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ストラテジック・バリュー・オープン 
（野村SMA向け） 

運用報告書(全体版) 
 

第16期（決算日2026年７月24日） 
 

作成対象期間（2025年７月25日～2026年７月24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 2010年７月30日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 

ストラテジック・バリュー・オープン 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、主として
わが国の株式に投資し、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。株式への投資にあたっては、わが国の金
融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます。）している株式の中から、資産・利益等に比較して株価が割安と判断され、今後
の株価上昇が期待できる銘柄を厳選し、投資を行なうことを基本とします。 

主な投資対象 
ストラテジック・バリュー・ 
オープン（野村SMA向け） 

マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、株式等に直接投資する場合があります。 

マザーファンド 主としてわが国の株式とします。 

主な投資制限 
ストラテジック・バリュー・ 
オープン（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。 

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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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

○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 

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 

12期(2022年７月25日) 31,051 5 10.0 3,144.48 3.4 98.7 － 1,054 

13期(2023年７月24日) 39,252 5 26.4 3,792.67 20.6 98.9 － 940 

14期(2024年７月24日) 52,038 5 32.6 4,750.48 25.3 99.0 － 985 

15期(2025年７月24日) 58,482 5 12.4 5,192.00 9.3 99.3 － 886 

16期(2026年７月24日) 77,281 5 32.2 7,156.13 37.8 98.6 － 710 
 
＊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 参 考 指 数 

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 ％  ％ ％ ％ 

2025年７月24日 58,482 － 5,192.00 － 99.3 － 

７月末 58,133 △ 0.6 5,132.22 △ 1.2 98.4 － 

８月末 60,505 3.5 5,363.98 3.3 99.0 － 

９月末 62,802 7.4 5,523.68 6.4 97.8 － 

10月末 66,854 14.3 5,865.99 13.0 97.8 － 

11月末 68,051 16.4 5,949.55 14.6 98.0 － 

12月末 68,355 16.9 6,010.98 15.8 98.4 － 

2026年１月末 71,324 22.0 6,288.77 21.1 98.8 － 

２月末 78,853 34.8 6,947.17 33.8 98.9 － 

３月末 69,204 18.3 6,229.53 20.0 97.8 － 

４月末 72,867 24.6 6,638.55 27.9 98.0 － 

５月末 78,133 33.6 7,052.48 35.8 97.6 － 

６月末 77,492 32.5 7,126.60 37.3 98.7 － 

(期  末)       

2026年７月24日 77,286 32.2 7,156.13 37.8 98.6 － 
 
＊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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ストラテジック・バリュー・オープン（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（2025年７月24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）（配当込み）です。参考指数は、作成期首（2025年７月24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 
（上昇）  

・日米関税交渉について当初予定していた25％から15％へ引き下げることで合意したこと。 

・自民党総裁選で高市早苗氏が当選し、財政拡張・金融緩和路線を進めるとの期待が高まった

こと。 

・国内の半導体・AI関連企業の業績拡大期待が高まったこと。 

・米国とイランが即時停戦に合意し、終戦交渉の進展期待が高まったこと。 

 

（下落）  

・米国とイスラエルがイランへの軍事攻撃を開始し、ホルムズ海峡の事実上封鎖を受けて企業

業績や景気への懸念が高まったこと。 

・原油価格の高止まりなどインフレへの警戒感から国内外の長期金利が上昇したこと。   
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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

○投資環境 
当作成期首から2026年２月下旬にかけて、株価は上昇基調を維持しました。2025年７月下旬

に、日米関税交渉について当初予定していた25％から15％への引き下げに合意したことから、

株価は上昇しました。10月に自民党総裁選で高市早苗氏が当選し、2026年２月の衆議院選挙で

は自民党が定数の２/３を上回る議席数を確保したことで、財政拡張・金融緩和路線を進める

との期待が高まりました。また、FRB（米連邦準備制度理事会）の利下げ観測や、米大手クラ

ウド企業の好決算を手掛かりに国内の半導体・AI関連企業の業績拡大期待が高まったことも、

株価の上昇を支えました。 

３月に入ると、米国とイスラエルがイランへの軍事攻撃を開始し、イランが原油輸送の要衝

であるホルムズ海峡を事実上封鎖したと報じられたことを受けて、原油価格の上昇が企業業績

や景気の下押しにつながるとの懸念から株価は下落しました。 

４月上旬に、米国とイランが即時停戦に合意したことで株価は再度上昇に転じました。５月

中旬に入ると、原油価格の高止まりなどインフレへの警戒感から国内外の長期金利が上昇した

ことなどを背景に、利益確定と思われる動きが強まり下落する場面もみられましたが、６月中

旬には米国とイランの終戦合意を受けて投資家心理が改善し、株価は上昇しました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 
当ファンド 

期を通じて、マザーファンドを高位に組み入れました。 

 

マザーファンド 

［ストラテジック・バリュー・オープン マザーファンド］ 

運用の基本方針に基づき株式組入比率を高位に維持しました。 

 

・期中の主な動き 

「株価の割安性評価」と「企業の実力評価」を組み合わせて、銘柄発掘に取り組んできまし

た。業界再編やリストラなどによる体質強化により収益性を改善させていたり、高い収益力や

強固な財務基盤を背景に株主還元を拡大させている銘柄などを買い付けする一方で、これまで

投資成果を上げてきた銘柄や事業環境の変化によって業績見通しが悪化した銘柄などを売却

しました。企業の実力を評価するにあたっては、収益の信頼性やポテンシャル、財務の健全性

などを重視しました。 
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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

＜業種配分＞ 

当作成期では、銀行業、機械、輸送用機器などのウェイトを引き上げた一方、情報・通信業、

卸売業、その他製品などのウェイトを引き下げました。 

期末においては、銀行業、輸送用機器、ガラス・土石製品などの業種をオーバーウェイト（市

場平均以上の投資割合）しました。一方、卸売業、サービス業、その他金融業などの業種をア

ンダーウェイト（市場平均以下の投資割合）しました。 

 

＜個別銘柄＞ 

トヨタ自動車、三菱UFJフィナンシャル・グループ、三井物産などを買い付けしました。一

方、丸紅、東京エレクトロン、フジクラなどを売却しました。 

 

○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）

（配当込み）の37.8％の上昇に対し、基準価額は

32.2％の上昇となりました。 

 

（主なプラス要因） 

①期初から期中にかけて保有比率が高かった

丸紅が、市場平均より値上がりしたこと。 

②保有比率が高かった太陽誘電が、市場平均よ

り値上がりしたこと。 

③保有比率が高かったゆうちょ銀行が、市場平

均より値上がりしたこと。 

 

（主なマイナス要因） 

①期初から期中にかけて保有していなかった村田製作所が、市場平均より値上がりしたこと。 

②期初から期中にかけて保有していなかった三井物産が、市場平均より値上がりしたこと。 

③保有していなかったアドバンテストが、市場平均より値上がりしたこと。 
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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

◎分配金 

収益分配金は、当ファンドの分配方針に基づき、次表の通りとさせていただきました。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第16期 

2025年７月25日～ 
2026年７月24日 

当期分配金 5  

(対基準価額比率) 0.006％ 

 当期の収益 5  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 67,280   
（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 

当ファンド 

マザーファンドを高位に組み入れます。 

 

マザーファンド 

「株価の割安性評価」によって市場が見過ごしている銘柄に着目し、「企業の実力評価」に

よって強い企業を探し出し投資していく方針です。「割安評価」と「実力評価」を組み合わせ

た銘柄選択が長期的な投資成果につながると考えています。 

 

「割安評価」では、企業の収益や資産などと株価を比較した割安指標を使います。 

「実力評価」では、企業アナリストによる個別企業の調査・分析を活用しています。 

企業を取り巻く状況が大きく変動するなかで、企業間の業績格差が拡大していくと予想して

おり企業の資産や収益の内容を見極める個別企業調査・分析を重視しています。 

 

投資環境としては、日本企業の業績は2025年度に8.5％経常増益※となりました。2026年度に

ついても7.0％経常増益※と予想されており、引き続き企業業績の改善が見込まれています。 

また、企業が生み出す利益と株価を比較する予想株式益利回りは、2026年度5.5％※となって

おり、配当利回りは2026年度2.1％※と予想しています。 
（※ 2026年６月末現在、TOPIX 出所：野村證券、野村アセットマネジメント） 
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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

こうした投資環境認識のもと、強い競争力に支えられた収益性を背景に株主還元を強化して

いる企業、半導体関連やDX（デジタルトランスフォーメーション）など社会の変化を黒子とし

て支える技術を持つ企業、ガバナンスの改善などから資本効率の改善が期待される企業などに

注目しています。 

 

上記の運用方針のもと、ファンドの運用成績向上に努めてまいります。 
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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

○１万口当たりの費用明細 (2025年７月25日～2026年７月24日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 630  0.907  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (553)  (0.798)  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 ） ( 38)  (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 ） ( 38)  (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 64   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 ） ( 64)  (0.092)   

（c） そ の 他 費 用 2   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 ） (  2)  (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 696   1.002    

期中の平均基準価額は、69,381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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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

（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0.92％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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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

○売買及び取引の状況 (2025年７月25日～2026年７月24日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
ストラテジック・バリュー・オープン マザーファンド 12,311 63,000 90,763 512,900 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○株式売買比率 (2025年７月25日～2026年７月24日) 

 

項 目 
当 期 

ストラテジック・バリュー・オープン マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 146,770,134千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 85,758,154千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.71   
 
＊(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 (2025年７月25日～2026年７月24日) 

 

＜ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜ストラテジック・バリュー・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 74,518 20,560 27.6 72,251 16,299 22.6 

平均保有割合 1.0%       
 
※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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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 823千円 
うち利害関係人への支払額（B） 228千円 

（B）／（A） 27.8％   
 
＊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 (2026年７月24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 

ストラテジック・バリュー・オープン マザーファンド 197,745 119,293 709,400 
 
＊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 (2026年７月24日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

ストラテジック・バリュー・オープン マザーファンド 709,400 99.3 

コール・ローン等、その他 5,195 0.7 

投資信託財産総額 714,595 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

 

  

親投資信託残高 
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ストラテジック・バリュー・オープン（野村SMA向け）

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2026年７月24日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 714,595,651   

 コール・ローン等 5,195,280   

 ストラテジック・バリュー・オープン マザーファンド(評価額) 709,400,230   

 未収利息 141   

(B) 負債 3,725,181   

 未払収益分配金 45,992   

 未払信託報酬 3,665,913   

 その他未払費用 13,276   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 710,870,470   

 元本 91,985,379   

 次期繰越損益金 618,885,091   

(D) 受益権総口数 91,985,379口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 77,281円 
 

（注）期首元本額は151,516,826円、期中追加設定元本額は9,374,447

円、期中一部解約元本額は68,905,894円、１口当たり純資産額

は7.7281円です。 
 

○損益の状況 (2025年７月25日～2026年７月24日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 20,925   

 受取利息 20,925   

(B) 有価証券売買損益 175,382,935   

 売買益 261,575,774   

 売買損 △ 86,192,839   

(C) 信託報酬等 △  8,118,492   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 167,285,368   

(E) 前期繰越損益金 320,803,502   

(F) 追加信託差損益金 130,842,213   

 (配当等相当額) (  113,300,041)  

 (売買損益相当額) (   17,542,172)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 618,931,083   

(H) 収益分配金 △     45,992   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 618,885,091   

 追加信託差損益金 130,842,213   

 (配当等相当額) (  113,312,785)  

 (売買損益相当額) (   17,529,428)  

 分配準備積立金 488,042,878   
 
＊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（2025年７月25日～2026年７月24日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2025年７月25日～ 
2026年７月24日 

a. 配当等収益(経費控除後) 13,561,647円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 153,723,721円 

c. 信託約款に定める収益調整金 130,842,213円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 320,803,502円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 618,931,083円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 67,285円 

g. 分配金 45,992円 

h. 分配金(１万口当たり) 5円 
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ストラテジック・バリュー・オープン（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 

「一般社団法人投資信託協会」と「一般社団法人日本投資顧問業協会」が2026年４月１日で

合併し、「一般社団法人資産運用業協会」に名称変更されたことに伴い、投資信託約款に記載

された「一般社団法人投資信託協会」を、「一般社団法人資産運用業協会」に改める所要の約

款変更を行ないました。 ＜変更適用日：2026年４月１日＞ 
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