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ノムラ・ジャパン・オープン 
運用報告書(全体版) 

 
第50期（決算日2021年３月１日） 

 
作成対象期間（2020年８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 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 

46期(2019年２月27日) 9,749 0 △ 5.6 1,620.42 △ 6.3 98.4 － 31,173 

47期(2019年８月27日) 9,209 0 △ 5.5 1,489.69 △ 8.1 98.3 － 28,471 

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 
 
＊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８月27日 10,380 － 1,615.89 － 97.8 － 

８月末 10,376 △ 0.0 1,618.18 0.1 97.9 － 

９月末 10,439 0.6 1,625.49 0.6 97.1 － 

10月末 10,005 △ 3.6 1,579.33 △ 2.3 97.2 － 

11月末 11,070 6.6 1,754.92 8.6 97.6 － 

12月末 11,258 8.5 1,804.68 11.7 98.4 － 

2021年１月末 11,406 9.9 1,808.78 11.9 98.0 － 

２月末 11,609 11.8 1,864.49 15.4 97.5 － 

(期  末)       

2021年３月１日 11,868 14.3 1,902.48 17.7 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

◎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（2020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14.3％の上昇 

基準価額は、期首10,380円から期末11,868円（分配金込み）に1,488円の値上がりとなりました。 

 

①の局面（期首～'20年10月下旬） 

（上昇） 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。 

（下落） 欧州において新型コロナウイルスの新規感染者数拡大が続き、景気の先行きへの懸念

が高まったこと。 
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ノムラ・ジャパン・オープン

②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９月中旬にかけては、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や安

倍前政権を継承した菅新政権の誕生による今後の景気対策への期待感などから国内株式市場

は上昇しました。 

９月下旬から10月下旬にかけては、米国の追加経済対策の早期成立が困難となったことや欧

州において新型コロナウイルスの新規感染者数拡大が続きドイツ、フランスなど主要国での行

動制限が強化されるなど景気の先行き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。 

11月に入ると、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。 

12月から2021年１月上旬にかけては、欧米における新型コロナウイルスのワクチン接種開始

を受けて世界経済の正常化に向けた期待が高まったことや、国内外の堅調な経済指標により景

気回復が続いていることが確認されたことなどからさらに上昇しました。国内では２回目の緊

急事態宣言が発令されましたが株式市場への影響は限定的でした。 

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が、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

○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98.3％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化学（6.4％→14.3％、時価構成比、以下同じ） 

バイオCDMO（医薬品受託製造開発）事業の大型投資などによる高い売上成長や半導体材料

の強い需要による利益拡大が期待できる富士フイルムホールディングスや、自動車向け半導

体材料の拡販などによる高い成長が期待できる住友ベークライトなどを買い付けました。 

②輸送用機器（4.3％→9.5％） 

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や、世

界的な自動車の電動化による利益拡大が期待できるデンソーなどを買い付けました。 

③機械（6.9％→10.5％） 

北米を中心とした販売の回復が期待できるクボタや、中国での医療機器関連や半導体関連の

設備投資の回復による収益改善が期待できるSMC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情報・通信業（11.7％→5.8％） 

米ハイテク株の上昇により好材料が出尽くしに近いと考えたソフトバンクグループや、積極

的な株主還元姿勢は評価するものの携帯電話値下げにより増益期待が薄れたと考えた日本

電信電話などを売却しました。 

②精密機器（4.0％→0.0％） 

新型コロナウイルス患者の増加による受診手控えなどが短期的には主力製品の収益悪化に

つながるリスクを懸念し、テルモやオリンパスなどを売却しました。 

③卸売業（4.5％→0.5％） 

中国市場の回復による利益拡大が期待され株価がアウトパフォームしたミスミグループ本

社や、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

○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3.4％のマイナス 

基準価額の騰落率は14.3％の上昇となり、ベ

ンチマークであるTOPIX（東証株価指数）の

17.7％の上昇を、3.4％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、ネクステージ、

住友ベークライト、豊田自動織機、信越化学

工業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悪

かった医薬品、食料品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投資していたセリア、スズキ、光通信、国際

石油開発帝石、ラクト・ジャパンなどが値下がりしたこと。 

②相対的に値上がりの大きかったソニーなどをベンチマークに比べて少なめに保有していた

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電気機器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50期 

2020年８月28日～ 
2021年３月１日 

当期分配金 100  

(対基準価額比率) 0.843％ 

 当期の収益 100  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 5,185  
 

（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］ 

当ファンドは引き続き第51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

○１万口当たりの費用明細 (2020年８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 93  0.852  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 44)  (0.406)  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 ） ( 43)  (0.395)  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 ） (  5)  (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 11   0.100   (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 ） ( 11)  (0.100)   

（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 104   0.954    

期中の平均基準価額は、10,880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。 

 

  



品 名：90001_140175_050_03_ノムラ・ジャパン・オープン_859195.docx 

日 時：2021/4/1 14:12:00 

ページ：8 

 

－ 8 － 

ノムラ・ジャパン・オープン

 
  



品 名：90001_140175_050_03_ノムラ・ジャパン・オープン_859195.docx 

日 時：2021/4/1 14:12:00 

ページ：9 

 

－ 9 － 

ノムラ・ジャパン・オープン

○売買及び取引の状況 (2020年８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 2,824 5,700 1,991,973 4,374,100 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2020年８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 117,921,718千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 79,221,781千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.48   
 
＊(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８月28日～2021年３月１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 49,562 9,315 18.8 68,359 14,732 21.6 

平均保有割合 34.1%       
 
※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） 27,549千円 
うち利害関係人への支払額（B） 5,458千円 

（B）／（A） 19.8％   
 
＊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 (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 13,782,428 11,793,279 27,506,644 
 
＊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 27,506,644 98.1 

コール・ローン等、その他 543,537 1.9 

投資信託財産総額 28,050,181 100.0 
 
＊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 （2021年３月１日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 28,050,181,202   

 コール・ローン等 539,536,237   

 ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド(評価額) 27,506,644,965   

 未収入金 4,000,000   

(B) 負債 493,270,123   

 未払収益分配金 234,174,956   

 未払解約金 21,091,040   

 未払信託報酬 237,534,895   

 未払利息 476   

 その他未払費用 468,756   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 27,556,911,079   

 元本 23,417,495,690   

 次期繰越損益金 4,139,415,389   

(D) 受益権総口数 23,417,495,690口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,768円 
 

（注）期首元本額は 26,909,534,687円、期中追加設定元本額は

201,504,503円、期中一部解約元本額は3,693,543,500円、１口当

たり純資産額は1.1768円です。 
 

○損益の状況 (2020年８月28日～2021年３月１日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       22,878   

 支払利息 △       22,878   

(B) 有価証券売買損益 3,701,708,567   

 売買益 3,989,987,698   

 売買損 △  288,279,131   

(C) 信託報酬等 △  238,003,651   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 3,463,682,038   

(E) 前期繰越損益金 5,718,352,063   

(F) 追加信託差損益金 △4,808,443,756   

 (配当等相当額) (  3,194,594,447)  

 (売買損益相当額) (△8,003,038,203)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 4,373,590,345   

(H) 収益分配金 △  234,174,956   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 4,139,415,389   

 追加信託差損益金 △4,808,443,756   

 (配当等相当額) (  3,195,081,763)  

 (売買損益相当額) (△8,003,525,519)  

 分配準備積立金 8,947,859,145   
 
＊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８月28日～2021年３月１日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2020年８月28日～ 
2021年３月１日 

a. 配当等収益(経費控除後) 214,740,723円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 2,031,721,110円 

c. 信託約款に定める収益調整金 3,195,081,763円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 6,935,572,268円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 12,377,115,864円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 5,285円 

g. 分配金 234,174,956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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