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携帯から基準価額を

ご確認いただけます 

 

 
■ 11 月の投資環境と基準価額の動き 

世界の株式市場は 11 月に入り反落しましたが、月末には

急反発するという、やや荒っぽい展開となりました。変動の主

因は引き続き欧州の政府債務問題でした。 

10 月下旬には、この問題に関する包括的な打開策が合意

され、さらに 11 月初めには ECB（欧州中央銀行）が予想外の

利下げに踏み切りました。しかし、欧州主要国の一つであるイ

タリアの国債が売られ、10 年物の利回りが危険ラインと見られ

ている 7%を上回ったほか、ドイツの国債入札が不調に終わっ

たことから、債務問題拡大への不安が改めて広がりました。 

銀行間の資金のやりとりも滞り気味となり、短期資金が不足

した銀行が通常より高い金利での資金調達を迫られるなど、

状況は悪化しました。これに対して、日銀、FRB（連邦準備制

度理事会）、ECB など 6 つの中央銀行は、ドル資金の供給拡

充策を発表しました。その結果、当面の危機が和らぎ株価は

反発しました。 

米国は、欧州に比べて底堅く推移しました。経済指標に予

想を上回る好調なものが目立ったことが主因です。また、FRB

が、景気の悪化に対しては一段の金融緩和を行う用意がある

とコメントしたことで、安心感が広がりました。 

新興国は、欧米投資家による換金売りの影響が強く、株価

は全般に軟調でした。また、日本も欧州問題に振り回される展

開となり、値下がりしました。 

為替市場では、欧州問題を嫌った資金が円とドルに流れた

ため、ユーロが下落しました。ドルは対円で一時値下がりしましたが、米国景気の堅調を受けて月末に向けてやや買い直され、

ほぼ 10 月末の水準で終わりました。 

組入れファンドは、株価の軟調を受けていずれもやや大きく値下がりしました。 

おふくろファンドの基準価額は、11月1日に月間高値8,382円をつけましたが、その後は値下がり基調

となり、11 月 25 日には月間安値 7,501 円まで下落しました。月末にはやや戻して 7,779 円（前月末比

-6.29%）で終わりました。 

■ 運用の状況 

11月は買付を見送りました。お客さまからの資金流入があったことと、組入れファンドが値下がりしたことに

より、11 月末の組入比率は10月末（93.01%）から若干低下し、91.05%となりました。  

 
  

＜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：2011/11/30
＜ファンド概況＞

＜資産構成比率＞

（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 3年 設定来

-6.29% -4.02% -15.31% -14.01% 14.70% -22.21%
（小数点第3位四捨五入）

＜組入れファンドの内訳＞ （基準価額：11/11/29付け。騰落率：11/10/28と比較）

基準価額 月間騰落率 組入比率

7,644円 -5.37% 23.03%

10,312円 -5.62% 19.07%

5,960円 -9.60% 25.09%

7,669円 -5.71% 23.85%
（小数点第3位四捨五入）

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

指定投資信託 91.05%

短期金融資産（コール等） 8.95%

ファンド名

設定日 2008年4月8日
信託期間 無期限

決算日 毎年3月3日

基準価額　（1万口当たり） 7,779円
純資産総額 578,860,311円

指定投資信託（組入れファンド） 4本
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■ 当面の投資環境見通し 

12 月に入り、欧州では政府債務問題が再び話し合われま

した。結局、財政規律を強めることや、IMF（国際通貨基金）も

からめた危機に対応する資金供給策などが合意され、これを

受けて株価は欧米で反発しています。 

ただ、イタリアの長期国債利回りは、若干低下したとはいえ

6%台の上の方にとどまっています（12 月 9 日現在）。大量の

国債の借り換えを今後行う際に、このような高金利では将来

の利払い負担が膨らむばかりであり、債務残高は一段と拡大

してしまう恐れがあります。 

ギリシャのように市場で借り換えが行えないとなると、デフォ

ルト（債務不履行）を避けるには欧州全体が資金支援をする

ほかなくなります。しかし、約 1.9 兆ユーロ（IMF の 2011 年予

想）という巨額の負担を分担するのは、ギリシャ支援以上に大

きな政治的困難を伴うでしょう。期待されている ECBによる国

債購入の拡大についても、ドラギ総裁は強く否定しています。 

こうしたことから、投資家にもメディアにも慎重な見方が依

然として強いようですが、イタリアの年間の財政赤字の対 GDP

比は、ギリシャとは全くレベルが異なり、フランスさえも下回ると

いう点には注目しておきたいところです。要は、イタリア政府が

国債の保有者に対して、財政状態は十分に改善可能であり、

国債もきちんと償還されると確信させることが肝心なのであり、

それができれば信頼感は戻り、国債利回りも低下することが

期待できます。その意味で、11 月に発足したモンティ新政権

の今後の動きには大いに注目していきたいと思います。 

■ 運用方針について 

欧州首脳会議での合意内容は、「半歩前進、だが足元は

おぼつかない」という印象の残るもので、株価の方向性もすぐ

には定まらないかもしれません。しかし、通貨統合から財政の

統合へと踏み出したこと自体は、ユーロという仕組みを後戻り

させないとの明確なメッセージであると受け止める必要がある

でしょう。不透明さを嫌う市場にとってはプラスの前進だったと

考えています。このため、銀行の収益・経営状況や、鈍化の

兆しが見える欧州の景気動向に注意しつつ、慎重に買い増し

を始める方針です。 

浪花おふくろファンド運用担当者  久保田徹郎 

  

TMA長期投資ファンド 11/11/30

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 キーエンス 日本 産業用ｴﾚｸﾄﾛﾆｸｽ 3.4

2 BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL A ｱﾒﾘｶ 保険 3.1

3 UNITED TECHNOLOGIES CORP ｱﾒﾘｶ 資本財 3.0

4 関西ペイント 日本 基礎素材 3.0

5 エア・ウォーター 日本 基礎素材 2.9

6 三菱商事 日本 商社 2.8

7 MICROSOFT CORP ｱﾒﾘｶ ｿﾌﾄｳｪｱ･ｻｰﾋﾞｽ 2.6

8 シマノ 日本 機械 2.6

9 キヤノン 日本 産業用ｴﾚｸﾄﾛﾆｸｽ 2.6

10 テルモ 日本 医薬品・ﾍﾙｽｹｱ 2.6

さわかみファンド 11/11/30

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 トヨタ自動車 日本 輸送用機器 3.61

2 ブリヂストン 日本 ゴム製品 3.55

3 三菱重工業 日本 機械 2.88

4 花王 日本 化学 2.51

5 国際石油開発帝石 日本 鉱業 2.50

6 パナソニック 日本 電気機器 2.22

7 信越化学工業 日本 化学 1.91

8 商船三井 日本 海運業 1.89

9 デンソー 日本 輸送用機器 1.71

10 リコー 日本 電気機器 1.68

ALAMCOﾊﾘｽ　ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ　ﾊﾞﾘｭｰ株ﾌｧﾝﾄﾞ2007 11/11/30

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 INTEL CORP ｱﾒﾘｶ 半導体・同製造装置 6.6

2 ADECCO SA-REG スイス 商業・専門ｻｰﾋﾞｽ 3.8

3 ALLIANZ SE ドイツ 保険 3.8

4 CREDIT SUISSE GROUP AG-REG スイス 各種金融 3.6

5 AKZO NOBEL ｵﾗﾝﾀﾞ 素材 3.6

6 DAIMLER AG-REG ドイツ 自動車・同部品 3.5

7 GIVAUDAN-REG スイス 素材 3.4

8 JULIUS BAER GROUP LTD スイス 各種金融 3.3

9 CARNIVAL CORP ｱﾒﾘｶ 消費者サービス 3.3

10 PUBLICIS GROUPE ﾌﾗﾝｽ メディア 3.3

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 11/11/30

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 TAIWAN SEMICONDUCTOR-ADR 台湾 情報技術 5.6

2 CHINA LIFE INSURANCE 中国 金融 4.2

3 JBS SA ﾌﾞﾗｼﾞﾙ 生活必需品 4.2

4 GOLD FIELDS LTD 南ｱﾌﾘｶ 素材 4.0

5 SABMILLER PLC 南ｱﾌﾘｶ 生活必需品 3.6

6 NASPERS LTD-N SHS 南ｱﾌﾘｶ 一般消費財・ｻｰﾋﾞｽ 3.2

7 TENCENT HOLDINGS 中国 情報技術 3.1

8 RANDGOLD RES LTD マリ 素材 3.1

9 GENTING BERHAD ﾏﾚｰｼｱ 一般消費財・ｻｰﾋﾞｽ 3.0

10 MOBILE TELESYSTEMS-ADR ロシア 電気通信ｻｰﾋﾞｽ 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＞
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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 ■ 

相変わらず冴えない相場展開に、しびれが切れ、あれやこれやの下落要因に腹が立ち、期待はしぼみ、むしろ不

安がどんどん膨らんでいる、というのが最近の多くの投資家の心理状態ではないかと思います。長くこの世界にいる

私でさえ、「いい加減にしてくれよ」と言いたくなることが増えているように思います。ただ、怒ってみても始まりません。

株式市場がここまで不振なのは、そこに危機や不安要因があるからです。ならば、それはそれとして、きちんと目を

凝らして見ておく必要があるのであって、決して無視したり侮ったりしてはいけないと思っています。 

危機がそこにありそうで、不安が募るなら、損をしたくない投資家は売ります。彼らが売れば、株価は下がります。危機が実際

には起こらなくても、起こることを皆が心配して売れば、株価は下がります。きっと皆これから売るだろうと思ったら、先に売ってお

くのが上策、というわけです。 

ところが多くの投資家は、株価がかなり下がった後になって、大きな間違いをしがちです。下がっている株価自体に思考・判断

が引きずられてしまうことです。株価が下落しているということは、言われている危機が本当に迫っているのに違いない、と考えて

しまうのです。「相場は相場に聞け」という格言もあるくらいですから、無理もないことです。 

でも私は、目先なかなか難しい局面だと承知の上で、あえて今こそチャンスと申し上げたいと思います。 
 

（1）実態を無視した株価下落なら、投資家がいつか気付く 

経済が悪化していなくても株価は下がることがあります。株価の下落自体が新たな売りにつながることが少なくな

いからです。これには「オーバー・シュート（行き過ぎ）」という名前がついているほどで、市場ではよくあることです。

景気は悪くないのに株価だけが下がったときには、賢い投資家がその乖離に必ず気付いて株式投資を積極化しま

すから、株価回復は時間の問題となります。 

（2）経済が悪化するなら、必ず対策が打たれる 

今回の欧州首脳会議で得られた合意によって問題が解決するのかどうかは、まだ分かりません。多少は元気の

ある米国も、経済対策の議論が混とんとしており、もしかしたら再び不安が高まるかもしれません。今や世界第 2

位の経済大国となった中国でも景気は減速気味ですから、株価下落の可能性はまだまだ残っていると言えます。

しかし、株価下落が経済状況の悪化によるものであるなら、株式市場だけの問題だとして放置できなくなり、何らか

の対策が打たれることになるでしょう。政治家も金融当局者も決してバカではありません。 

（3）仮に経済の低迷が続くとしても、買っておきたい企業はいくらでもある 

私たちのファンドの基本姿勢は、株式市場の動きに翻弄されることなく、優れた企業の将来性に期待して、長期

で投資成果を待つ、というものです。今月はじめ、複数の投資家と様々なディスカッションをしましたが、驚くほど面

白いことを手掛けている企業や、すくすく伸びている企業、これはなくては困るという企業などが安値に放置されて

いることを改めて知りました。こうした企業なら、仮に今は調子が悪くても、いつか業績は盛り返すでしょう。 

 

こうした投資の味方をしてくれるのは、時間です。つまり、待つこと、待てること、これが成功のカギです。もちろん敵もいます。

時間を待てない投資家の行動がそれです。そうした投資家は、株価が大底の時にも売ります。なぜかと言えば、株価が底値に

ある時こそ、不安要因が最も多いからです。底値で売る時にはきっと、極めて合理的な行動だと思っているに違いありません（一

度だけ私もこれをやったことがあります。だから気持ちは分かるつもりです）。こんな時に売る投資家には、怒るのではなく、買い場

を与えてくれたことを感謝すべきなのでしょう。 

厳しい局面はまだ続くかもしれませんが、一緒にじっくりと待ってみませんか？ 

浪花おふくろファンド運用担当者 
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■浪花のおふくろより心をこめて■ 
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◆お金持ちになりたいですか？◆ 

 「お金持ちになりたいですか？」と質問したら「ううん別に。人を押しのけたり、朝から晩

まで必死に働いてまでお金持ちになりたいと思わない。」よくこんな答えが返ってきます。どう

もお金持ちのイメージはあまりよくないようです。 

しかし多くの人がお金持ちになりたくないとは思えません。きっと人によって多少差がある

ものの、今の自分にとって快適な生活ができるだけのお金、たまにちょっと贅沢できるだけの

お金、将来不安にならずに済むだけのお金を持ちたいと願っていると思います。 

 

願いを現実にするためには、まず自ら働いて稼ぐ。そしてその中から余剰を蓄え、お金にも働いてもらうこ

とです。自分のお金を経済の現場に投じ（投資）、必要な人や企業がそれを活用し、お金が回って、果実を持

ってやがて帰ってくるという、長期投資のイメージを持ってみてください。きっと、世の中に役立つ企業を応

援し、参加できることを楽しめるようになります。かっこいい小金持ちをめざしませんか。 

 

浪花おふくろファンド担当 中井 朱美 
 

＜浪花おふくろファンド 毎月つみたてスケジュール＞ 

引落開始月 
新規申込 

引落口座変更締切日 

引落金額変更 

中止締切日 
引落日 約定日 

平成 24 年 1 月 受付終了 12 月 20 日（火） 1 月 5 日（木） 1 月 18 日（水） 

平成 24 年 2 月 12 月 29 日（木） 1 月 24 日（火） 2 月 6 日（月） 2 月 16 日（木） 

 

 

★「超自分年金の本＋更新レポート」をご希望のお客さまへ★ 

（お申し込みの〆切は、12月 30日です。） 
①お名前と口座番号を明記して下さい。 
②160 円分の切手（クロネコメール便の送料）を同封してお送りください。 
 （2 冊の場合は、その旨をお書きください。２冊でも、送料は同じで 160 円です。） 

【送付先】 〒540-0026    大阪市中央区内本町１－１－８アプリコ２０１ 
  クローバー・アセットマネジメント㈱  超自分年金希望  とお書きください。 

12 月は、イルミネーションが美しく華やかです。 
12 月 7 日に開催されていた「100 万人のキャンドルナイト at 西梅田」もそうでした。この会場
で展示されていたのは、白い紙袋に思い思いのアートをほどこした作品でしたが、紙袋の中の光源
がチラチラゆれて幻想的！しばし時を忘れ“ほっこり”させていただきまし

．．．．．．．．．．．．．．
た。 

実は、この会場は、コミュニティ FM 局「ウメダ FM Be Happy! 78.9」のスタジオ前でした。そ
してその日は、1月から始まる 15 分番組の初打ち合わせだったのです。 
私たちはかねてより、勉強会などを通じて、地元の皆さまに、今の年金事情等をきちんとお伝え
し、ハッピーライフのために自分年金（公的年金を補う資金のこと）を作ろう！と提案しておりま
す。こんな活動をもっと多くの方々にお伝えできないかしら…と考えてまいりました。コミュニテ
ィ FM もその１つの新しい試みです。番組の詳細は、次のおふくろ便りでお知らせいたします。残
念ながら電波は大阪市周辺地域しか届きませんが、ネットからなら世界中から視聴可能です♪ 
  

 
浪花おふくろファンド 

責任者 石津史子 

 

まだ、間に合います 

 

紙袋を切り抜いた作品。
たくさんの家の窓から光

がもれています～♪ 

（全部つながっている！） 
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■ 浪花おふくろファンドをご購入頂いているお客さま ■ 2011 年 11 月末日現在 
北海道から沖縄まで、43都道府県にお住いの750人（内法人4件）のお客さまに、おふくろファンドをご購入いただいています。 
毎月つみたてサービスは、60.7%（男性：50.8%、女性：69.8%）のお客さまにご利用いただいております。 
 

＜地域別口座数＞        ＜世代別・男女数＞…男性 48.0%、女性 52.0% 
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■業務管理部からのお知らせ■ 
 

【目論見書更新のお知らせ】 

12 月初旬、半期報告書および訂正有価証券届出書の提出に伴い、目論見書（投資信託説明書）を改訂いたしました。 

今回の訂正は、基準価額の推移、運用実績の更新等、軽微なものとなりますので、目論見書の不交付に同意されていないお

客様のみにお送りしております。今後の目論見書の交付が不要のお客様は、不交付の同意書にてお手続きをお願い致します。 

また、目論見書はご請求いただければお送りいたします。 

ホームページでもご確認いただけますので、こちらからご覧下さい。 ホームページ TOP⇒浪花おふくろファンド⇒目論見書 
 

【年末年始の営業について】 

12/30（金） 12/31（土）～1/3（火） 1/4（水） 
通常営業：9：00～17：00 
売買注文受付：9：00～15：00 

休業日 
通常営業：9：00～17：00 
売買注文受付：9：00～15：00 

 

【特定口座の源泉徴収区分の変更について】 

 特定口座をご利用いただいているお客様の、2012 年適用分源泉徴収区分の変更を受付しております。「源泉徴収あり・なし」

の変更をご希望のお客様は、お電話にて「特定口座源泉徴収選択届出書」をご請求くださいますようお願いいたします。 
 

【特定口座の継続手続きについて】 

特定口座制度では、法令に基づいて特定口座の残高がなくなった日から2年を経過したその年の12月31日までにご利用の

なかった特定口座は、その翌年1月 1日に特定口座廃止届出書の提出があったものとみなされ、当該特定口座を廃止（以下、

「みなし廃止」といいます。）することとなっています。 

引き続き特定口座の利用をご希望されるお客様は、お電話にて「特定口座取引継続届出書」をご請求ください。なお、書類のご提

出を含め、弊社での手続が年内に完了するようお願い致します。 

 

ご不明な点等ございましたら、弊社業務管理部までお問い合わせください。 

クローバー・アセットマネジメント株式会社 業務管理部 （受付時間：平日 9時～17 時） 

東京：０３－３２２２－１２２０ ／ 大阪：０６－４７９０－６２００ 

E-mail： gyoumu@clover-am.co.jp 
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■浪花おふくろファンドのセミナー・勉強会のご案内■ 
 

参加お申込み・お問い合わせ 電話 06-4790-6210 【参加費】無料 

開 催 日 時 開 催 場 所 内     容 

12月 13日（火） 

10:15～11:45 

総合生涯学習センター 定員 27名 

大阪駅前第 2 ビル 第 6研修室 

★☆★ たかが年金・されど年金 ★☆★ 
現在の年金制度の実力と年金改正の動向、これらの生活設計の 

ポイントをお話しいたします。 

12月 20日（火） 

10:15～11:45 

大阪市中央公会堂 定員 12名 

大阪市北区中之島 第 1会議室 

■投資信託初心者のための「ひよこ倶楽部」 
投資信託のしくみ、目論見書の見方等の基礎知識をお話しします。 

12月 22日（木） 

18:30～20:00 

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.49◆ 
講師：講談師旭堂南海氏（演目：中央公会堂と縁の深い「岩本栄之助」） 

当ファンド運用担当者：久保田徹郎＆スタッフ 

★8:30 より場所を移して懇親会（3,000円）を企画しています。参加ご希望の方は、12

月 20日までに 06-4790-6210 までお申し込みください。 
   

1 月 5日（木） 

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 2会議室 

  ～☆3時間 SP 投資信託で自分年金を作ろう！☆～ 
3時間で、自分年金作りの基礎知識や投資信託の毎月つみたて投資の概要などをコ

ンパクトに学んで頂けるセミナーです。 

1月 6日（金） 

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 第 3会議室 

■投資信託初心者のための「ひよこ倶楽部」 
投資信託のしくみ、目論見書の見方等の基礎知識をお話しします。 

1月 10日（火） 

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 2会議室 

◆毎月つみたて投資の極意～投資信託との上手な付き合い方～◆ 
毎月つみたて投資の魅力を、豊富な図を使って解りやすく説明いたします。 

また、投信について悩みを持っている方は、このセミナーで解消してください。 

1月 15日（日） 

13:30～16:30 

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.50◆ 
講師：さわかみ投信代表取締役会長 澤上篤人氏・同代表取締役社長 黒島光昭氏 

日本コムジェスト代表取締役 山本和史氏＆当ファンド運用担当者 久保田徹郎 

1月 25日（水） 

19:00～20:30 

難波市民学習センター 定員 16名 

JR難波駅OCAT4階 第 2会議室 

◆毎月つみたて投資の極意～投資信託との上手な付き合い方～◆ 
毎月つみたて投資の魅力を、豊富な図を使って解りやすく説明いたします。 

また、投信について悩みを持っている方は、このセミナーで解消してください。 

1月 26日（木） 

10:15～11:45 

総合生涯学習センター 定員 27名 

大阪駅前第 2 ビル 第 7会議室 

■投資信託初心者のための「ひよこ倶楽部」 
投資信託のしくみ、目論見書の見方等の基礎知識をお話しします。 

1月 28日（土） 

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 第 3会議室 

■□投資信託ココが知りたい！□■ 
通貨選択型ファンドや毎月分配型ファンドの仕組み、基準価額の高いファンド、低いフ

ァンドの良し悪しなど、投資信託と上手につきあうための基礎知識をお話しいたします。 

1月 31日（火） 

13:30～16:30 

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 

～☆3時間 SP 投資信託で自分年金を作ろう！☆～ 
3時間で、自分年金作りの基礎知識や投資信託の毎月つみたて投資の概要などをコ

ンパクトに学んで頂けるセミナーです。 
 

難波市民学習センター 06-6643-7010   大阪市中央公会堂 06-6208-2002     総合生涯学習センター06-6345-5000 

 JR 難波駅 OCAT4階                 京阪「なにわ橋」・地下鉄「淀屋橋」      大阪駅前第 2ビル 5階 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

あなたの町まで、 
セミナーの出前を 
いたします♪ 

 

 

 

 


