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野村DC日本株式アクティブファンド 
運用報告書(全体版) 

 
第12期（決算日2019年２月27日） 

 
作成対象期間（2018年２月28日～2019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 2006年12月28日以降、無期限とします。 

運 用 方 針 

野村DC日本株式アクティブファンド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・ジャパン・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うことを基本とします。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。なお、一部、ア
ジア諸国の株式に投資を行う場合があります。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。 

主な投資対象 
野村DC日本株式 

アクティブファンド 
マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。なお、直接株式に投資する場合があります。 

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 
野村DC日本株式 

アクティブファンド 
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、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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野村DC日本株式アクティブファンド

○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 

８期(2015年２月27日) 9,899 0 25.2 1,523.85 25.2 98.2 － 3,147 

９期(2016年２月29日) 8,415 0 △15.0 1,297.85 △14.8 98.3 － 2,766 

10期(2017年２月27日) 10,132 5 20.5 1,534.00 18.2 98.3 － 3,188 

11期(2018年２月27日) 12,659 5 25.0 1,790.34 16.7 98.3 － 4,140 

12期(2019年２月27日) 11,608 5 △ 8.3 1,620.42 △ 9.5 98.4 － 3,821 
 
＊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 ％  ％ ％ ％ 

2018年２月27日 12,659 － 1,790.34 － 98.3 － 

２月末 12,495 △ 1.3 1,768.24 △ 1.2 98.2 － 

３月末 12,290 △ 2.9 1,716.30 △ 4.1 97.4 － 

４月末 12,543 △ 0.9 1,777.23 △ 0.7 97.5 － 

５月末 12,223 △ 3.4 1,747.45 △ 2.4 97.4 － 

６月末 12,050 △ 4.8 1,730.89 △ 3.3 98.0 － 

７月末 12,330 △ 2.6 1,753.29 △ 2.1 98.2 － 

８月末 12,272 △ 3.1 1,735.35 △ 3.1 98.1 － 

９月末 12,780 1.0 1,817.25 1.5 98.2 － 

10月末 11,620 △ 8.2 1,646.12 △ 8.1 97.9 － 

11月末 11,759 △ 7.1 1,667.45 △ 6.9 97.7 － 

12月末 10,589 △16.4 1,494.09 △16.5 97.9 － 

2019年１月末 11,070 △12.6 1,567.49 △12.4 98.2 － 

(期  末)       

2019年２月27日 11,613 △ 8.3 1,620.42 △ 9.5 98.4 － 
 
＊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（2018年２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（2018年２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8.3％の下落 

基準価額は、期首12,659円から期末11,613円（分配金込み）に1,046円の値下がりとなりました。 

 

①の局面（期首～'18年８月下旬） 

（下落） 森友学園の土地取引について、財務省が公文書改ざんを行ったことなどから、国内政

治の先行き不透明感が広がったこと。 

（上昇） 韓国と北朝鮮の首脳会談が行われ、朝鮮半島の非核化と南北統一に向けた期待が高

まったことで、政治的リスクが低下したこと。 

（下落） トルコリラなど、実体経済のぜい弱な一部の新興国通貨が大きく下落し、新興国経済

の先行きに対する懸念が広がったこと。 
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②の局面（'18年８月下旬～'18年12月下旬） 

（上昇） 自民党総裁選において安倍首相が３選を果たし、国内政治の安定が確認されたこと。 

（下落） 中国通信機器大手企業の幹部が米国の要請を受けたカナダ当局に逮捕され、米中貿易

摩擦への懸念が再燃したこと。 

（下落） 中国のスマートフォンや自動車の販売鈍化を主因として企業の業績見通しの引き下げ

が続いたこと。 

 

③の局面（'18年12月下旬～期末） 

（上昇） パウエルFRB（米連邦準備制度理事会）議長が柔軟な金融政策運営方針を示したこと

で、金融引き締めへの懸念が後退し、投資家のリスク選好度が高まったこと。 

（上昇） 米中の通商協議進展の期待が高まり、貿易摩擦による世界景気悪化の懸念が後退した

ことや、2019年後半には景気サイクルが底打ち反転するとの期待が広がったこと。 

 

○投資環境 

期首から３月下旬にかけては、トランプ米大統領が鉄鋼およびアルミニウムの輸入制限発動

を表明したことを受け、保護主義的な通商政策が世界的な景気減速や貿易摩擦の拡大につなが

るとの懸念が高まり、景気敏感株を中心に幅広い銘柄が下落しました。その後も、財務省の公

文書改ざん問題を受けた国内政治混乱への懸念や、米国の政府高官辞任による米トランプ政権

への不安などが上値を抑えました。 

６月には、米朝首脳会談が行われ、北朝鮮の非核化への期待が高まるなど、地政学的リスク

への懸念が和らぐ場面も見られました。しかし、その後は、米国の中国製品に対する関税の発

動を控えて投資家のリスク回避姿勢が強まったことや、トルコリラなど実体経済のぜい弱な新

興国通貨が大きく下落し、新興国経済に対する懸念が広がったことなどから、国内株式市場は

一進一退の推移となりました。 

９月には、自民党総裁選で安倍首相が３選を果たし、国内政治の安定が確認されたことや、米

長期金利の上昇を受けて円安ドル高が進行したことなどにより国内株式市場は上昇しました。 

10月上旬から11月末にかけては、米スマートフォン大手企業の製品販売台数不振報道を受け

て米国株式市場がハイテク株を中心に下落したことなどから国内株式市場においても製造業

中心に幅広い銘柄が下落に転じました。 

12月に入ると、中国通信機器大手企業の幹部が米国の要請を受けたカナダ当局に逮捕された

ことで貿易戦争への懸念が再燃し、国内株式市場は大きく下落しました。その後も、新規上場

した国内通信大手企業の初値が公開価格を下回ったことなども投資家心理の悪化につながり

ました。 

2019年１月に入ると、パウエルFRB議長が柔軟な金融政策運営方針を示したことで今後の金

融引き締めへの懸念が薄らいだことや、米中の通商協議進展への期待から米国株式市場が上昇

し、それを受けて国内株式市場も上昇に転じました。 
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○当ファンドのポートフォリオ 

［野村DC日本株式アクティブファンド］ 

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98.4％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98.6％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（期首9.7％→期末13.9％、時価構成比、以下同じ） 

中国化粧品市場の成長加速の恩恵を受ける資生堂や、主力事業が汎用化学製品から自動車向

けプラスチック材料やメガネレンズ材料などの高付加価値品へシフトしており、収益性の向

上が期待される三井化学などを買い付けました。 

②電気機器（8.7％→11.7％） 

ハードウェア主体の事業構造から脱却し、ゲーム・映画・音楽など収益性が高いソフトウェ

ア関連事業への業態転換が進むソニーや、主力製品である積層セラミックコンデンサの価格

是正による収益拡大が期待される村田製作所などを買い付けました。 

③小売業（4.4％→7.4％） 

家電量販店業界の競争緩和により、収益性の改善が期待されるケーズホールディングスや、

M&Aを軸とする持続的な成長が継続すると考えたツルハホールディングスなどを買い付け

ました。 

 

＜投資割合を引き下げた主な業種と銘柄＞ 

①輸送用機器（14.3％→10.1％） 

中国自動車市場減速などの影響を受け、今後の利益成長が鈍化すると考えたアイシン精機

や、豊田自動織機などを売却しました。 

②銀行業（4.5％→0.7％） 

低金利環境の長期化に伴い、今後の利益成長余地が限定的となると考えた三菱UFJフィナン

シャル・グループや、ふくおかフィナンシャルグループなどを売却しました。 
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③建設業（6.9％→3.6％） 

株価に割高感はないものの、当面の利益成長は緩やかに留まると考えた大和ハウス工業や、

大型のLNGプラント建設プロジェクト受注に対する期待の高まりなどにより株価が上昇し、

割安感が薄れた日揮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 

＊ベンチマーク対比では1.2％のプラス 

基準価額の騰落率は－8.3％となり、ベンチ

マークであるTOPIX（東証株価指数）の－9.5％

を、1.2％上回りました。 

 

【主な差異要因】 

（プラス要因） 

①投資していた東京海上ホールディングス、パ

ン・パシフィック・インターナショナルホー

ルディングス、富士フイルムホールディング

ス、オリンパス、日立物流などの騰落率がベ

ンチマークを上回ったこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスが悪

かった銀行業、電気機器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投資していたマクロミル、ケーズホールディングス、アイシン精機、SMC、日本製鋼所など

の騰落率がベンチマークを下回ったこと。 

②ベンチマークに比べてパフォーマンスが良かった医薬品などの投資比率が相対的に低かっ

たこと。 

③ベンチマークに比べてパフォーマンスが悪かった輸送用機器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12期 

2018年２月28日～ 
2019年２月27日 

当期分配金 5  

(対基準価額比率) 0.043％ 

 当期の収益 5  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 5,768  
 

（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。 
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◎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］ 

2018年のTOPIXは－17.79％とアベノミクス始まって以来の下落幅となりました。背景には世

界経済のピークアウト懸念や米中貿易摩擦問題などが考えられますが、2019年はこれらに加

え、消費増税などのイベントが株式市場の上値を抑える要因となりそうです。 

また、米中貿易摩擦に対する懸念は実体経済に影響を及ぼし始めており、企業業績に関して

も、2018年10-12月期決算発表では、製造業を中心に業績の下方修正が散見されました。 

一方、このような先行き不透明な環境下でも、技術革新を背景とする産業構造の転換は着実

に進むことが期待されます。例えば、人手不足解消や生産性改善を目的とした工場自動化に関

する設備投資や、データ使用量の増大へ対応するためのデータセンター投資などは中長期の視

点からは継続する可能性が高いと考えます。 

米中貿易摩擦問題の解決には長い時間を要するとみられるため、当面は、相対的に割高なが

ら業績に安心感のある内需株と、割安感の強まった景気敏感株をバランスよく保有する方針を

継続しますが、上記のような構造的な市場成長の恩恵を受ける銘柄については、株価下落は投

資機会の到来と捉え、機動的な入れ替えを進めていきます。 

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。 

 

［野村DC日本株式アクティブファンド］ 

当ファンドは引き続き第13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 (2018年２月28日～2019年２月27日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 112  0.934  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 94)  (0.783)  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 ） (  8)  (0.065)  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 ） ( 10)  (0.086)  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 15   0.122   (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 ） ( 15)  (0.122)   

（c） そ の 他 費 用 0   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 ） (  0)  (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 127   1.059    

期中の平均基準価額は、12,001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。 

 

○売買及び取引の状況 (2018年２月28日～2019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 319,701 604,500 326,314 623,000 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 
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○株式売買比率 (2018年２月28日～2019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 170,758,949千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 66,751,110千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 2.55   
 
＊(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 (2018年２月28日～2019年２月27日) 

 

＜野村DC日本株式アクティブファンド＞ 

 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 93,001 39,647 42.6 77,757 42,595 54.8 

平均保有割合 5.7%       
 
※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。 

 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 4,835千円 
うち利害関係人への支払額（B） 2,403千円 

（B）／（A） 49.7％   
 
＊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。 

 

利害関係人との取引状況 
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○組入資産の明細 (2019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 2,062,951 2,056,339 3,813,686 
 
＊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 (2019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 3,813,686 99.0 

コール・ローン等、その他 38,368 1.0 

投資信託財産総額 3,852,054 100.0 
 
＊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 （2019年２月27日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 3,852,054,953   

 コール・ローン等 35,068,479   

 ノムラ・ジャパン・オープン マザーファンド(評価額) 3,813,686,474   

 未収入金 3,300,000   

(B) 負債 30,710,333   

 未払収益分配金 1,646,034   

 未払解約金 11,148,695   

 未払信託報酬 17,853,675   

 未払利息 67   

 その他未払費用 61,862   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 3,821,344,620   

 元本 3,292,069,976   

 次期繰越損益金 529,274,644   

(D) 受益権総口数 3,292,069,976口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,608円 
 

（注）期首元本額は 3,270,597,393 円、期中追加設定元本額は

872,984,416円、期中一部解約元本額は851,511,833円、１口当た

り純資産額は1.1608円です。 

○損益の状況 (2018年２月28日～2019年２月27日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       12,344   

 支払利息 △       12,344   

(B) 有価証券売買損益 △  252,219,144   

 売買益 43,545,169   

 売買損 △  295,764,313   

(C) 信託報酬等 △   36,783,112   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △  289,014,600   

(E) 前期繰越損益金 796,115,552   

(F) 追加信託差損益金 23,819,726   

 (配当等相当額) (  1,061,730,665)  

 (売買損益相当額) (△1,037,910,939)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 530,920,678   

(H) 収益分配金 △    1,646,034   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 529,274,644   

 追加信託差損益金 23,819,726   

 (配当等相当額) (  1,063,526,143)  

 (売買損益相当額) (△1,039,706,417)  

 分配準備積立金 835,617,217   

 繰越損益金 △  330,162,299   
 
＊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（2018年２月28日～2019年２月27日）は以下の通りです。 

項 目 
当 期 

2018年２月28日～ 
2019年２月27日 

a. 配当等収益(経費控除後) 41,147,699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 1,063,526,143円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 796,115,552円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 1,900,789,394円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 5,773円 

g. 分配金 1,646,034円 

h. 分配金(１万口当たり) 5円 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 5円 
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○お知らせ 

 該当事項はございません。 

 

 



添付ファンド_9pt_761575.indd   13添付ファンド_9pt_761575.indd   13 2019/03/27   17:25:002019/03/27   17:25:00



－ 14 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   14添付ファンド_9pt_761575.indd   14 2019/03/27   17:25:002019/03/27   17:25:00



－ 15 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   15添付ファンド_9pt_761575.indd   15 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 16 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   16添付ファンド_9pt_761575.indd   16 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 17 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   17添付ファンド_9pt_761575.indd   17 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 18 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   18添付ファンド_9pt_761575.indd   18 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 19 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   19添付ファンド_9pt_761575.indd   19 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 20 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   20添付ファンド_9pt_761575.indd   20 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 21 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   21添付ファンド_9pt_761575.indd   21 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 22 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   22添付ファンド_9pt_761575.indd   22 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 23 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   23添付ファンド_9pt_761575.indd   23 2019/03/27   17:25:012019/03/27   17:25:01



－ 24 －

添付ファンド_9pt_761575.indd   24添付ファンド_9pt_761575.indd   24 2019/03/27   17:25:022019/03/27   17:25:02


