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野村サービス関連株ファンド 
（愛称：もてなしの心） 

運用報告書(全体版) 
 

第10期（決算日2023年８月21日） 
 

作成対象期間（2022年８月23日～2023年８月21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。 
なお、当ファンドは、運用開始以来永らくご愛顧いただきましたが、2024年８月20日に信託期
間満了となります。 
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 2014年５月14日から2024年８月20日までです。 

運 用 方 針 

サービス関連株マザーファンド（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、わが国のおもてなし関連企業※の
株式を主要投資対象とし、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。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。 
※当ファンドにおいて、「おもてなし関連企業」とは、世界で高く評価される日本独自のサービスや高品質の製品を国内外のユーザーに提供する企業のこと
を指します。 

主な投資対象 
野村サービス 

関連株ファンド 
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 わが国のおもてなし関連企業の株式を主要投資対象とします。 

主な投資制限 
野村サービス 

関連株ファンド 
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（評価益を含みます。）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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野村サービス関連株ファンド

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 参 考 指 数 

株   式 
組入比率 

株   式 
先物比率 

投資信託 
証   券 
組入比率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

東証株価指数 
（ T O P I X ） 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

６期(2019年８月20日) 15,256 260 △ 1.8 1,506.77 △11.0 95.6 － 3.4 3,610 

７期(2020年８月20日) 14,528 230 △ 3.3 1,599.20 6.1 99.3 － － 2,739 

８期(2021年８月20日) 16,595 390 16.9 1,880.68 17.6 98.4 － － 2,365 

９期(2022年８月22日) 17,484 380 7.6 1,992.59 6.0 98.0 － － 2,336 

10期(2023年８月21日) 19,225 510 12.9 2,241.49 12.5 98.5 － － 2,820 
 
＊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」、「投資信託証券組入比率」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 参 考 指 数 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

東証株価指数 
（ T O P I X ） 

騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 

2022年８月22日 17,484 － 1,992.59 － 98.0 － － 

８月末 17,447 △ 0.2 1,963.16 △ 1.5 97.9 － － 

９月末 17,182 △ 1.7 1,835.94 △ 7.9 97.3 － － 

10月末 17,828 2.0 1,929.43 △ 3.2 96.1 － － 

11月末 18,020 3.1 1,985.57 △ 0.4 96.4 － － 

12月末 17,594 0.6 1,891.71 △ 5.1 97.2 － － 

2023年１月末 17,874 2.2 1,975.27 △ 0.9 96.4 － － 

２月末 17,375 △ 0.6 1,993.28 0.0 96.2 － － 

３月末 17,893 2.3 2,003.50 0.5 96.6 － － 

４月末 18,636 6.6 2,057.48 3.3 97.7 － － 

５月末 18,866 7.9 2,130.63 6.9 98.2 － － 

６月末 19,520 11.6 2,288.60 14.9 98.4 － － 

７月末 19,931 14.0 2,322.56 16.6 98.7 － － 

(期  末)        

2023年８月21日 19,735 12.9 2,241.49 12.5 98.5 － － 
 
＊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」、「投資信託証券組入比率」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（2022年８月22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）参考指数は、東証株価指数（TOPIX）です。参考指数は、作成期首（2022年８月22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12.9％の上昇 

基準価額は期首17,484円から期末19,735円（分配金込み）に2,251円の値上がりとなりました。 

 

①の局面（期首～４月上旬） 

（下落） FRB（米連邦準備制度理事会）が市場想定よりも金融引き締めに積極的な姿勢を示し

たことに加え、欧州各国の中央銀行も相次いでさらなる利上げに踏み切ったこと。 

（上昇） 10月の米CPI（消費者物価指数）上昇率が市場予想を下回ったことでFRBの金利引き上

げペースが鈍化するとの見方が広まったこと。 

（下落） 日銀の金融政策決定会合において金融緩和策の一部修正が決定され、金融関連を除く

幅広い業種が大きく下落したこと。 
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（上昇） 中国の「ゼロコロナ政策」が事実上終了したことで、中国をはじめとする世界経済の

今後の回復が期待されたこと。 

（上昇） 日銀新総裁の所信聴取を受けて円安が進行したことや、東証による資本効率の低い企

業に対する改善要請への期待から割安株を中心に上昇したこと。 

（下落） 米国の銀行の破綻や欧州の銀行の経営危機によって金融システムに対する不安が広

まったこと。 

 

②の局面（４月上旬～期末） 

（上昇）小売企業の好決算や米著名投資家の日本株への追加投資検討の報道が好感されたこと。 

（上昇） 米国などに比べ相対的に良好な経済見通しである日本株への外国人投資家からの資金

流入が継続したこと。 

（上昇） 米国での雇用統計において堅調な雇用と賃金上昇率の鈍化が示されたことや、中国当

局による景気刺激策の実施検討が報道されたことで、景気拡大が継続するとの見方が

広まったこと。 

（上昇） ６月の米CPIの伸び率鈍化を受けて利上げ終了が近いとの観測が広まったことや、日銀

が金融政策決定会合で金融緩和政策の運用柔軟化を決定したものの、マイナス金利撤

廃を含めた金融政策正常化には時間を要するとの見方が広まったこと。 

（上昇） 中国政府が中国人の日本への団体旅行の解禁を発表したことから、インバウンド（訪

日外国人）消費の回復が期待されたこと。 

 

○投資環境 

期首から２月にかけて、国内株式市場は一進一退で推移しました。FRBが市場想定よりも金

融引き締めに積極的な姿勢を示したことに加え、欧州各国の中央銀行も相次いでさらなる利上

げに踏み切ったことなどから下落して始まりました。その後、11月に公表された10月の米CPI

上昇率が市場予想を下回ったことでFRBの金利引き上げペースが鈍化するとの見方が広まり

反発しましたが、12月に入ると日銀の金融政策決定会合において金融緩和策の一部修正が決定

されたことから、金融関連を除く幅広い業種が大きく下落しました。2023年に入ると、中国の

「ゼロコロナ政策」が事実上終了したことで中国をはじめとする世界経済の今後の回復が期待

されたことや、東証による資本効率の低い企業に対する改善要請への期待などから再び反発し

ました。 

 

３月から期末にかけて、国内株式市場は上昇しました。米国の銀行の破綻や欧州の銀行の経

営危機によって金融システムに対する不安が広まったことなどから下落して始まりましたが、

４月に発表された小売企業の好決算や米著名投資家の日本株への追加投資検討の報道などが

好感され上昇に転じました。６月に入ると、米国での雇用統計において堅調な雇用と賃金上昇

率の鈍化が示されたことなどから上昇が加速、さらに７月には、６月の米CPIの伸び率鈍化を

受けて利上げ終了が近いとの観測が広まったことに加え、日銀が金融政策決定会合で金融緩和
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政策の運用柔軟化を決定したものの、マイナス金利撤廃を含めた金融政策正常化には時間を要

するとの見方が広まったことなどもあり期末まで上昇が継続しました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 

［野村サービス関連株ファンド］ 

基本方針として、当ファンドは［サービス関連株マザーファンド］を高位に組み入れます。

期末の実質株式組入比率は98.5％としました。 

 

［サービス関連株マザーファンド］ 

・株式組入比率 

期を通じて高位を維持し、期末は97.0％としました。 

 

・期中の主な動き 

（１） 世界で高く評価される日本独自のサービスや高品質の製品を国内外のユーザーに提供す

る企業などの投資候補銘柄の中から、業績動向やバリュエーション（投資価値評価）、企

業の競争力などを勘案して投資魅力度が高いと判断される銘柄に投資しました。 

（２） 期中の売買では、サイゼリヤ、オカムラ、乃村工藝社などを買い付けしました。一方、

三井不動産、サンリオ、本田技研工業などを売却しました。 

（３） 期末において保有している主な業種は小売業、電気機器、情報・通信業、医薬品、サー

ビス業など、主な銘柄は日立製作所、コナミグループ、サイゼリヤ、ソニーグループ、

エービーシー・マートなどです。 
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○当ファンドのベンチマークとの差異 

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。 

コメント・グラフは、基準価額と参考指数の

騰落率の対比です。 

 

参考指数としている東証株価指数（TOPIX）

の騰落率は＋12.5％、基準価額の騰落率は

＋12.9％となりました。 

 

（主なプラス要因） 

①市場平均より多めに保有していた卸売業、

小売業の上昇率が市場平均より大きかった

こと。 

②非保有だった精密機器が下落したこと。 

③市場平均より多めに保有していたサンリオ、

サイゼリヤ、三越伊勢丹ホールディングスな

どの上昇率が市場平均より大きかったこと。 

 

（主なマイナス要因） 

①市場平均より多めに保有していたサービス業が下落したことや、多めに保有していた不動産

業の上昇率が市場平均より小さかったこと。 

②市場平均より少なめに保有していた銀行業の上昇率が市場平均より大きかったこと。 

③市場平均より多めに保有していた乃村工藝社、ラウンドワン、ディップなどが下落したこと。 
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◎分配金 

（１） 収益分配金は、配当等収益や有価証券売買等損益を原資に、基準価額の水準などを勘案

して１万口当たり510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10期 

2022年８月23日～ 
2023年８月21日 

当期分配金 510  

(対基準価額比率) 2.584％ 

 当期の収益 510  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 9,224   
（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 

［サービス関連株マザーファンド］ 

・投資環境 

日本経済は、個人消費やインバウンド需要の回復が支えとなり堅調な動きが続いています。

勤労統計における６月の現金給与総額（速報値）は前年比＋2.3％となり所得環境も改善がみ

られます。４-６月期の訪日外国人旅行消費額は約1.2兆円となり、新型コロナウイルス感染拡

大前の2019年同期比で－５％程度まで回復しています。一方で、７月の消費者物価指数（除く

生鮮食品）は前年比＋3.1％となり高水準の伸びが続いています。原材料高の一巡などにより

今後のインフレ率は鈍化するとみていますが注意が必要です。日銀は、７月末の金融政策決定

会合で現状の金融緩和策の運用柔軟化を決定しました。足元の物価見通しは引き上げたものの

2024年度以降の物価見通しは据え置き、経済や物価の不確実性に対して機動的な対応を行なう

ことで金融緩和の持続性を高めることが目的です。長期金利の上限を1.0％に設定しつつ、賃

金と物価の好循環を確認するまで当面は現行の金融政策を継続するとみています。当社では、

日本の2023年の実質GDP（国内総生産）成長率を前年比＋1.5％と予想しています。 
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・投資方針 

（１） 引き続き、世界で高く評価される日本独自のサービスや高品質の製品を国内外のユー

ザーに提供する企業を主要投資対象として運用を行なってまいります。 

（２） 銘柄選択にあたっては、企業取材によるボトムアップアプローチをベースに、企業の競

争力や経営の評価、収益予想などの企業分析を行ない、企業の成長性やバリュエーショ

ンなどを考慮して組み入れを行ないます。また、銘柄の投資比率の決定に際しては、株

式の市場性などにも留意して分散投資をはかります。 

（３） 新型コロナウイルスの感染拡大防止と社会経済活動の両立が図られる中で、サービス消

費は緩やかに回復しています。また、原材料価格高騰などを背景とした値上げが広がる

中、人々は値上げ後の価格に見合った魅力があるか点検してから消費するようになって

おり、多くの消費者を惹きつける日本の高品質なサービスや製品の優位性が高まってい

くと想定しています。この中で、日本の「もてなしの心」から生まれるサービスや製品

を通じて高い顧客満足度を実現している企業、さらにそれが利益成長に結び付いている

企業に着目して投資していく方針です。 

 

［野村サービス関連株ファンド］ 

当ファンドは引き続き第11期の運用に入ります。 

今後の運用に関しましては、前述の投資環境見通しのもとで、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［サービス関連株マザーファンド］の組み入れを高位に

維持し、基準価額の向上に努めます。 

 

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 (2022年８月23日～2023年８月21日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 249  1.371  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (120)  (0.658)  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 ） (120)  (0.658)  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 ） ( 10)  (0.055)  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 16   0.086   (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 ） ( 16)  (0.086)   

（c） そ の 他 費 用 1   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 ） (  1)  (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 266   1.460    

期中の平均基準価額は、18,180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1.38％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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○売買及び取引の状況 (2022年８月23日～2023年８月21日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
サービス関連株マザーファンド 273,136 638,200 198,848 503,400 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2022年８月23日～2023年８月21日) 

 

項 目 
当 期 

サービス関連株マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 5,003,189千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 3,586,787千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.39   
 
＊(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 (2022年８月23日～2023年８月21日) 

 

＜野村サービス関連株ファンド＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜サービス関連株マザーファンド＞ 

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 2,570 545 21.2 2,432 621 25.5 

平均保有割合 75.5%       
 
※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） 2,386千円 
うち利害関係人への支払額（B） 567千円 

（B）／（A） 23.8％   
 
＊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 (2023年８月21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 

サービス関連株マザーファンド 1,018,132 1,092,420 2,863,126 
 
＊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 (2023年８月21日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

サービス関連株マザーファンド 2,863,126 95.1 

コール・ローン等、その他 148,102 4.9 

投資信託財産総額 3,011,228 100.0 
 
＊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 （2023年８月21日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 3,011,228,531   

 コール・ローン等 105,202,338   

 サービス関連株マザーファンド(評価額) 2,863,126,193   

 未収入金 42,900,000   

(B) 負債 190,519,843   

 未払収益分配金 74,828,204   

 未払解約金 95,134,255   

 未払信託報酬 20,508,071   

 未払利息 156   

 その他未払費用 49,157   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 2,820,708,688   

 元本 1,467,219,697   

 次期繰越損益金 1,353,488,991   

(D) 受益権総口数 1,467,219,697口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 19,225円 
 

（注）期首元本額は 1,336,401,385 円、期中追加設定元本額は

452,916,662円、期中一部解約元本額は322,098,350円、１口当た

り純資産額は1.9225円です。 
 

○損益の状況 (2022年８月23日～2023年８月21日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △        6,275   

 受取利息 12   

 支払利息 △        6,287   

(B) 有価証券売買損益 353,577,598   

 売買益 399,263,873   

 売買損 △   45,686,275   

(C) 信託報酬等 △   38,411,744   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 315,159,579   

(E) 前期繰越損益金 277,036,484   

(F) 追加信託差損益金 836,121,132   

 (配当等相当額) (    375,396,496)  

 (売買損益相当額) (    460,724,636)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 1,428,317,195   

(H) 収益分配金 △   74,828,204   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 1,353,488,991   

 追加信託差損益金 836,121,132   

 (配当等相当額) (    376,366,352)  

 (売買損益相当額) (    459,754,780)  

 分配準備積立金 517,367,859   
 
＊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（2022年８月23日～2023年８月21日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2022年８月23日～ 
2023年８月21日 

a. 配当等収益(経費控除後) 40,320,005円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 274,839,574円 

c. 信託約款に定める収益調整金 836,121,132円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 277,036,484円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 1,428,317,195円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 9,734円 

g. 分配金 74,828,204円 

h. 分配金(１万口当たり) 510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） 510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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