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ノムラ・ジャパン・オープン 
運用報告書(全体版) 

 
第56期（決算日2024年２月27日） 

 
作成対象期間（2023年８月29日～2024年２月27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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○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 

東 証 株 価 指 数 
（TOPIX）（配当込み） 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 

52期(2022年２月28日) 11,586 100 △ 2.3 3,012.57 △ 1.2 98.2 － 25,759 

53期(2022年８月29日) 11,593 100 0.9 3,146.25 4.4 98.2 － 25,932 

54期(2023年２月27日) 12,263 120 6.8 3,268.15 3.9 98.2 － 44,532 

55期(2023年８月28日) 14,219 200 17.6 3,824.01 17.0 98.1 － 90,058 

56期(2024年２月27日) 16,593 340 19.1 4,502.49 17.7 99.5 － 126,259 
 
＊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。 

※2024年２月27日基準の運用報告書より、「配当無し」の指数から「配当込み指数」に変更しております。 

 

○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 

東 証 株 価 指 数 
（TOPIX）（配当込み） 

騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 

2023年８月28日 14,219 － 3,824.01 － 98.1 － 

８月末 14,417 1.4 3,878.51 1.4 97.9 － 

９月末 14,436 1.5 3,898.26 1.9 98.0 － 

10月末 13,661 △ 3.9 3,781.64 △ 1.1 98.0 － 

11月末 14,649 3.0 3,986.65 4.3 98.1 － 

12月末 14,471 1.8 3,977.63 4.0 98.9 － 

2024年１月末 15,749 10.8 4,288.36 12.1 98.4 － 

(期  末)       

2024年２月27日 16,933 19.1 4,502.49 17.7 99.5 － 
 
＊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」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（2023年８月28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、東証株価指数（TOPIX）（配当込み）です。ベンチマークは、作成期首（2023年８月28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19.1％の上昇 

基準価額は、期首14,219円から期末16,933円（分配金込み）に2,714円の値上がりとなりました。 

 

①の局面（期首～2024年１月上旬） 

（上昇） 円安ドル高が進み企業業績への期待感が高まったことや、パウエルFRB（米連邦準備

制度理事会）議長の講演や軟調な米国の経済指標を受けて米国の追加利上げ観測が後

退したこと。 

（下落） FOMC（米連邦公開市場委員会）において金融引き締めを長期化する方針が示されたこ

とから、投資家のリスク回避姿勢が強まったこと。 
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（下落） 中東情勢の悪化に伴い投資家のリスク回避姿勢が強まったことや、米金融当局者の発

言や日銀によるイールドカーブ・コントロール（長短金利操作）修正の観測報道を受

けて日米長期金利が上昇し、株の相対的な割高感が増したこと。 

（上昇） 10月の米雇用統計や米CPI（消費者物価指数）の伸び率が市場予想を下回ったことで米

国での利上げ局面が終了するとの見方が広がったこと。 

（下落） 米国長期金利低下や日銀による政策修正観測が広がったことなどから円高ドル安が進

行し、輸出関連株を中心に採算悪化が懸念されたこと。 

 

②の局面（2024年１月上旬～期末） 

（上昇） 能登半島地震を受けて日銀による政策修正観測が後退したことなどによる円安ドル高

の進行や、外国人投資家からの資金流入が増加したこと。 

（上昇） 自動車関連や半導体関連を中心に国内企業における市場予想を上回る決算や業績見通

しが好感されたこと。 

 

○投資環境 

期首から2023年12月末にかけて、国内株式市場は一進一退で推移しました。円安ドル高が進

み企業業績への期待感が高まったことや、10月の米雇用統計や米CPIの伸び率が市場予想を下

回ったことで米国での利上げ局面が終了するとの見方が広がったことなどから上昇しました。

しかし、米国長期金利低下や日銀による政策修正観測が広がったことなどから円高ドル安が進

行し、輸出関連株を中心に採算悪化が懸念されたことなどから下落に転じるなど、一進一退の

推移が続きました。 

2024年１月から期末にかけて、国内株式市場は上昇しました。能登半島地震を受けて日銀に

よる政策修正観測が後退したことなどによる円安ドル高の進行や、外国人投資家からの資金流

入が増加したことなどから上昇して始まりました。２月には、自動車関連や半導体関連を中心

に国内企業における市場予想を上回る決算や業績見通しが好感されたことなどから一段と上

昇しました。 

 

○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99.5％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99.7％としました。 
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・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（3.1％→6.8％、時価構成比、以下同じ） 

情報機能材料において収益性が高いと考えられる車載向け用途の拡大に期待した日東電工

や、高機能材料の回復や政策保有株式の売却等による資本効率性の改善に期待した日本ゼオ

ンなどを買い付けしました。 

②不動産業（0.6％→3.1％） 

日本経済のインフレ転換やオフィス需要の回復を背景とした利益成長やガバナンス改善に

期待した住友不動産や、羽田空港国際線の発着便数の増加による業績成長が期待できる日本

空港ビルデングを買い付けしました。 

③証券、商品先物取引業（1.7％→4.1％） 

事業ポートフォリオの変化や「資産運用立国」に関する政策の恩恵も受けた証券業界の変化

に期待した大和証券グループ本社、同様の観点に加えて半導体関連における事業展開にも期

待したSBIホールディングスを買い付けしました。 

 

＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

①電気機器（32.5％→24.4％） 

EV（電気自動車）市場の減速等によって車載電池事業の成長鈍化を懸念したパナソニック 

ホールディングス、業界環境の悪化により当初想定していた収益性改善が見込めないと判断

したキーエンスなどを売却しました。 

②卸売業（5.0％→3.1％） 

長期成長性は期待できるもののモビリティの減速やアフリカ事業の収益性が低下する可能

性や、競合他社と比べて見劣りする株主還元の改善が見込めないと判断した豊田通商を売却

しました。 

③鉄鋼（3.5％→2.0％） 

海外の鉄鋼市況の悪化や原材料価格の上昇による収益性悪化を嫌気したJFEホールディン

グスを売却しました。 
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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1.4％のプラス 

基準価額の騰落率は19.1％の上昇となり、ベ

ンチマークである東証株価指数（TOPIX）（配当

込み）の17.7％の上昇を、1.4％上回りました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①ベンチマークに比べてパフォーマンスの良

かったディスコ、アドバンテスト、日立製作

所、オルガノ、横浜ゴムなどの投資比率が相

対的に高かったこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスが良

かった輸送用機器、証券、商品先物取引業な

どの投資比率が相対的に高かったこと。 

 

（マイナス要因） 

①ベンチマークに比べてパフォーマンスの悪かったローム、パナソニック ホールディングス、

イビデン、日本ゼオンなどの投資比率が相対的に高かったこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスの良かった東京エレクトロンなどを非保有にしてい

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海運業などの投資比率が相対的に低かっ

たこと。 

④ベンチマークに比べてパフォーマンスが悪かった非鉄金属などの投資比率が相対的に高

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340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56期 

2023年８月29日～ 
2024年２月27日 

当期分配金 340  

(対基準価額比率) 2.008％ 

 当期の収益 340  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 9,071   
（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］ 

・投資環境 

日本経済は緩やかな成長を続けていますが足もとは個人消費など内需に鈍化傾向がみられ

ます。2023年10-12月期の実質GDP（国内総生産）成長率は前期比年率－0.4％と市場予想を大

きく下回りました。個人消費や設備投資が低調であったことから、２四半期連続のマイナス成

長となりました。2023年の実質賃金は前年比－2.5％となり、物価上昇を背景に実質的な所得

環境は悪化しました。また、12月の実質消費支出も前年同月比－2.5％と市場予想を下回り消

費の低調さが示されました。一方で、今後については、価格転嫁の一服などによりインフレ率

の低下が見込まれます。2024年春闘での賃上げや政府による所得税の定額減税などを背景に実

質的な所得環境が改善に向かうことで今後の個人消費は回復するとみられます。日銀は、２％

の物価安定目標の持続的・安定的な達成が近づきつつあるとの見解を示しており、４月にマイ

ナス金利解除などの金融政策の修正が開始される可能性が高まっています。 
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・投資方針 

データセンター、５G、EVなどの成長産業において業界内で競争力を有する銘柄や、成熟産

業において勝ち残る可能性の高い銘柄、特定の分野・事業領域で高い市場シェアを持っている

銘柄などに注目し、業績に見合った株価の銘柄を選別していく方針です。 

当ファンドでは競争力が高く中長期で堅調な業績が見込める銘柄を、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、ベンチマーク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57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 (2023年８月29日～2024年２月27日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 122  0.836  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 58)  (0.399)  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 ） ( 56)  (0.388)  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 ） (  7)  (0.049)  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 4   0.025   (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 ） (  4)  (0.025)   

（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 126   0.863    

期中の平均基準価額は、14,563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1.67％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 (2023年８月29日～2024年２月27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 5,776,792 18,363,200 919,458 3,346,800 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2023年８月29日～2024年２月27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 75,035,248千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 154,031,873千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.48   
 
＊(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 (2023年８月29日～2024年２月27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 47,095 11,233 23.9 27,939 5,429 19.4 

平均保有割合 66.0%       
 
※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） 25,739千円 
うち利害関係人への支払額（B） 6,070千円 

（B）／（A） 23.6％   
 
＊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 (2024年２月27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 29,108,650 33,965,984 126,007,009 
 
＊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 (2024年２月27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 126,007,009 96.9 

コール・ローン等、その他 3,965,303 3.1 

投資信託財産総額 129,972,312 100.0 
 
＊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 （2024年２月27日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 129,972,312,746   

 コール・ローン等 3,965,303,652   

 ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド(評価額) 126,007,009,094   

(B) 負債 3,712,960,286   

 未払収益分配金 2,587,144,039   

 未払解約金 240,971,422   

 未払信託報酬 883,101,640   

 未払利息 284   

 その他未払費用 1,742,901   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 126,259,352,460   

 元本 76,092,471,736   

 次期繰越損益金 50,166,880,724   

(D) 受益権総口数 76,092,471,736口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 16,593円 
 

（注）期首元本額は 63,338,460,711円、期中追加設定元本額は

17,041,382,391円、期中一部解約元本額は4,287,371,366円、１口

当たり純資産額は1.6593円です。 
 

○損益の状況 (2023年８月29日～2024年２月27日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △        68,561   

 支払利息 △        68,561   

(B) 有価証券売買損益 20,751,781,984   

 売買益 21,118,297,849   

 売買損 △   366,515,865   

(C) 信託報酬等 △   884,844,541   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 19,866,868,882   

(E) 前期繰越損益金 15,230,514,948   

(F) 追加信託差損益金 17,656,640,933   

 (配当等相当額) (  36,462,512,847)  

 (売買損益相当額) (△18,805,871,914)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 52,754,024,763   

(H) 収益分配金 △ 2,587,144,039   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 50,166,880,724   

 追加信託差損益金 17,656,640,933   

 (配当等相当額) (  36,515,115,203)  

 (売買損益相当額) (△18,858,474,270)  

 分配準備積立金 32,510,239,791   
 
＊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（2023年８月29日～2024年２月27日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2023年８月29日～ 
2024年２月27日 

a. 配当等収益(経費控除後) 961,375,707円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 18,905,493,175円 

c. 信託約款に定める収益調整金 36,515,115,203円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 15,230,514,948円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 71,612,499,033円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 9,411円 

g. 分配金 2,587,144,039円 

h. 分配金(１万口当たり) 340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） 340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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