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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 2020 年 9 月 29 日から 2030 年 9 月 20 日まで 

基 本 方 針 

この投資信託は、ファミリーファンド方式により、
信託財産の中長期的な成長を図ることを目標に運用
を行うとともに、安定的な分配を目指すことを基本
方針とします。 

投 資 対 象 

カレラインフラ・マザーファンド(以下｢マザーファ
ンド｣といいます。)受益証券を主要投資対象としま
す。なお、日本の金融商品取引所に上場(これに準ず
るものを含みます。)している投資信託証券および株
式等に直接投資する場合があります。 

投 資 態 度 

1.主として、マザーファンド受益証券への投資を通
じて、実質的に日本の金融商品取引所に上場(これ
に準ずるものを含みます。)しているインフラ投資
信託証券および不動産投資信託証券等の投資信託
証券(以下｢上場投資信託証券｣といいます。)、企
業の株式、価額または株価に連動する効果を有す
る有価証券等に投資し、信託財産の中長期的な成
長を目指して運用を行います。 

2.マザーファンド受益証券の組入比率は、原則とし
て高位を維持することを基本とします。 

3.相対的に安定した配当等収益が期待できる上場投
資信託証券を重視した銘柄選定を行います。また、
上場投資信託証券および株式の銘柄選定にあたっ
ては、事業内容、成長性、収益性、財務健全性な
どを勘案して厳選し、配当等収益性、信用度、流
動性などを考慮してポートフォリオを構築します。 

4.上場投資信託証券および株式への実質投資割合
は、原則として高位を維持することを基本としま
す。ただし、投資環境、資金動向、市況動向など
を勘案して、運用担当者が適切と判断した場合に
は、現金割合等の引上げおよび有価証券先物取引
等により、実質的な上場投資信託証券および株式
への投資割合を引下げることがあります。 

5.資金動向、市況動向、残存信託期間等によっては、
上記のような運用ができない場合があります。 

主 な 投 資 制 限 

1.上場投資信託証券および株式への実質投資割合に
は制限を設けません。 

2.新投資口予約権証券、新株引受権証券および新株
予約権証券への実質投資割合は、信託財産の純資
産総額の 10％以下とします。 

3.投資信託証券(マザーファンド受益証券および上
場投資信託証券を除きます。)への実質投資割合
は、信託財産の純資産総額の５％以下とします。 

4.一般社団法人投資信託協会規則に定める一の者に
対するエクスポージャーの信託財産の純資産総額
に対する比率は、原則として 35％以内とすること
とし、当該比率を超えることとなった場合には、
同規則に従い当該比率以内となるよう調整を行う
こととします。 

※ 投資制限は、これらに限りません。(くわしくは、
信託約款に記載されています。) 

分 配 方 針 

年 6 回(原則として毎年 1 月 20 日、3 月 20 日、5 月
20 日、7月 20 日、9月 20 日、11 月 20 日。ただし、
休業日の場合は翌営業日。)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。 
① 分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含め

た利子、配当等収益と売買益(評価損益を含みま
す。)等の全額とします。 

② 委託者が毎決算時に、基準価額水準、市況動向、
残存信託期間等を勘案して、分配金額を決定しま
す。ただし、必ず分配を行うものではなく、分配
対象額が少額な場合等には分配を行わないことが
あります。また、収益の分配は、第 3期決算日(令
和 3年 3月 22 日)から行う予定です。 

③ 留保益の運用については、運用の基本方針に基づ
いて運用を行います。 

 
 
 
   

カレラインフラ・ファンド 
 
 

 

 

 

 

運用報告書(全体版) 
第 31 期(決算日：2025 年 11 月 20 日) 

第 32 期(決算日：2026 年 1 月 20 日) 

第 33 期(決算日：2026 年 3 月 23 日) 

 

 

受益者のみなさまへ  

 

平素よりご愛顧頂き、厚く御礼申し上げます。 

このたび、｢カレラインフラ・ファンド｣が、

2026 年 3月 23 日に第 33 期の決算を迎えましたこ

とから、第 31 期から第 33 期までの運用状況につ

きましてご報告申し上げます。 

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。 
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◆最近 5作成期の運用実績 

決 算 期 
基 準 価 額 

参考指数 
東証インフラファンド指数 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 
(分配落) 

税込み 
分配金 

期 中 
騰落率 

 
期 中 
騰落率 

  円 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

第 

7 

作 

成 

期 

19期(2023年11月20日) 9,913 150 △ 2.7 1,140 △ 1.8 3.0 － 90.4 2,255 

20 期(2024 年 1 月 22 日) 9,734 70 △ 1.1 1,089 △ 4.5 2.0 － 91.5 2,225 

21 期(2024 年 3 月 21 日) 9,705 70 0.4 1,080 △ 0.8 2.3 － 92.2 2,200 

第 

8 

作 

成 

期 

22 期(2024 年 5 月 20 日) 9,658 70 0.2 1,083 0.3 － － 93.8 2,173 

23 期(2024 年 7 月 22 日) 8,445 70 △11.8 922 △14.9 0.2 － 91.4 1,870 

24 期(2024 年 9 月 20 日) 7,760 70 △ 7.3 855 △ 7.2 2.0 － 84.1 1,668 

第 

9 

作 

成 

期 

25期(2024年11月20日) 6,773 60 △11.9 741 △13.3 8.9 － 85.2 1,402 

26 期(2025 年 1 月 20 日) 6,163 60 △ 8.1 624 △15.8 3.1 － 83.6 1,241 

27 期(2025 年 3 月 21 日) 5,983 60 △ 1.9 624 0.1 － － 81.9 1,119 

第 

10 

作 

成 

期 

28 期(2025 年 5 月 20 日) 6,198 60 4.6 651 4.2 － － 81.5 1,157 

29 期(2025 年 7 月 22 日) 6,321 60 3.0 652 0.2 － － 78.0 1,176 

30 期(2025 年 9 月 22 日) 6,943 60 10.8 719 10.2 － － 80.8 1,296 

第 

11 

作 

成 

期 

31期(2025年11月20日) 7,297 60 6.0 817 6.9 － － 81.8 1,362 

32 期(2026 年 1 月 20 日) 7,245 60 0.1 784 △ 4.0 16.6 － 74.2 1,341 

33 期(2026 年 3 月 23 日) 7,309 60 1.7 792 1.0 15.4 － 73.9 1,305 

(注1) 基準価額の騰落率は分配金込み。 
(注2) 株式先物比率は買建比率－売建比率。 
(注3) 当ファンドは、特定のベンチマークとの連動またはそれを上回ることを目指して運用するものではありません。したがって、当ファンドは

ベンチマークを設定しておりません。運用報告書は、参考指数として東証インフラファンド指数を表示しております。 
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◆当作成期中の基準価額と市況等の推移 

決算期 年 月 日 
基 準 価 額 

参考指数 

東証インフラファンド指数 
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  騰 落 率 

第 31 期 

(期 首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 

2025 年 9 月 22 日 6,943 － 765 － － － 80.8 

9 月末 7,037 1.4 780 2.0 － － 81.0 

10 月末 6,737 △ 3.0 734 △ 4.0 － － 84.1 

(期 末)        

2025 年 11 月 20 日 7,357 6.0 817 6.9 － － 81.8 

第 32 期 

(期 首)        

2025 年 11 月 20 日 7,297 － 817 － － － 81.8 

11 月末 7,296 △ 0.0 806 △ 1.4 － － 73.4 

12 月末 7,219 △ 1.1 785 △ 4.0 － 9.7 73.9 

(期 末)        

2026 年 1 月 20 日 7,305 0.1 784 △ 4.0 － 16.6 74.2 

第 33 期 

(期 首)        

2026 年 1 月 20 日 7,245 － 784 － － 16.6 74.2 

1 月末 7,404 2.2 800 2.0 － 16.2 73.9 

2 月末 7,738 6.8 806 2.7 － 17.0 72.2 

(期 末)        

2026 年 3 月 23 日 7,369 1.7 792 1.0 － 15.4 73.9 

(注1) 期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 
(注2) 株式先物比率は買建比率－売建比率。 
(注3) 当ファンドは、特定のベンチマークとの連動またはそれを上回ることを目指して運用するものではありません。したがって、当ファンドは

ベンチマークを設定しておりません。運用報告書は、参考指数として東証インフラファンド指数を表示しております。 
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◆当作成期の運用状況と今後の運用方針(2025 年 9 月 23 日から 2026 年 3 月 23 日まで) 
 
 

＜経済・株式市場の動向＞ 

 
 

第 31 期、32 期、33 期(2025 年 9 月 23 日から 2026 年 3 月 23 日まで)のインフラファンド市場につきまして、期

初には自民党総裁選および高市政権による期待感から国内の株価は大幅に上昇しましたが、インフラファンドは

国内のインフレの再加速や長期金利上昇への警戒感から相対的に上値の重い展開となりました。11 月には、一部

の上場インフラファンドに対するプレミアム価格での TOB 発表が材料となり、市場は大幅に上昇しましたが、12月

以降は長期金利の上昇や地政学リスクの上昇などを背景に上値の重い展開となりました。 

  

500

600

700

800

900

1,000

東証インフラファンド指数
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＜運用状況と今後の運用方針＞ 
 

・運用状況 
 

 
 

上場インフラファンドの流動性に留意しながら、同組入比率を 80％前後として安定的に運用しました。 

 

・今後の運用方針 
今後の運用方針として、上場インフラファンドの銘柄数が 5 銘柄であることを踏まえ、上場インフラファンド

の組入比率 90％前後を目標とし、流動性の大きい J－REIT と株式を加え総組入比率 95％程度を目標にして、分配

金利回り水準、決算期日等を勘案しながらポートフォリオを運用してまいります。 
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・分配金の決定根拠及び留保金の今後の運用方針 
分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含めた利子、配当等収益と売買益(評価損益を含みます。)等の金

額とし、決算時に、基準価額水準、市況動向、残存信託期間等を勘案して、分配金額を決定しております。 

留保益の運用については、運用の基本方針に基づいて運用を行います。 

 
＜分配原資の内訳＞ 

(単位：円・％、1万口当たり・税引前)

決  算  期 
第 31 期 第 32 期 第 33 期 

(2025年9月23日～2025年11月20日) (2025年11月21日～2026年1月20日) (2026年 1月 21日～2026年 3月 23日) 

当期分配金 60 60 60 

(対基準価額比率) 0.816 0.821 0.814 

 当期の収益 0 60 6 

 当期の収益以外 59 － 53 

翌期繰越分配対象額 914 984 931 

(注1) 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2) 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。 

 
◆1 万口(元本 10,000 円)当たりの費用の明細 

項   目 

当 作 成 期 

(2025年9月23日～2026年3月23日) 項 目 の 概 要 

金 額 比 率 

平 均 基 準 価 額 7,238円 － 作成期中の平均基準価額です。 

(a) 信 託 報 酬 36円 0.494％ (a)信託報酬＝作成期間の平均基準価額×信託報酬率 
 (投 信 会 社) (     9) (0.121) 資金の運用指図等の対価 

 (販 売 会 社) (    26) (0.357) 購入後の情報提供等の対価、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 

 (受 託 会 社) (     1) (0.016) 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 0.103 (b)売買委託手数料＝作成期間の売買委託手数料÷作成期間の平均受益権口数 

 (株    式 ) (     2) (0.030) 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 

 (投資信託証券) (     5) (0.073)  

(c) そ の 他 費 用 7 0.093 (c)その他費用＝作成期間のその他費用÷作成期間の平均受益権口数 

 (監 査 費 用) (     1) (0.008) ・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 

 (印    刷 ) (     5) (0.072) ・法定目論見書、有価証券届出書、有価証券報告書、運用報告書等の作

成、印刷、交付および提供等または提出に係る費用 

 (そ の 他 1) (     1) (0.013) ・証券投資信託管理事務の委託に係る手数料 

合   計 50円 0.690％  

(注1) 作成期中の費用(消費税等のかかるものは消費税等を含みます。)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2) 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)を作成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。 

(注3) 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投資信託証券(マザーファンドを除く。)が支払った費用を含みません。 
(注4) 各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 
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(参考情報) 

・総経費率 

当作成期中の運用・管理にかかった費用の総額(原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税

を除く。)を作成期中の平均受益権口数に作成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 1.18％です。 

 

 

 

(注 1) 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 2) 各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料及び有価証券取引税を含みません。 
(注 3) 各比率は、年率換算した値です。 
(注 4) 前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。 

  

運用管理費用 

（投信会社） 

0.24％ 
運用管理費用 

（受託会社） 

0.03％ 

運用管理費用 

（販売会社） 

0.72％ 

総経費率 

1.18％ 

その他費用 

0.19％ 
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◆親投資信託受益証券の設定、解約状況(2025 年 9 月 23 日から 2026 年 3 月 23 日まで) 

決 算 期 第 31 期 ～ 第 33 期 

 
設    定 解    約 

口  数 金  額 口  数 金  額 

 千口 千円 千口 千円 
カ レ ラ イ ン フ ラ ・ マ ザ ー フ ァ ン ド － － 108,457 107,000 

(注) 単位未満は切り捨て。 

 
◆親投資信託における株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合 

項        目 第 31 期 ～ 第 33 期 

(ａ) 期 中 の 株 式 売 買 金 額   242,104千円 

(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額   196,346千円 

(ｃ) 売 買 高 比 率 (ａ)／(ｂ) 1.23 

(注) (ｂ)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 

 
◆親投資信託における主要な売買銘柄(2025 年 9 月 23 日から 2026 年 3 月 23 日まで) 

(1)株 式 

第 31 期 ～ 第 33 期 

買          付 売          付 

銘    柄 株数 金 額 平均単価 銘    柄 株数 金 額 平均単価 

 千株 千円 円  千株 千円 円 

タクマ 20 50,108 2,505 タクマ 4 11,715 2,928 

大和証券グループ本社 30 41,693 1,389 日清紡ホールディングス 5 8,574 1,714 

日清紡ホールディングス 30 38,281 1,276 大和証券グループ本社 3 4,819 1,606 

ダイセル 23 33,151 1,441     

日本製鉄 50 32,925 658     

帝人 15 20,835 1,389     

(注1) 金額は受け渡し代金。 
(注2) 単位未満は切り捨て。ただし、単位未満の場合は小数で記載。 

 
(2)投資信託証券 

第 31 期 ～ 第 33 期 

買          付 売          付 

銘    柄 口 数 金  額 銘    柄 口 数 金  額 

 口 千円  口 千円 

カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人 700 66,097 ジャパン・インフラファンド 投資法人 4,500 290,769 

東京インフラ・エネルギー投資法人 890 47,687 いちごグリーンインフラ投資法人 710 40,280 

いちごグリーンインフラ投資法人 900 43,689 エネクス・インフラ投資法人 490 28,061 

エネクス・インフラ投資法人 600 33,843 カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人 90 8,252 

グリーンライト・再エネインフラ投資法人 340 27,580 東京インフラ・エネルギー投資法人 120 6,183 

(注) 金額は受け渡し代金。(償還分は含まれておりません。)   
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◆利害関係人との取引状況等(2025 年 9 月 23 日から 2026 年 3 月 23 日まで) 

当期中における利害関係人との取引はありません。 
(注) 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す。 

 

◆組入資産の明細(2026 年 3 月 23 日現在) 

親投資信託残高 

種   類 
前作成期末(第30期末) 当 作 成 期 末 (第 33 期 末) 

口   数 口   数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

カ レ ラ イ ン フ ラ ・ マ ザ ー フ ァ ン ド 1,390,282 1,281,825 1,285,030 

(注) 口数・評価額の単位未満は切り捨て。 

 

<参考情報> 

下記は、当ファンドが組入れているカレラインフラ・マザーファンド全体(1,281,825 千口)の内容です。 
 

(1)国内株式 
上場株式 

銘   柄 

前作成期末 

(第 30 期末) 
当作成期末(第 33 期末) 

株数 株数 評価額 

 千株 千株 千円 

繊維製品(11.3％)    

帝人 － 15 22,672 

化学(14.9％)    

ダイセル － 23 30,072 

鉄鋼(14.5％)    

日本製鉄 － 50 29,230 

機械(21.5％)    

タクマ － 16 43,232 

電気機器(18.2％)    

日清紡ホールディングス － 25 36,587 

証券、商品先物取引業(19.6％)    

大和証券グループ本社 － 27 39,568 

合 計 
株 数 ・ 金 額 － 156 201,363 

銘 柄 数 < 比 率 > － 6 <15.7％> 

(注1) 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2) 評価額欄の<  >内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
(注3) 評価額の単位未満は切り捨て。 
(注4) －印は組み入れなし。   



 

－ 9 － 

Filename： w16_カレラインフラ・ファンド_2603 

LastSave:3/26/2026 12:13:00 PM LastPrint：3/26/2026 12:53:00 PM 

size： 182*200 (PDF：上 48.50 下 48.54 左右 13.99)

(2)国内投資信託証券 

銘     柄 

前作成期末 

(第 30 期末) 
当 作 成 期 末 (第 33 期 末) 

口  数 口  数 評 価 額 組入比率 

  口 千円 ％ 

グリーンライト・再エネインフラ投資法人 － 340 26,962 2.1 

いちごグリーンインフラ投資法人 3,900 4,090 230,676 18.0 

カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人 2,000 2,610 236,205 18.4 

東京インフラ・エネルギー投資法人 3,900 4,670 235,368 18.3 

エネクス・インフラ投資法人 4,000 4,110 236,325 18.4 

ジャパン・インフラファンド 投資法人 4,500 － － － 

合  計 
単 位 数 又 は 口 数 ・ 金 額 18,300 15,820 965,536  

銘 柄 数 < 比 率 > 5 5 <75.1％>  

(注1) 合計欄の< >内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
(注2) 単位未満は切り捨て。 

 
◆投資信託財産の構成 (2026 年 3 月 23 日現在) 

項       目 
当 作 成 期 末 (第 33 期 末) 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 
カ レ ラ イ ン フ ラ ・ マ ザ ー フ ァ ン ド 1,285,030 97.4 

預 金 、 金 銭 信 託  等 、 そ の 他 33,990 2.6 

投 資 信 託 財 産 総 額 1,319,020 100.0 

(注) 金額の単位未満は切り捨て。 

 
◆資産、負債、元本および基準価額の状況 

 (2025 年 11 月 20 日) (2026 年 1 月 20 日) (2026 年 3 月 23 日)現在 

項      目 第 31 期末 第 32 期末 第 33 期末 
(A) 資 産 1,377,274,505円 1,354,959,947円 1,319,020,739円 
 預金、金銭信託等 34,937,676 28,969,360 33,990,151 

 
カ レ ラ イ ン フ ラ ・ 
マザーファンド(評価額) 

1,342,336,590 1,325,990,191 1,285,030,123 

 未 収 利 息 239 396 465 
(B) 負 債 14,348,331 13,431,478 13,100,875 
 未 払 収 益 分 配 金 11,206,949 11,109,500 10,720,896 
 未 払 信 託 報 酬 2,079,192 2,223,567 2,289,802 
 そ の 他 未 払 費 用 1,062,190 98,411 90,177 

(C) 純資産総額 (Ａ－Ｂ) 1,362,926,174 1,341,528,469 1,305,919,864 
 元 本 1,867,824,954 1,851,583,411 1,786,816,012 
 次 期 繰 越 損 益 金 △   504,898,780 △   510,054,942 △   480,896,148 

(D) 受 益 権 総 口 数 1,867,824,954口 1,851,583,411口 1,786,816,012口 
 1万口当たり基準価額 (Ｃ／Ｄ) 7,297円 7,245円 7,309円 

(注1) 当ファンドの第31期首元本額は1,867,830,827円、第31～33期中追加設定元本額は11,645,159円、第31～33期中一部解約元本額は
92,659,974円です。 

(注2) 1口当たり純資産額は、第31期末0.7297円、第32期末0.7245円、第33期末0.7309円です。 
(注3) 元本の欠損 

当作成期末において貸借対照表上の純資産額が元本総額を下回っており、その差額は480,896,148円です。   
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◆損益の状況 

第 31 期(自 2025 年 9 月 23 日 至 2025 年 11 月 20 日) 
第 32 期(自 2025 年 11 月 21 日 至 2026 年 1 月 20 日) 
第 33 期(自 2026 年 1 月 21 日 至 2026 年 3 月 23 日) 

項      目 第 31 期 第 32 期 第 33 期 

(A) 配 当 等 収 益 10,048円 15,918円 16,216円 

 受 取 利 息 10,048 15,918 16,216 

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 80,636,579 3,834,166 24,294,211 

 売 買 益 81,083,587 4,353,313 26,038,800 

 売 買 損 △     447,008 △     519,147 △   1,744,589 

(C) 信 託 報 酬 等 △   3,141,382 △   2,321,978 △   2,379,979 

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 77,505,245 1,528,106 21,930,448 

(E) 前 期 繰 越 損 益 金 △ 557,382,368 △ 486,641,959 △ 478,621,195 

(F) 追 加 信 託 差 損 益 金 △  13,814,708 △  13,831,589 △  13,484,505 

 ( 配 当 等 相 当 額 ) (    24,767,759) (    24,593,359) (    23,778,879) 

 ( 売 買 損 益 相 当 額 ) (△  38,582,467) (△  38,424,948) (△  37,263,384) 

(G)   計  (Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △ 493,691,831 △ 498,945,442 △ 470,175,252 

(H) 収 益 分 配 金 △  11,206,949 △  11,109,500 △  10,720,896 

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) △ 504,898,780 △ 510,054,942 △ 480,896,148 

 追 加 信 託 差 損 益 金 △  13,814,708 △  13,831,589 △  13,484,505 

 ( 配 当 等 相 当 額 ) (    24,768,005) (    24,595,784) (    23,778,882) 

 ( 売 買 損 益 相 当 額 ) (△  38,582,713) (△  38,427,373) (△  37,263,387) 

 分 配 準 備 積 立 金 145,954,086 157,751,389 142,707,963 

 繰 越 損 益 金 △ 637,038,158 △ 653,974,742 △ 610,119,606 

(注 1) 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は各期末の評価換えによるものを含みます。 
(注 2) 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 3) 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 4) 第 31 期計算期間末における費用控除後の配当等収益(84,264 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

(24,768,005 円)および分配準備積立金(157,076,771 円)より分配対象収益は 181,929,040 円(10,000 口当たり 974 円)であり、うち
11,206,949 円(10,000 口当たり 60 円)を分配金額としております。 

(注 5) 第 32 期計算期間末における費用控除後の配当等収益(24,181,718 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(24,595,784 円)および分配準備積立金(144,679,171 円)より分配対象収益は 193,456,673 円(10,000 口当たり 1,044 円)であり、うち
11,109,500 円(10,000 口当たり 60 円)を分配金額としております。 

(注 6) 第 33 期計算期間末における費用控除後の配当等収益(1,131,827 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(23,778,882 円)および分配準備積立金(152,297,032 円)より分配対象収益は 177,207,741 円(10,000 口当たり 991 円)であり、うち
10,720,896 円(10,000 口当たり 60 円)を分配金額としております。 
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◆分配金のお知らせ 

決算期 第 31 期 第 32 期 第 33 期 

1 万口当たり分配金 

（税引前） 
60 円 60 円 60 円 

 

注記事項(当運用報告書作成時点では監査未了です。) 
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カレラインフラ・マザーファンド 

運用報告書（全体版） 

第 5期（決算日：2025 年 9 月 22 日） 

（計算期間：2024 年 9 月 21 日～2025 年 9 月 22 日） 
 

受益者のみなさまへ 
 

｢カレラインフラ・マザーファンド｣は、｢カレラインフラ・ファンド｣が投資対象とするマザーファ
ンドで、信託財産の実質的な運用を行っております。 
以下、法令・諸規則に基づき、当マザーファンドの第 5 期の運用状況をご報告申し上げます。 

 
●当マザーファンドの仕組みは次の通りです。 

主 な 運 用 方 針 
この投資信託は、信託財産の中長期的な成長を図ることを目標に運用を行うとともに、安定
的な配当等収益の確保を目指すことを基本方針とします。 

主 要 投 資 対 象 
日本の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます。）している投資信託証券
および企業の株式等を主要投資対象とします。 

主 な 投 資 制 限 

1. 上場投資信託証券および株式への投資割合には制限を設けません。 
2. 新投資口予約権証券、新株引受権証券および新株予約権証券への投資割合は、信託財産

の純資産総額の10％以下とします。 
3. 投資信託証券（上場投資信託証券を除きます。）への投資割合は、信託財産の純資産総

額の5％以下とします。 
4. 外貨建資産への投資は行いません。 
5. 同一銘柄の上場投資信託証券および同一銘柄の株式への投資割合は、それぞれ信託財産

の純資産総額の20％以下とします。 
6. 同一銘柄の新投資口予約権証券ならびに同一銘柄の新株引受権証券および新株予約権

証券への投資割合は、それぞれ信託財産の純資産総額の10％以下とします。 
7. 同一銘柄の転換社債、ならびに新株予約権付社債のうち会社法第236条第1項第3号の

財産が当該新株予約権付社債についての社債であって当該社債と当該新株予約権がそ
れぞれ単独で存在し得ないことをあらかじめ明確にしているもの、および会社法施行前
の旧商法第341条ノ3第1項第7号および第8号の定めがある新株予約権付社債への投
資割合は、信託財産の純資産総額の10％以下とします。 

8. 有価証券先物取引等は、約款第20条の範囲内で行います。 
9. スワップ取引は、約款第21条の範囲内で行います。 
10. 金利先渡取引は、約款第22条の範囲内で行います。 
11. デリバティブ取引等について、一般社団法人投資信託協会規則の定めるところに従い、

合理的な方法により算出した額が信託財産の純資産総額を超えないものとします。 
12. 一般社団法人投資信託協会規則に定める一の者に対するエクスポージャーの信託財

産の純資産総額に対する比率は、原則として 35％以内とすることとし、当該比率を
超えることとなった場合には、同規則に従い当該比率以内となるよう調整を行うこと
とします。 
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◆設定以来の運用実績 

決 算 期 

基 準 価 額 
参考指数 

東証インフラファンド指数 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 

(分配落) 
税込み 

分配金 

期 中 

騰落率 
 

期 中 

騰落率 

(設 定 日) 円 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

2020 年 9 月 29 日 10,000 － － 1,094.42 － － － － 2,400 

1 期(2021 年 9月 21日) 10,821 － 8.2 1,174.59 7.3 1.7 － 95.7 2,809 

2 期(2022 年 9月 20日) 11,206 － 3.6 1,154.50 △ 1.7 － － 98.3 2,469 

3 期(2023 年 9月 20日) 12,026 － 7.3 1,161.29 0.6 5.2 － 90.2 2,349 

4 期(2024 年 9月 20日) 9,608 － △20.1 855.02 △26.4 2.0 － 84.6 1,657 

5 期(2025 年 9月 22日) 9,219 － △ 4.0 718.82 △15.9 － － 81.7 1,281 

(注1) 株式先物比率は買建比率－売建比率。 
(注2) 設定日の基準価額は、設定時の価額です。 
(注3) 設定日の純資産は、設定元本を表示しております。 
(注4) 当ファンドは、特定のベンチマークとの連動またはそれを上回ることを目指して運用するものではありません。したがって、当ファンドは

ベンチマークを設定しておりません。運用報告書は、参考指数として東証インフラファンド指数を表示しております。 

 
◆当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 

参考指数 

東証インフラファンド指数 
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  騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 

2024 年 9 月 20 日 9,608 － 855.02 － 2.0 － 84.6 

9 月末 9,638 0.3 853.64 △ 0.2 7.2 － 84.1 

10 月末 9,055 △ 5.8 792.90 △ 7.3 8.1 － 85.6 

11 月末 8,368 △12.9 710.08 △17.0 8.8 － 83.1 

12 月末 7,792 △18.9 637.77 △25.4 6.5 － 83.8 

2025 年 1 月末 7,827 △18.5 628.64 △26.5 － － 90.4 

2 月末 7,647 △20.4 627.65 △26.6 － － 84.0 

3 月末 7,640 △20.5 625.89 △26.8 － － 84.7 

4 月末 7,708 △19.8 622.80 △27.2 － － 84.2 

5 月末 8,054 △16.2 637.60 △25.4 － － 81.6 

6 月末 8,216 △14.5 628.95 △26.4 － － 78.1 

7 月末 8,448 △12.1 671.59 △21.5 － － 80.0 

8 月末 8,940 △ 7.0 718.82 △15.9 － － 81.1 

(期  末)        

2025 年 9 月 22 日 9,219 △ 4.0 718.82 △15.9 － － 81.7 

(注1) 騰落率は期首比です。 
(注2) 株式先物比率は買建比率－売建比率。 
(注3) 当ファンドは、特定のベンチマークとの連動またはそれを上回ることを目指して運用するものではありません。したがって、当ファンドは

ベンチマークを設定しておりません。運用報告書は、参考指数として東証インフラファンド指数を表示しております。 
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◆当期の運用状況と今後の運用方針(2024 年 9 月 21 日から 2025 年 9 月 22 日まで) 

 
 

＜経済・株式市場の動向＞ 

 
 

期前半(2024 年 9 月 21 日から 2025 年 3 月 21 日まで)のインフラファンド市場につきまして、9 月下旬から 12 月

下旬にかけて、国内長期金利が上昇する中で、インフラファンド市場で高いシェアを持つ個人投資家が株式等へ

運用資金をシフトする動きが続き、インフラファンドは下落基調が続きました。年末年始を挟んで押し目買いの

動きも一時的に見られましたが、国内長期金利が引き続き上昇していることを背景に、期末の 3 月下旬までイン

フラファンドは軟調に推移しました。 

期後半(2025 年 3 月 22 日から 2025 年 9 月 22 日まで)のインフラファンド市場につきまして、期初は日銀による

利上げに対する懸念が燻る中、トランプ米大統領が大規模な関税政策を発表したことを受けて、国内外で株価が

大幅に下落し、インフラファンドも同様に金利上昇を懸念して下落しました。しかし、インフラファンドは関税

による影響を直接受けないとの見方から、下落幅は国内株式に比べて小幅に留まり、すぐに反発しました。その

後は、インフラファンドの利回りが国債の利回りや J リートの分配金利回りと比べ相対的に高いことを背景に堅調

な推移が続きました。   

500
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東証インフラファンド指数

(出所：日本証券取引所のデータを基にカレラAM作成)
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＜運用状況と今後の運用方針＞ 
 

・運用状況 
 

 
 

上場インフラファンドの流動性に留意しながら、同組入比率を 80％前後として安定的に運用しました。 

 

・今後の運用方針 
今後の運用方針として、上場インフラファンドの銘柄数が 5 銘柄であることを踏まえ、上場インフラファンド

の組入比率 90％程度を目標とし、流動性の大きい J－REIT と株式を加え総組入比率 95％程度を目標にして、分配

金利回り水準、決算期日等を勘案しながらポートフォリオを運用してまいります。 
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◆1 万口(元本 10,000 円)当たりの費用の明細 

項   目 

当  期 

(2024年9月21日～2025年9月22日) 項 目 の 概 要 

金 額 比 率 

平 均 基 準 価 額 8,277円 － 期中の平均基準価額です。 

(a) 売買委託手数料 5円 0.064％ (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 

 (株    式) (     3) (0.031) 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 

 (投資信託証券) (     3) (0.033)  

合   計 5円 0.064％  

(注1) 期中の費用(消費税等のかかるものは消費税等を含みます。)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2) 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。 

(注3) 各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

 

 

◆当期中の売買および取引の状況(2024 年 9 月 21 日から 2025 年 9 月 22 日まで) 

 株 式 

 買    付 売    付 

 株  数 金  額 株  数 金  額 

国

内 
上 場 

千株 千円 千株 千円 

49 103,327 71 142,514 

(注1) 金額は受け渡し代金。 
(注2) 単位未満は切り捨て。 

 
 
◆株式売買金額の平均組入株式時価総額に対する割合 

項        目 当        期 

(ａ) 期 中 の 株 式 売 買 金 額   245,841 千円 

(ｂ) 期 中 の 平 均 組 入 株 式 時 価 総 額   110,504 千円 

(ｃ) 売 買 高 比 率 ( ａ ) ／ ( ｂ )   2.22 

(注) (ｂ)は各月末現在の組入株式時価総額の平均。 
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◆主要な売買銘柄(2024 年 9 月 21 日から 2025 年 9 月 22 日まで) 

(1)株 式 

買          付 売          付 

銘    柄 株数 金 額 平均単価 銘    柄 株数 金 額 平均単価 

 千株 千円 円  千株 千円 円 

住友不動産 10 48,372 4,837 住友不動産 10 49,134 4,913 

三井不動産 30 41,530 1,384 三井不動産 30 38,664 1,288 

シマダヤ 1.8 3,384 1,880 名村造船所 20 36,954 1,847 

インターメスティック 2 3,260 1,630 インターメスティック 2 4,069 2,034 

東京地下鉄 2.5 3,000 1,200 東京地下鉄 2.5 4,060 1,624 

Terra Drone 0.5 1,175 2,350 シマダヤ 1.8 2,820 1,566 

インフォメティス 1 1,080 1,080 ROXX 0.7 1,322 1,889 

ククレブ・アドバイザーズ 0.7 665 950 Terra Drone 0.5 1,173 2,346 

オルツ 1 540 540 インフォメティス 1 998 998 

Hmcomm 0.2 170 850 グロースエクスパートナーズ 0.5 918 1,837 

(注1) 金額は受け渡し代金。 
(注2) 単位未満は切り捨て。ただし、単位未満の場合は小数で記載。 

 
(2)投資信託証券 

買          付 売          付 

銘    柄 口 数 金  額 銘    柄 口 数 金  額 

 口 千円  口 千円 

ジャパン・インフラファンド 投資法人 500 21,221 いちごグリーンインフラ投資法人 1,150 53,794 

エネクス・インフラ投資法人 300 13,650 カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人 500 39,361 

いちごグリーンインフラ投資法人 250 10,798 東京インフラ・エネルギー投資法人 800 38,826 

東京インフラ・エネルギー投資法人 100 4,877 エネクス・インフラ投資法人 700 34,471 

   ジャパン・インフラファンド 投資法人 700 33,742 

(注) 金額は受け渡し代金。(償還分は含まれておりません。) 

 
◆利害関係人との取引状況等(2024 年 9 月 21 日から 2025 年 9 月 22 日まで)  

当期中における利害関係人との取引はありません。 

(注) 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す。 
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◆組入資産の明細(2025 年 9 月 22 日現在) 

(1)国内株式 

上場株式 

銘   柄 

期 首 
(前期末) 

当 期 末 

株 数 株 数 評価額 

 千株 千株 千円 

輸送用機器(－％)    

名村造船所 20 － － 

情報・通信業(－％)    

ROXX 0.7 － － 

グロースエクスパートナーズ 0.5 － － 

小売業(－％)    

INGS 0.2 － － 

合 計 
株 数 ・ 金 額 21 － － 

銘柄数<比率> 4 銘柄 － <－％> 

(注 1) 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 2) 評価額欄の<  >内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
(注 3) 評価額の単位未満は切り捨て。 
(注 4) －印は組み入れなし。 

 

 

 
 

 
 
(2)国内投資信託証券 

銘     柄 

期 首 
(前期末) 

当   期   末 

口 数 口  数 評 価 額 組入比率 

 口 口 千円 ％ 

いちごグリーンインフラ投資法人 4,800 3,900 186,030 14.5 

カナディアン・ソーラー・インフラ投資法人 2,500 2,000 190,400 14.9 

東京インフラ・エネルギー投資法人 4,600 3,900 196,170 15.3 

エネクス・インフラ投資法人 4,400 4,000 227,200 17.7 

ジャパン・インフラファンド 投資法人 4,700 4,500 247,500 19.3 

合  計 
単 位 数 又 は 口 数 ・ 金 額 21,000 18,300 1,047,300  

銘 柄 数 < 比 率 > 5 5 <81.7％>  

(注 1) 合計欄の< >内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
(注 2) 単位未満は切り捨て。 
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◆投資信託財産の構成 (2025 年 9 月 22 日現在) 

項       目 
当   期   末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投 資 証 券 1,047,300 81.7 

預 金 、 金 銭 信 託 等 、 そ の 他 234,448 18.3 

投 資 信 託 財 産 総 額 1,281,748 100.0 

(注) 金額の単位未満は切り捨て。 

 
 
◆資産、負債、元本および基準価額の状況 

(2025 年 9 月 22 日現在) 

項      目 当 期 末 

(A) 資 産 1,281,748,455円 

 預 金 、 金 銭 信 託 等 212,692,799 

 投 資 証 券 ( 評 価 額 ) 1,047,300,000 

 未 収 配 当 金 21,754,200 

 未 収 利 息 1,456 

(B) 純 資 産 総 額 (Ａ) 1,281,748,455 

 元 本 1,390,282,730 

 次 期 繰 越 損 益 金 △  108,534,275 

(C) 受 益 権 総 口 数 1,390,282,730口 

 1万口当たり基準価額 (Ｂ／Ｃ) 9,219円 

(注 1) 期首元本額 1,725,359,522 円 
期中追加設定元本額 0 円 
期中一部解約元本額 335,076,792 円 

(注 2) 1 口当たり純資産額 0.9219 円 
(注 3) 元本の欠損 

当期末において貸借対照表上の純資産額が元本総額を下回って
おり、その差額は 67,625,004 円です。 

(注 4) 期末における元本の内訳 
カレラインフラ・ファンド 1,390,282,730 円 

◆損益の状況 

当期(自 2024 年 9 月 21 日  至 2025 年 9 月 22 日) 

項      目 当  期 

(A) 配 当 等 収 益 93,730,722円 

 受 取 配 当 金 93,411,700 

 受 取 利 息 319,022 

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 △  199,716,785 

 売 買 益 24,355,043 

 売 買 損 △  224,071,828 

(C) 当 期 損 益 金 (Ａ＋Ｂ) △  105,986,063 

(D) 前 期 繰 越 損 益 金 △   67,625,004 

(E) 解 約 差 損 益 金 65,076,792 

(F) 計 (Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) △  108,534,275 

 次 期 繰 越 損 益 金 (Ｆ ) △  108,534,275 

(注 1) 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 2) 損益の状況の中で(E)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。 

 

 


