9.1％）    

Ｅ・Ｊホールディングス 18.4 16.8 24,847 

カカクコム 4.3 3 8,001 

ディップ 13.7 12.3 26,445 

ユカリア － 18.3 18,336 

セプテーニ・ホールディングス 92.3 94.6 37,934 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

ラウンドワン 0.1 10.5 13,093 

Ｍ＆Ａキャピタルパートナーズ 4.8 6.1 18,361 

シグマクシス・ホールディングス 17.1 18.2 23,332 

ベルシステム２４ホールディングス － 13.6 17,448 

インソース 33.5 34.2 34,884 

ＭＳ－Ｊａｐａｎ 7.4 3.8 3,526 

スプリックス 7.5 4.8 5,232 

ベルトラ 45.2 40.9 11,656 

ＬＩＴＡＬＩＣＯ 41.8 26.2 32,750 

人・夢・技術グループ 8.4 2.4 3,888 

スバル興業 6 5 14,350 

ステップ 8.7 7.4 16,472 

合 計 
株 数 ・ 金 額 2,501 2,202 3,417,939 

銘柄数＜比率＞ 136 142 ＜98.4％＞ 

 
＊ 各銘柄の業種分類は、期首、期末の各時点での分類に基づいて

います。 
＊ 銘柄欄の( )内は、国内株式の評価総額に対する各業種の比率。 
＊ 評価額欄の< >内は、このファンドが組み入れているマザー

ファンドの純資産総額に対する評価額の比率。 
＊ 評価額の単位未満は切り捨て。 
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野村日本小型株ファンド 

マザーファンド 
 

運用報告書 
 

第21期 (決算日2024年12月16日) 

 

作成対象期間 (2023年12月16日～2024年12月16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。 
 

運 用 方 針 
主として小型株を中心としたわが国の株式に分散投資を行ない、中長期的にわが国の小型株市場全体のパフォーマンスを上回る投
資成果を目指して、積極的な運用を行ないます。株式への投資にあたっては、主として個別企業の調査・分析等を中心とした「ボ
トムアップアプローチ」に基づいて、個別銘柄選定、ポートフォリオの構築等を行なうことを基本とします。 

主な投資対象 わが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。）している小型株を中心としたわが国の株式を主要投資対象とします。 

主な投資制限 株式への投資割合には制限を設けません。 
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

○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  

期 中 
騰 落 率 

Russell/Nomura 
S m a l l  C a p 
インデックス 
( 配 当 込 み ) 

期 中 
騰 落 率 

 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

17期(2020年12月15日) 39,677 1.9 907.22 △ 1.2 95.8 － 7,857 

18期(2021年12月15日) 41,415 4.4 981.48 8.2 97.3 － 3,847 

19期(2022年12月15日) 42,354 2.3 1,017.92 3.7 93.2 － 3,561 

20期(2023年12月15日) 53,003 25.1 1,203.76 18.3 98.2 － 3,702 

21期(2024年12月16日) 62,736 18.4 1,413.46 17.4 98.7 － 3,795 
 
＊ 株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
 
※Russell/Nomura Small Cap インデックスの知的財産権およびその他一切の権利は野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング
株式会社およびフランク・ラッセル・カンパニーに帰属します。なお、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
およびフランク・ラッセル・カンパニーは、Russell/Nomura Small Cap インデックスの正確性、完全性、信頼性、有用性、市場性、商品性
および適合性を保証するものではなく、Russell/Nomura Small Cap インデックスを用いて運用される当ファンドの運用成果等に関して
一切責任を負いません。 

 

○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 

Russell/Nomura 
S m a l l  C a p 
インデックス 
( 配 当 込 み ) 

騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2023年12月15日 53,003 － 1,203.76 － 98.2 － 

12月末 54,334 2.5 1,230.25 2.2 98.0 － 

2024年１月末 57,042 7.6 1,281.57 6.5 98.3 － 

２月末 58,881 11.1 1,323.43 9.9 97.9 － 

３月末 60,762 14.6 1,376.26 14.3 97.2 － 

４月末 60,699 14.5 1,360.25 13.0 97.1 － 

５月末 61,325 15.7 1,360.99 13.1 96.9 － 

６月末 62,510 17.9 1,384.82 15.0 97.6 － 

７月末 62,745 18.4 1,397.09 16.1 97.5 － 

８月末 61,409 15.9 1,362.11 13.2 96.9 － 

９月末 62,472 17.9 1,369.74 13.8 96.2 － 

10月末 62,481 17.9 1,379.54 14.6 97.0 － 

11月末 62,008 17.0 1,385.89 15.1 96.3 － 

(期  末)       

2024年12月16日 62,736 18.4 1,413.46 17.4 98.7 － 
 
＊ 騰落率は期首比です。 
＊ 株式先物比率は買い建て比率－売り建て比率。 
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

◎運用経過 
○期中の基準価額等の推移 

【基準価額等の推移】 

（2023年12月16日～2024年12月16日） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）ベンチマークは、Russell/Nomura Small Cap インデックス（配当込み）です。作成期首の値が基準価額と同一となるように計算して

おります。 

 

○基準価額の主な変動要因 

＊基準価額は18.4％の上昇 

 基準価額は、期首53,003円から期末62,736円に9,733円の値上がりとなりました。 

 

①の局面（期首～８月上旬）  

（上昇）円安・米ドル高が進行したことに加え、新たなNISA（少額投資非課税制度）を通した

個人投資家の購入意欲の高まりなども追い風となったことなど 

（上昇）国内外の半導体関連企業の好決算を受けたハイテク関連株の上昇が追い風となったこ

とや、日銀が当面は緩和的な金融環境を維持するとの見方が広がったこと 

（下落）中東情勢の緊迫化によりリスク回避の動きが強まったことや、複数の大手半導体企業

が市場予想を下回る決算を発表したこと 

（上昇）日銀が金融政策の現状維持を発表し一時１米ドル160円台まで円安が進行したことや、

米国のインフレ率鈍化などを受けて米長期金利が低下し米国株が上昇したこと 

（上昇）当面日米金利差に大きな変化はないとの見方などから円安・米ドル高が進行し、輸出

関連株などを中心に上昇したこと 

（下落）日銀の金融政策変更を受けた円高・米ドル安の進行や、米国景気への懸念が強まった

こと 
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

②の局面（８月上旬～期末） 

（上昇）日銀副総裁の追加の利上げに慎重な発言や、米国のインフレ率鈍化や個人消費の堅調

な伸びなどを受けて景気後退への懸念が弱まったことなどが好感されたこと 

（下落）米国の景気後退懸念などから円高・米ドル安が進行したこと 

（上昇）FOMC（米連邦公開市場委員会）による0.5％の大幅な利下げを受けて円高が一服した

こと 

（下落）衆院選にて与党である自民党が議席数を大幅に減らすとの見方や、米大統領選にてト

ランプ前大統領が優勢との見方が広がり、日米の政局不安が高まったこと 

（上昇）衆院選で与党が大敗し野党が議席数を大きく伸ばす中で、今後の財政拡張的な政策へ

の期待が高まったことや、米国のISM製造業景況指数が市場予想を上回り、足元の米

景気の強さが意識されたこと 

 

○投資環境 

 期首は、日銀が金融政策決定会合で現状の緩和政策を維持したことなどが好感され、国内株

式市場は上昇して始まりました。 

 １月は、米長期金利の上昇や日銀のマイナス金利の早期解除が困難になったとの見方を背景

に円安・米ドル高が進行したことに加え、新たなNISAを通した個人投資家の購入意欲の高ま

りなども追い風となったことなどから、国内株式市場は大きく上昇しました。 

 ２月には、輸送用機器などの主要企業の好決算などが好感されたほか、国内外の半導体関連

企業の好決算を受けたハイテク関連株の上昇も追い風となり、日経平均株価は1989年12月の史

上最高値を更新しました。 

 ３月は、日銀が当面は緩和的な金融環境を維持するとの見方が広がり、低金利の継続見通し

が好感された不動産株や、円安・米ドル高が進行したことで採算改善が期待された輸出関連株

などを中心に、国内株式市場は上昇しました。 

 ４月に入ると、中東情勢の緊迫化によりリスク回避の動きが強まったことや、複数の大手半

導体企業が市場予想を下回る決算を発表したことなどから、国内株式市場は下落しました。そ

の後は日銀が金融政策の現状維持を発表し一時１米ドル160円台まで円安が進行したことなど

から、国内株式市場は反発しましたが、月間では下落しました。 

 ５月の国内株式市場は、日銀による国債買い入れの減額などが嫌気され下落した後、米国の

インフレ率鈍化などを受けて米長期金利が低下し米国株が上昇したことなどから反発し、更に

その後は、米大手AI（人工知能）向け半導体企業による市場予想を上回る決算発表が好感され

る一方で、米国での根強いインフレ圧力を示唆する経済指標の発表と長期金利の反転上昇が嫌

気されるなど、一進一退の推移となりました。 

 ６月に入ると、欧州政治不安によるリスクオフの動きが広がり、下落する場面もありました

が、日銀が金融政策の正常化に動いた場合でも当面日米金利差に大きな変化はないとの見方な

どから円安・米ドル高が進行し、国内株式市場は上昇しました。 

 ７月は、円安・米ドル高の進行が好感された輸出関連株などを中心に国内株式市場は上昇し
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

て始まりましたが、中旬に入ると、日銀による為替介入観測を受けた円相場の急騰や、米国に

よる中国に対する半導体輸出規制強化の報道などから下落に転じました。そして、８月に入っ

ても、日銀の金融政策変更を受けた円高・米ドル安の進行や米国景気への懸念の強まりなどか

ら、自動車や機械などの輸出関連株を中心に国内株式市場は下落しました。同５日には投資家

のリスク回避姿勢が強まり日経平均株価は過去最大の下落幅を記録しましたが、その後は、日

銀副総裁の追加の利上げに慎重な発言などを受けて国内株式市場は急反発しました。月末にか

けては、米国のインフレ率鈍化や個人消費の堅調な伸びなどを受けて景気後退への懸念が弱ま

り、国内株式市場も堅調な推移となりました。 

 ９月は、米国の景気後退懸念などから円高・米ドル安が進行し国内株式市場は下落して始ま

りましたが、その後は、FOMCによる0.5％の大幅な利下げを受けて円高が一服したことなど

から反発しました。10月に入っても、米国の堅調な雇用環境が示され景気鈍化懸念が後退した

ことや、衆院選で与党が大敗し野党が議席数を大きく伸ばす中で今後の財政拡張的な政策への

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月は、米大統領選挙でのトランプ前大統領の当選が確実となり円安・米ドル高が進行した

ことや、日本企業の７－９月期決算における相次ぐ自社株買いの発表やFOMCによる追加利下

げも株価を支える要因となり、国内株式市場は堅調に推移しました。その後は、米国のISM製

造業景況指数が市場予想を上回り、足元の米景気の強さが意識されたことなどから、国内株式

市場は上昇して期末を迎えました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 

・株式組入比率 

 期首98.2％で始まり、期を通じて高位を維持し、期末には98.7％としました。 

 

・期中の主な動き 

 期初より、主として 

（１）個別企業の調査・分析等を中心とした「ボトムアップアプローチ」に基づき、 

（２）小型株を対象に、個別銘柄のバリュエーション（株価の割高・割安度合い）の観点に、

収益性、成長性等の観点を加えた個別銘柄の分析・評価などを行ない、個別銘柄の選定・

組み入れを決定しました。 

 

＜主な銘柄＞ 

①期首は、 

防音壁材などの騒音対策製品や車線分離標などの交通安全対策製品を手掛ける積水樹脂、 

国内電力業界トップランナーの原子力稼働に加えて高い再生エネルギー電源構成比が強み

の九州電力、 

自動車整備業者や部品商社など自動車アフターマーケットを中心にソフトウェアを提供す

るブロードリーフ、 
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

業務用厨房機器で国内大手のマルゼン、 

石炭火力と原子力などを主な電源とする四国電力 

などを組み入れの上位としました。 

②期中には、 

九州電力の組入比率を引き下げる一方、 

引き続き、積水樹脂、四国電力、マルゼン、ブロードリーフの組み入れを上位に維持したほ

か、 

歯科用ハンドピース製品でグローバルトップシェアのナカニシを組み入れの上位としまし

た。 

（最新の組入上位銘柄の開示は、ホームページに掲載されております。御参照ください。） 

③銘柄数は、期首130銘柄から、期末は136銘柄としました。 

 

＜業種配分＞ 

業種配分については、ボトムアップアプローチによる個別銘柄選択の結果、 

化学、電気機器、サービス業などに多く投資しています。 

 

業種配分をベンチマークと比べますと、 

化学、金属製品、その他金融業などの組入比率が高めに、 

食料品、陸運業、ガラス・土石製品などの組入比率が低めになっています。 

 

○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1.0ポイントのプ

ラス 

 今期の基準価額の騰落率は＋18.4％とな

り、ベンチマークである Russell/Nomura 

Small Cap インデックス（配当込み）の

＋17.4％を1.0ポイント上まわりました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①ベンチマークに比べ保有を多めにしてい

た金属製品セクターがベンチマークのパ

フォーマンスを上まわったこと 

②ベンチマークに比べ保有を多めにしてい

た銘柄で、トランコム、九州電力、テク

ノ菱和などが、ベンチマークのパフォー

マンスを上まわったこと 

 基準価額とベンチマークの対比（期別騰落率） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）ベンチマークは、Russell/Nomura Small Cap インデックス

（配当込み）です。 
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

（マイナス要因） 

①ベンチマークに比べ保有を少なめにしていた非鉄金属セクターがベンチマークのパフォー

マンスを上まわったこと 

②ベンチマークに比べ保有を多めにしていた銘柄でLITALICO、積水樹脂、市光工業などが、

ベンチマークのパフォーマンスを下まわったこと 

 

◎今後の運用方針 
・中長期的な視野に立った本質的な投資価値と比較して、現在の株価が割安と判断される銘

柄を、ボトムアップ調査を通じて積極的に発掘し、中長期的にベンチマーク（Russell/Nomura 

Small Cap インデックス（配当込み））を上回る運用成績を目指します。小型株市場では、

アナリスト・投資家による調査が手薄なため、株価がそのファンダメンタルズ（基礎的条件）

よりかい離する度合いが大きく、収益力、成長性などの観点からポテンシャルのある銘柄で

あるにもかかわらず、過小評価された状態に陥ることがあります。しかし、長期的にはファ

ンダメンタルズを反映した適正価値に収れんするという考えのもと、このような銘柄に投資

し続けることで、中長期的には好パフォーマンス達成が可能と考えます。 

  

・事業戦略に優位性があるにもかかわらず、市場の注目をまだ集めておらず、株価に割安感

が見られる銘柄、社内改革活動などで経営に変化の兆しが見られる銘柄、株主還元姿勢の変

化により資本効率の改善が期待される銘柄などに注目しており、業種を超えて幅広く調査し

ています。   

  

・企業分析の視点 

企業が持っている「本質的な投資価値」を見出すために、長期にわたる持続的な成長と収益

性の維持（高ROIC（投下資本利益率）の持続）が可能であるかを見極めることに注力しつ

つ、適切な資本政策によるROE（株主資本利益率）の維持あるいは改善が期待できるかにも

注目しております。分析のポイントは「どの程度の競争力（強み・弱み）を持っているか」

に集約されますが、単に事業運営上の強みだけでなく、マネジメントのリーダーシップや従

業員の意識改革の進展度といった企業の「活力」の分析も重要視しています。経営の結果で

ある財務諸表の分析に加え、こうした経営者の視点で企業を調査分析することで、長期にわ

たり安定したパフォーマンスを実現できると考えています。 

 

・株価指標で見ますと、ベンチマークの当社集計による平均予想PER※（株価収益率）は11月

末現在で13.8倍（平均実績PBR（株価純資産倍率）で1.08倍）ですが、当ファンドの組入銘

柄の平均予想PER※は12.4倍（平均実績PBRで0.91倍）とそれよりも低く、過小評価された

状態にあると考えています。（※出所：東洋経済新報社等） 

 

 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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野村日本小型株ファンド マザーファンド

○１万口当たりの費用明細 (2023年12月16日～2024年12月16日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

 
 

円 ％  

（a） 売 買 委 託 手 数 料 29  0.048  (a)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 ） (29)  (0.048)   

 合 計 29   0.048    

期中の平均基準価額は、60,555円です。  

 
＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 
＊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。 

 

○売買及び取引の状況 (2023年12月16日～2024年12月16日) 

 

 

 
買 付 売 付 

株 数 金 額 株 数 金 額 

国 

内 

 千株 千円 千株 千円 
上場 877 1,499,785 1,078 1,924,980 
 (111) (       －)

 
＊ 金額は受け渡し代金。 
＊ 単位未満は切り捨て。 
＊ ( )内は株式分割、予約権行使、合併等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。 

 

○株式売買比率 (2023年12月16日～2024年12月16日) 

 

項 目 当 期 

(a) 期中の株式売買金額 3,424,766千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 3,814,624千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.89   
 
＊ (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 

  

株式  
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

○利害関係人との取引状況等 (2023年12月16日～2024年12月16日) 

 

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 1,499 198 13.2 1,924 167 8.7 

 
 

 

 

項 目 当 期 

売買委託手数料総額（A） 1,870千円 
うち利害関係人への支払額（B） 249千円 

（B）／（A） 13.3％   
 
 
 
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。 
 
  

利害関係人との取引状況  
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野村日本小型株ファンド マザーファンド

○組入資産の明細 (2024年12月16日現在) 

 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

建設業（5.5％）    

ミライト・ワン 22.5 － － 

高松コンストラクショングループ 11.6 10 26,820 

日本道路 7.2 11.1 19,746 

ユアテック 46.4 49.6 71,374 

四電工 9.2 3.4 5,212 

関電工 10.2 － － 

テクノ菱和 17.8 20.2 50,681 

太平電業 7.9 6.2 31,000 

食料品（0.8％）    

Ｓ Ｆｏｏｄｓ 11.2 9.8 26,450 

太陽化学 － 2.9 4,384 

繊維製品（2.5％）    

富士紡ホールディングス 12.6 4.7 25,897 

帝国繊維 13.8 12.3 29,347 

セーレン 13.6 13.4 37,479 

パルプ・紙（0.4％）    

ニッポン高度紙工業 7.1 7.7 15,700 

化学（14.4％）    

テイカ 0.2 15.3 24,449 

堺化学工業 20.3 7.7 20,574 

日本化学工業 － 4 9,400 

四国化成ホールディングス 30.9 11.6 24,522 

大阪有機化学工業 7.4 0.9 2,468 

ＫＨネオケム 15.6 13.2 27,020 

日本ゼオン 12.9 11.1 16,089 

積水樹脂 33.3 40.2 85,585 

タキロンシーアイ 42 － － 

旭有機材 3 7.3 32,631 

ミライアル 12.2 6.2 8,146 

扶桑化学工業 13.4 12 41,580 

ソフト９９コーポレーション 30.1 23.6 34,479 

日本特殊塗料 22.9 20.2 25,149 

藤倉化成 52.8 45.4 23,562 

サカタインクス 29 18.7 30,593 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

綜研化学 8.2 7.6 25,840 

日本高純度化学 4.2 4.1 12,894 

ＪＣＵ 5.8 9.2 35,926 

日本農薬 5.5 30.2 20,566 

フマキラー 12 6.1 6,508 

パーカーコーポレーション 32.9 42.3 33,163 

医薬品（0.7％）    

日本新薬 6.9 4.8 20,088 

参天製薬 10 － － 

ツムラ － 0.9 4,348 

ゴム製品（1.5％）    

横浜ゴム 7.6 8.5 27,361 

ニチリン 8.2 8.1 28,836 

ガラス・土石製品（0.4％）    

ＳＥＣカーボン 0.8 7.2 15,228 

ニチアス 3 － － 

ニチハ 11.8 － － 

鉄鋼（2.0％）    

大阪製鐵 22 7.8 23,517 

日亜鋼業 147.8 169.8 50,600 

非鉄金属（0.3％）    

平河ヒューテック 6.1 6.4 9,824 

金属製品（5.2％）    

ケー・エフ・シー 7.9 4.6 5,750 

リンナイ 12.8 8.8 28,133 

日東精工 30.8 26.7 17,007 

東プレ 10.5 11.2 21,862 

マルゼン 29.5 24.8 80,476 

パイオラックス 17 16.8 41,260 

機械（6.5％）    

日本製鋼所 13.5 － － 

ツガミ － 10.8 14,925 

日東工器 13.4 5.4 13,689 

日精エー・エス・ビー機械 9.5 13.2 68,112 

サトーホールディングス 1.9 1.7 3,836 
 

国内株式  
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銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

澁谷工業 － 15 55,875 

酉島製作所 － 4.8 11,380 

アネスト岩田 7.5 15.6 22,838 

タダノ 22.4 24.3 27,677 

鈴茂器工 18.9 14.1 27,029 

電気機器（8.5％）    

デンヨー 11.3 8 22,552 

ＥＩＺＯ 6 21.3 47,435 

エレコム 16.2 15.4 22,545 

アンリツ 6.9 29 35,394 

アルプスアルパイン － 9.9 16,062 

リオン 9 9.4 24,844 

アオイ電子 － 14.3 27,284 

チノー 4.5 4.5 9,765 

芝浦電子 － 11.1 35,631 

エンプラス － 3.9 19,890 

浜松ホトニクス － 15.3 27,723 

市光工業 95.2 80.5 31,234 

輸送用機器（2.1％）    

ハイレックスコーポレーション 24.3 35.9 57,332 

日本精機 31.3 18.4 20,424 

村上開明堂 － 0.5 2,560 

精密機器（3.5％）    

長野計器 3.5 7.4 18,211 

ナカニシ 15.9 33.4 82,431 

Ａ＆Ｄホロンホールディングス 15 7.1 14,285 

朝日インテック 6.8 7 17,619 

その他製品（1.2％）    

ＳＨＯＥＩ 2.3 2.7 6,156 

河合楽器製作所 2.9 3.9 11,583 

ピジョン 18.5 19 28,063 

電気・ガス業（3.0％）    

四国電力 68.4 70 84,140 

九州電力 80 18.9 26,573 

倉庫・運輸関連業（－％）    

トランコム 7.7 － － 

情報・通信業（7.3％）    

日鉄ソリューションズ 4.4 － － 

ブロードリーフ 138.3 112.8 78,847 

アバントグループ 6.2 3.3 6,860 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

マークラインズ 11.4 16.7 38,126 

オープンドア 43.9 39.1 24,867 

菱友システムズ － 1.5 7,650 

ジャストシステム 3.2 7.1 25,382 

沖縄セルラー電話 8 6.6 29,007 

セゾンテクノロジー 4.2 － － 

福井コンピュータホールディングス 11.9 20.1 63,214 

卸売業（6.0％）    

エレマテック 18.3 － － 

あい ホールディングス 26.9 26.6 56,471 

ウイン・パートナーズ 12.7 － － 

ＳＰＫ 11.6 15.8 32,674 

高速 12.7 7.3 17,016 

シークス 14.4 14 16,016 

中央自動車工業 15.3 15.9 69,403 

立花エレテック 6.3 3.5 9,170 

ＰＡＬＴＡＣ 1.6 － － 

トラスコ中山 － 1.6 3,729 

ミスミグループ本社 7.7 8.5 20,718 

小売業（7.7％）    

サンエー 7.1 12.3 35,571 

ハローズ 3.5 11.7 46,741 

セリア 21 10.2 27,519 

ナフコ 5.1 5.8 11,942 

クリエイトＳＤホールディングス 9.6 － － 

ヨシックスホールディングス 13.6 13.6 45,492 

コスモス薬品 2.1 2 13,420 

ＴＯＫＹＯ ＢＡＳＥ 62.4 43.5 14,224 

ＪＭホールディングス 7.2 5.2 12,792 

アクシアル リテイリング 7.2 27.8 25,159 

アークランズ 11.8 11 18,403 

ベルク － 1.4 9,338 

サンドラッグ 7.6 7.3 29,097 

銀行業（6.5％）    

めぶきフィナンシャルグループ 113.5 75.9 50,572 

千葉銀行 42.5 － － 

ふくおかフィナンシャルグループ 13.1 8.7 35,652 

山梨中央銀行 23.7 33.4 62,157 

紀陽銀行 － 11.5 24,115 

山陰合同銀行 55.7 55.9 69,707 
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銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

その他金融業（4.0％）    

芙蓉総合リース 2.9 2.7 30,523 

みずほリース 8.6 38.9 39,016 

アコム 98.2 87.3 33,139 

イー・ギャランティ － 27 47,601 

不動産業（2.0％）    

ジェイ・エス・ビー 3.2 3.3 8,728 

京阪神ビルディング － 11 17,490 

スターツコーポレーション 7.6 6.7 24,488 

毎日コムネット 36.7 31.4 22,419 

サービス業（8.0％）    

Ｅ・Ｊホールディングス 30.6 18.4 31,188 

カカクコム 11 4.3 10,098 

ディップ － 13.7 33,839 

セプテーニ・ホールディングス 84.1 92.3 42,642 

日本空調サービス 10.4 － － 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

ラウンドワン － 0.1 134 

Ｍ＆Ａキャピタルパートナーズ － 4.8 13,324 

シグマクシス・ホールディングス － 17.1 15,150 

インソース 11.2 33.5 38,860 

ＭＳ－Ｊａｐａｎ 6.9 7.4 8,029 

スプリックス 25 7.5 6,630 

ベルトラ 36.2 45.2 12,746 

ＬＩＴＡＬＩＣＯ 5.6 41.8 36,491 

人・夢・技術グループ 5.1 8.4 11,608 

スバル興業 1.6 6 19,500 

ステップ 9.6 8.7 18,417 

合 計 
株 数 ・ 金 額 2,591 2,501 3,747,776 

銘柄数＜比率＞ 130 136 ＜98.7％＞ 

 
＊ 各銘柄の業種分類は、期首、期末の各時点での分類に基づいて

います。 
＊ 銘柄欄の( )内は、国内株式の評価総額に対する各業種の比率。 
＊ 評価額欄の< >内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
＊ 評価額の単位未満は切り捨て。 
 

 

○投資信託財産の構成 (2024年12月16日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

株式 3,747,776 98.5 

コール・ローン等、その他 56,296 1.5 

投資信託財産総額 3,804,072 100.0 
 
＊ 金額の単位未満は切り捨て。 
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○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2024年12月16日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 3,804,072,327   

 コール・ローン等 45,401,694   

 株式(評価額) 3,747,776,850   

 未収入金 6,955,238   

 未収配当金 3,938,250   

 未収利息 295   

(B) 負債 8,499,366   

 未払金 5,199,366   

 未払解約金 3,300,000   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 3,795,572,961   

 元本 605,005,389   

 次期繰越損益金 3,190,567,572   

(D) 受益権総口数 605,005,389口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 62,736円 
 

（注）期首 元本 額は 698,552,314 円、 期 中追 加設 定元 本額は
67,240,057円、期中一部解約元本額は160,786,982円、１口
当たり純資産額は6.2736円です。 

（注）当マザーファンドを投資対象とする投資信託の当期末元本額 
・野村日本真小型株投信 337,129,972円
・野村日本小型株ファンドＦ（適格機関投資家専用） 
 165,948,804円
・野村日本小型株セレクト（野村SMA・EW向け） 101,926,613円

 

○損益の状況 (2023年12月16日～2024年12月16日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 103,183,705   

 受取配当金 103,032,699   

 受取利息 122,156   

 その他収益金 30,990   

 支払利息 △        2,140   

(B) 有価証券売買損益 536,783,439   

 売買益 718,950,078   

 売買損 △  182,166,639   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) 639,967,144   

(D) 前期繰越損益金 3,003,953,503   

(E) 追加信託差損益金 325,059,943   

(F) 解約差損益金 △  778,413,018   

(G) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 3,190,567,572   

 次期繰越損益金(Ｇ) 3,190,567,572   
 
＊ 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(E)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。 

＊ 損益の状況の中で(F)解約差損益金とあるのは、中途解約の際、
元本から解約価額を差し引いた差額分をいいます。 

 

 

○お知らせ  

 

 投資信託約款に規定している委託者が行なう公告を掲載する当社ホームページのアドレス

を「http://www.nomura-am.co.jp/」から「https://www.nomura-am.co.jp/」に変更する所要

の約款変更を行ないました。 ＜変更適用日：2024年７月４日＞ 

 


