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第４期 

運 用 報 告 書 (全 体 版 ) 

 

日本インバウンドオープン 

 

【2020年６月10日決算】 

 

受益者の皆様へ 

平素は格別のご愛顧を賜り厚くお礼申し上げます。

皆様の「日本インバウンドオープン」は、2020年６

月10日に第４期決算を迎えましたので、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、一層のご愛顧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／資産複合 

信 託 期 間 2016年６月29日から2021年６月10日までです。 

運 用 方 針 

日本インバウンドマザーファンド（以下、「マ

ザーファンド」といいます。）を通じて、イ

ンバウンドの増加により恩恵を受ける日本

の株式および不動産投資信託証券（以下、「J

リート」といいます。）に投資を行い、投資

信託財産の成長を目指して運用を行います。 

主 要 投 資 

対 象 

当ファンド 
マザーファンドの受益証券

を主要投資対象とします。 

日本インバウンド 

マザーファンド 

日本の金融商品取引所上場

（上場予定を含みます。）株

式およびJリートを主要投資

対象とします。 

投 資 制 限 

当ファンド 

マザーファンドの受益証券

への投資割合には制限を設

けません。株式への実質投資

割合には制限を設けません。

外貨建資産への投資は行い

ません。 

日本インバウンド 

マザーファンド 

株式への投資割合には制限

を設けません。外貨建資産へ

の投資は行いません。 

分 配 方 針 

毎年６月10日（休業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。 

分配対象収益の範囲は、繰越分を含めた経

費控除後の配当等収益と売買益（評価益を

含みます。）等の全額とします。繰越分を含

めた経費控除後の配当等収益には、マザー

ファンドの配当等収益のうち、投資信託財

産に帰属すべき配当等収益を含むものとし

ます。 

分配金額は、委託会社が分配可能額、基準価

額水準等を勘案して決定します。 

分配可能額が少額の場合や基準価額水準に

よっては、収益分配を行わないことがあり

ます。 
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日本インバウンドオープン 

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ） 

株   式 
組入比率 

株   式 
先物比率 

投資信託 
証   券 
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 

(設定日) 円 円 ％ ポイント ％ ％ ％ ％ 百万円 

2016年６月29日 10,000 － － 1,224.62 － － － － 428 

１期(2017年６月12日) 10,923 0 9.2 1,591.55 30.0 90.1 － 6.1 444 

２期(2018年６月11日) 13,226 0 21.1 1,786.84 12.3 78.3 － 11.7 503 

３期(2019年６月10日) 12,328 0 △ 6.8 1,552.94 △13.1 70.4 － 18.6 435 

４期(2020年６月10日) 11,893 0 △ 3.5 1,624.71 4.6 81.2 － 14.2 511 
 

（注） 基準価額および分配金（税引前）は１万口当たり、基準価額の騰落率は分配金（税引前）込み。 

（注） 設定日の基準価額および純資産総額は当初設定元本。 

（注） 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は当ファンドの参考指数であり、ベンチマークではありません。設定日の東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は

設定日前営業日の終値です。 

（注） 当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、株式組入比率、株式先物比率および投資信託証券組入比率は実質比率を記載してお

ります。 

（注） 株式先物比率＝買建比率－売建比率。 

 

○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（ＴＯＰＩＸ） 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 （参考指数） 騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ポイント ％ ％ ％ ％ 

2019年６月10日 12,328 － 1,552.94 － 70.4 － 18.6 

６月末 12,109 △ 1.8 1,551.14 △ 0.1 70.3 － 15.8 

７月末 12,641 2.5 1,565.14 0.8 74.2 － 16.7 

８月末 12,244 △ 0.7 1,511.86 △ 2.6 75.4 － 18.8 

９月末 12,739 3.3 1,587.80 2.2 79.7 － 14.0 

10月末 13,148 6.7 1,667.01 7.3 82.3 － 11.4 

11月末 13,420 8.9 1,699.36 9.4 86.7 － 6.6 

12月末 13,319 8.0 1,721.36 10.8 80.4 － 5.5 

2020年１月末 12,761 3.5 1,684.44 8.5 81.3 － 12.6 

２月末 10,647 △13.6 1,510.87 △ 2.7 72.0 － 18.0 

３月末 9,824 △20.3 1,403.04 △ 9.7 84.3 － 10.2 

４月末 10,176 △17.5 1,464.03 △ 5.7 82.4 － 12.0 

５月末 11,430 △ 7.3 1,563.67 0.7 82.0 － 13.6 

(期  末)        

2020年６月10日 11,893 △ 3.5 1,624.71 4.6 81.2 － 14.2 
 

（注） 騰落率は期首比。 
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日本インバウンドオープン 

  

  

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、分配金（税引前）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、お客様の損益の状況を示すものではありません。 
（注） 参考指数は、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）です。 
（注） 分配金再投資基準価額および参考指数は、期首（2019年６月10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 
当ファンドの主要投資対象である「日本インバウンドマザーファンド（以下、マザーファンドといいます。）」にお

ける主なプラス要因およびマイナス要因は以下の通りです。 
 

（主なプラス要因） 
＜国内株式＞ 
・バリューコマース、スクウェア・エニックス・ホールディングス、ダイフクなどが基準価額にプラスに寄与しました。 
＜Ｊリート＞ 
・日本ロジスティクスファンド投資法人が基準価額にプラスに寄与しました。 

 
（主なマイナス要因） 
＜国内株式＞ 
・乃村工藝社、ヒト・コミュニケーションズ・ホールディングス、エアトリなどが基準価額にマイナスに影響しました。 
＜Ｊリート＞ 
・ジャパン・ホテル・リート投資法人、いちごホテルリート投資法人、ユナイテッド・アーバン投資法人などが基準

価額にマイナスに影響しました。   
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国内株式市場は、期首から2020年１月中旬にかけて概ね堅調に推移しましたが、２月中旬から３月中旬にかけて

は新型コロナウイルスの感染拡大により大幅に下落しました。世界的な移動の制限により訪日外国人数が激減した
ことを受け、インバウンド関連銘柄は急落し、当ファンドの基準価額も東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）を上回る大幅な
下落となりました。期末にかけては、バリュエーション面での割安感などから戻りを試す展開となりました。 

Ｊリート市場は、期首から2020年１月中旬にかけて概ね堅調に推移しましたが、２月中旬から３月中旬にかけて
は新型コロナウイルスの感染拡大により大幅に下落しました。特に、訪日外国人数の減少による需要低迷が懸念さ
れたホテル型リートなどのインバウンド関連銘柄は東証ＲＥＩＴ指数を上回る大幅な下落が目立ちました。期末に
かけては、バリュエーション面での割安感などからＪリート市場は戻りを試す展開となりましたが、訪日外国人数
減少の長期化懸念からインバウンド関連銘柄は戻りの鈍い銘柄が多く見受けられました。 

 

  
当ファンドの運用はマザーファンドを通じて行いました。 
マザーファンドの運用につきましては、インバウンドの増加とその波及効果によって恩恵を受けると期待される

銘柄群の中から、個別銘柄の業績、成長性、財務の健全性、バリュエーション、流動性等を勘案してポートフォリオ
を構築しました。 

株式では、新型コロナウイルスの感染拡大により一時的に大幅な業績悪化が懸念された旅行関連株や小売株など
を売却しました。一方、バリュエーション面での割安感が強いと判断したゲーム株や電気機器株などの押し目買い
を行いました。 

Ｊリートでは、バリュエーション面での割安感が後退したと判断したことから、2019年９月から年末にかけて段階
的に投資配分比率を引き下げてまいりましたが、2020年２月下旬から３月中旬にかけてＪリート市場が急落したこと
を受けて、バリュエーション面での割安感が強まったことから、Ｊリートの投資配分比率を再び引き上げました。 

 

  
当ファンドは特定のベンチマークを設けておりません

が、当ファンドの基準価額の騰落率は、参考指数としてい
る東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）の騰落率を8.1％下回りま
した。詳細につきましては前掲の「基準価額の主な変動要
因」をご参照ください。 

 

  

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金（税引前）込みです。 

（注） 参考指数は、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）です。 
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毎年６月10日（休業日の場合は翌営業日）に決算を行い、繰越分を含めた経費控除後の配当等収益と売買益（評価

益を含みます。）等の全額を分配対象収益として、分配可能額、基準価額水準等を勘案して分配金額を決定します。 

当期の分配につきましては、信託財産の成長を重視し、見送りとさせていただきました。なお、収益分配に充てな

かった留保益につきましては、運用の基本方針と同一の運用を行ってまいります。 

 

 （単位：円、１万口当たり・税引前） 

項 目 
第４期 

2019年６月11日～ 
2020年６月10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 2,001  
 

（注） 対基準価額比率は当期分配金（税引前）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。 

 

  
国内株式市場は、新型コロナウイルスの感染拡大による景気悪化の長期化懸念から不安定な相場展開が続くと予

想します。 

Ｊリート市場は、一進一退の展開になると予想します。新型コロナウイルスの感染拡大によるホテルやオフィス

需要の低下懸念が上値を抑える要因となる一方、バリュエーション面での割安感が投資口価格の下支えの要因にな

ると考えます。 

当ファンドの運用は、マザーファンドを通じて行ってまいります。マザーファンドの運用につきましては、当面

はインバウンド需要が段階的にしか回復していかないと想定されるため、ゲーム関連株や物流施設型リートなどイ

ンバウンド需要減少による業績への悪影響が比較的小さいと考えられる銘柄を中心に運用する方針です。 

同時に日本政府の出入国制限や訪日外国人数の動向を注視し、インバウンド需要が本格的に回復する兆しが見え

た段階では、空運株やホテル型リートなどインバウンド需要回復による業績への好影響が大きいと考えられる銘柄

を組み入れていく考えです。 
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日本インバウンドオープン 

○１万口当たりの費用明細 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 191  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 ） ( 93)  (0.770)  委託した資金の運用の対価 

 （ 販 売 会 社 ） ( 93)  (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 ） (  5)  (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 85   0.710   (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 ） ( 75)  (0.623)   

 （ 投 資 信 託 証 券 ） ( 10)  (0.087)   

（c） そ の 他 費 用 1   0.012   (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 ） (  1)  (0.011)  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)  (0.001)  その他は、金銭信託支払手数料 

 合 計 277   2.306    

期中の平均基準価額は、12,038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） 各金額において基準価額は円未満切捨て、その他は各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、当ファンドが組み入れているマザーファンド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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○売買及び取引の状況 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

○売買及び取引の状況とは、ファンドが購入・売却した有価証券の数量および金額です。 
 

 

銘 柄 
設 定 解 約 

口 数 金 額 口 数 金 額 
 千口 千円 千口 千円 
日本インバウンドマザーファンド 182,071 253,472 110,998 136,416 

 
（注） 単位未満は切捨て。 

 

○株式売買比率 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

 

項 目 
当 期 

日本インバウンドマザーファンド 

(a) 期中の株式売買金額 2,010,652千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 394,435千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 5.09   
 

（注） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均です。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

 

＜日本インバウンドオープン＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜日本インバウンドマザーファンド＞ 

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 1,068 372 34.8 942 389 41.3 

投資信託証券 149 41 27.5 133 39 29.3 

平均保有割合 100.0%       
 
※平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該ベビーファンドのマザーファンド所有口数の割合。 

 

  

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 



品 名：90009_553106_004_02_日本インバウンドオープン_823750.docx 

日 時：2020/7/7 16:52:00 

ページ：8 

 

― 8 ― 

日本インバウンドオープン 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 3,545千円 
うち利害関係人への支払額（B） 1,386千円 

（B）／（A） 39.1％   
 

（注） 売買委託手数料総額は、当ファンドが組み入れているマザーファンド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岡三証
券です。 

 

○組入資産の明細 (2020年６月10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 

日本インバウンドマザーファンド 327,117 398,190 508,170 
 

（注） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2020年６月10日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

日本インバウンドマザーファンド 508,170 98.6 

コール・ローン等、その他 7,341 1.4 

投資信託財産総額 515,511 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 

 

 

親投資信託残高 
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日本インバウンドオープン 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2020年６月10日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 515,511,889   

 コール・ローン等 7,341,538   

 日本インバウンドマザーファンド(評価額) 508,170,351   

(B) 負債 4,426,690   

 未払解約金 242,924   

 未払信託報酬 4,154,898   

 未払利息 11   

 その他未払費用 28,857   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 511,085,199   

 元本 429,728,030   

 次期繰越損益金 81,357,169   

(D) 受益権総口数 429,728,030口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,893円 

 
（注） 計算期間末における１口当たりの純資産額は、1.1893円です。

（注） 当ファンドの期首元本額は353,136,966円、期中追加設定元本額

は269,735,067円、期中一部解約元本額は193,144,003円です。 
 

○損益の状況 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △      4,030   

 受取利息 40   

 支払利息 △      4,070   

(B) 有価証券売買損益 △ 22,949,385   

 売買益 17,341,920   

 売買損 △ 40,291,305   

(C) 信託報酬等 △  7,883,056   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 30,836,471   

(E) 前期繰越損益金 4,115,565   

(F) 追加信託差損益金 108,078,075   

 (配当等相当額) (   69,894,818)  

 (売買損益相当額) (   38,183,257)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 81,357,169   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 81,357,169   

 追加信託差損益金 108,078,075   

 (配当等相当額) (   70,163,502)  

 (売買損益相当額) (   37,914,573)  

 分配準備積立金 15,831,635   

 繰越損益金 △ 42,552,541   
 

（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、追加設定した価額から元本を差し引いた差額分を

いいます。 

（注）収益分配金 

決算期 第４期 

(a) 配当等収益(費用控除後) 0円 

(b) 有価証券等損益額(費用控除後、繰越欠損金補填後) 0円 

(c) 信託約款に規定する収益調整金 70,163,502円 

(d) 信託約款に規定する分配準備積立金 15,831,635円 

 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 85,995,137円 

 分配対象収益(１万口当たり) 2,001円 

 分配金額 0円 

 分配金額(１万口当たり) 0円 

 
 

<お知らせ> 
該当事項はございません。 
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日本インバウンドオープン 

用語解説 
○資産、負債、元本及び基準価額の状況は、期末における資産、負債、元本及び基準価額の計算過程を表しています。
主な項目の説明は次の通りです。 

項 目 説 明 

資産 ファンドが保有する財産の合計です。 
コール・ローン等 金融機関向けの安全性の高い短期貸付運用などの残高です。 
各種有価証券等(評価額) 組入れた株式・債券・ファンドなどの評価金額です。 
未収入金 入金が予定されている有価証券の売却代金などです。 
未収配当金 入金が予定されている株式の配当金等です。 

未収利息 
入金が予定されているコール・ローン等の利息や債券の利息
の合計です。 

負債 支払いが予定されている金額の合計です。 
未払収益分配金 期末時点で支払いが予定されている収益分配金です。 
未払解約金 支払いが予定されている解約金です。 
未払信託報酬 支払いが予定されている信託報酬の額です。 
その他未払費用 支払いが予定されている監査費用、その他の費用です。 

純資産総額(資産－負債) 
ファンドが保有する財産の合計から支払いが予定されてい
る金額の合計を差し引いたものです。 

元本 ファンド全体の元本残高です。 

次期繰越損益金 
純資産総額と元本の差額(翌期に繰り越す損益金の合計額)
です。 

受益権総口数 受益者が保有する受益権口数の合計です。 
1(万)口当たり基準価額 1(万)口当たりのファンドの時価です。 

 

用語解説 
○損益の状況は、期中にファンドがどのような収益や損失を計上したかを表しています。主な項目の説明は次の通り
です。 

項 目 説 明 

配当等収益 ファンドが受取った配当金・利息等の合計です。 
受取配当金 保有する株式等の配当金等です。 
受取利息 債券、コール・ローン等の利息等です。 

有価証券売買損益 有価証券の売買損益と期末の評価損益の合計額です。 
売買益 売買益と期末評価益の合計です。 
売買損 売買損と期末評価損の合計です。 

信託報酬等 
信託報酬のほか保管費用、監査費用、その他の費用と、それ
らに掛かる消費税等相当額です。 

当期損益金 当期における収支合計です。 

前期繰越損益金 
前期分の分配準備積立金と繰越損益金の合計額から当期中
の解約に対する持分を控除した金額です。 

追加信託差損益金 受益者がファンドに払い込んだ金額と元本との差額です。 
(配当等相当額) 配当等に相当する額です。 
(売買損益相当額) 売買損益に相当する額です。 

計 収益分配前の期中の収支の総合計です。 
収益分配金 期中の分配可能額から受益者に支払われる分配金です。 
次期繰越損益金 翌期に繰り越す損益金の合計です。 
追加信託差損益金 翌期に繰り越す追加信託差損益金です。 
(配当等相当額) 配当等に相当する額です。 
(売買損益相当額) 売買損益に相当する額です。 
分配準備積立金 翌期に繰り越す分配準備積立金の額です。 
繰越損益金 翌期に繰り越す損益金の額です。 
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日本インバウンドマザーファンド 

マザーファンドの運用報告書につきましては、ベビーファンドの運用報告書と作成対象期間が異なる場合には、データ・コメント等に不一致が生じることがありますのでご了承ください。 

 

 

○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ） 

株   式 
組 入 比 率 

株   式 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額  

期 中 
騰 落 率 

（参考指数） 
期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 ％ ポイント ％ ％ ％ ％ 百万円 
2016年６月29日 10,000 － 1,224.62 － － － － 380 

１期(2017年６月12日) 11,131 11.3 1,591.55 30.0 91.6 － 6.2 437 
２期(2018年６月11日) 13,768 23.7 1,786.84 12.3 80.6 － 12.1 488 
３期(2019年６月10日) 13,004 △ 5.5 1,552.94 △13.1 72.1 － 19.0 425 
４期(2020年６月10日) 12,762 △ 1.9 1,624.71 4.6 81.7 － 14.3 508  

（注） 基準価額は１万口当たり。 
（注） 設定日の基準価額および純資産総額は当初設定元本。 
（注） 東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は当ファンドの参考指数であり、ベンチマークではありません。設定日の東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）は

設定日前営業日の終値です。 
（注） 株式先物比率＝買建比率－売建比率。 

 

○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（ＴＯＰＩＸ） 株   式 

組 入 比 率 
株   式 
先 物 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 （参考指数） 騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ポイント ％ ％ ％ ％ 
2019年６月10日 13,004 － 1,552.94 － 72.1 － 19.0 

６月末 12,771 △ 1.8 1,551.14 △ 0.1 76.0 － 17.1 
７月末 13,389 3.0 1,565.14 0.8 76.4 － 17.2 
８月末 12,970 △ 0.3 1,511.86 △ 2.6 77.4 － 19.3 
９月末 13,522 4.0 1,587.80 2.2 80.1 － 14.0 
10月末 13,982 7.5 1,667.01 7.3 83.4 － 11.5 
11月末 14,292 9.9 1,699.36 9.4 88.0 － 6.7 
12月末 14,202 9.2 1,721.36 10.8 81.0 － 5.5 

2020年１月末 13,623 4.8 1,684.44 8.5 82.1 － 12.8 
２月末 11,371 △12.6 1,510.87 △ 2.7 71.9 － 18.0 
３月末 10,496 △19.3 1,403.04 △ 9.7 84.9 － 10.3 
４月末 10,890 △16.3 1,464.03 △ 5.7 83.2 － 12.1 
５月末 12,255 △ 5.8 1,563.67 0.7 83.0 － 13.8 

(期  末)        
2020年６月10日 12,762 △ 1.9 1,624.71 4.6 81.7 － 14.3  

（注） 騰落率は期首比。 

日本インバウンドマザーファンド 

第４期 運用状況のご報告 
決算日：2020年６月10日 

 
当ファンドの仕組みは次の通りです。 

運 用 方 針 
インバウンドの増加により恩恵を受ける日本の株式および不動産投資信託証券（以下、「Jリート」とい

います。）に投資を行い、投資信託財産の成長を目指して運用を行います。 

主要投資対象 日本の金融商品取引所上場（上場予定を含みます。）株式およびJリートを主要投資対象とします。 

投 資 制 限 株式への投資割合には制限を設けません。外貨建資産への投資は行いません。 
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（注） 参考指数は、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）です。 

（注） 参考指数は、期首（2019年６月10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。 

 

○基準価額の主な変動要因 
当ファンドにおける主なプラス要因およびマイナス要因は以下の通りです。 

 

（主なプラス要因） 

＜国内株式＞ 

・バリューコマース、スクウェア・エニックス・ホールディングス、ダイフクなどが基準価額にプラスに寄与しました。 

＜Ｊリート＞ 

・日本ロジスティクスファンド投資法人が基準価額にプラスに寄与しました。 

 

（主なマイナス要因） 

＜国内株式＞ 

・乃村工藝社、ヒト・コミュニケーションズ・ホールディングス、エアトリなどが基準価額にマイナスに影響しました。 

＜Ｊリート＞ 

・ジャパン・ホテル・リート投資法人、いちごホテルリート投資法人、ユナイテッド・アーバン投資法人などが基準

価額にマイナスに影響しました。 
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国内株式市場は、期首から2020年１月中旬にかけて概ね堅調に推移しましたが、２月中旬から３月中旬にかけて

は新型コロナウイルスの感染拡大により大幅に下落しました。世界的な移動の制限により訪日外国人数が激減した

ことを受け、インバウンド関連銘柄は急落し、当ファンドの基準価額も東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）を上回る大幅な

下落となりました。期末にかけては、バリュエーション面での割安感などから戻りを試す展開となりました。 

Ｊリート市場は、期首から2020年１月中旬にかけて概ね堅調に推移しましたが、２月中旬から３月中旬にかけて

は新型コロナウイルスの感染拡大により大幅に下落しました。特に、訪日外国人数の減少による需要低迷が懸念さ

れたホテル型リートなどのインバウンド関連銘柄は東証ＲＥＩＴ指数を上回る大幅な下落が目立ちました。期末に

かけては、バリュエーション面での割安感などからＪリート市場は戻りを試す展開となりましたが、訪日外国人数

減少の長期化懸念からインバウンド関連銘柄は戻りの鈍い銘柄が多く見受けられました。 

 

  
当ファンドの運用につきましては、インバウンドの増加とその波及効果によって恩恵を受けると期待される銘柄

群の中から、個別銘柄の業績、成長性、財務の健全性、バリュエーション、流動性等を勘案してポートフォリオを構

築しました。 

株式では、新型コロナウイルスの感染拡大により一時的に大幅な業績悪化が懸念された旅行関連株や小売株など

を売却しました。一方、バリュエーション面での割安感が強いと判断したゲーム株や電気機器株などの押し目買い

を行いました。 

Ｊリートでは、バリュエーション面での割安感が後退したと判断したことから、2019年９月から年末にかけて段階

的に投資配分比率を引き下げてまいりましたが、2020年２月下旬から３月中旬にかけてＪリート市場が急落したこと

を受けて、バリュエーション面での割安感が強まったことから、Ｊリートの投資配分比率を再び引き上げました。 

 

  
当ファンドは特定のベンチマークを設けておりませんが、当ファンドの基準価額の騰落率は、参考指数としてい

る東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）の騰落率を6.5％下回りました。詳細につきましては前掲の「基準価額の主な変動要

因」をご参照ください。 

 

  
国内株式市場は、新型コロナウイルスの感染拡大による景気悪化の長期化懸念から不安定な相場展開が続くと予

想します。 

Ｊリート市場は、一進一退の展開になると予想します。新型コロナウイルスの感染拡大によるホテルやオフィス

需要の低下懸念が上値を抑える要因となる一方、バリュエーション面での割安感が投資口価格の下支えの要因にな

ると考えます。 

当ファンドの運用につきましては、当面はインバウンド需要が段階的にしか回復していかないと想定されるため、

ゲーム関連株や物流施設型リートなどインバウンド需要減少による業績への悪影響が比較的小さいと考えられる銘

柄を中心に運用する方針です。 

同時に日本政府の出入国制限や訪日外国人数の動向を注視し、インバウンド需要が本格的に回復する兆しが見え

た段階では、空運株やホテル型リートなどインバウンド需要回復による業績への好影響が大きいと考えられる銘柄

を組み入れていく考えです。 
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○１万口当たりの費用明細 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 売 買 委 託 手 数 料 93  0.722  (a)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 ） (81)  (0.634)   

 （ 投 資 信 託 証 券 ） (11)  (0.088)   

（b） そ の 他 費 用 0   0.001   (b)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ そ の 他 ） ( 0)  (0.001)  その他は、金銭信託支払手数料 

 合 計 93   0.723    

期中の平均基準価額は、12,813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） 各金額において基準価額は円未満切捨て、その他は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（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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日本インバウンドマザーファンド 

○売買及び取引の状況 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

 

 

 
買 付 売 付 

株 数 金 額 株 数 金 額 

国 

内 

 千株 千円 千株 千円 
上場 549 1,068,433 486 942,218 
 (  7) (       －)

 
（注） 金額は受渡代金。 

（注） 単位未満は切捨て。 

（注） ( )内は株式分割、予約権行使、合併等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。 

 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 

内 

 口 千円 口 千円  
アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券 33 16,191 45 18,225  

星野リゾート・リート投資法人 投資証券 23 13,021 37 15,764  
いちごホテルリート投資法人 投資証券 20 2,600 40 5,066  
森トラスト・ホテルリート投資法人 投資証券 140 18,365 － －  
オリックス不動産投資法人 投資証券 140 26,966 130 25,886  
ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券 95 18,568 74 15,572  
日本ロジスティクスファンド投資法人 投資証券 112 31,097 122 29,939  
福岡リート投資法人 投資証券 － － 9 1,660  
ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券 430 22,421 365 21,390  

合 計 993 149,232 822 133,504  
 

（注） 金額は受渡代金。 

（注） 単位未満は切捨て。 

 

○株式売買比率 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

 

項 目 当 期 

(a) 期中の株式売買金額 2,010,652千円 
(b) 期中の平均組入株式時価総額 394,435千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 5.09   
 

（注） (b)は各月末現在の組入株式時価総額の平均です。 

 

  

株式 

投資信託証券 
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日本インバウンドマザーファンド 

○利害関係人との取引状況等 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

 

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 1,068 372 34.8 942 389 41.3 

投資信託証券 149 41 27.5 133 39 29.3 
 
 
 

 

項 目 当 期 
売買委託手数料総額（A） 3,545千円 
うち利害関係人への支払額（B） 1,386千円 

（B）／（A） 39.1％   
 
 
 
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岡三証
券です。 
 
  

利害関係人との取引状況 

― 16 ―

添付ファンド_10pt_823750.indd   16 2020/07/07   16:54:36



品 名：90009_131109_004_02_日本インバウンドマザーファンド_823749.docx 

日 時：2020/7/7 16:47:00 

ページ：7 

 

― 7 ― 

日本インバウンドマザーファンド 

○組入資産の明細 (2020年６月10日現在) 

 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

食料品（8.0％）    

寿スピリッツ 2.1 1.1 5,797 

キッコーマン 0.1 3.1 16,833 

ニチレイ 3 3.5 10,622 

化学（10.5％）    

花王 1.6 0.8 7,172 

資生堂 1.6 1.6 11,556 

ライオン 0.1 － － 

ファンケル 4 7.5 22,875 

小林製薬 0.5 0.2 1,940 

ユニ・チャーム 0.4 － － 

医薬品（1.8％）    

ロート製薬 3.6 2.3 7,532 

ガラス・土石製品（2.5％）    

太平洋セメント 1.1 3 7,860 

ＴＯＴＯ 1.5 0.6 2,718 

機械（9.5％）    

ダイキン工業 1 1.4 23,464 

ダイフク 2.2 1.8 15,948 

電気機器（11.1％）    

三菱電機 － 7.3 10,829 

ヤーマン － 13 10,153 

日本電気 3.7 3 15,120 

パナソニック － 10 9,870 

その他製品（9.9％）    

バンダイナムコホールディングス 1.3 2.2 13,651 

タカラトミー 4 － － 

ピジョン 0.1 2.3 9,476 

任天堂 － 0.4 18,136 

陸運業（11.5％）    

京成電鉄 2 3.2 11,808 

富士急行 0.6 － － 

西日本旅客鉄道 0.1 1.7 11,571 

東海旅客鉄道 0.3 － － 
 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

西武ホールディングス 2 － － 

名古屋鉄道 0.4 － － 

日本通運 － 2 11,920 

ヤマトホールディングス － 5 12,315 

空運業（4.4％）    

日本航空 1.4 4 9,612 

ＡＮＡホールディングス 0.1 3 8,496 

情報・通信業（7.9％）    

ソースネクスト 5 20 6,400 

東映アニメーション 0.4 － － 

ビジョン 1.6 17.6 15,400 

スクウェア・エニックス・ホールディングス 2.5 2 10,920 

ソフトバンクグループ 1.4 － － 

卸売業（－％）    

ハピネット 0.1 － － 

小売業（5.5％）    

ローソン － 0.4 2,376 

ウエルシアホールディングス － 1 8,800 

パン・パシフィック・インターナショナルホールディングス 0.1 － － 

イオン 4 － － 

王将フードサービス － 1.9 11,913 

ファーストリテイリング 0.2 － － 

銀行業（－％）    

ふくおかフィナンシャルグループ 0.1 － － 

サービス業（17.4％）    

手間いらず 3.7 3.1 16,151 

テイクアンドギヴ・ニーズ 9 － － 

オリエンタルランド 0.7 1.2 18,558 

ベクトル － 15 14,400 

エアトリ 9.2 10.2 13,831 

ベルトラ 10.6 － － 

エイチ・アイ・エス 1 － － 

共立メンテナンス 0.1 － － 

乃村工藝社 5.8 9 9,144 
 

国内株式 
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日本インバウンドマザーファンド 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

株  数 株  数 評 価 額 

 千株 千株 千円 

セコム 0.1 － － 

合 計 
株 数 ・ 金 額 94 165 415,171 

銘柄数＜比率＞ 45 36 ＜81.7％＞ 
 

 
（注） 銘柄欄の( )内は、国内株式の評価総額に対する各業種の比率。

（注） 合計欄の＜ ＞内は、純資産総額に対する評価額の比率。 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 
 

 

 

銘         柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口   数 口   数 評 価 額 比   率 

 口 口 千円 ％ 

アクティビア・プロパティーズ投資法人 投資証券 25 13 5,499 1.1 

星野リゾート・リート投資法人 投資証券 16 2 962 0.2 

いちごホテルリート投資法人 投資証券 40 20 1,594 0.3 

森トラスト・ホテルリート投資法人 投資証券 11 151 16,202 3.2 

オリックス不動産投資法人 投資証券 90 100 16,380 3.2 

ユナイテッド・アーバン投資法人 投資証券 44 65 8,970 1.8 

日本ロジスティクスファンド投資法人 投資証券 50 40 11,076 2.2 

福岡リート投資法人 投資証券 10 1 140 0.0 

ジャパン・ホテル・リート投資法人 投資証券 165 230 11,868 2.3 

合 計 
口 数 ・ 金 額 451 622 72,691  

銘 柄 数＜比 率＞ 9 9 ＜14.3％＞  
 

（注） 合計欄の＜ ＞内は、純資産総額に対する評価額の比率。 

（注） 口数・評価額の単位未満は切捨て。 

 

○投資信託財産の構成 (2020年６月10日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

株式 415,171 81.7 

投資証券 72,691 14.3 

コール・ローン等、その他 20,303 4.0 

投資信託財産総額 508,165 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切捨て。 

 

 

国内投資信託証券 
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日本インバウンドマザーファンド 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2020年６月10日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 508,165,509   

 コール・ローン等 18,568,841   

 株式(評価額) 415,171,250   

 投資証券(評価額) 72,691,900   

 未収配当金 1,733,518   

(B) 負債 153   

 未払利息 30   

 その他未払費用 123   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 508,165,356   

 元本 398,190,214   

 次期繰越損益金 109,975,142   

(D) 受益権総口数 398,190,214口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 12,762円 
 

（注） 計算期間末における１口当たりの純資産額は、1.2762円です。

（注） 当ファンドの期首元本額は327,117,381円、期中追加設定元本額

は182,071,301円、期中一部解約元本額は110,998,468円です。 

（注） 当親ファンドを投資対象とする投資信託の当期末元本額は、以

下の通りです。 

日本インバウンドオープン 398,190,214円 

○損益の状況 (2019年６月11日～2020年６月10日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 7,506,010   

 受取配当金 7,511,091   

 受取利息 159   

 その他収益金 7,998   

 支払利息 △     13,238   

(B) 有価証券売買損益 △ 41,764,803   

 売買益 92,102,836   

 売買損 △133,867,639   

(C) その他費用等 △      2,863   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 34,261,656   

(E) 前期繰越損益金 98,254,216   

(F) 追加信託差損益金 71,401,085   

(G) 解約差損益金 △ 25,418,503   

(H) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 109,975,142   

 次期繰越損益金(Ｈ) 109,975,142   
 

（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(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追

加設定の際、追加設定した価額から元本を差し引いた差額分を

いいます。 

（注） 損益の状況の中で(G)解約差損益金とあるのは、中途解約の際、

元本から解約価額を差し引いた差額分をいいます。 
 

 

<お知らせ> 
該当事項はございません。 
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