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米国の持続的成長企業に長期投資

米企業業績は今後も堅調な見通し

2019年7-9月期の決算発表を行なった米国主

要企業は、11月25日時点で全体の96％になり

ました。右上図にあるように、S&P500株価指数

構成銘柄の77％は事前予想を上回る業績（利

益ベース）となっています。

今後についても、米企業業績は堅調に伸びること

が予想されています。右下図の米国主要企業によ

るEPS（1株当たり利益）の推移、並びに予想

値では、来年、再来年と2桁の増益が見込まれて

います（2019年11月当レポート作成時点）。

来年は米大統領選があることから、一時的に株価

の変動性が高まるのではないか、と懸念する声も

聞かれます。ですが、米大統領選が行なわれた年

の、株式のパフォーマンスは必ずしも厳しいものでは

ありません。過去10回の米大統領選が行なわれ

た年の年間パフォーマンスを振り返ると、10回のう

ち8回でプラスリターンとなっています。

一般的に、株価は企業業績を反映すると言われ

ます。堅調な米企業業績を背景に、来年の米国

株市場に対しても前向きに見ています。

1. 来年の米国株式市場見通し

2. 競合ファンド比でも優れたパフォーマンス

3. 持続的成長企業に長期投資

事前予想を上回る7-9月期決算発表を
行なった米主要企業の割合

2019年11月25日時点。S&P500株価指数構成銘柄について、分析。
（出所）Bloombergのデータを基に野村アセットマネジメント作成

上記は過去のデータであり、将来の投資成果を示唆あるいは保証するものではありません。

１．来年の米国株式市場見通し

「野村米国ブランド株投資（通貨選択型）」

期間：1999年～2021年（2019年以降はBloomberg予想値）、年次

米国主要企業とは、S&P500株価指数構成企業を指します。

（出所）Bloombergのデータを基に野村アセットマネジメント作成

米国主要企業のEPSの推移
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競合ファンドとの比較（年率リターン）

期間：1989年11月末～2019年11月末、月次

競合ファンドとは、米国大型株ファンド群を指し、モーニングスター・カテゴリでの、US Fund Large 

Blend、US Fund Large Growth、US Fund Large Valueに該当するファンドとしました。

Morningstar Directについては、４ページをご参照ください。

©2019 Morningstar, Inc. All Rights Reserved.

（出所）Morningstar Directのデータを基に野村アセットマネジメント作成

30年以上の歴史を誇る運用戦略

当ファンドは、2016年11月よりアメリカン・センチュ

リー・インベストメンツ（ACI）が実質的な運用を

行なっています。同社が米国で展開する同種ファン

ドは30年以上の運用・販売実績を有し、預かり

資産は130億米ドル（2019年6月末時点）と、

ACIの旗艦プロダクトの1つとなっています。

同種ファンドの長期のパフォーマンスを見た場合、

右上図のように、米国株市場を大きく上回るリター

ンを獲得してきたことが確認できます。

過去10年はリーマン・ショックから持ち直し、世界

経済、並びに株式市場が回復してきた局面と言え

ますが、当該期間における同種ファンドの累積リ

ターンは302.0％、米国株市場は252.6％となっ

ており、同種ファンドは市場を49.4ポイント上回る

展開となりました。

競合ファンド比でも優れたパフォーマンス

当ファンドは、高い収益性と持続的な成長が期待

できるハイクオリティ企業に対し、中長期の視点で

投資を行ないます。

運用チームは、公認会計士として会計監査に従

事していた者や製薬業界で医学研究に従事して

いた者など、様々なバックグラウンドを持つメンバー

で構成されています。彼らの徹底した企業分析に

基づく個別銘柄選択が、リターンの源泉です。

右下図のように同種ファンドは、いずれの計測期間

でも競合ファンド比上位10%以内の好パフォーマ

ンスを残してきました。こうしたパフォーマンスなどを

背景に、同種ファンドは米国では個人投資家のみ

ならず、機関投資家からも支持を得ています。

上記は過去のデータであり、将来の投資成果を示唆あるいは保証するものではありません。

２．競合ファンド比でも優れたパフォーマンス

同種ファンドのパフォーマンス

期間：1986年11月末～2019年11月末、月次、米ドルベース、配当込み。

同種ファンド、米国株式については、４ページをご参照ください。

（出所）Bloombergのデータを基に野村アセットマネジメント作成

（1986年11月末＝100として指数化）
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期間：2010年～2018年、年次

同種ファンド、競合ファンド、Morningstar Directについては４ページをご参照ください。

©2019 Morningstar, Inc. All Rights Reserved.

（出所）Morningstar Directのデータを基に野村アセットマネジメント作成

近年著しい成長を遂げた企業への投資事例

近年、同種ファンドのパフォーマンスに大きく寄与し

た銘柄の1つに、IT大手企業のアマゾンがあります。

同種ファンドは、1998年にアマゾンへの投資を開

始し、その後一時投資を中断する場面もありまし

たが、2008年以降は継続して投資を行なってい

ます。継続的な投資開始以降、主力の電子商

取引事業に加え、「アマゾン・エコー」など新サービ

スの成功もあり、アマゾンの株価は30倍以上に上

昇しています。2010年以降、アマゾンは常に保有

上位10銘柄に入っており、同種ファンドを代表す

る保有銘柄の1つとなっています。

他の上位銘柄についても、アルファベットは2005

年、アップルは2008年から継続的に投資をしてい

ます。このような近年著しい成長を遂げた銘柄を

早期に見つけ出し、投資をし続けてきたことが、同

種ファンドの好パフォーマンスにつながりました。

持続的成長企業に長期投資

著名投資家ウォーレン・バフェット氏の運用哲学の

1つに「良い銘柄を持ち続ける」というものがあります。

当ファンドもバフェット氏と同様に、持続的な成長

が期待できる銘柄に長期投資を行ないます。

右下図は、2010年以降の同種ファンドの売買回

転率（ファンドの売買代金が純資産総額の何倍

にあたるか測ったもの）を、前述の競合ファンド群と

比較したものです。いずれの年も同種ファンドの回

転率は20%程度と、競合ファンドと比較して売買

が少ないことが確認できます。

当ファンドは売買を繰り返し短期的な収益を稼ぐ

のではなく、持続的な成長が見込める企業に投資

を続け、対象企業の長期的な成長を享受します。

掲載されている個別の銘柄については、参考情報を提供することを目的としており、特定銘柄の売買などの推奨、また価格などの上昇や
下落を示唆するものではありません。上記は過去のデータであり、将来の投資成果を示唆あるいは保証するものではありません。

３．持続的成長企業に長期投資

期間：2008年12月末～2019年9月末、四半期、米ドルベース、配当込み。

同種ファンド、米国株式、Morningstar Directについては、４ページをご参照ください。

©2019 Morningstar, Inc. All Rights Reserved.

（出所）Morningstar Direct、Bloombergのデータ、並びに各種情報を基に野

村アセットマネジメント作成

（株価：2008年12月末＝100として指数化）

2014年:音声アシスタント端末
「アマゾン・エコー」やコンテンツ視
聴デバイス「Fire TV」を発売。

2017年:米食料品スーパーマーケット
「ホールフーズ・マーケット」の買収を発表

2018年:無人食料品ストア
「Amazon Go」の一般公開
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＜同種ファンドについて＞

同種ファンドは、ACIが米国で展開をしているUltra® Fundを指し、野村米国ブランド株投資（通貨選択型）の実質的な主要投資対象である「ノムラ・カレン

シー・ファンド－USグロース・エクイティ・ファンド」と同様の運用体制と方針のファンド（運用実績は運用管理費用控除後）です。当ファンドの運用実績またはファ

ンドが投資対象とする外国投資信託の運用実績ではありませんので、あくまでご参考としてご理解ください。

＜競合ファンドについて＞

競合ファンドとは、米国大型株ファンド群を指し、モーニングスター・カテゴリでの、US Fund Large Blend、US Fund Large Growth、US Fund Large

Valueに該当するファンドとしました。

＜当資料で使用した指数について＞

米国株式：S&P500株価指数（配当込み）

＜当資料で使用した指数の著作権等について＞

●S&P500株価指数は、スタンダード＆プアーズ ファイナンシャル サービシーズ エル エル シーの所有する登録商標です。●©2019 Morningstar, Inc. All

Rights Reserved. ここに含まれる情報は，(1) Morningstarおよび/またはそのコンテンツ提供者の専有財産であり，(2) 複写または配布してはならず，

(3) Morningstarが提供する投資等の助言ではなく，(4)正確性，完全性または適時性を保証するものではありません。Morningstarおよびそのコンテンツ

提供者は，この情報の使用により生じるいかなる損害または損失についても責任を負いません。過去の実績は将来の結果を保証するものではありません。
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ファンドの運用状況

「野村米国ブランド株投資（通貨選択型）」

＜毎月分配型＞基準価額（分配金再投資）の推移

期間：2011年3月23日（設定日）～2019年12月4日、日次
＊「米ドルコース」の設定日は2014年5月12日です。

＜年2回決算型＞基準価額（分配金再投資）の推移

基準価額（分配金再投資）とは、当初設定時より課税前分配金を再投資したものとして計算した価額であり、ファンドの収益率を測るためのものです。したがっ
て、課税条件等によって受益者ごとに収益率は異なります。また、換金時の費用・税金等は考慮しておりません。

―――――上記は過去の運用実績であり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。 ―――――
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●「野村米国ブランド株※投資（通貨選択型）」は、投資する外国投資信託において為替取引手法の異なる4つのコース（円コース、

資源国通貨コース、アジア通貨コース、米ドルコース（各コースには「毎月分配型」、「年2回決算型」があります。））から構成されて

います。
※ファンド名にある「米国ブランド株」とは、米国の金融商品取引所に上場している、グローバルで高い競争力・成長力を有する企業の株式を指します。

●各コースは、米国の金融商品取引所に上場している企業の株式を実質的な主要投資対象※とし、高水準のインカムゲインの確保

（円コースを除く）と信託財産の成長を図ることを目的として積極的な運用を行なうことを基本とします。
※「実質的な主要投資対象」とは、外国投資信託や「野村マネー マザーファンド」を通じて投資する、主要な投資対象という意味です。

●円建ての外国投資信託「ノムラ・カレンシー・ファンド－USグロース・エクイティ・ファンド」および国内投資信託「野村マネー マザー

ファンド」を投資対象とします。

◆通常の状況においては、「ノムラ・カレンシー・ファンド－USグロース・エクイティ・ファンド」への投資を中心とします※が、投資比率

には特に制限は設けず、各投資対象ファンドの収益性および流動性ならびにファンドの資金動向等を勘案のうえ決定することを

基本とします。
※通常の状況においては、「ノムラ・カレンシー・ファンド－USグロース・エクイティ・ファンド」への投資比率は、概ね90％以上を目処とします。

・ 「ノムラ・カレンシー・ファンド－USグロース・エクイティ・ファンド」には、為替取引手法の異なる4つのクラスがあります。

●各コースはファンド・オブ・ファンズ方式で運用します。

●「野村米国ブランド株投資（通貨選択型）」を構成する「毎月分配型」のファンド間および「年2回決算型」のファンド間でスイッチングが

できます。

●分配の方針

◆毎月分配型
原則、毎月17日（休業日の場合は翌営業日）に分配を行ないます。
分配金額は、分配対象額の範囲内で、委託会社が決定するものとし、原則として、配当等収益等を中心に分配を行なうことを基本とします。
ただし、基準価額水準等によっては、売買益等が中心となる場合があります。なお、毎年2月および8月の決算時には、基準価額水準等を勘案し、
上記分配相当額のほか、分配対象額の範囲内で委託会社が決定する額を付加して分配する場合があります。
※コースによっては、投資信託約款上「原則として、配当等収益等を中心に安定分配を行なう」方針としていますが、これは、運用による収益が安定したものになる

ことや基準価額が安定的に推移すること等を示唆するものではありません。また、基準価額の水準、運用の状況等によっては安定分配とならない場合がある
ことにご留意ください。

◆年2回決算型

原則、毎年2月および8月の17日（休業日の場合は翌営業日）に分配を行ないます。
分配金額は、分配対象額の範囲内で、基準価額水準等を勘案して委託会社が決定します。

*委託会社の判断により分配を行なわない場合もあります。また、将来の分配金の支払いおよびその金額について示唆、保証するものではありません。

資金動向、市況動向等によっては上記のような運用ができない場合があります。

コース名 各コースが投資対象とする外国投資信託の為替取引手法

円コース

（毎月分配型）／（年2回決算型）

資源国通貨コース

（毎月分配型）／（年2回決算型）

アジア通貨コース

（毎月分配型）／（年2回決算型）

米ドルコース

（毎月分配型）／（年2回決算型）

※保有する米ドル建て資産の3分の1程度ずつ各通貨への実質的なエクスポージャーをとります。

米ドル建て資産を、原則として対円で為替ヘッジを行ないます。

米ドル建て資産について、原則として対円で為替ヘッジを行ないません。

米ドル建て資産について、原則として米ドルを売り資源国通貨（ブラジル、オーストラ

リア、南アフリカの3ヵ国の通貨バスケット）を買う為替取引※を行ないます。

米ドル建て資産について、原則として米ドルを売りアジア通貨（中国、インド、インド

ネシアの3ヵ国の通貨バスケット）を買う為替取引※を行ないます。

「野村米国ブランド株投資（通貨選択型）」

【ファンドの特色】
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【投資リスク】

各ファンドは、投資信託証券への投資を通じて、株式等に実質的に投資する効果を有しますので、当
該株式の価格下落や、当該株式の発行会社の倒産や財務状況の悪化等の影響により、基準価額が
下落することがあります。また、外貨建資産に投資しますので、為替の変動により基準価額が下落す
ることがあります。
したがって、投資家の皆様の投資元金は保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失
が生じることがあります。なお、投資信託は預貯金と異なります。
※ファンドの基準価額の変動要因には、この他にも、債券価格変動リスクなどがあります。
※詳しくは投資信託説明書（交付目論見書）の「投資リスク」をご覧ください。

【お申込メモ】 【当ファンドに係る費用】

●信託期間 2026年2月17日まで ◆ご購入時手数料 ご購入価額に3.3％（税抜3.0％）以内で販売会社が独自に定める
率を乗じて得た額
＜スイッチング時＞
販売会社が独自に定める率を乗じて得た額

●決算日および 【毎月分配型】年12回の決算時（原則、毎月17日。 ＊詳しくは販売会社にご確認ください。
　 収益分配 休業日の場合は翌営業日）に分配の方針に基づき分配します。 ◆運用管理費用 ファンドの純資産総額に年1.023％（税抜年0.93％）の率を乗じ

【年2回決算型】年2回の決算時（原則2月および8月の17日。  （信託報酬） て得た額が、お客様の保有期間に応じてかかります。
休業日の場合は翌営業日）に分配の方針に基づき分配します。 ○実質的にご負担いただく信託報酬率

●ご購入価額 ご購入申込日の翌営業日の基準価額 　　年1.773％程度（税込）
●ご購入単位 一般コース：1万口以上1万口単位（当初元本1口＝1円） （注）ファンドが投資対象とする外国投資信託の信託報酬を加味して、

または1万円以上1円単位 投資者が実質的に負担する信託報酬率について算出したものです。
自動けいぞく投資コース：1万円以上1円単位 ◆その他の費用・ 組入有価証券等の売買の際に発生する売買委託手数料、監査法人
※お取扱いコース、ご購入単位は販売会社によって異なる場合があります。  手数料 等に支払うファンドの監査に係る費用、ファンドに関する租税等が

●ご換金価額 ご換金申込日の翌営業日の基準価額から信託財産留保額を お客様の保有期間中、その都度かかります。
差し引いた価額 ※これらの費用等は運用状況等により変動するため、事前に料率・

●スイッチング 「毎月分配型」のファンド間および「年2回決算型」のファンド間で 上限額等を示すことができません。
スイッチングが可能です。 ◆信託財産留保額 1万口につき基準価額に0.3％の率を乗じて得た額
※販売会社によっては、一部または全部のスイ ッチングのお取扱いを行なわない場合  （ご換金時、スイッ
があります。  チングを含む）

●お申込不可日 販売会社の営業日であっても、下記に該当する場合には、原則、 上記の費用の合計額については、投資家の皆様がファンドを保有される期間等に応じて異な
ご購入、ご換金、スイッチングの各お申込みができません。 りますので、表示することができません。
○「円コース」、「資源国通貨コース」、「米ドルコース」 ※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）の「ファンドの費用・税金」をご覧ください。
・申込日当日が以下のいずれかの休業日と同日の場合または12月
24日である場合
ニューヨークの銀行 ニューヨーク証券取引所
ロンドンの銀行 ルクセンブルグの銀行
○「アジア通貨コース」
・申込日当日が以下のいずれかの休業日と同日の場合または12月

24日である場合
ニューヨークの銀行 ニューヨーク証券取引所
ロンドンの銀行 ルクセンブルグの銀行 　ジャカルタの銀行
・申込日当日が、中国またはインドの連休等で、ご購入、ご換金の
お申込みの受け付けを行なわないものとして委託会社が指定する日
の場合

●課税関係 個人の場合、原則として分配時の普通分配金ならびに換金時
（スイッチングを含む）および償還時の譲渡益に対して課税されます。
ただし、少額投資非課税制度などを利用した場合には課税されません。
なお、税法が改正された場合などには、内容が変更になる場合が
あります。詳しくは販売会社にお問い合わせください。

円コース、資源国通貨コース、アジア通貨コース 2011年3月23日設定
米ドルコース 2014年5月12日設定

（2019年12月現在）

「野村米国ブランド株投資（通貨選択型）」

◆設定・運用は
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【当資料について】

当資料は、ファンドに関する参考情報の提供を目的として野村アセットマネジメントが作成したものです。

当資料は信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するものではありません。

当資料中の記載事項は、全て当資料作成時以前のものであり、事前の連絡なしに変更されることがあります。

当資料中のいかなる内容も将来の運用成果または投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。

【お申込みに際してのご留意事項】

ファンドは、元金が保証されているものではありません。

ファンドに生じた利益および損失は、すべて受益者に帰属します。

投資信託は金融機関の預金と異なり、元本は保証されていません。

投資信託は預金保険の対象ではありません。また、登録金融機関が取り扱う投資信託は、投資者保護基金制度が適用されま
せん。

お申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする投資信託説明書（交付目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判
断ください。
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お申込みは

※上記販売会社情報は、作成時点の情報に基づいて作成しております。

※販売会社によっては取扱いを中止している場合がございます。

野村米国ブランド株投資（通貨選択型）

金融商品取引業者等の名称 登録番号 

加入協会 

日本証券業 

協会 

一般社団法人 

日本投資 

顧問業協会 

一般社団法人 

金融先物 

取引業協会 

一般社団法人 

第二種金融商品 

取引業協会 

池田泉州ＴＴ証券株式会社 金融商品取引業者 近畿財務局長（金商）第370号 ○ 

四国アライアンス証券株式会社 金融商品取引業者 四国財務局長（金商）第21号 ○ 

七十七証券株式会社 金融商品取引業者 東北財務局長（金商）第37号 ○ 

野村證券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第142号 ○ ○ ○ ○ 
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