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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。 
「いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ）」は、2022年６月29日に第６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 2016年６月29日から原則無期限です。 

運 用 方 針 
「いちよし中小型成長株マザーファンド」受益証券への投資を通じて、わが国の金融商品取引所に上場されている中小型株式
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 中 小 型 成 長 株 フ ァ ン ド 「いちよし中小型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。 

いちよし中小型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 中 小 型 成 長 株 フ ァ ン ド 

① 株式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。 

いちよし中小型成長株マザーファンド 
① 株式の投資割合には、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６月29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、経費等控除後の繰越分を含めた利子・配当等収益および売買益（評価額を含みます。）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６期（決算日 2022年６月29日） 

いちよし中小型成長株ファンド 
（愛称：あすなろ） 
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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

 
【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 

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 

 円 円 ％ ％ 百万円 

２期(2018年６月29日) 15,229 0 17.1 96.0 96,265 

３期(2019年７月１日) 13,447 0 △11.7 95.9 81,637 

４期(2020年６月29日) 12,473 0 △ 7.2 94.7 57,475 

５期(2021年６月29日) 16,300 0 30.7 96.3 71,739 

６期(2022年６月29日) 14,407 0 △11.6 95.0 71,851 
 

（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。 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数が存在しないため、ベンチマークおよび参考指数を設定しておりません。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 株   式 

組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ 

2021年６月29日 16,300 － 96.3 

６月末 16,464 1.0 96.3 

７月末 16,356 0.3 97.2 

８月末 16,903 3.7 97.3 

９月末 17,448 7.0 96.9 

10月末 17,174 5.4 96.1 

11月末 16,556 1.6 96.3 

12月末 16,759 2.8 96.1 

2022年１月末 14,932 △ 8.4 95.8 

２月末 15,047 △ 7.7 96.0 

３月末 15,386 △ 5.6 95.4 

４月末 14,640 △10.2 95.3 

５月末 14,538 △10.8 95.6 

(期  末)    

2022年６月29日 14,407 △11.6 95.0 
 

（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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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

○運用経過 (2021年６月30日～2022年６月29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（2021年６月29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。 

 

○基準価額の推移 

当期の基準価額は、期首16,300円で始まり、期中高値18,285円（2021年９月14日）、期中安値13,551円（2022

年６月20日）を経て、期末は14,407円となりました。 

この結果、基準価額は1,893円値下がりし、期中騰落率はマイナス11.6％となりました。 

 

○基準価額の主な変動要因 

（主な上昇要因） 

・菅前首相が自民党総裁選への不出馬を表明し、次期政権の経済対策への期待が強まったこと。 

・2021年の秋口以降、新型コロナウイルス感染拡大のピークアウトに加えて、行動制限解除による国内経済活

動再開への期待が強まったこと。 

 

  

期中の基準価額等の推移 
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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

（主な下落要因） 

・新型コロナウイルス感染拡大に伴う供給制約の影響もあり、欧米を中心にインフレ懸念が強まりを見せた

こと。 

・2022年に入り、米連邦準備制度理事会（FRB）が金融引き締めに積極的な姿勢を示したことや、ウクライナ

情勢が大きく悪化したこと。 

・金利上昇を背景に、成長期待の強い小型グロース株が軟調に推移したこと。 

 

 

〔株式市場の動向〕 

当期（2021年６月30日～2022年６月29日）の国内株式市場は、新型コロナウイルスの感染が再拡大する動き

となり、世界的な経済正常化へ向けた動きに影を落とす状況の中でスタートしました。国内においてもワクチ

ン接種の遅れや、感染再拡大により再び緊急事態宣言が出されたことなどが株価の上値を押さえました。菅前

首相が自民党総裁選への不出馬を表明し、次期政権の経済対策への期待から９月に株価は大きく上昇しまし

たが、自民党総裁選において岸田新総裁が選出され、新内閣が発足すると、急激に上昇した反動から下落に転

じました。その後は中国の不動産大手による債務不履行懸念が嫌気されたほか、新型コロナウイルスの新しい

変異株による感染拡大への懸念なども投資家心理を冷やしました。2022年に入ってからは、FRBが金融引き締

めに積極的な姿勢を示し、米長期金利の上昇基調が強まったことで、これまで米国株を牽引してきた大型グ

ロース銘柄の下落基調が強まったほか、ロシアのウクライナ侵攻による資源価格の上昇等がインフレ懸念を

強める状況となるなど、先行き不透明感が強い状況から国内外で株式市場が調整色を強める展開となり、ゼロ

コロナ政策を続ける中国の停滞が世界景気にマイナス影響を与えるとの懸念も株式市場の重石となりました。

国内での人流正常化、リオープン期待や、中国での都市封鎖（ロックダウン）解除に伴う経済正常化期待など

が好感される動きも見られた一方、５月の米消費者物価指数（CPI）が市場予想を上回るなどインフレの高止

まりに対し、欧米中央銀行の金融引き締め加速による景気先行き懸念が強まる中で期末を迎えました。 

 

 

株式組入比率 

マザーファンドにおいては、期首の組入比率は96.4％でした。投資環境を慎重に見極めながら運用オペレー

ションを行い、組入比率は概ね90％以上の高位組入比率で推移させ、期末の組入比率は95.5％となりました。

運用スタンスとしては、引き続き個別企業へのボトムアップ・リサーチを参考に、株価の割安感が強まってい

ると判断される優良な中小型成長株への選別投資を継続しました。 

 

業種・銘柄 

国内外の投資環境も勘案しつつボトムアップ・リサーチを行った結果、成長期待の強い銘柄を中心に組入れ

を行い、ファンダメンタルズや成長性などに変化が見られた銘柄などについては売却したほか、大幅な株価上

昇が見られた銘柄の一部について利益確定による売却も行いました。期末のポートフォリオは、情報・通信業、

サービス業、化学セクターを中心とした22業種77銘柄で構成しております。なお、当期において組入れた主な

銘柄は横河ブリッジホールディングス（5911）、トプコン（7732）、アニコムホールディングス（8715）などで

あり、株価上昇等からＧＭＯペイメントゲートウェイ（3769）、ベイカレント・コンサルティング（6532）、

ＧＭＯインターネット（9449）などの全売却を行いました。 
  

投資環境 

当ファンドのポートフォリオ 
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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

 
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６期 

2021年６月30日～ 
2022年６月29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 5,091  
 

（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 

〔投資環境見通し〕 
国内株式市場は、国内での人流正常化、リオープン期待や、中国でのロックダウン解除に伴う経済正常化期

待などが好感される動きも見られるものの、2022年５月の米CPIが市場予想を上回るなどインフレの高止まり
に対し、欧米中央銀行の金融引き締め加速による景気先行き懸念が強まる動きから低調な展開となっていま
す。当面は米国などにおける景気後退が意識される不安定なマーケット動向が見込まれますが、国内において
は、６月の日銀金融政策決定会合でこれまでと同様の金融緩和政策の継続が決定されました。現時点で国内の
ファンダメンタルズに大きな変化はないと考えられることに加え、為替の円安メリットも業績の下支えとな
ること、７月の参議院選挙で連立与党が過半数の議席を獲得見込みであり、岸田政権の安定と積極財政への動
きにも注目されることなどから、米国が大幅な景気後退に陥らない限り、相対的な日本株優位の展開が続くこ
とを見込んでいます。 
国内中小型株についても世界的な株式市場下落の影響から低調な動きとなっています。国内中小型企業の

業績見通しでは、前期の大幅な増益からはモメンタム低下が見込まれており、2022年４-６月期決算でのコス
ト上昇や価格転嫁の動きなどを見極める必要があります。しかしながら会社業績計画は保守的な企業も多く
見られ、為替前提も現状の円安水準に対して大きな乖離があるため、中小型企業も含めて輸出関連株に追い風
となることが予想されるほか、非製造業の中小型株も今後のインバウンド解禁やリオープンの状況が業績の
下支えとなると考えられます。また、中小型株の割安感は引き続き強い状況であり、中長期視点から現状は選
別投資を進める好機と認識しています。 
 

〔今後の運用方針〕 
当ファンドでは前述の見通しを踏まえ、中小型成長株の発掘で高い実績を持つ、株式会社いちよし経済研究

所のリサーチ力を十分活用しながら、ボトムアップ・リサーチにより、最適なポートフォリオの維持に努め、
信託財産の中長期的な成長を目指して積極的な運用を行ってまいります。今後とも変わらぬご愛顧を賜りま
すよう、宜しくお願い致します。  

分配金 
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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

○１万口当たりの費用明細 (2021年６月30日～2022年６月29日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 254  1.584  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (123)  (0.770)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (123)  (0.770)  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 ） (  7)  (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 9   0.054   (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 ） (  9)  (0.054)   

（c） そ の 他 費 用 1   0.007   (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)  (0.002)  監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ 印  刷 ） (  1)  (0.005)  法定開示資料の印刷に係る費用 

 （ 管 理 ・ 運 営 費 用 ） (  0)  (0.000)  法定書類の提出に係る費用 

 （ そ の 他 ） (  0)  (0.000)  信託事務の処理等に要するその他の諸費用 

 合 計 264   1.645    

期中の平均基準価額は、16,016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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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

（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1.59％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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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

○売買及び取引の状況 (2021年６月30日～2022年６月29日) 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
いちよし中小型成長株マザーファンド 9,557,672 17,047,892 5,030,409 8,833,435 

 
 
 

○株式売買比率 (2021年６月30日～2022年６月29日) 

 

項 目 
当 期 

いちよし中小型成長株マザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 34,911,347千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 77,497,856千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 0.45   
 

（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 (2021年６月30日～2022年６月29日) 

 

＜いちよし中小型成長株ファンド＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜いちよし中小型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 21,857 6,149 28.1 13,054 3,381 25.9 

平均保有割合 94.9%       
 
※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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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 41,630千円 
うち利害関係人への支払額（B） 9,258千円 

（B）／（A） 22.2％   
 
＊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 (2021年６月30日～2022年６月29日) 

 
 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2022年６月29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 

いちよし中小型成長株マザーファンド 40,727,117 45,254,379 71,520,021 
 
 
 

○投資信託財産の構成 (2022年６月29日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

いちよし中小型成長株マザーファンド 71,520,021 98.6 

コール・ローン等、その他 1,020,932 1.4 

投資信託財産総額 72,540,953 100.0 
 

（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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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2022年６月29日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 72,540,953,405   

 コール・ローン等 443,269,235   

 いちよし中小型成長株マザーファンド(評価額) 71,520,021,995   

 未収入金 577,662,175   

(B) 負債 689,734,793   

 未払解約金 103,786,815   

 未払信託報酬 580,431,273   

 未払利息 1,214   

 その他未払費用 5,515,491   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 71,851,218,612   

 元本 49,873,880,800   

 次期繰越損益金 21,977,337,812   

(D) 受益権総口数 49,873,880,800口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 14,407円 
 

（注） 当ファンドの期首元本額は44,011,699,158円、期中追加設定元

本額は10,971,650,621円、期中一部解約元本額は5,109,468,979

円です。 

（注） １口当たり純資産額は1.4407円です。 
 

○損益の状況 (2021年６月30日～2022年６月29日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       112,982   

 支払利息 △       112,982   

(B) 有価証券売買損益 △ 8,241,642,045   

 売買益 387,351,866   

 売買損 △ 8,628,993,911   

(C) 信託報酬等 △ 1,209,830,670   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 9,451,585,697   

(E) 前期繰越損益金 11,820,361,404   

(F) 追加信託差損益金 19,608,562,105   

 (配当等相当額) (  13,339,233,204)  

 (売買損益相当額) (   6,269,328,901)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 21,977,337,812   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 21,977,337,812   

 追加信託差損益金 19,608,562,105   

 (配当等相当額) (  13,364,881,493)  

 (売買損益相当額) (   6,243,680,612)  

 分配準備積立金 12,027,264,909   

 繰越損益金 △ 9,658,489,202   
 

（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（206,903,505

円）、費用控除後の有価証券等損益額（0円）、信託約款に規定す

る収益調整金（13,364,881,493円)および分配準備積立金

(11,820,361,404円)より分配対象収益は25,392,146,402円（１万

口当たり5,091円）ですが、当期に分配した金額はありません。
 

 

○分配金のお知らせ  

１万口当たり分配金（税込み） 0円 
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いちよし中小型成長株ファンド（愛称：あすなろ） 

○お知らせ 

 

2021年６月30日から2022年６月29日までの期間に実施いたしました約款変更は以下の通りです。 

 

●当ファンドが組入れている親投資信託 いちよし中小型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） 

 

●当ファンドにおいて、以下の通り約款変更を行いました。 

「信託期間を無期限とする投資信託約款の所要の変更について」 

ファンドの運用状況および純資産残高等に鑑み、信託期間を「無期限」とすることが、より受益者（お客様）

の利益に資すると判断したため、信託期間終了日を、約款の定めによる信託終了の日（無期限）に変更いたし

ました。（2022年３月30日） 
 
 

約款変更について 
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