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運用報告書（全体版） 

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。 
「いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ）」は、2021年12月６日に第７期
の決算を行いましたので、期中の運用状況ならびに決算のご報告を申し上げます。 
今後とも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 2014年12月５日から2024年12月５日までです。 

運 用 方 針 
「いちよしインフラ関連成長株マザーファンド」受益証券への投資を通じて、主として、わが国の金融商品取引所に上場され
ている株式（上場予定を含みます。）の中から、今後の新たな国づくりに貢献することが期待される企業の株式（主に社会イ
ンフラ関連企業）に実質的に投資し、信託財産の積極的な成長を目指して運用を行います。 

主要投資対象 

い ち よ し イ ン フ ラ 関 連 
成 長 株 フ ァ ン ド 

「いちよしインフラ関連成長株マザーファンド」受益証券を主要投資対象とします。 

い ち よ し イ ン フ ラ 関 連 
成 長 株 マ ザ ー フ ァ ン ド 

わが国の金融商品取引所（これに準ずるものを含みます。）に上場されている株式を主要
投資対象とします。 

投 資 制 限 

い ち よ し イ ン フ ラ 関 連 
成 長 株 フ ァ ン ド 

①株式への実質投資割合には、制限を設けません。 
②投資信託証券（ただし、マザーファンドの受益証券および上場投資信託証券等を除きま
す。）への実質投資割合は、投資信託財産の純資産総額の５％以内とします。 

③外貨建資産への投資は行いません。 

い ち よ し イ ン フ ラ 関 連 
成 長 株 マ ザ ー フ ァ ン ド 

①株式への投資割合には、制限を設けません。新株引受権証券および新株予約権証券への
投資割合は、取得時において信託財産の純資産総額の20％以下とします。 

②外貨建資産への投資は行いません。 

分 配 方 針 

毎年12月５日（休日の場合は翌営業日）に決算を行い、原則として以下の方針に基づき収益分配を行います。 
・分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含めた利子・配当等収益および売買益（評価益を含みます。）等の全額とします。 
・収益分配金額は、委託会社が基準価額水準、市況動向等を勘案して決定します。ただし、必ず分配を行うものではありません。 
・留保益の運用については特に制限を設けず、委託会社の判断に基づき、元本部分と同一の運用を行います。 

 

第７期（決算日 2021年12月６日） 

いちよしインフラ関連成長株ファンド 
（愛称：ジャパン・インフラ） 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

 
【運用報告書の表記について】 

・ 原則として、各表の数量、金額の単位未満は切捨て、比率は四捨五入で表記しておりますので、表中の個々の数字の合計が合計欄の値と

は一致しないことがあります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。  

 

○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 東証株価指数（TOPIX） 

株   式 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

（参考指数） 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ 百万円 

３期(2017年12月５日) 12,630 0 28.9 1,790.97 22.1 98.9 12,246 

４期(2018年12月５日) 11,173 0 △11.5 1,640.49 △ 8.4 97.7 8,191 

５期(2019年12月５日) 12,328 0 10.3 1,711.41 4.3 98.6 6,985 

６期(2020年12月７日) 13,032 0 5.7 1,760.75 2.9 95.3 5,596 

７期(2021年12月６日) 13,685 0 5.0 1,947.54 10.6 98.2 5,264 
 

（注） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しております。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 東 証 株 価 指 数 （ T O P I X ） 株   式 

組 入 比 率  騰 落 率 （ 参 考 指 数 ） 騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ 

2020年12月７日 13,032 － 1,760.75 － 95.3 

12月末 13,400 2.8 1,804.68 2.5 96.1 

2021年１月末 13,674 4.9 1,808.78 2.7 95.3 

２月末 14,096 8.2 1,864.49 5.9 96.5 

３月末 14,852 14.0 1,954.00 11.0 96.5 

４月末 14,434 10.8 1,898.24 7.8 99.2 

５月末 14,006 7.5 1,922.98 9.2 97.2 

６月末 14,322 9.9 1,943.57 10.4 98.9 

７月末 14,182 8.8 1,901.08 8.0 97.6 

８月末 14,365 10.2 1,960.70 11.4 98.6 

９月末 14,972 14.9 2,030.16 15.3 99.0 

10月末 14,701 12.8 2,001.18 13.7 99.1 

11月末 13,687 5.0 1,928.35 9.5 98.4 

(期  末)      

2021年12月６日 13,685 5.0 1,947.54 10.6 98.2 
 

（注） 騰落率は期首比です。 

（注） 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しております。 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

○運用経過 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

 
 

  

  
（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。 

（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、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 分配金再投資基準価額は、期首（2020年12月７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） 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 

当ファンドは、マザーファンドへの投資を通じて、今後の新たな国づくりに貢献することが期待される社会

インフラ関連企業を中心とした株式に実質的に投資し、信託財産の積極的な成長を目指して運用を行いました。 

（主な上昇要因） 

・新型コロナウイルスワクチン接種の進展による景気回復期待 

・2020年度のコロナ禍による企業業績悪化からの回復 

・岸田新首相による大規模な経済対策への期待 

 

（主な下落要因） 

・世界的な新型コロナウイルス（デルタ株）の感染拡大による景気鈍化懸念 

・米国におけるインフレと、金融緩和から引き締めへの政策転換への懸念 

・新型コロナウイルス（オミクロン株）による感染再拡大懸念 

  

期中の基準価額等の推移 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

 

当期の国内株式市場は、期首から2021年３月半ばにかけて、先進国をはじめとする新型コロナウイルスのワ

クチン普及や、欧米を中心に各国において中期的に緩和的な金融政策が継続することなどが好感され上昇し

ました。また、米国での民主党政権の樹立と、新型コロナウイルス対策としての大規模な財政支出が期待され

たことも上昇要因となりました。３月下旬から５月半ばにかけては、米国の消費者物価指数（CPI）が市場予

想以上に上昇し、インフレ圧力が景気回復を妨げるとの懸念が高まると共に、国内企業の2021年度の業績予想

が概ね保守的であったことなどから下落しました。また、８月下旬にかけては新型コロナウイルスワクチン接

種の進展による景気回復が期待されましたが、世界的に新型コロナウイルスのデルタ株による感染が拡大し、

国内でも度重なる緊急事態宣言が発令され、経済活動正常化の遅れが懸念されたことなどから横ばいで推移

しました。８月下旬から９月半ばにかけては新しい自民党総裁による経済対策への期待などから大幅に上昇

しましたが、その後は中国の不動産大手による債務不履行懸念や原油価格の上昇、米国での供給制約によるイ

ンフレ懸念などから軟調に推移しました。その後は、衆議院選挙で自民党が絶対安定多数となる議席を獲得し

たことで大規模な経済対策への期待が高まり、上期の決算発表では業績を上方修正する企業が相次いだこと

などから国内株式市場は上昇しました。しかしながら期末にかけては、欧州で新型コロナウイルスの感染が再

拡大したことや、米国では長期金利が上昇しグロース株を中心に下落したこと、また、南アフリカなどで見つ

かった新型コロナウイルスのオミクロン株による感染再拡大と内外の経済活動の鈍化が懸念されたことなど

で下落しました。 
 

 
 

  

投資環境 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

 

株式組入比率 

中長期的な需要拡大のメリットを享受できる有望なインフラ関連企業や幅広いテーマに着目しながら、日

本再興に貢献する企業への選別投資を行い、期首から概ね90％以上の高位組入比率で推移しました。 

 

業種・銘柄 

銘柄選別にあたっては、「スマート・コミュニティ」、「防災・減災」、「新エネルギー」、「ベース電源再興」、

「トンネル・地下構造物」、「次世代鉄道システム」、「トンネル・橋梁メンテナンス」、「都市再開発」、「次世代

自動車・システム」、「次世代情報システム」、「高齢者支援」、「バイオテクノロジー」、「ロボットテクノロジー」

など、様々なテーマでポートフォリオの構築を行いました。期末では情報・通信業、サービス業、電気機器セ

クターを中心とした16業種65銘柄で構成しています。なお、当期に組入れた主な銘柄としては、ジャパンマテ

リアル（6055）、エス・エム・エス（2175）、ＡＣＳＬ（6232）などがあり、組入れ見直しなどから、ビーアー

ルホールディングス（1726）、大成建設（1801）、シーティーエス（4345）などの売却を行いました。 

 

 

基準価額水準、市況動向等を勘案し、当期の分配を見送りといたしました。なお、分配金に充当しなかった

収益につきましては、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用いたします。 

 

○分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第７期 

2020年12月８日～ 
2021年12月６日 

当期分配金 －  

(対基準価額比率) －％ 

 当期の収益 －  

 当期の収益以外 －  

翌期繰越分配対象額 3,684  
 

（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。 

 

  

当ファンドのポートフォリオ 

分配金 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

○今後の運用方針 

新型コロナウイルスのオミクロン株による感染拡大懸念などから期末の株式市場は大きく下落し、2020年

から続くコロナ禍は未だ予断を許さない状況が継続しています。米国では物価上昇が今後もしばらくは継続

するとの見通しから、米連邦準備制度理事会（FRB）による量的緩和の縮小（テーパリング）の加速と、その

後の利上げやFRBのバランスシート縮小など、内外の株式市場にとって向かい風となる金融政策の転換が見込

まれています。そのような投資環境下では、株式市場では変動率が増加しバリュエーションが高いグロース株

などが調整するリスクは高まりますが、現状の株式市場は過度にそのリスクを織り込んだ状況にあると見て

います。また、各国の自動車メーカーの電気自動車（EV）開発に表れているように、「環境」に対する取り組

みはさらに加速し、ESG投資（環境（Environment）、社会（Social）、ガバナンス（Governance））の広がりと

共に、当ファンドが投資対象とするインフラ関連銘柄への見直しが継続すると見込んでいます。 

当ファンドでは、中長期での業績拡大が期待できる社会インフラ関連企業群から銘柄選別を行い、タイミン

グを捉えて新規銘柄の組入れを随時行う方針です。国内外の投資環境を慎重に見極めるとともに、組入銘柄の

ファンダメンタルズを注視しながら継続的に銘柄の入替えを行うことによりパフォーマンスの向上を図り、

信託財産の積極的な成長を目指して運用を行ってまいります。 

 
（注） 実質的な運用を行うマザーファンドに係わるコメントです。 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

○１万口当たりの費用明細 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 272  1.909  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (140)  (0.987)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (125)  (0.878)  交付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、購入後の 
情報提供等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） (  6)  (0.044)  運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 14   0.098   (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)  (0.098)   

（c） そ の 他 費 用 10   0.069   (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)  (0.018)  監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ 印  刷 ） (  7)  (0.047)  法定開示資料の印刷に係る費用 

 （ 管 理 ・ 運 営 費 用 ） (  1)  (0.005)  法定書類の提出に係る費用 

 合 計 296   2.076    

期中の平均基準価額は、14,224円です。  

 
（注） 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。 

（注） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注） 売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組入れている親投資信託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。 

（注） 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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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

（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、売買委託手数料および有

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1.98％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、親投資信託が支払った費用を含みます。 

（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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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

○売買及び取引の状況 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
いちよしインフラ関連成長株マザーファンド 106,171 170,000 576,612 911,944 

 
 
 

○株式売買比率 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

 

項 目 
当 期 

いちよしインフラ関連成長株マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 4,319,022千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 5,519,108千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.78   
 

（注） (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 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

 

＜いちよしインフラ関連成長株ファンド＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜いちよしインフラ関連成長株マザーファンド＞ 

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 1,911 567 29.7 2,407 434 18.0 

平均保有割合 100.0%       
 
※平均保有割合とは、親投資信託の残存口数の合計に対する当該子ファンドの親投資信託所有口数の割合。 

 

  

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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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 5,545千円 
うち利害関係人への支払額（B） 1,101千円 

（B）／（A） 19.9％   
 
＊売買委託手数料総額は、このファンドが組入れている親投資信託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いち
よし証券株式会社です。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

 
 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2021年12月６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 

いちよしインフラ関連成長株マザーファンド 3,861,480 3,391,040 5,250,008 
 
 
 

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 (2021年12月６日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

いちよしインフラ関連成長株マザーファンド 5,250,008 98.6 

コール・ローン等、その他 73,692 1.4 

投資信託財産総額 5,323,700 100.0 
 

（注） 比率は、投資信託財産総額に対する割合です。 

 

  

親投資信託残高 
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2021年12月６日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 5,323,700,747   

 コール・ローン等 10,492,090   

 いちよしインフラ関連成長株マザーファンド(評価額) 5,250,008,657   

 未収入金 63,200,000   

(B) 負債 58,828,905   

 未払解約金 1,376,500   

 未払信託報酬 53,553,129   

 未払利息 28   

 その他未払費用 3,899,248   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 5,264,871,842   

 元本 3,847,270,962   

 次期繰越損益金 1,417,600,880   

(D) 受益権総口数 3,847,270,962口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 13,685円 
 

（注） 当ファンドの期首元本額は4,294,167,218円、期中追加設定元

本額は110,357,478円、期中一部解約元本額は557,253,734円

です。 

（注） １口当たり純資産額は1.3685円です。 

○損益の状況 (2020年12月８日～2021年12月６日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △        9,826   

 支払利息 △        9,826   

(B) 有価証券売買損益 347,985,944   

 売買益 412,595,174   

 売買損 △   64,609,230   

(C) 信託報酬等 △  112,664,249   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 235,311,869   

(E) 前期繰越損益金 1,018,094,604   

(F) 追加信託差損益金 164,194,407   

 (配当等相当額) (    125,835,855)  

 (売買損益相当額) (     38,358,552)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 1,417,600,880   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 1,417,600,880   

 追加信託差損益金 164,194,407   

 (配当等相当額) (    125,970,916)  

 (売買損益相当額) (     38,223,491)  

 分配準備積立金 1,253,406,473   
 

（注） 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。 

（注） 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。 

（注） 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） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（54,816,169円）、

費用控除後の有価証券等損益額（180,495,700円）、信託約款に

規定する収益調整金（164,194,407円）および分配準備積立金

（1,018,094,604円）より分配対象収益は1,417,600,880円（１万

口当たり3,684円）ですが、当期に分配した金額はありません。
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いちよしインフラ関連成長株ファンド（愛称：ジャパン・インフラ） 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
 
 
 

○お知らせ 

 

 当ファンドが組入れている親投資信託 いちよしインフラ関連成長株マザーファンドにおいて、以下の通り

約款変更を行いました。 

「信託契約の一部解約金に係る基準価額適用日の変更について」 

 親投資信託受益証券の解約について運用管理性の向上を目的として、申込日前日から申込日当日の基準価

額を用いて行うため所要の投資信託約款変更を行いました。（2021年７月15日） 

 

 

約款変更について 
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