






「「「「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】

10月の株式市場は、15年半ぶりとなる円高や日中関係悪化懸念
を嫌気し、TOPIXなどの指数が下落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、残念ながら下落
し、基準価額も、9月末より168円ほど下落しております。
投資行動としては、9月末で組み入れていた銘柄が下落したことを
受け、鎌倉投信ではさらに割安になったと考え、追加投資をしまし

た。その結果、組み入れ会社数は9月同様の18社となっています。
今月も売却は行っておりません。

今月は多くの会社で中間決算の数値発表がありました。 「結い

2101」で保有しているいい会社では、１社が増配を決めるなど大半
の会社で純資産が増え、順調に業績を伸ばしているにもかかわら

ず、株価は依然、下落傾向にあります。鎌倉投信では、株式の組

み入れ比率を上げていけるチャンスだと捉えています。

株式組み入れ比率は、株式相場が下がっている時点で買うことを

繰り返し、先月から約6%伸びて約55%となりました。

【社会形成】

～地域雇用～

鎌倉投信では各地方に元気ないい会社が増えれば日本が良くな

ると考えています。今回のいい会社特集で紹介させて頂いた「ナカ

ニシ」さんや「亀田製菓」さんなどはそれに合致します。都心部と異

なり、地方で雇用していると、地域のつながりが強いので、リストラ

したら大変なことになると考えていますし、家族みんなが社員、な

んてこともあります。鎌倉投信と同様につながりを大切にするいい

会社を応援していきます。

添付の運用状況資料もぜひご覧ください。ここでは主に、「結い

2101」における業種の構成比などのグラフや、投資比率の高い上
位10銘柄や新規に投資した会社の銘柄名などを表示しています。

【運用概況（2010年10月29日現在】
基準価額※ 9,627円
純資産総額※: 411,224,780円
顧客数:619人（うち「定期定額購入」を選択されている顧客数362人）

「結い2101」組み入れ会社数:18社
株式組み入れ比率:約54.6%

（※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、基本的にいい会社の長期保有を前提にしています。そ

のため、設定以来売却は行っていません。しかし、今後は売却を行うケー

スもあります。そこで今回は、その理由を説明します。

ケース2.「株価の上昇」

もし、いい会社の業績が好調で株価が大きく上昇するようなことが

あればそのいい会社のウェイトが高まります。あまりウェイトが高

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 ： 第六回 ■【いい会社の株式売却】

＜＜＜＜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。

スもあります。そこで今回は、その理由を説明します。

ケース1.「会社の方針変更」

「結い 2101」では、お客様に説明した「これからの日本に必要とさ

れるいい会社」を「人・共生・匠」というキーワードで選定していま

す。しかし、経営者の交代などをきっかけに会社の方針が変更に

なるような場合があり得ます。例えば、障碍者雇用に着目して採用

している「エフピコ」さんが、経営方針の変更で障碍者雇用を戦略

として考えなくなったら、保有を見直す必要があります。なぜなら、

「エフピコ」さんが行っている食品トレーという事業自体は成長産業

ではなく、マーケット自体が大きくならないという特性があるのに、

コスト抑制効果のある障碍者雇用を止めてしまうと、会社の利益が

上がらなくなってしまうからです。

もし、そのようなことが生じた場合は、保有している株式の全部を

売却することになります。

あればそのいい会社のウェイトが高まります。あまりウェイトが高

すぎると、銘柄が集中することによる価格変動リスクが高まってし

まいますので、売却を行います。しかし、ここでの売却は一部だけ

の売却、つまりウェイトを正常な状態にもどす行為をするだけで

す。現在のところ、流動性の高い銘柄の株価が上昇して全体の4%

を超えるようになると自動的に売却するようにしています。

今後の運営で例外的な場合もあり得ますが、その場合にはまた運

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 

今月新規で投資した会社 
（2010年10月） 

【基準日：2010年10月末日】 

株式 

55% 

キャッシュ

等 

45% 

人 

45% 

共生 

24% 

匠 

31% 

東京一部 

45% 

東京二部 

15% 

ＪＡＳＤＡＱ 

28% 

大阪一部 

6% 
名古屋二部 

6% 

化学 

26% 

機械 

12% 

精密機器 

11% 
電気機器 

6% 

情報・通信業 

6% 

陸運業 

6% 

医薬品 

6% 

小売業 

6% 

食料品 

6% 

その他製品 

6% 

サービス業 

6% 

保険業 

3% 

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 

6999  ＫＯＡ                 6.4% 3.5% 東京一部 電気機器 共生 

7730  マニー                 6.2% 3.4% ＪＡＳＤＡＱ 精密機器 匠 

4967  小林製薬                6.2% 3.4% 東京一部 化学 人 

7947  エフピコ                6.1% 3.4% 大阪一部 化学 人 

4825  ウェザーニューズ            6.1% 3.3% 東京一部 情報・通信業 人 

7931  未来工業                6.1% 3.3% 名古屋二部 化学 人 

6482  ユーシン精機              6.0% 3.3% 東京一部 機械 匠 

9064  ヤマトホールディングス         6.0% 3.3% 東京一部 陸運業 人 

4540  ツムラ                 6.0% 3.3% 東京一部 医薬品 人 

6156  エーワン精密              5.9% 3.2% ＪＡＳＤＡＱ 機械 匠 

10月は、開時可能な比率に達した新規投資先の会社はございま
せん。 



＜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） 
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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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：
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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10月末日】 


