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神奈川県鎌倉市雪ノ下四丁目５番９号
https://www.kamakuraim.jp
お問い合わせ先　：050-3536-3300
受付時間：営業日の午前９時～午後５時

第11期末（2020年7月20日）
基 準 価 額 19,091円
純 資 産 総 額 42,055百万円

第11期
騰 落 率 4.4％
分配金（税込み）合計 0円

（注）騰落率は分配金（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、小数点以下第2位を四捨五入して表示しています。

（注）純資産総額の単位未満は切捨てて表示しています。

◎�当ファンドは、投資信託約款において運用報告書（全体版）

に記載すべき事項を、電磁的方法により提供する旨を定

めています。右記のホームページの「結い�2101」から「運

用報告書」に進むことで、運用報告書（全体版）を閲覧

およびダウンロードすることができます。

◎�運用報告書（全体版）は、受益者の請求を受けて交付し

ます。交付請求される方は、当社までお問い合わせくだ

さい。

投信法の改正にともない、2014年12月以降に作成する運

用報告書は、従来の運用報告書に代えて「交付運用報告書」

を交付します。

結 い  2 1 0 1
分配金再投資専用

交付運用報告書
商品分類（追加型投信／内外／株式)

�� 第11期（決算日2020年 7月20日）

作成対象期間（2019年 7月20日～2020年 7月20日）

受益者の皆様へ
平素は格別のお引き立てにあずかり厚く御礼申

し上げます。

さて、「結い 2101」は、去る7月20日に第11期

の決算をおこないました。

ここに対象期間の運用状況を報告申し上げます。

「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企業の株式に分散投

資し、安定した利回りを目指した運用をおこない

ます。

今後とも一層のご愛顧を賜りますよう、お願い

申し上げます。
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運用経過
期中の基準価額等の推移 � （2019年7月20日～2020年7月20日）

純資産総額（右軸）基準価額（左軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

（円） （百万円）
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期 首：18,292円
期 末：19,091円（既払分配金（税込み）：0円）
騰落率： 4.4％（分配金再投資ベース）

（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。

また、ファンドの購入価額により課税条件が異なりますので、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（2019年7月19日）の値が基準価額と同一となるように指数化しています。

（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います。

○基準価額の主な変動要因

《上昇要因》
・主な市場要因として、各国の中央銀行による金融緩和政策や財政出動が好感されたこと
・個別の組入銘柄では、ホープ、すららネット等の業績改善が期待されたこと

《下落要因》
・主な市場要因として、新型コロナウイルス感染症による実体経済への影響が懸念されたこと
・個別の組入銘柄では、島精機製作所、ウチヤマホールディングス等の業績が振るわなかったこと
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1万口当たりの費用明細 � （2019年7月20日～2020年7月20日）

項 目 当 期 項 目 の 概 要金 額 比 率
円 ％

（a） 信 託 報 酬 204 1.103 （a）�信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

（ 投 信 会 社 ） （198） （1.070） 委託した資金の運用の対価

（ 販 売 会 社 ） （ －） （   －） 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） （0.033） 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 7 0.038 （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 ） （  7） （0.038）

（c） そ の 他 費 用 0 0.002 （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） 監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用

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

合 計 211 1.143

期中の平均基準価額は、18,495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）消費税は報告日の税率を採用しています。

（注）各金額は項目ごとに円未満は四捨五入しています。

（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

五入しています。

（注）当ファンドは販売会社を設定していません。当社では自己の発行した投資信託の受益権を自ら募集するため、当社は、販売会社の機能も有していて、運用

管理費用（販売会社）は運用管理報酬（投信会社）に含まれています。
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（参考情報）
◯総経費率

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1.09％です。

総経費率
1.09％

当ファンド
1.09％
当ファンド
1.09％

運用管理費用
（投信会社）
1.06％

運用管理費用
（投信会社）
1.06％

運用管理費用
（販売会社）
－％

運用管理費用
（受託会社）
0.03％

その他費用
0.00％

（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）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。

（注）当ファンドは販売会社を設定していません。当社では自己の発行した投資信託の受益権を自ら募集するため、当社は、販売会社の機能も有していて、

運用管理費用（販売会社）は運用管理報酬（投信会社）に含まれています。
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最近5年間の基準価額等の推移 � （2015年7月21日～2020年7月20日）

純資産総額（右軸）基準価額（左軸） 分配金再投資基準価額（左軸）

（円） （百万円）
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（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。

また、ファンドの購入価額により課税条件が異なりますので、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、2015年7月21日の値が基準価額と同一となるように指数化しています。

2015年7月21日 2016年7月19日 2017年7月19日 2018年7月19日 2019年7月19日 2020年7月20日
決算日 決算日 決算日 決算日 決算日 決算日

基準価額 （円） 16,821 15,522 17,684 19,368 18,292 19,091
期間分配金合計（税込み） （円） － 0 0 0 0 0
分配金再投資基準価額騰落率（％） － △ 7.7 13.9 9.5 △ 5.6 4.4
純資産総額� （百万円） 18,431 23,892 28,571 37,164 38,359 42,055

（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います。

（注）純資産総額の単位未満は切捨てて表示しています。

（注）騰落率は1年前の決算応当日との比較です。

（注）当ファンドは、特定のベンチマークや参考指数を設定した運用をおこないません。
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投資環境 � （2019年7月20日～2020年7月20日）

期初は、米中貿易摩擦の激化にともなう世界景気の減速が懸念され、国内株式市場は2019年9月下旬
にかけて一進一退の展開となりました。その後は、米中通商協議の進展に対する期待を背景に、年末に
かけて上昇基調で推移しました。

期央には、2020年1月下旬に中国で発生した新型コロナウイルス感染症が世界的に広がったことを受
けて、経済活動の停止など実体経済に対する影響が懸念され、国内株式市場は3月中旬にかけて大幅に
下落しました。

しかしその後は、先進国・地域の中央銀行による大規模な金融緩和政策や財政出動が好感され、国内
株式市場は期末にかけて上昇し、戻り余地を試す展開となりました。当期を通じて、国内株式市場の代
表的株価指数であるＴＯＰＩＸは、1,563.96（前回ファンド決算日、2019年7月19日現在）から1,577.03

（ファンド決算日、2020年7月20日現在）へと0.84％上昇しました。

当ファンドのポートフォリオ � （2019年7月20日～2020年7月20日）

価格変動リスクの水準は、2020年3月中旬までは、管理目標とする年率10％を下回って推移していま
したが、3月の相場急落によりリスク水準が目標値をわずかに上回りました。しかし割安な水準まで株
価が下落したと判断したため、株式比率を急減させず維持しました。その結果、3月後半の反発局面で
株価の戻りをとり、リターンの回復を図ることができました。4月からは価格変動リスクを抑えるため、
株式の売却を進めました。

以上の投資行動の結果、期末時点（2020年7月20日）の株式組入比率は前期末の57.8％より低い
52.7％となっています。株式個別銘柄の投資比率は原則として均等を目標としていますが、投資開始時期、
株価水準や流動性等によって投資比率がやや異なっています。

また、社債券については特別な投資行動はとっていませんが、純資産総額が増加したこと、および1
銘柄の時価が財務状況悪化により下落したことから、組入比率は期初の3.0％（前回ファンド決算日、
2019年7月19日現在）から若干低下し、2.6％（ファンド決算日、2020年7月20日現在）となりました。

個別銘柄では次の「いい会社」を新規に組み入れました。

【ＴＯＴＯ（証券コード5332）】テーマ「人」：「人づくり」を軸に快適な生活文化を提供する、いい会社

【三浦工業（証券コード6005）】テーマ「共生」：熱・水・環境の分野で産業活動を支える、いい会社

なお、全売却した投資先はありません。
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当ファンドのベンチマークとの差異 � （2019年7月20日～2020年7月20日）

当ファンドは、特定のベンチマークや参考指数を設
定した運用をおこないません。このためベンチマーク
や差異分析はありません。

右記グラフは、期中の当ファンドの基準価額騰落率
です。

分配金 � （2019年7月20日～2020年7月20日）

当期の収益分配については、基準価額水準、市場・制度動向等を勘案し、実施を見送りました。なお、
分配をおこなわなかった繰越金については、特に運用制限を設けず、元本部分と同一の運用をおこない
ます。

○分配原資の内訳
� （単位：円、1万口当たり・税込み）

項 目
第11期

2019年7月20日～
2020年7月20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 9,090
（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。

結い 2101

基準価額期中騰落率
（％）
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（注）基準価額の騰落率は分配金（税込み）込みです。

6

結い�2101

交付_90140_100001_20200720_三校_結い　２１０１_828192.indd   6 2020/08/21   12:58:58



今後の運用方針
今後も、「人・共生・匠」をテーマに、規模や上場・非上場にかかわらず「いい会社」に投資をおこ

ないます。来期の投資環境は、米国大統領選挙や米中関係、新型コロナウイルスの感染拡大など株式市
場にとって不透明感の強い状況が続くと想定しています。「結い�2101」では、引き続き安定運用に努め
るべく、価格変動リスクが上昇した場合には株式組入比率を下げる（または低めの水準を維持する）な
どの対応をおこない、相場環境の影響を極力少なくしていく方針です。一方、「いい会社」への投資はしっ
かりと継続していきます。

株式個別銘柄の組入比率は、現在ファンド全体に対して0.9％強（ファンド決算日の2020年7月20日
時点）を目標にしていますが、組入会社数を増やしながら、個別銘柄の組入比率を徐々に低下させ、リ
スク分散を更に推進する方針です。

また、社債への投資は、あくまでも株式に投資できない場合などにおこないます。投資対象は社債と
なりますが、組入比率については目標等を特に設定していません。ただし、社債への投資は、ファンド
全体に対して、個別銘柄の保有比率上限を1.5％、かつ社債全体での保有比率上限を5％とし、各比率を
超えた場合には売却を進めます。

今後とも変わらぬご愛顧を賜りますよう、よろしくお願いします。

お知らせ
該当事項はありません。
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当ファンドの概要
商 品 分 類 追加型投信／内外／株式

信 託 期 間 無期限

運 用 方 針

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
運用をおこな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）優れた企業文化を持ち、人財を活かす企業
（4）循環型社会を創る企業
（5）日本の匠な技術、感動的なサービスを提供する企業

主要投資対象 国内外の金融商品取引所上場株式、店頭登録株式、および非上場株式を主要投資対象とします。

運 用 方 法

●�主として国内の株式市場の中で、顧客・消費者、社員とその家族、取引先、地域、自然・環境、匠の技術、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を対象として、その時点での市場価値が割安であると
考えられる銘柄を選別し、長期的に分散投資します。

●�運用対象とする有価証券の価格変動リスク等を回避するため、株価指数先物取引等を利用することがあります。
このため、株式の組入総額と株価指数先物取引等の買建玉の時価総額の合計額が、信託財産の純資産総額を超
えることがあります。

●外貨建資産については、原則として為替ヘッジをおこないません。
●資金動向、信託財産の規模および市況動向等によっては、上記の運用ができない場合があります。

分 配 方 針
毎決算時に、分配をおこないます。
分配金額は、基準価額水準、市場動向等を勘案して委託会社が決定します。
ただし、委託会社の判断により分配をおこなわない場合があります。
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（参考情報）

○当ファンドと代表的な資産クラスとの騰落率の比較

最大値（当ファンド） 最大値 最小値（当ファンド） 最小値 平均値

（％）
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当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

（2015年7月末～2020年6月末）

（単位：％）
当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

最大値 19.4 32.2 34.1 37.2 9.3 14.0 19.3
最小値 △ 9.5 △ 22.0 △ 17.5 △ 27.4 △ 4.0 △ 12.3 △ 17.4
平均値 3.8 5.0 6.8 2.8 1.8 0.8 0.2

（注）全ての資産クラスが当ファンドの投資対象とは限りません。

（注）2015年7月から2020年6月の5年間の各月末における直近1年間の騰落率の最大値・最小値・平均値を表示したものです。

（注）上記の騰落率は決算日に対応した数値とは異なります。

（注）当ファンドは分配金再投資基準価額の騰落率です。

《各資産クラスの指数》
日 本 株：東証株価指数（TOPIX）（配当込み）
先進国株：MSCI-KOKUSAIインデックス（配当込み、円ベース）
新興国株：MSCIエマージング・マーケット・インデックス（配当込み、円ベース）
日本国債：NOMURA-BPI国債
先進国債：FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ベース）
新興国債：JPモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ディバーシファイド（円ベース）

※詳細は、後述の「代表的な資産クラスとの騰落率の比較に用いた指数について」をご参照ください。

（注）海外の指数は、為替ヘッジなしによる投資を想定して、円換算しています。
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当ファンドのデータ
組入資産の内容 � （2020年7月20日現在）

○組入上位10銘柄
（投資先企業：68社）

（組入銘柄数：76銘柄）

コ ー ド 会 社 名 構 成 比 市 場 業 種 テ ー マ有価証券残高比 純 資 産 総 額 比
6279 瑞光 2.16％ 1.20％ 東証2部 機械 匠
5951 ダイニチ工業 1.79％ 0.99％ 東証１部 金属製品 人
7157 ライフネット生命保険 1.78％ 0.98％ 東証2部 保険業 人
4658 日本空調サービス 1.77％ 0.98％ 東証１部 サービス業 人
4923 コタ 1.76％ 0.97％ 東証１部 化学 人
6455 モリタホールディングス 1.72％ 0.95％ 東証１部 輸送用機器 匠
6258 平田機工 1.72％ 0.95％ 東証１部 機械 共生
6482 ユーシン精機 1.72％ 0.95％ 東証１部 機械 匠
3396 フェリシモ 1.71％ 0.95％ 東証１部 小売業 共生
6999 ＫＯＡ 1.70％ 0.94％ 東証１部 電気機器 共生

（注）全銘柄に関する組入情報等については、運用報告書（全体版）に記載しています。

○資産別配分

国内株式
52.7％
国内株式
52.7％

国内債券
2.6％

その他
44.7％
その他
44.7％

○国別配分

日本
100.0％
日本
100.0％

○通貨別配分

円
100.0％
円

100.0％

（注）比率は純資産総額に対する割合です。

（注）国別配分につきましては発行国もしくは投資国を表示しています。

（注）その他にはコール・ローン等を含む場合があります。

純資産等

項 目 第11期末
2020年7月20日

純 資 産 総 額 42,055,368,726円
受 益 権 総 口 数 22,029,206,825口
１万口当たり基準価額 19,091円

（注）期中における追加設定元本額は3,215,056,321円、同解約元本額は2,156,507,820円です。
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＜代表的な資産クラスとの騰落率の比較に用いた指数について＞
騰落率は、データソースが提供する各指数をもとに株式会社野村総合研究所が計算しており、その内容

について、信憑性、正確性、完全性、最新性、網羅性、適時性を含む一切の保証をおこないません。また、

当該騰落率に関連して資産運用または投資判断をした結果生じた損害等、当該騰落率の利用に起因する

損害及び一切の問題について、何らの責任も負いません。

○東証株価指数（TOPIX）（配当込み）

東証株価指数（TOPIX）（配当込み）は、東京証券取引所第一部に上場している国内普通株式全銘柄を対象とし�

て算出した指数で、配当を考慮したものです。なお、TOPIXに関する著作権、知的財産権その他一切の権利は�

東京証券取引所に帰属します。

○MSCI － KOKUSAI インデックス（配当込み、円ベース）

MSCI�－�KOKUSAI�インデックス（配当込み、円ベース）は、MSCI� Inc.が開発した、日本を除く世界の先進�

国の株式を対象として算出した指数で、配当を考慮したものです。なお、MSCI� Indexに関する著作権、知的財�

産権その他一切の権利は、MSCI�Inc.に帰属します。

○MSCIエマージング・マーケット・インデックス（配当込み、円ベース）

MSCIエマージング・マーケット・インデックス（配当込み、円ベース）は、MSCI� Inc.が開発した、世界の新�

興国の株式を対象として算出した指数で、配当を考慮したものです。なお、MSCI� Indexに関する著作権、知的�

財産権その他一切の権利は、MSCI�Inc.に帰属します。

○NOMURA － BPI国債

NOMURA�－�BPI国債は、野村證券株式会社が発表している日本の国債市場の動向を的確に表すために開発さ�

れた投資収益指数です。なお、NOMURA�－�BPI国債に関する著作権、商標権、知的財産権その他一切の権利は、�

野村證券株式会社に帰属します。

○FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ベース）

FTSE世界国債インデックス（除く日本、円ベース）は、FTSE�Fixed�Income�LLCにより運営され、日本を除く世

界主要国の国債の総合収益率を各市場の時価総額で加重平均した指数です。なお、FTSE世界国債インデックス

に関する著作権等の知的財産その他一切の権利は、FTSE�Fixed�Income�LLCに帰属します。

○JPモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス－エマージング・マーケッツ・グローバル・ディバーシファイド（円ベース）

JPモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス�－�エマージング・マーケッツ・グローバル・ディバーシファ

イド（円ベース）は、J.P.� Morgan� Securities� LLCが算出、公表している、新興国が発行する現地通貨建て国

債を対象にした指数です。なお、JPモルガン・ガバメント・ボンド・インデックス�－�エマージング・マーケッ

ツ・グローバル・ディバーシファイドに関する著作権、知的財産権その他一切の権利は、J.P.� Morgan�

Securities�LLCに帰属します。
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