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当ファンドの運用状況について

当ファンドの設定来の基準価額(税引前分配⾦再投資)の騰落率は＋99.6％となっています(2021
年1月14日現在)。また、株式市場の下落局⾯では配当利回りが下⽀えとなり、下落幅が緩やかになる
傾向があります(ディフェンシブ性)。

一方、当ファンドの設定来の分配⾦は累計7,640円(1万口当たり、税引前)に達しており、今後も株
式の配当収入や売買益(評価益を含みます)をもとに安定的な分配を目指す方針です。

【当ファンドの基準価額の推移】

期間︓2005年6月15⽇〜2021年1月14日
※基準価額(税引前分配⾦再投資)は、分配実績があった場合に、税引前の分配⾦を決算⽇の基準価額で再投資したものとして計算しています。
※基準価額及び基準価額(税引前分配⾦再投資)の計算において信託報酬は控除されています。
※分配実績がない場合、あるいは設定来累計の分配⾦額が少額の場合、基準価額及び基準価額(税引前分配⾦再投資)のグラフが重なって表示される
場合があります。
※ファンドの騰落率は、当ファンドに分配実績があった場合に、税引前の分配⾦を再投資したものとして計算しており、実際の騰落率とは異なります。
※設定来のファンド騰落率は、10,000を基準として計算しています。
※収益分配⾦額は委託会社が決定します。分配を⾏わないこともあります。

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

2005年6月 2010年6月 2015年6月 2020年6月

基準価額

基準価額(税引前分配⾦再投資)

（円）

分配⾦
（１万口当たり、税引前）

2020年4月 80円

2020年7月 60円

2020年10月 70円

2021年1月 70円

設定来 7,640円

予想配当利回り
(2020年12月末)

マザーファンド 3.57％

TOPIX(ご参考) 1.94％

当ファンドは配当利回りの⾼い企業への投資を通じて、相対的に⾼い配当利回りの獲得と、業績向上に
よる株価の値上がり益の獲得を目指すファンドです。銘柄選定においては、SOMPOアセットマネジメント
独自の投資価値分析に基づき、相対的に割安度の⾼い銘柄を中⼼にポートフォリオを構築しています。

※ 当ファンドの将来の分配を保証するもの
ではありません。
※ ファンドの予想配当利回りは、個別銘柄
の予想配当利回りを、純資産総額に対
する保有資産のウェイトで加重平均した
ものです。(各種情報を基に委託会社が
算出)
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2020年下半期の運⽤状況について

2020年下半期の当ファンドの基準価額は、各国政府の政策⽀援や中央銀⾏による超緩和的な⾦
融政策に支えられたことに加え、新型コロナウイルスのワクチン開発への期待が高まったことなどから上昇し
ました。

年後半にかけては、新型コロナウイルスの新規感染者数が国内外で再拡大し、経済正常化には時間
を要するとの⾒⽅が⽀配的になったことから、短期業績が堅調で「非接触・非対面」などの成⻑ストーリー
がわかりやすい成⻑株に資⾦が集中し、一部の銘柄に過熱感が⾒られる状況となりました。

一方、短期業績に懸念がある銘柄や相対的に成⻑性が⾒劣る銘柄については、本来の企業価値に
対して大幅にディスカウントされ割安に放置されたままになるなど二極化の様相が強まっています。

銘柄名 事業概要 上昇要因

デンソー
⼤⼿⾃動⾞部品
メーカー

気候変動問題に対する取り組みとして、各国でガソリン⾞の販売台
数をゼロにするなどの目標が発表されたことを受け、同社の電気自動
⾞とハイブリッド⾞向け製品の需要増加期待が⾼まり、株価は上昇し
ました。

第一生命
ホールディングス

大手生命保険
⽶国の⻑期⾦利の上昇傾向が好感されたことに加え、会社説明会
などを経て中期的な株主還元期待が醸成されたことで、株価は上昇
しました。

銘柄名 事業概要 下落要因

EIZO ディスプレイメーカー

コロナ禍で制限されていた営業活動の回復がやや鈍く、業績改善ペー
スの鈍化が懸念されたことなどから、株価は下落しました。しかしながら、
主⼒の医療⽤モニターの中⻑期的な市場拡⼤トレンドに変化はなく、
コロナ禍の⼀巡による業績改善とともに再度成⻑期待が⾼まるものと
考えています。

キョーリン製薬
ホールディングス

医薬品メーカー

コロナ検査装置に対する過剰な期待が後退したことや、医療⽤医薬
品市場の減速を背景に業績が弱含んだことなどから、株価は下落しま
した。ただ、主⼒製品である過活動膀胱治療薬などの販売は堅調に
推移しており、⼀時的な悪材料が剥落すれば、業績悪化に対する過
度の懸念が後退し、株価は⾒直されるものと考えています。

【2020年下半期の寄与度上位下位銘柄の動向】
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出所︓Bloombergより作成
期間︓1985年1月31⽇〜2021年1月14日
※割安株︓ラッセル野村バリュー・インデックス(配当込)、成⻑株︓ラッセル野村グロース・インデックス(配当込)

【バリュー株指数/グロース株指数の推移】

今後の運用環境について
〜 割安株優位の相場に戻ると予想 〜

足元は、新型コロナウイルスの新規感染者数の再拡大を受け、国内での緊急事態宣言、海外での
ロックダウン(都市封鎖)など経済活動に再度制限がかけられる状況となっていますが、市場の反応は限定
的です。

今後は、ワクチン接種の拡大などを背景に経済活動が正常化に向かう中で、過度に悲観された企業
業績やバリュエーションが⾒直され、これまで敬遠されてきた景気敏感セクターなどの割安株が巻き返す
展開になると考えられます。

また、安定的かつ市場平均を⼤きく上回る配当が期待できる銀⾏株などを筆頭に、成⻑株中⼼の相
場では焦点が当たりにくかった高配当株が再評価される展開も予想されます。

当ファンドでは、企業業績の反転や経営努⼒による収益改善効果の発現などにより⾏き過ぎたバリュ
エーション格差が是正され、割安度が再評価される確度が⾼いと判断した銘柄を中心にポートフォリオ
を構築し、リターンの獲得を目指します。

FRBが量的緩和を開始
（2008年11月）

割
安
株
優
位

成
長
株
優
位

FRBが資産売却を開始
（2017年10月）

FRBが量的緩和を再開
（2020年3月）

(倍)
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オカムラ

オフィス家具、商環境機器、物流システム事業な
どを展開。機能性・デザイン性の高さが強み。

キリンホールディングス

国内ビール事業を中⼼に飲料や医薬事業などを
展開。2019年にはファンケルと資本業務提携。

4

組入銘柄紹介

〜 銘柄コメント 〜

過去の買収案件を巡る損失計上が相次いだこ
となどを背景にやや市場からの信頼を失っていたこと
に加え、足元ではコロナ禍での外食手控えの影響
によるビール事業の落ち込みも懸念され、株価は
下落しました。

ただ、中⻑期的にはコロナ禍の一巡のほか、増配
や自社株買いなどの株主還元策の強化、医薬事
業の成⻑による業績拡⼤により出遅れている株
価の再評価が期待されます。

〜 銘柄コメント 〜

コロナ禍で特に中小規模オフィスの取引が減少し
たことや在宅勤務の定着による中期的なオフィス需
要の減少懸念の台頭などが嫌気され、株価は下
落しました。

ただ、⾜元では様⼦⾒姿勢であったオフィス投資
が徐々に再開され始めていることに加え、働き方・
働く空間の多様化に伴うオフィスの改装需要など
も増加しつつあります。

今後は商環境機器や物流システム事業も含め
新しい需要に応じたソリューションの提案による業
績拡⼤を背景に成⻑期待が⾼まり、株価が再評
価される展開が期待されます。

※EPSは1株に対して当期利益がいくらあるかを示す指標

出所︓Bloombergより作成

期間(株価)︓2015年1⽉末〜2020年12⽉末

期間(EPS)︓2015年度〜2021年度

※2020年度以降の予想EPSは2020年12⽉末時点の予想値

(Bloomberg集計)

(円) 【株価とEPSの推移】 (円)
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期間(株価)︓2015年4⽉末〜2020年12⽉末

期間(EPS)︓2015年度〜2021年度

※2020年度以降の予想EPSは2020年12⽉末時点の予想値

(Bloomberg集計)

(円) 【株価とEPSの推移】 (円)
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当資料はＳＯＭＰＯアセットマネジメント株式会社（以下、弊社）により作成された情報提供資料であり、法令にもとづく開⽰書類ではありません。
当ファンドは、値動きのある証券に投資しますので、基準価額は大きく変動します。投資信託は、預⾦・⾦融債や保険契約と異なり、預⾦保険・保険
契約者保護機構の保護の対象ではありません。証券会社以外の登録⾦融機関でご購⼊いただいた投資信託は、投資者保護基⾦の保護の対象で
はありません。当資料に記載されている各事項は、現時点または過去の実績を示したものであり、将来の運用成果を保証するものではありません。また、
将来の市場環境の変動等により、当該運⽤⽅針が変更される場合があります。信託財産に⽣じた利益および損失は、すべて受益者に帰属します。投
資信託の設定・運⽤は委託会社が⾏います。投資信託は⾦融機関の預⾦と異なりリスクを含む商品であり、運用実績は市場環境等により変動します。
したがって、元本、分配⾦、利息の保証はありません。また投資した資産の減少を含むリスクは、投資信託の購入者が負うことになります。当資料は弊
社が信頼できると判断した各種情報にもとづいて作成されておりますが、その正確性や完全性を保証するものではありませんのでご注意ください。当資料
記載のデータならびにシミュレーションは作成時点において過去の実績を示したものあるいは過去の実績や現在の市場環境から推測されたものであり、将
来の結果をお約束するものではありません。また当資料は、目標とする運用実績が達成されることを保証するものでもありません。本資料に記載された意
⾒等は予告なしに変更する場合があります。お申込みの際には、投資信託説明書（交付⽬論⾒書）および⽬論⾒書補完書⾯、商品基本資料を
あらかじめお渡ししますので、必ずお受け取りの上、詳細をご確認ください。また、お申込みに関する決定は、お客さま自身でご判断ください。なお、お客さ
まへの投資信託説明書（交付⽬論⾒書）および⽬論⾒書補完書⾯、商品基本資料の提供は、販売会社において⾏います。



■販売会社（順不同、○は加⼊協会を表す） 2018年7⽉27⽇ 現在

販売会社名 区分 登録番号
日本証券業

協会

一般社団法人

日本投資顧問

業協会

一般社団法人

⾦融先物取引

業協会

一般社団法人

第⼆種⾦融商

品取引業協会

備考

株式会社みずほ銀⾏ 登録⾦融機関 関東財務局⻑(登⾦)第6号 ○ ○ ○

＜備考欄の表示について＞

※１ 記載の日付より新規お取扱いを開始します。

※２ 記載の⽇付以降の新規お取扱いを⾏いません。

※３ 新規のお取扱いを⾏っておりません。 ・詳細は販売会社または委託会社までお問い合わせください。

＜ご留意事項＞

・上記掲載の販売会社は、今後変更となる場合があります。

・上記掲載以外の販売会社において、お取扱いを⾏っている場合があります。
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2020年12月30日 現在
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