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ノムラ⽇本株戦略ファンド 
（野村SMA向け） 

運用報告書(全体版) 
 

第15期（決算日2020年３月23日） 
 

作成対象期間（2019年３月21日～2020年３月23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。 
新型コロナウイルス感染症対策の渦中ではございますが、今後ともお客様本位の業務運営を
継続的に行ってまいりますので、一層のお引き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 2005年９月29日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 

わが国の株式およびノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）と実質的に同一の運用の基本方針を有する親投資信託であるノムラ日
本株戦略ファンド マザーファンド受益証券を主要投資対象とし、中長期的にわが国株式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、積極的な運用を行うことを基本とします。株式への投資にあたっては､投資対象銘柄を「大中型バリュー」、「大中型グロー
ス」、「小型ブレンド」の３つに区分し、それぞれの投資スタイルに応じた専門の運用チームが個別投資銘柄の選定、投資比率の決定等
を行います。また、各スタイル運用チームへの資産配分（スタイル・アロケーション）については運用総責任者を中心とする社内エコ
ノミスト、アナリスト等から構成される当ファンド専用の「投資政策委員会」が、投資環境見通し等の定性的判断に加え、リスク管理
等の定量的判断も参考にして、適宜変更することを基本とします。 
株式の実質的な組入にあたっては、フルインベストメントを基本とします。 

主な投資対象 

ノムラ日本株戦略ファンド 
（野村SMA向け） 

わが国の株式および「ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド」受益証券を主要投資対象とします。 

ノムラ日本株戦略ファンド 
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 

ノムラ日本株戦略ファンド 
（野村SMA向け） 

株式への実質投資割合には制限を設けません。 

ノムラ日本株戦略ファンド 
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利子・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います。 
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

○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 

11期(2016年３月22日) 12,702 5 △11.5 1,369.93 △13.3 96.3 1.6 158 

12期(2017年３月21日) 14,728 5 16.0 1,563.42 14.1 97.4 1.4 335 

13期(2018年３月20日) 17,028 5 15.7 1,716.29 9.8 96.4 1.7 258 

14期(2019年３月20日) 15,566 5 △ 8.6 1,614.39 △ 5.9 96.8 1.8 128 

15期(2020年３月23日) 12,133 5 △22.0 1,292.01 △20.0 96.6 1.8 37 
 
＊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 ％  ％ ％ ％ 

2019年３月20日 15,566 － 1,614.39 － 96.8 1.8 

３月末 15,569 0.0 1,591.64 △ 1.4 96.0 1.8 

４月末 16,052 3.1 1,617.93 0.2 96.2 1.8 

５月末 14,872 △ 4.5 1,512.28 △ 6.3 95.9 1.8 

６月末 15,190 △ 2.4 1,551.14 △ 3.9 96.5 1.9 

７月末 15,313 △ 1.6 1,565.14 △ 3.1 96.5 1.9 

８月末 14,662 △ 5.8 1,511.86 △ 6.4 96.8 1.9 

９月末 15,645 0.5 1,587.80 △ 1.6 96.0 1.9 

10月末 16,629 6.8 1,667.01 3.3 96.5 1.9 

11月末 17,063 9.6 1,699.36 5.3 97.0 2.0 

12月末 17,122 10.0 1,721.36 6.6 262.0 4.6 

2020年１月末 16,451 5.7 1,684.44 4.3 96.8 1.8 

２月末 14,683 △ 5.7 1,510.87 △ 6.4 96.5 1.8 

(期  末)       

2020年３月23日 12,138 △22.0 1,292.01 △20.0 96.6 1.8 
 
＊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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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

◎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（2019年３月20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（2019年３月20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22.0％の下落 

基準価額は、期首15,566円から期末12,138円（分配金込み）となりました。 
 

・局面①（期首～2019年８月） 

（上昇） 中国の３月製造業PMI（購買担当者景気指数）が改善したことや米中通商協議進展への
期待が高まったことなどから景気の先行きに対する懸念が和らいだこと 

（下落） トランプ米大統領による対中関税引き上げの表明で米中貿易摩擦激化への懸念が高
まったことや、国内企業の2019年３月期決算発表において新年度業績見通しが慎重で
あったこと 

（上昇） パウエルFRB（米連邦準備制度理事会）議長が政策金利引き下げの可能性を示唆した
ことで金融緩和期待が広がったことや、米中通商協議再開の合意により米国の対中追
加関税が先送りされたこと   
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

（下落） トランプ米大統領が中国からの輸入品3,000億ドル相当に対して10％の追加関税を表

明したことで再び米中貿易摩擦への懸念が高まり、世界的に株式市場が下落したこと 

 

・局面②（９月～12月） 

（上昇）米中通商協議進展に対する期待から世界景気減速への過度な警戒感が後退したことや、

米国長期金利の上昇などを背景に円安ドル高が進んだこと 

（上昇） 中国による米国農産品の購入拡大などで部分合意がなされるなど米中通商協議に進展

が見られ、政治情勢を巡る不確実性がやや後退したこと 

（上昇） 世界各国の製造業PMIに改善の動きが見られ、製造業の回復期待が広がったこと 

（上昇） 国内において12月に閣議決定された自然災害からの復旧などを含めた事業規模26兆円

の経済対策が好感されたこと 

 

・局面③（2020年１月～期末） 

（下落） 中国で発生した新型肺炎の感染拡大により、インバウンド消費の落ち込みや生産活動

の停滞などによる国内景気への影響が懸念されたこと 

（上昇） 米国の１月ISM製造業景気指数が2019年７月以来の拡大を示したことや、中国が１月

の米中貿易協議の一部合意を受けて、米国の一部製品への関税引き下げを発表したこ

となどが好感されたこと 

（下落） 2019年10-12月期の実質GDP（国内総生産）成長率が消費増税の反動減などから大きく

落ち込んだことや、新型肺炎の世界的な感染拡大を受けて世界経済の先行き懸念が広

がり、金融市場においてリスク回避の動きが強まったこと 

 

○投資環境 

（１） 世界経済は各国で成長率が鈍化し減速基調で推移する中、2019年夏頃にかけては、通商

政策における米中の対立や英国のEU（欧州連合）離脱協議の混迷など政治情勢を巡る不

確実性が高まり、景気の先行き懸念が強まりました。米国ではFRB（米連邦準備制度理

事会）がこれまでの継続的な利上げ姿勢から様子見姿勢へと転換し、米中通商摩擦の激

化を受けて７月、９月、10月のFOMC（米連邦公開市場委員会）でそれぞれ0.25％の予防

的利下げを実施しました。また欧州では、ECB（欧州中央銀行）が９月のECB政策理事会

で中銀預金金利の引き下げや資産購入などの金融緩和措置を決定しました。新興国でも

利下げに踏み切る国が相次ぎ、グローバルな金融環境は緩和方向へ動きました。2019年

秋以降は、世界各国の製造業PMI（購買担当者景気指数）に改善の動きが見られ、製造業

の回復期待などを背景に年末にかけて世界的に株価、長期金利ともに上昇基調で推移し

ました。また、米中通商協議において両政府が第１段階の合意に達したほか、英国の総

選挙において保守党が大勝し英国のEU離脱を巡る不透明感が薄らいだことで、これまで

市場で懸念されてきた政治情勢を巡る不確実性がやや後退したことも株式市場には追い

風となりました。しかし、年明け後は、新型肺炎の世界的な感染拡大によりリスク回避
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

の動きが強まり、世界的に株式市場は大きく下落しました。世界経済の先行き懸念が強

まる中、３月に入るとFRBは相次ぐ緊急利下げにより政策金利の誘導目標レンジを０～

0.25％まで引き下げたほか、量的緩和、信用供与サポート、米ドルの流動性拡充などの措

置を決定しました。ECBは資産購入の拡大や長期流動性供給などの措置を打ち出し、英

国、オーストラリア、カナダなどでは利下げが実施されるなど、各国中央銀行は金融緩

和の強化に動きました。そして各国政府も感染拡大の抑制とともに経済活動を下支えす

るための政策対応に動き始めました。 

 

（２） 国内では、世界経済が減速基調で推移する中で輸出は低調でしたが、良好な雇用・所得

環境に支えられて個人消費が底堅く推移したほか、拡張的な2019年度予算を反映して政

府支出や公共投資が増加しました。日本の実質GDP（国内総生産）成長率は、2019年７-

９月期まで４四半期連続でプラス成長となりました。しかしその後は、消費増税に伴う

駆け込み需要の反動減に加えて自然災害等の影響もあり、個人消費や設備投資が大幅に

落ち込んだことで、2019年10-12月期の実質GDP成長率は前期比年率－7.1％とマイナス

成長となりました。年明け後は、中国で発生した新型肺炎の感染拡大の影響で、中国人

観光客等の減少によるインバウンド消費の落ち込み、中国経済の減速やサプライチェー

ンの混乱等による輸出の減少、国内の感染拡大防止を目的とした自粛ムードの高まりに

よるサービス消費の減少などが懸念される状況となりました。３月には日銀は新型感染

症拡大の影響を踏まえ、潤沢な資金供給、企業金融支援、ETF・J－REITの積極的な買入

れによる金融緩和の強化を決定しました。政府も感染拡大の防止策や医療提供体制の整

備に加えて事業活動の縮小や雇用への対応を含む緊急対応策を決定しました。 

 

（３） 日本の主要企業の経常増益率は、2018年度下期の前年同期比－9.4％（野村證券調べ、以

下同じ）に続き、2019年度上期も同－10.7％と２半期連続で減益となりました。世界景気

の減速や米中通商摩擦の影響などを背景に、鉄鋼・非鉄、化学、電機・精密などの業種

で業績が悪化しました。下期に入っても鉄鋼・非鉄などの市況関連業種を中心に業績の

悪化が見られ、2019年度通期の経常増益率は前年度比－6.3％と、2011年度以来８期ぶり

の経常減益となる見通しとなりました。 

 

（４） 当期の日本株スタイル指数騰落率は、Russell/Nomura Large Cap Growthインデックスが

－11.8％、Russell/Nomura Large Cap Value インデックスが－27.1％、Russell/Nomura Small 

Cap インデックスが－23.5％となりました。 
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

○当ファンドのポートフォリオ 

［ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）］ 

主要投資対象の［ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド］受益証券を高水準に組み入

れることを基本としました。期を通じて100％近い組み入れを維持し、期末の実質的な株式組

入比率（株価指数先物買建てを含む）は98.5％としました。 

 

［ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド］ 

≪ファンド全体≫ 

【株式組入比率】 

・運用の基本方針に基づき高水準（フルインベストメント）を維持し、期末には98.8％（株価

指数先物買建てを含む）としました。 

 

【投資スタイル配分】 

・当ファンドは大中型バリュー、大中型グロース、小型ブレンドの異なる３つの投資スタイル

を組み合わせて運用します。（マルチ・スタイル運用） 

・異なる３つの投資スタイル別にそれぞれの専門チームが運用します。（マルチ・マネージャー

運用） 

・ファンド専用の投資政策委員会が各投資スタイルへの資産配分を適宜決定します。（スタイ

ル・アロケーション） 

・期首は大中型バリュー53.3％、大中型グロース29.3％、小型ブレンド14.5％の配分比率としま

した。2019年夏頃をボトムに景気が循環的な回復に向かう可能性が出てきたことから2019年

９月に大中型グロースの比率を下げ、大中型バリューの比率を高めました。その後は、景気

見通しの悪化を受けて2020年２月から３月にかけて大中型バリューの比率を下げ、大中型グ

ロースの比率を高めました。期末は大中型バリュー45.8％、大中型グロース36.2％、小型ブ

レンド14.9％としました。 

 

【業種配分・銘柄数】 

・大型店の出店によるシェア拡大で今後も高い成長が見込まれる銘柄を組み入れた小売業や、

底堅い株主還元が見込まれる卸売業などの業種比率を引き上げました。一方で、TOB（株式

公開買い付け）の発表で株価が上昇した銘柄を売却した医薬品や、海外における成長見通し

を引き下げた機械などの比率を引き下げました。期末の株式の投資銘柄数は249銘柄（期首

287銘柄）、上位10銘柄の合計の純資産比率は20.6％（期首18.5％）です。 
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

≪投資スタイル別≫ 

【大中型バリュー運用チーム】 

・株価の割安性による定量評価と個別企業の調査・分析に基づく定性評価を組み合わせて銘柄

の見直しを行なってきました。国内外の景気動向や経済政策などの外部環境が大きく急速に

変化する中で、定性評価にあたっては収益の信頼性やポテンシャル、財務の健全性を重視し

てきました。 

・構造改革などによる収益性の改善が期待される輸送用機器や、底堅い株主還元が見込まれる

卸売業などの比率を引き上げました。一方で、株価上昇により割安度合いが低下した電気機

器や医薬品などの比率を引き下げました。期末の組入銘柄数は69銘柄（期首は132銘柄）と

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＞ 

輸送用機器：二輪でも世界シェアトップを誇る自動車大手で、四輪事業の構造改革により

収益性の改善が見込まれる本田技研工業、大手完成車メーカーグループの一

角で、世界トップのフォークリフト事業とコンプレッサー事業の収益拡大が

期待される豊田自動織機を買い付け。 

卸 売 業：財務体質が改善しており、底堅いキャッシュフローを背景とした継続的な株

主還元が期待される三井物産、丸紅を買い付け。 

 

＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

電 気 機 器：スマートフォンや車載向け電子部品事業の好調な業績が評価され、株価上昇

により割安度合いが低下したTDK、ロームを売却。 

医 薬 品：親会社によるTOB（株式公開買い付け）の実施が発表されたことで株価が上

昇し割安度合いが低下した田辺三菱製薬を売却。 

 

【大中型グロース運用チーム】 

・個々の企業の競争力を見極め、中長期で高い利益成長を達成できる銘柄を発掘し、投資をし

ていく方針を継続しました。国内外の景気動向など外部環境が変化する中で、強い競争力や

自助努力により利益成長が期待される銘柄に注目して銘柄の見直しを行ないました。 

・電子部品に加えてゲーム、映画、音楽等の事業による利益成長が期待される電気機器や、大

型店の出店によるシェアの拡大が続き今後も高い成長が見込まれる小売業などの比率を引

き上げました。一方で、北米市場での競争激化に加えてアジア地域での成長見通しを引き下

げた機械や、利益水準の低下が懸念される銀行業などの比率を引き下げました。期末の組入

銘柄数は71銘柄（期首は65銘柄）としました。 
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＜投資割合を引き上げた主な業種と銘柄＞ 

電 気 機 器：スマートフォンなどに搭載されるカメラ関連の電子部品に加え、ゲーム、映

画、音楽等の事業でも中期で利益成長が期待できると判断したソニーを買い

付け。 

小 売 業：中古車販売の大手で、販売効率の高い大型店の出店によるシェアの拡大に加

えて、修理などの付帯サービスの増加により、中長期で高い成長が期待でき

ると判断したネクステージを買い付け。 

 

＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

機 械：小型トラクターの北米市場における競争激化に加え、インドや一部の東南ア

ジア諸国での成長が当初想定していたより時間を要すると判断したクボタ

を売却。 

銀 行 業：低金利の環境が続く中で、今後、利益水準が低下していくと判断した三井住

友フィナンシャルグループを売却。 

 

【小型ブレンド運用チーム】 

・個々の企業の成長ステージを見極め、最高益の更新が期待できる成長期の銘柄や、業績の回

復が見込まれるリストラ期の銘柄へ投資をしていく方針を継続しました。成長期の銘柄で

は、顧客層の広がりや新市場の創造などにより売上成長が期待できる企業に投資しました。

また、リストラ期の銘柄では、既存事業の収益力強化とシェア拡大の可能性を重視して投資

しました。 

・EC（電子商取引）サイト作成や決済サービスなどの提供により業績の拡大が期待される情

報・通信業や、調剤事業のシェア拡大により成長が期待できる小売業などの比率を引き上げ

ました。一方で、株価の相対的な割安度合いが低下した化学や、外部環境の悪化による収益

性の低下が懸念される輸送用機器などの比率を引き下げました。期末の組入銘柄数は120銘

柄（期首は118銘柄）としました。 

 

＜投資割合を引き上げた主な業種と銘柄＞ 

情報・通信業：個人や小規模事業者向けにECサイト作成サービスを展開し、サービスの認

知度向上により業績の拡大が期待されるBASE、決済やEC支援などインター

ネットインフラ事業の安定した成長が続くGMOインターネットを買い付け。 

小 売 業：高齢化社会の進展に伴い市場が拡大している調剤事業でシェア上昇による

成長が期待できるスギホールディングス、出店や店舗買収などにより地盤で

ある中四国・九州を中心に収益の拡大が見込まれるイズミを買い付け。 
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＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

化 学：株価の相対的な割安度合いが低下した信越ポリマー、海外企業との競争激化

により高吸水性樹脂事業の収益悪化が懸念される住友精化を売却。 

輸送用機器：外部環境の悪化により収益性の低下が懸念される三菱ロジスネクスト、買収

した子会社との協業や海外事業の拡大が想定を下回って推移しているモリ

タホールディングスを売却。 

 

○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2.0ポイントのマイナス 

基準価額の騰落率は－22.0％となり、ベンチ

マークであるTOPIX（東証株価指数）の－20.0％

を2.0ポイント下回りました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①保有していた日本電信電話などが値上がり

したこと 

②当期の前半において、高いウェイトで保有し

ていたTDK、SUMCO、ディスコなどが大きく

値上がりしたこと 

③業種配分においてベンチマークに比べて値

下がりの小さかった小売業などの比率を高

めにしていたこと 

（マイナス要因） 

①スタイル配分において相対的にパフォーマンスが悪かった大中型バリューの比率を大中型

グロースに比べて高めにしていたこと 

②保有していたティーケーピー、かんぽ生命保険、いすゞ自動車などの値下がりがベンチマー

クに比べて大きかったこと 

③業種配分においてベンチマークに比べて値下がりの小さかった医薬品などの比率を低めに

していたこと 
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◎分配金 

（１） 収益分配金につきましては、配当等収益を原資に、基準価額の水準などを勘案して１万

口当たり５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15期 

2019年３月21日～ 
2020年３月23日 

当期分配金 5  

(対基準価額比率) 0.041％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 5  

翌期繰越分配対象額 8,059  
 

（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 

［ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド］ 

＜投資環境＞ 

国内経済は2019年10-12月期の実質GDP（国内総生産）成長率が前期比年率－7.1％となり、

2018年７-９月期以来、５四半期ぶりのマイナス成長となりました。消費増税に伴う駆け込み

需要の反動減に加えて自然災害などの影響もあり、個人消費や設備投資が大幅に落ち込みまし

た。2020年１-３月期も中国で発生した新型肺炎の感染拡大による影響で、中国人観光客等の

減少によるインバウンド消費の落ち込み、中国経済の減速やサプライチェーンの混乱等による

輸出の減少、国内の感染拡大防止を目的とした経済活動の抑制などにより、国内経済は大幅な

落ち込みとなったと推察されます。 

４-６月期以降、国内経済が正常化に向かいプラス成長に回帰できるかは新型肺炎の感染状

況に大きく依存するとみられ、今後の政策対応が注目されます。現在、国内では感染拡大ペー

スの抑制を最優先とし、感染爆発による医療崩壊を回避して重症者や死亡者を最低限にとど

め、有効なワクチンや治療方法の開発までの時間を稼ぐとの方針が示されています。政府は感

染拡大の長期化も想定されることから社会全体の活動自粛による影響を抑えるべく、感染拡大

の防止策や医療提供体制の整備に加えて事業活動の縮小や雇用への対応を含む緊急対応策を

まとめました。金融政策においては、日銀は臨時の金融政策決定会合を開催し、「新型感染症
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拡大の影響を踏まえた金融緩和の強化」を決定しました。企業金融の円滑確保に万全を期すと

ともに、金融市場の安定を維持し、企業や家計のコンフィデンスを防止する観点から、「潤沢

な資金供給の実施」、「企業金融支援のための措置」、「ETF・J－REITの積極的な買入れ」などを

決定しました。財政政策においては、2019年度補正予算および2020年度の当初予算に含まれる

事業総額26兆円、財政支出13兆円規模の大型経済対策に加えて、2020年度補正予算での減税や

現金給付などの追加的な財政措置も検討されており、感染拡大の収束後の経済活動の再開を後

押しするとみています。 

世界的な新型肺炎の感染拡大に対して主要７カ国（G７）首脳は、協調行動により保健、経

済面でのリスクを解決し、力強い回復に向けた環境整備を図るとの共同声明を出し、海外にお

いても感染拡大が起きている各国で金融・財政の両面から最悪の事態を想定した政策が次々と

打ち出されてきています。今後については、世界経済の先行きに対する不透明感から生じた世

界的な金融市場の混乱は一旦収束に向かい、市場のボラティリティ（変動率）は徐々に落ち着

いてくるとみています。感染拡大が続いている状況下では感染拡大防止のための経済活動の抑

制により景気の低迷は避けられないものの、緊急的な政策対応により危機的状況は回避され、

感染拡大の収束後はマクロ的な経済刺激策により経済の正常化に向けて急速に動き出すと予

想しています。 

 

＜投資方針＞ 

【投資スタイル配分】 

景気局面判断、金利見通し、スタイル指数間のバリュエーション格差などをふまえ、当面は、

大中型バリューと大中型グロースでは同程度の配分比率とし、小型ブレンドはおおむね現状程

度を維持する方針です。 

 

【大中型バリュー運用チーム】 

株価の割安性による定量評価と個別企業の調査・分析に基づく定性評価を組み合わせて、市

場が見過ごしている価値（バリュー）を発掘し、投資をしていく方針です。国内外の景気動向

の急速な変化や関連する経済政策などの外部環境が企業の収益力に大きな影響を与えている

ことや、企業統治改革の進展による企業の資本政策などに明確な変化が見られることから、定

性評価の重要性が更に高まっています。特に、保有資産との比較で割安であり業績改善のポテ

ンシャルを持つ企業、底堅い収益力をベースに株主還元の強化が期待できる企業、企業統治改

革の進展を背景に資本政策が変化している企業などに注目しています。 
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【大中型グロース運用チーム】 

国内外の景気変動や国際情勢など外部環境が激しく変動する環境下でも、強い競争力や構造

改革などの自助努力により中期で相対的に高い利益成長を実現できると期待される企業に投

資を行ないます。直近では新型肺炎の感染が世界中に広がり、グローバル景気の先行きへの懸

念が高まった結果、世界の株式市場は大きく調整しました。感染拡大の収束が見えない中で先

行きを見通すのは困難ですが、中期の個別企業の利益成長を改めて精査した上で投資判断を行

ないます。今後も投資判断の核となるのは中長期の利益成長の確信度です。この方針をもとに

機動的な銘柄の比率調整、入れ替えを実施していきます。 

 

【小型ブレンド運用チーム】 

個々の企業の成長ステージを見極め、最高益の更新が期待できる成長期の銘柄や、業績の回

復が見込まれるリストラ期の銘柄へ投資をしていく方針です。成長期の銘柄では膨大なデータ

を活用するためのIT投資を積極的に行なうことで中期的に競争力を高めることができる企業、

リストラ期の銘柄では安定した収益力と強い財務体質により増配余力の大きい企業に投資す

る方針です。また、世界経済の先行き不透明感や企業業績の短期的な悪化などにより株価が大

きく変動する局面では、銘柄の比率調整や入れ替えを積極的に行なっていく考えです。 

 

［ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）］ 

前述の投資環境認識と投資方針のもと、主要投資対象の［ノムラ日本株戦略ファンド マザー

ファンド］受益証券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 (2019年３月21日～2020年３月23日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 184  1.164  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (157)  (0.998)  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 ） (  9)  (0.055)  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 ） ( 17)  (0.111)  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 14   0.092   (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 ） ( 14)  (0.091)   

 （ 先 物 ・ オ プ シ ョ ン ） (  0)  (0.001)   

（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 199   1.259    

期中の平均基準価額は、15,770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_140350_015_02_ノムラ日本株戦略ファンド（野村 SMA 向け）_814020.docx 

日 時：2020/4/17 11:44:00 

ページ：13 

 

－ 13 － 

ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

 
  



品 名：90001_140350_015_02_ノムラ日本株戦略ファンド（野村 SMA 向け）_814020.docx 

日 時：2020/4/17 11:44:00 

ページ：14 

 

－ 14 － 

ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

○売買及び取引の状況 (2019年３月21日～2020年３月23日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド 42,455 112,100 72,616 216,700 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2019年３月21日～2020年３月23日) 

 

項 目 
当 期 

ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 142,586,224千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 80,378,060千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.77   
 
＊(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 (2019年３月21日～2020年３月23日) 

 

＜ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜ノムラ日本株戦略ファンド 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 65,568 13,250 20.2 77,018 6,769 8.8 

平均保有割合 0.2%       
 
※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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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 136千円 
うち利害関係人への支払額（B） 18千円 

（B）／（A） 13.4％   
 
＊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 (2020年３月23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 

ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド 47,202 17,041 37,004 
 
＊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 (2020年３月23日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド 37,004 97.8 

コール・ローン等、その他 847 2.2 

投資信託財産総額 37,851 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

 

 

親投資信託残高 
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2020年３月23日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 37,851,116   

 コール・ローン等 846,131   

 ノムラ日本株戦略ファンド マザーファンド(評価額) 37,004,985   

(B) 負債 730,026   

 未払収益分配金 15,297   

 未払信託報酬 712,752   

 未払利息 1   

 その他未払費用 1,976   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 37,121,090   

 元本 30,594,897   

 次期繰越損益金 6,526,193   

(D) 受益権総口数 30,594,897口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 12,133円 

 
（注）期首元本額は82,458,558円、期中追加設定元本額は76,083,571

円、期中一部解約元本額は127,947,232円、１口当たり純資産額

は1.2133円です。 
 

○損益の状況 (2019年３月21日～2020年３月23日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △        88   

 支払利息 △        88   

(B) 有価証券売買損益 △ 7,704,300   

 売買益 15,914,007   

 売買損 △23,618,307   

(C) 信託報酬等 △ 1,814,017   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 9,518,405   

(E) 前期繰越損益金 5,993,997   

(F) 追加信託差損益金 10,065,898   

 (配当等相当額) (  16,009,167)  

 (売買損益相当額) (△ 5,943,269)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 6,541,490   

(H) 収益分配金 △    15,297   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 6,526,193   

 追加信託差損益金 10,065,898   

 (配当等相当額) (  16,139,690)  

 (売買損益相当額) (△ 6,073,792)  

 分配準備積立金 8,517,219   

 繰越損益金 △12,056,924   
 
＊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（2019年３月21日～2020年３月23日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2019年３月21日～ 
2020年３月23日 

a. 配当等収益(経費控除後) 0円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 0円 

c. 信託約款に定める収益調整金 16,139,690円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 8,532,516円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 24,672,206円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 8,064円 

g. 分配金 15,297円 

h. 分配金(１万口当たり) 5円 
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ノムラ日本株戦略ファンド（野村SMA向け）

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 5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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