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■ 9 月の投資環境と基準価額の動き 

9 月の株式市場は、世界経済の回復と企業業績の改善

予想から、おおむね堅調に推移しました。ただ、日本株は、

こうした世界の流れに逆行して反落しました。 

日本株軟調の第一の理由は円高です。日本の景気は現

在、景気対策が効いて改善に向かっている段階です。また、

海外需要の回復を背景に輸出が持ち直しており、このことも

生産の拡大に大きく寄与しています。こうしたタイミングで円

高が加速したため、輸出採算の悪化と生産の鈍化が心配さ

れています。 

第二に、銀行の業績不安が挙げられます。民主党政権

は融資の返済猶予策を検討していますが、この政策が銀行

の不良債権を増やすのではないかと懸念されています。ま

た、「BIS 規制」といわれる銀行の自己資本規制が強化され

る方向であることも、マイナス材料となりました。 

 

一方、海外の株式市場は、景気が回復基調にあることや

企業業績の改善期待などを背景に、堅調に推移しました。

しかし、9 月の為替市場は 8 月までと異なり、ドルだけでなく

ユーロも円に対して下落しました。このため、海外株価は円

に換算しますと、前月比ほぼトントンに終わりました。 

 

以上の市況動向を受け、おふくろファンドの基準価額は 8

月末に比べて 1.04%の値下がりとなりました。 

組入れファンドの動きを見ますと、さわかみファンド は日本株の下落が響いて3.87%値下がりしました。TMA長期投資フ

ァンドは、日本株にかなり投資しているものの、銘柄選択効果により値下がりが 0.94%と小幅で済みました。コムジェスト・エ

マージングマーケッツ・ファンドは、組入比率の高い南アフリカ市場が弱含みだったことなどから、新興国市場が上昇したの

に対し 0.78%の値下がりとなりました。一方、ALAMCO ハリス グローバルバリュー株ファンドは引き続き堅調で、1.24%値上

がりしました。 

 

■ 運用の状況 

9 月の株価はややこう着感のある展開でした。このため、買い付けは新規の資金流入の範囲内にとどめました。ファンド

の組入比率（投資先のファンドが資産全体に占める割合）は、前月末（78.00%）とほぼ同水準の 77.71%としております。 

＜基準価額の推移（円）＞ 
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浪花おふくろファンド　（愛称：おふくろファンド）　　基準日：2009/9/30
＜ファンド概況＞

基準価額　（1万口当たり）
純資産総額

指定投資信託（組入れファンド）

設定日
信託期間
決算日

＜資産構成比率＞

指定投資信託
短期金融資産（コール等）

（小数点第3位四捨五入）

＜期間別騰落率＞

1ヵ月 3ヵ月 6ヵ月 1年 設定来

-1.04% 7.54% 23.46% -2.96% -13.91%
（小数点第3位切り捨て）

＜組入れファンドの内訳＞ （基準価額は9/29付け。騰落率は8/28との比較）

基準価額 月間騰落率 組入比率

7,694円 -0.94% 24.69%

12,371円 -3.87% 19.34%

6,435円 1.24% 17.58%

8,445円 -0.78% 16.09%
（小数点第3位切り捨て）

TMA長期投資

さわかみ

ALAMCOハリス　グローバル

コムジェスト・エマージング

8,609円
337,419,519円

4本

2008年4月8日

ファンド名

無期限

毎年3月3日

77.71%

22.29%
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■ 当面の投資環境見通し 

新興国をはじめとして多くの株式市場が堅調に推移する

一方で日本株は下落するなど、世界の株式市場は 3 月以

来の全面高とは異なる様相も示し始めています。こうした中

で、米国経済の先行きについて見方を若干変えました。 

米国では、個人の負債が多い上に雇用環境も

厳しく、消費低迷が長引くと予想されています。 

ただ、株価の反発と住宅市場の改善など、マイナス要因が

徐々に減りつつある点は要注目です。消費の先行きを懸念

し過ぎない方がよさそうです。また、最近のドル安には輸出

を増やす効果もあり、生産活動も堅調に推移しています。 

加えて、企業の状態が良くなっている点も景気下支え要

因として期待できます。リストラなどコスト削減によって、企業

の余裕資金はかなりの高水準に上っている模様です。最

近、M&A（買収・合併）の動きが増えているのは、その表れ

でしょう。肝心の企業業績も回復中であり、四半期の数字は

前年同期比で間もなくプラスに浮上すると予想されていま

す。こうした状況は、今後、設備投資が活発化する可能性

が高いことを示唆しています。 

以上を基に、米国景気は懸念されているほど失速せず、

回復が続くと見ています。 

■ 今後の運用方針 

日本株の出遅れとドルの下落で投資意欲も減退しがちか

も知れません。しかし、米国経済が予想以上にしっかりしてく

れば、その恩恵は若干遅れて日本にも波及するでしょう。中

国をはじめとする新興国経済の堅調に加え、米国も成長軌

道に回帰していくことにより、世界の経済と株価の見通しは

時間を追って明るさを増すと予想しています。 

このように見方を少し強めにシフトしたことから、組入比率

を高める方向で買い増しをこれまでより積極化したいと考え

ています。ただし、ここまでの上昇率も考え、下落局面を中

心に買い進める方針です。           久保田 徹郎 

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 信越化学工業 日本 基礎素材 3.9

2 キーエンス 日本 産業用エレ 3.7

3 NESTLE SA-REGISTERED スイス 食品・飲料 3.5

4 BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL A ｱﾒﾘｶ 保険 3.5

5 花王 日本 家庭用品 3.3

6 テルモ 日本 医薬品・ﾍﾙｽ 3.2

7 トヨタ自動車 日本 自動車 2.8

8 JOHNSON & JOHNSON ｱﾒﾘｶ 医薬品・ﾊﾞｲｵ 2.6

9 BARRICK GOLD CORP カナダ 素材 2.5

10 PETROLEO BRASILEIRO S.A. -ADR ｱﾒﾘｶ エネルギー 2.3

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 商船三井 日本 海運業 3.93

2 花王 日本 化学 3.11

3 ブリヂストン 日本 ゴム製品 3.03

4 コマツ 日本 機械 2.75

5 パナソニック 日本 電気機器 2.70

6 SUMCO 日本 金属製品 2.49

7 トヨタ自動車 日本 輸送用機器 2.33

8 信越化学工業 日本 化学 2.18

9 ｾﾌﾞﾝ&ｱｲ･ﾎｰﾙﾃﾞｨﾝｸﾞｽ 日本 小売業 2.01

10 デンソー 日本 輸送用機器 1.84

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 INTEL CORP ｱﾒﾘｶ 半導体 6.9

2 HEWLETT PACKARD CO ｱﾒﾘｶ ﾃｸﾉﾛｼﾞｰ・機器 4.2

3 JULIUS BAER HOLDING AG-REG スイス 各種金融 4.2

4 CIE FINANCIERE RICHEMON-BR A スイス 耐久消費財・ｱﾊﾟﾚﾙ 4.0

5 FRANKLIN RESOURCES INC ｱﾒﾘｶ 各種金融 4.0

6 CATERPILLAR INC ｱﾒﾘｶ 資本財 3.9

7 UBS AG-REG スイス 各種金融 3.5

8 BANK OF NEW YORK MELLON CORP ｱﾒﾘｶ 各種金融 3.4

9 CARNIVAL CORP ｱﾒﾘｶ 消費者サービス 3.4

10 ALLIANZ SE ドイツ 保険 3.1

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 TAIWAN SEMICONDUCTOR-ADR 台湾 情報技術 5.3

2 MTN GROUP LTD 南ｱﾌﾘｶ 電気通信ｻｰﾋﾞｽ 4.1

3 JBS SA ﾌﾞﾗｼﾞﾙ 生活必需品 4.1

4 MOBILE TELESYSTEMS ロシア 電気通信ｻｰﾋﾞｽ 3.3

5 ANGLOGOLD ASHANTI LTD 南ｱﾌﾘｶ 素材 3.2

6 GAFISA SA ﾌﾞﾗｼﾞﾙ 一般消費財・ｻｰﾋﾞｽ 3.1

7 EMPRESAS COPEC SA チリ 資本財・ｻｰﾋﾞｽ 2.9

8 GOLD FIELDS LTD 南ｱﾌﾘｶ 素材 2.9

9 GRUPO TELEV-ADR ﾒｷｼｺ 一般消費財・ｻｰﾋﾞｽ 2.9

10 COCA-COLA ICECEK URETIM トルコ 生活必需品 2.9

※『業種』の分類は各運用会社によって異なります。

※さわかみファンド以外のファンドは、マザーファンドにおける組入比率です。

＜各ファンドの組入れ上位10銘柄＞

ALAMCOﾊﾘｽ　ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ　ﾊﾞﾘｭｰ株ﾌｧﾝﾄﾞ2007　09/8/31

TMA長期投資ファンド　09/8/31

さわかみファンド　09/8/31

ﾆｯﾎﾟﾝｺﾑｼﾞｪｽﾄ・ｴﾏｰｼﾞﾝｸﾞﾏｰｹｯﾂ・ﾌｧﾝﾄﾞSA　09/8/31
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■ファンド・マネージャー 久保田徹郎からのメッセージ■ 

レポート本文でも書きましたとおり、世界の株価が概ね堅調な中で、9 月は日本株の出遅れが目立ちました。日本株

だけ上がらない、という状況がいつまでも続くとは思いませんが、日本株にこだわる必要もない、と考えます。長期投資

をする上で、海外にも資金を振り向ける国際分散投資は、今後ますます重要になっていくでしょう。 

◆海外諸国の高い成長率に着目して株価の長期的上昇を狙う 

日本株は戦後、日本経済の高成長に歩調を合わせるかのように上昇を続けました。しかし 90 年代に入って経済が

ほとんど成長しなくなると、株価も低迷に転じました。これは当然の結果だと思います。日本株の不調は、何も 9 月だけ

のことではありません。 

一般論として、経済成長率の低い日本のような国の株価が、短期的にはともかく、長期的かつ全面的に大きく上昇

するとは考えにくいところです。なぜなら、株価は基本的に企業業績によって動くからであり、その企業業績が拡大する

には、企業を取り巻く経済が拡大する必要があるからです。 

今後は、日本よりも高い成長が期待できる国にも投資して、持続的な株価上昇によるリターンの獲得を目指したいも

のです。また、そうした国で活躍できそうな企業を先進国からも探して投資する、という考えも必要でしょう。 

 

◆為替リスクは今後低下していく可能性がある 

海外投資には大きな魅力がありますが、リスクとして常に付きまとうのが為替変動です。実際、か

つて1ドル360円だったものが、変動相場制への移行を経て大幅な円高となり、90年代には一瞬

ですが 80 円を突破することさえあったほどです。また、円はしばしば世界最強の通貨でしたから、

海外のどこに投資しても為替で損をする、という状況でした。 

9 月も、まさにそうでした。ドルだけでなく、ユーロも円に対して下落しました。ただ、円の独歩高が続くのかといえば、そ

うでもないと考えます。ドルに対しては上がっても、ユーロに対しては下がる、ということが、たびたび起こるようになってき

ました。ユーロに対してだけではありません。経済成長率の高い国や金利が高い国の通貨の多くが堅調であり、円はそ

れらに対しては下落しているのが現状です。 

世界のどの通貨よりも円が強いという状況は、今後あったとしても一時的だと考えます。海外に幅広く投資しておけば、

為替変動による損失リスクはかなり抑えることができるのではないでしょうか。 

 

【 運用報告会を開催します 】 

前回の月次レポートでもご案内しましたとおり、浪花おふくろファンドの運用報告会を10月26日

（月）に開催します。運用に当たっての基本的な考え方、これまでの運用状況や今後の運用方針

などについて、率直にお伝えするつもりです。詳しくはこのレポートのセミナー案内かホームページ

をご覧ください。多くのお客様のご参加をお待ちしています。 

久保田 徹郎 
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■浪花おふくろより心をこめて■ 

◆直接企業を選んで投資する株式や債券と違って、投資信託のしくみは複雑です。しかも、国

内の追加型の株式投信は、2,929 本（’09 年 8月末 投資信託協会の統計資料より）もあります
から、自分の目的にピッタリ合うファンドを選び出すのは、容易なことではありません。そん

な中で「おふくろファンド」を選んで頂いたことに心から感謝いたしますとともに、私たちは

お客様からの熱いご期待にお応えするため、一層気を引き締めて、役職員各々が果たすべき責

務をしっかり理解し、日々の業務に反映していきたいと思っています。 

◆「おふくろファンド」の場合、ご購入の目的として、82％（’09 年 9月末）のお客さまが「将来のための資産
形成」を挙げておられます。これは、本格的な長期保有型投信で一般家庭の財産作りのお手伝いしたい！とい

う弊社設立の思いや「おふくろファンド」の投資方針とも合致しています。だからなおのこと、基準価額が下

がった時にお客様が不安になってファンドを売り、財産作りがとん挫してしまわれることのないよう、情報開

示をしっかり行いお客さまをサポートしてまいります。財産作りの旅は始まったばかり！さぁ、これからです。 

                                       代表取締役 石津史子 

 

秋は運動会の季節です。こどもの運動会に行ってきました。 

高学年には、男女ともに騎馬戦があり、ルールはあるものの、相手を倒して勝ち負け

を決めたり、男子には、さらに、棒取り合戦があり、敵陣に攻め入って、つかまれたり

しながらも棒を落とすという結構ハードな競技もあります。勝者は勝つことの喜び、達

成感を、敗者は悔しさを味わうことでしょう。そして最後の 6年男子による造形体操は

圧巻です。 

毎年全員が、一丸となって、難易度の高い人間ピラミッドをつくり、一番上に乗る子は、4メートル近い高

さになっているのですが、最後にポーズを決めたときの表情はなんとも言えず輝いています。そして場内はわ

れんばかりの拍手喝采です。危険のともなう競技を指導し、当日怪我のないようにと準備する先生方の御苦労

はいかばかりかと、本当にありがたく思いました。泣いたり、笑ったりの子供たち、それを見守る先生方、声

援をおくる父兄。まさに連帯感、信頼感を感じた運動会でした。 

リスクを知り、しかし恐れすぎずに、ファンド仲間の皆様と一緒に連帯感、信頼感を感じながら、おふくろ

ファンドも歩んでいきたいと思った次第です。 

代表取締役 中井朱美 

 

【０９.１０．7 現在】 総口座数５４６（内法人４）  定期定額契約数３４１（６２．５％） 

       ＜都道府県別（上位 6位）顧客比率＞                ＜世代別・男女人数：男 52.2%、女 47.8%＞ 
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■NOAM スタッフの「胸にキュン!」■ 
(※NOAM…Naniwa Ofukuro Asset Management の略です) 

 ◆「天の気配り」 

10 月１～4日は京都北野天満宮の瑞鎮（ずいき）祭で、屋根をずいきでふき、穀物や野

菜で飾った神輿（みこし）が、我が家の近くの御旅所に飾られ、それを見に来る人達と、

境内と沿道の屋台店を楽しむ子供達で賑わうのですが、今年は 2日が雨で人出も大した事

が無く、もう一つ盛り上がらない様子でした。ところがクライマックスの 3日は快晴で、

土曜日でもあり午後 10時頃迄大賑わいで皆楽しそうでした。 

その後は人出も引いて静かになり、ふとベランダから空を眺めたら、中天に満月が皓皓と冴え渡っていまし

た。 今宵は中秋の名月でもあり、一日気分の良い日でした。 

髙井 一彦 

◆7月の月次レポートでお話したカボチャの続編です。その後、小振りなカボチャが実ったので、

苗をいただいた方に収穫の報告。その時に一番おいしい食べ方ということで「カボチャ粥」を教

えていただきました。お米を洗わず、カボチャを少し小さめに切って中に入れお米の 5 倍くらい

の水で炊きます。炊きあがると中にバターを入れ、好みに合わせてゴマ塩をふることで、とても美味しくいた

だくことが出来ました。 

種を蒔いて（今回は苗からでしたが）実りを待つ。その実りをどうするかは、自分で決めればいい。 

なるほど！なるほど！来年は、このカボチャの種から育ててみようと思います。 

実らないというリスクもありますが、うまく実れば、今度は天ぷらにして味わおうと思っています。 
久保田 裕樹 

 
◆小学生の頃からクラブ活動はずっとサッカーでした。「スポーツと言えば野球」の頃に、

なんとなくサッカーを始めました。なんとなく始めたものですから、練習はサボっていまし

た。しかし、1990 年のワールドカップ・イタリア大会で優勝した西ドイツのサッカーを見

て大変感動し、西ドイツの選手みたいになりたくて練習に熱が入るようになりました。その

おかげか、今でも忘れられないゴールやアシストがいくつかあります。最近はテレビで観戦する方が多くなっ

てしまいましたが、素晴らしいプレイを見ると、影響を受けて「サッカーしたいな」と思います。 

そろそろスポーツの秋です。いつも私の部屋にあるボールと一緒にグラウンドに出て、思いっきりサッカー

をしたくなってきています。 

井上 幹雄 

 

 ◆自分のクローゼットを片付け中に、ランドセルを発見しました。さすがに背負うことはしま

せんでしたが、中を開けてみるとなぜか大量のノート。中身はなんと、中学から高校卒業までの

青春の日々を綴った日記でした。なぜランドセルの中に入れたのか全く分かりませんが、いい収

納場所だと思ったのかもしれません。 

 日記によると「今日○○がめっちゃおもしろかった」「ご飯にシソが入っていて嫌だった」「笑

える話を聞いた」etc・・・。青春時代の日記なのに恋愛話はあまりなく、くだらないことばかり。どうやら

青春時代の私は恋愛より笑えることが大事だったみたいです。 

 読み返しながら、こんなことで悩んでいたのかと思わず笑ったものもあります。でも、当時の自分にとって

はすごく大事なことでした。今悩んでいることも数年経てば笑えるようになるのだろうと思いながら、中断し

たままの片付けを再開しました。                            

増田 希望 
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浪花おふくろファンド月次レポート 
愛称：おふくろファンド 
追加型投信/内外/ファンド・オブ・ファンズ 

～家計に身近なファンドでありたい～ 
 

浪花おふくろ投信株式会社 
〒540-0026 大阪市中央区内本町 

       1-1-8アプリコ 201 

          Tel:06(4790)6200 

              Fax:06(4790)6203  

■10 月中旬から 11 月中旬の勉強会・セミナーのご案内■ 

 

【お申込み・お問い合わせ】 電話 06-4790-6200 【参加費】無料 

開催日時 開催場所 内  容 （ ）内は担当者 

10 月 14 日(水) 

10:15～11:45 

難波市民学習センター 定員 16名 

JR 難波駅OCAT4階 第 3会議室  

ライフプランセミナー（中井） 

～生活を見直し、目的を定めて余剰を運用へ～ 

10 月 15 日（木） 

10:15～11:45 

大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 1会議室  

◇今からめざそう！ハッピーリタイアメント（石津）◇ 

ライフプランとハッピーリタイアメント＆年金のお話 

10 月 16 日（金） 

18:30～20:00 

難波市民学習センター 定員 16名 

JR 難波駅OCAT４階 第 4会議室  

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部』（石津） 

～なぜ貯蓄から投資なの？/投資とは？/投資信託のしくみ等～ 

10 月 21 日（水） 

18:30～20:30 

大阪市中央公会堂 定員 60名 

大阪市北区中之島 展示室  

なにわで咲かそう！長期投資の輪！！vol.24 

朝日ﾗｲﾌｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ 鈴木彰氏 ＆ 当社スタッフ 

10 月 22 日（木） 

13:30～15:30 

難波市民学習センター 定員 16名 

JR 難波駅OCAT４階 第 1会議室  

投資信託初心者のための『ひよこ倶楽部Part2』（石津＆久保田徹郎） 

～長期投資と投資信託/投資信託の種類/目論見書のみかた等～ 

10 月 23 日（金） 

13:30～15:30 

和歌山市中央ｺﾐｭﾆﾃｨｰｾﾝﾀｰ活動室 5 

定員 30名 TEL:073-402-2678 

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部』（石津） 

～なぜ貯蓄から投資なの？/投資とは？/投資信託のしくみ等 

10 月 26 日（月） 

18:30～20:00 

総合生涯学習センター 定員 27名 

大阪駅前第 2ビル 5階 第 7研修室  

「浪花おふくろファンド」運用報告会（★お客さま限定） 

運用部長 久保田徹郎 ＆ 弊社スタッフ 

10 月 28 日（水） 

18:30～20:00 

大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 3会議室  

ライフプランセミナー（中井） 

～生活を見直し、目的を定めて余剰を運用へ～ 

10 月 29 日（木） 

10:15～11:45 

総合生涯学習センター 定員 18名 

大阪駅前第 2ビル 5階 第 2会議室  

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部』（石津） 

～なぜ貯蓄から投資なの？/投資とは？/投資信託のしくみ等～ 

10 月 30 日（金） 

18:30～20:00 

難波市民学習センター 定員 16名 

JR 難波駅OCAT4階  第 4会議室  

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部 Part3』（久保田徹郎） 

★ファンド・マネージャーから学ぶ「投資の基礎」★ 

10 月 31 日（土） 

18:20～19:50 

ｷｬﾝﾊﾟｽﾌﾟﾗｻﾞ京都 5階 定員 20名 

第 2演習室 TEL:075-353-9111 

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部 Part3』（久保田徹郎） 

★ファンド・マネージャーから学ぶ「投資の基礎」★ 

11 月 5日（木） 

10:15～11:45 

大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 1会議室  

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部』（石津） 

～なぜ貯蓄から投資なの？/投資とは？/投資信託のしくみ等～ 

11 月 6日（金） 

18:30～20:00 

難波市民学習センター  定員16名 JR

難波駅 OCAT４F 第 4会議室  

◇今からめざそう！ハッピーリタイアメント（石津）◇ 

ライフプランとハッピーリタイアメント＆年金のお話 

11 月 7日（土） 

13:30～15:00 

難波市民学習センター  定員16名 JR

難波駅 OCAT４F 第 4会議室  

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部 Part3』（久保田徹郎） 

★ファンド・マネージャーから学ぶ「投資の基礎」★ 

11 月 10 日（火） 

10:15～11:45 

 大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 1会議室  

投資信託初心者向け 『ひよこ倶楽部 Part2』（石津＆久保田徹郎） 

～長期投資と投資信託/投資信託の種類/目論見書のみかた等～ 

11 月 11 日（水） 

18:30～20:00 

大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 1会議室  

マネー力を身につけよう（中井） 

～生活を見直し、貯めて増やす体質づくりを！～ 

※上記勉強会・セミナーでは、浪花おふくろ投信株式会社が設定・運用・販売を行う投資信託の勧誘を行うことがあります。 

上記セミナーは、出前も行っております 

お気軽にお問い合わせください 

０６－４７９０－６２００ 

6/6 

 


