






「「「「結結結結いいいい 2101」」」」 運運運運 用用用用 報報報報 告告告告

【資産形成】

9月の株式市場は、米株式市場での株価上昇や日本での6年半ぶ
りとなる為替介入を好感し、TOPIXなどの指数は上昇する展開と
なりました。

「結い 2101」で保有しているいい会社の株価も上昇し、基準価額
も8月より122円ほど回復しましたが、残念ながらまだ1万円を下
回っています。

投資行動としては、7月の決算報告以降の新規銘柄として、モチ
ベーションの高い「小林製薬」、子育てを支援する「ピジョン」、地域

雇用を守る「KOA」、障害者雇用やリサイクルを加速させている「エ
フピコ」などを加えました。その結果として、組み入れ会社数は18
社となりました。

また、株式組み入れ比率も、株式相場が下がっている時点での組

み入れを繰り返し、先月から約9%ほど伸びて約49%となりました。

【社会形成】

～障碍者雇用率～

食品トレーを創っているいい会社の「エフピコ」さん。詳しくは12月
の「結いだより」、いい会社特集で紹介したいと思いますが、この会

社の一つの特徴が障碍者雇用。なんと、障碍者雇用率は約8.5%
と日本の上場企業ではトップクラスです。が、それだけではありま

せん。今まさに、どんどん障碍者雇用を増やしているんです。リサ

イクル工場ではほとんどの方が障碍者で、しかもそのリサイクル工

場を全国各地に新設しています。これから楽しみですね。

お陰様で「結い 2101」運用開始から半年が過ぎ、少しづつですが
銘柄数も増えてきましたので、今月から、運用説明資料を追加しま

した。

ここでは主に、「結い2101」における設定来の月次パフォーマン
ス、各種構成比のグラフ、投資比率の高い上位10社や新規に投
資したいい会社などを表示しています。

【運用概況（2010年9月30日現在】
基準価額※ 9,795円
純資産総額※: 417,857,824円
顧客数:598人（うち「定期定額購入」を選択されている顧客数347人）

「結い2101」組み入れ会社数:18社
株式組み入れ比率:約48.7%

（※用語解説）

基 準 価 額：投資信託の計算日の純資産総額を総口数で除したもので、1

万口当たりの時価（評価額）で表示します。基準価額は、組み入れ有価証

券等の価格の上下動によって変動します。

純資産総額：投資信託の信託財産を時価で評価した資産総額から負債総

額を控除した金額のことです。この純資産総額は主に、①皆様の設定解約

と②組み入れ会社の株価の上下動によって変動します。

「結い 2101」では、いい会社の保有比率を同じ比率にしています。専門的

には「等金額投資」と言いますが、今回は、その理由を説明します。

1.「考えたぬいた 等ウェイト」

度合いを利用して、いい会社の保有比率を変えるという選択も可能

です。しかし、鎌倉投信の投資哲学では、「株価を追わない」ことや

「株価などを予想しない」ことをお話していますので、そう言った投資

鎌倉投信が定義する「投資の果実」は、「資産形成×社会形成×豊かなこころの形成」です。こころの形成については個人によっ

て異なるため、この運用報告では、投資の果実としての「資産形成」と「社会形成」について報告していきます。

■ 運用コラム ： 第五回 ■【いい会社の保有比率が等しい理由】

＜＜＜＜資産運用資産運用資産運用資産運用にににに関関関関するするするする注意事項注意事項注意事項注意事項＞＞＞＞

本紙は、鎌倉投信によって作成された投資家向けの情報です。投資信託のお申し込みに際しては、以下の点をご理解いただき、投資の判断は、お客様ご自身の責任において

なさいますようお願い申し上げます。

・投資信託は預金または保険契約ではないため、預金保険および保険契約者保護機構の保護対象にはなりません。また、「結い2101」は、投資者保護基金の対象でもありま
せん。

・投資信託は金融機関の預貯金と異なり、元本及び利息の保証はありません。

・記載の情報は、市場の環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。また、いずれも将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。

・記載の内容は、将来の運用結果等を保証もしくは示唆するものではありません。また本資料は、弊社が信用するに足ると判断した情報・データに基づき作成されていますが、

その正確性、完全性を保証するものではありません。

・本資料の使用権は、鎌倉投信に帰属します。

・「結い 2101」の投資信託説明書（交付目論見書）については、鎌倉投信までお問い合わせください。

・「結い 2101」のご購入の際は、契約締結前交付書面および金融商品の販売等に関する法律に基づく重要事項の説明等の重要事項説明書あらかじめ、または同時にお渡し
いたしますので、必ずお受け取りの上、内容をよくお読みください。
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新井新井新井新井 和宏和宏和宏和宏 （（（（取締役取締役取締役取締役資産運用部長資産運用部長資産運用部長資産運用部長））））

企業年金・公的年金を中心とした、株式、為替、資産配分

等、運用業務のエキスパート。日系信託銀行、外資系運用

会社を経て、鎌倉投信（株）を創業。「結い 2101」の運用

責任者として、日本株式の調査研究・運用手法の開発を

実施、プライベートでは、障碍者と一緒に楽しめるスキーク

ラブ設立を夢に掲げるスキーヤー。

1.「考えたぬいた 等ウェイト」

横着をして等ウェイトでは無いんですよ（笑）。もし仮にベンチマーク

をTOPIXにして運用するなら、いい会社の保有比率を同じにする運

用はしません。なぜなら、TOPIXは時価総額の高い銘柄の比率が

高いので、いい会社の保有比率を同じにするような運用は、TOPIX

からのかい離が大きくなってしまうので、効果的な運用とはならない

からです。具体的には、時価総額の高い自動車や銀行の株式を保

有しないとそれが大きなリスクとなってしまいます。

鎌倉投信では、日本のさまざまな社会問題を解決していかないと

TOPIX等の日本株式全体を示す指標が長期的に上がる可能性は

低いと考えていますから、ベンチマークを設定していません。その結

果として 「結い2101」では、いい会社の保有比率は等しく持てば良

いと考えています。

2.「株価を追わないということ」

もし、「この会社は業績が好調なのでこの株価まで上がるはずだ」と

いう予想を基準にして投資判断をするなら、現在の株価とのかい離

「株価などを予想しない」ことをお話していますので、そう言った投資

判断は行わず、いい会社の保有比率を等しくするように努めていま

す。

これらの方針とは逆に、実際には、様々な理由から保有比率がまっ

たく同一にならないことがほとんどです。それは、株価の変動や株

価が割高でまだ買い付けが出来ていないなどがその理由です。ま

た、全体でのリスク量が「結い2101」で想定しているリスク量（年率

10%以内）を超えるような状況になった場合には、変動性の高い会

社のウェイトを下げるようなケースもあり得ます。その場合はまた運

用報告にて、ご報告させて頂きます！



「結い 2101」 運用状況（月次） 
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運用方針 

ポートフォリオの状況 

「結い 2101」は、投資家の長期的な資産形成と社会の持続的発展に貢献するために、信託財産の長期的な
成長を図ることを目的として、国内を中心に、社会との調和の上に発展する次のような企業の株式に投資す
ることにより運用を行うことを基本とします。 

 
①これからの日本に必要とされる企業 

②顧客・消費者、社員とその家族、取引先、地域、自然・環境、株主等を大切にし、持続的で豊かな社会を
醸成できる企業 

③「 人 」 ：人財を活かせる企業 

④「共生」：循環型社会を創る企業 
⑤「 匠 」 ：日本の匠な技術・優れた企業文化を持ち、また感動的なサービスを提供する企業  

投資先企業上位10社 

新規で投資した会社 
（2010年7月20日決算日以降） 

【基準日：2010年9月末日】 

株式 

49% キャッシュ

等 

51% 

人 

46% 

共生 

23% 

匠 

31% 

東京一部 

44% 

東京二部 

14% 

ＪＡＳＤＡＱ 

24% 

大阪一部 

6% 

ヘラクレス 

5% 
名古屋二部 

7% 

化学 

25% 

機械 

13% 
精密機器 

11% 

情報・ 

通信業 

7% 

小売業 

7% 

陸運業 

6% 

医薬品 

6% 

その他製品 

6% 

食料品 

6% 

電気機器 

6% 

サービス業 

5% 

保険業 

2% 

資産構成比 テーマ別構成比 

市場別構成比 

業種別構成比 

投資信託販売用資料 

ｺｰﾄﾞ 会社名 

構成比 

市場 業種 テーマ 株式 
残高比 

純資産 
総額比 

6482  ユーシン精機              7.2% 3.5% 東京一部 機械 匠 

4825  ウェザーニューズ            7.0% 3.4% 東京一部 情報・通信業 人 

7931  未来工業                6.7% 3.3% 名古屋二部 化学 人 

3146  らでぃっしゅぼーや           6.5% 3.2% JASDAQ 小売業 共生 

7947  エフピコ                6.4% 3.1% 大阪一部 化学 人 

7730  マニー                 6.4% 3.1% JASDAQ 精密機器 匠 

9064  ヤマトホールディングス         6.4% 3.1% 東京一部 陸運業 人 

4540  ツムラ                 6.3% 3.0% 東京一部 医薬品 人 

4082  第一稀元素化学工業           6.2% 3.0% 東京二部 化学 匠 

7956  ピジョン                6.0% 2.9% 東京一部 その他製品 人 

ｺｰﾄﾞ 会社名 
構成比 

市場 業種 テーマ 株式 
残高比 

純資産 
総額比 

7947  エフピコ                6.4% 3.1% 大阪一部 化学 人 

7956  ピジョン                6.0% 2.9% 東京一部 その他製品 人 

6999   ＫＯＡ                 5.7% 2.8% 東京一部 電気機器 共生 

4967  小林製薬                5.1% 2.5% 東京一部 化学 人 

※ 一定の比率に達した投資先についてのみ記載しています。 



＜資産運用に関する注意事項＞ 
本資料は、鎌倉投信によって作成された投資家向けの情報です。投資信託のお申し込みに際しては、以下の点をご理解いただき、投資の判断は、お客様ご自身の責任におい
てなさいますようお願い申し上げます。 
・投資信託は預金または保険契約ではないため、預金保険および保険契約者保護機構の保護対象にはなりません。また、「結い2101」は、投資者保護基金の対象でもありま
せん。 

・投資信託は金融機関の預貯金と異なり、元本および利息の保証はありません。 

・記載の情報は、市場の環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。また、いずれも将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。      

・記載の内容は、将来の運用結果等を保証もしくは示唆するものではありません。また本資料は、弊社が信用するに足ると判断した情報・データに基づき作成されていますが、
その正確性、完全性を保証するものではありません。 

・本資料の使用権は、鎌倉投信に帰属します。 

・「結い 2101」の投資信託説明書（交付目論見書）については、鎌倉投信までお問い合わせください。 

・「結い 2101」のご購入の際は、契約締結前交付書面および金融商品の販売等に関する法律に基づく重要事項の説明等の重要事項説明書あらかじめ、または同時にお渡し
いたしますので、必ずお受け取りの上、内容をよくお読みください。 

 

＜苦情処理措置および紛争解決措置の内容＞ 

当社は加入協会から苦情の解決および紛争の解決のあっせん等の委託を受けた特定非営利活動法人 証券・金融商品あっせん相談センター（連絡先：0120-64-5005）を利
用することにより金融商品取引業等業務関連の苦情および紛争の解決を図ります。 

 

「結い 2101」 運用状況（月次） 

鎌倉投信株式会社：金融商品取引業者 登録番号 関東財務局長（金商）第2293号          加入協会：社団法人 投資信託協会 
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運用パフォーマンス 

「結い 2101」は、ＴＯＰＩＸなどをベンチマークとした運用は行ってお
りませんが、参考として掲載しています。 
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単
位
：
円

 

基準価額の推移 

基準価額の推移 TOPIX（2010/3/26 を10,000として指数化したもの） 

【設定日（運用開始日）2010年3月29日）】 
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月次利回り 

投資信託販売用資料 

【基準日：2010年9月末日】 


