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携帯から基準価額を

ご確認いただけます 

 
■ 3 月の投資環境と基準価額の動き 

世界の株式市場は、3 月も米国の景気回復期待と日米欧

の金融緩和政策が引き続き株価を支える展開となり、概ね堅

調に推移しました。 

中でも日本株は好調でした。震災後の復興活動が本格化し、

先進国の中では高めの景気拡大が予想されていることが背景

にあります。また、2 月に日銀が金融緩和姿勢を明確化したこ

とで円安傾向が強まり、輸出関連企業の収益好転への期待

が広がりました。 

月の前半には、ギリシャの債務問題への警戒感が台頭し、

若干の調整がありました。しかし、最終的には民間の債権者が

大幅な債権カットで合意し、無秩序なデフォルトによる大混乱

が回避されたため、安心感が広がって中旬の反発につながり

ました。 

もっとも、世界第 2 位の経済大国となった中国の景気・企

業業績の減速懸念、財政緊縮を強めている欧州の景気悪化

懸念、さらには原油価格の高止まりによる物価上昇や消費抑

制への懸念など、様々なマイナス要因もあり、株価の上値は

押さえられました。 

組入れファンドはいずれも値上がりしました。日本株が堅調

だったことに加え、為替の円安傾向が海外株式に投資してい

るファンドにプラスとなりました。ALAMCO ハリス グローバルバ

リュー株ファンドは、米国市場の堅調に加えて、組入銘柄の上

昇率が市場平均を上回ったことから、値上がり率は 5%を超えました。一方、新興国に投資しているニッポンコムジェスト・エマー

ジングマーケッツ・ファンドは、新興国で軟調な市場が多かったことから、小幅な値上がりにとどまりました。 

 

おふくろファンドの基準価額は、3月8日に月間安値8,770円をつけた後、中旬は順調に値上がりし、3月21日に月間高値

9,308 円をつけました。ただ、月末にかけてはやや値下がりし、9,208 円（前月末比+2.61%）で終わりました。 

■ 運用の状況 

3 月は売買を見送りました。株価上昇が昨年後半から続き、投資家の間にやや楽観ムードが広がり過ぎて

いると考えたためです。お客さまからの資金流入を買付に充てなかったことは、組入比率の若干の低下要因

となりましたが、他方で組入資産が値上がりしたため、3 月末の組入比率は 2 月末（91.97%）とほぼ同程度の

91.51%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：2012/3/30
＜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

2.61% 18.16% 18.57% -0.82% 32.05% -7.92%
（小数点第3位四捨五入）

＜組入れファンドの内訳＞ （基準価額：12/3/29付け。騰落率：12/2/28と比較）

基準価額 月間騰落率 組入比率

8,783円 2.33% 22.99%

12,107円 2.77% 18.37%

7,640円 5.29% 26.56%

9,283円 1.00% 23.59%
（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 91.51%

短期金融資産（コール等） 8.49%

ファンド名

基準価額　（1万口当たり） 9,208円
純資産総額 724,100,759円

指定投資信託（組入れファンド） 4本

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
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■ 当面の投資環境見通しと運用方針 

昨夏以降、株価が大幅に下落した最大の理由として、ギリ

シャなど欧州周縁国の抱える巨額の政府債務問題が挙げら

れます。一番安全なはずの、しかも先進国の国債の償還が

危ぶまれるという事態は、国債の多くを銀行が保有しているこ

とも重なって、大きな危機として恐れられました。 

万一、国債が償還されなければ、国債を保有する銀行の

資産は大きく目減りしますから、まずは貸出余力が損なわれ

ます。財務内容次第では、破綻の瀬戸際に追い込まれるとこ

ろも出かねない状況でしたが、国自体が借金まみれのため、

銀行を助けようにも助けられないという、最悪の事態さえ想定

されたわけです。銀行破綻が相次げば、融資を受けている企

業の経営危機にもつながりますし、銀行同士の資金のやり取

りも滞って、経済が大混乱に陥る危険がありました。 

そんな時には、とにかく安全なところにおカネを逃がすしか

ありません。比較的安全とされる米国やドイツ、あるいは日本

の国債へのシフトが一気に進み、反対に何の保証もない株式

が売られる一方となったのは、このためです。 

リスクを避けようとする投資家の動きは世界中 

に広がりました。 

このように危険な状態にあった世界経済も、昨年秋以降、

改善に向かい始めました。ギリシャの債務削減策や、欧州各

国の財政改善策、緊急時に備えた安全網の強化、それに各

国中央銀行による資金供給策などが相次いで打ち出された

からです。その安堵感から株価も大きく回復しました。 

ただ、危機回避だけの株価上昇には限界もあって、いずれ

反動高は終わるものです。3 月下旬から株式市場で調整色

が強まっているのは、そろそろこうした時期に差し掛かったから

だと見ています。この調整は、次の大幅下落の始まりというよ

り、企業業績の回復を見極め、先行きを冷静に予想しようと

する、ごく普通の株価形成だと思うのです。 

もちろん、現在も懸念材料には事欠きません。ギリシャの総

選挙やフランスの大統領選挙、高止まりする原油価格、減速

中の中国経済や悪化が続く欧州景気などです。しかし懸念材

料があるのはいつものこと。緩やかながらも業績拡大が続くと

の見方に変わりはありませんから、今後も丹念に下値を拾って

いく方針です。 

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 12/3/30

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 3.5

2 デンソー 日本 自動車 3.1

3 三菱商事 日本 商社 2.7

4 浜松ホトニクス 日本 産業用ｴﾚｸﾄﾛﾆｸｽ 2.7

5 ミスミグループ本社 日本 商社 2.6

6 キヤノン 日本 産業用ｴﾚｸﾄﾛﾆｸｽ 2.6

7 関西ペイント 日本 基礎素材 2.5

8 リンナイ 日本 建設・住宅・不動産 2.4

9 テルモ 日本 医薬品・ﾍﾙｽｹｱ 2.4

10 日本電産 日本 電子部品 2.3

さわかみファンド 12/3/30

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 トヨタ自動車 日本 輸送用機器 4.32

2 ブリヂストン 日本 ゴム製品 3.41

3 三菱重工業 日本 機械 3.05

4 商船三井 日本 海運業 2.39

5 国際石油開発帝石 日本 鉱業 2.33

6 花王 日本 化学 2.27

7 信越化学工業 日本 化学 2.01

8 パナソニック 日本 電気機器 1.98

9 デンソー 日本 輸送用機器 1.85

10 ホンダ 日本 輸送用機器 1.69

ALAMCOﾊﾘｽ　ｸﾞﾛｰﾊﾞﾙ　ﾊﾞﾘｭｰ株ﾌｧﾝﾄﾞ2007 12/3/30

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 CREDIT SUISSE GROUP AG-REG スイス 各種金融 4.0

3 STARWOOD HOTELS & RESORTS ｱﾒﾘｶ 消費者サービス 3.8

4 ADECCO SA-REG スイス 商業・専門ｻｰﾋﾞｽ 3.7

5 PUBLICIS GROUPE ﾌﾗﾝｽ メディア 3.6

6 WELLS FARGO & CO ｱﾒﾘｶ 銀行 3.6

7 AKZO NOBEL ｵﾗﾝﾀﾞ 素材 3.6

8 DAIMLER AG-REG ドイツ 自動車・同部品 3.5

9 ALLIANZ SE ドイツ 保険 3.5

10 APPLIED MATERIALS ｱﾒﾘｶ 半導体・同製造装置 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 12/3/30

銘柄名 国 業種 比率(%)

1 TAIWAN SEMICONDUCTOR-ADR 台湾 情報技術 6.2

2 JBS SA ﾌﾞﾗｼﾞﾙ 生活必需品 3.9

3 CHINA LIFE INSURANCE 中国 金融 3.7

4 HEINEKEN NV ｵﾗﾝﾀﾞ 生活必需品 3.6

5 NASPERS LTD-N SHS 南ｱﾌﾘｶ 一般消費財・ｻｰﾋﾞｽ 3.5

6 BHARAT HEAVY  ELECTRICALS インド 資本財・ｻｰﾋﾞｽ 3.4

7 CCR SA ﾌﾞﾗｼﾞﾙ 資本財・ｻｰﾋﾞｽ 3.4

8 NEWCREST MINING LTD ｵｰｽﾄﾗﾘｱ 素材 3.2

9 BUNGE LTD ｱﾒﾘｶ 生活必需品 3.0

10 TENCENT HOLDINGS 中国 情報技術 3.0

※『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 ■ 

～古い常識と新しい常識～ 

◆古い常識 その 1…いい企業に就職するのはいいこと。いい企業でも株を買うのは悪いこと 

先日のセミナーで、よく見かける不思議な光景として弊社の石津が指摘したのが、これです。 

多くの若者が 4 月に新入社員となりました。お子さんが名の知られた大手企業に就職された親御さんは、さぞ

ホッとされたことでしょう。ところが、その会社の株式を買うとなると、今度は多くの方が抵抗を感じてしまうもののようです。子供が

就職できたら喜ぶのに、その会社の株は買いたくない、という気持ちはなぜ起こるのでしょうか。 

理由として真っ先に考えられるのは、株価が企業の実態と異なる、訳の分からない動き方をすることです。株で損した人の話

をよく聞くからかも知れません。でも、業績と株価は、長期的には連動するものなのです。 

私たちが考えている株式投資は、子供の代わりにおカネを就職させる、というイメージに近いです。その企業が世の中のため

になり、業績を伸ばしていくなら、お子さんたちもやりがいを持って働けるうえに収入もきっと増えるでしょう。企業の業績が伸びて

いくのであれば、いずれは株価も上がるもの、だからそれまで信じてのんびり待ちましょう、という考え方なのです。 

 

「いい企業であるなら、就職するもよし、株を買うのもよし。」 これが新しい常識です！ 

◆古い常識 その 2…日本株はこの 10 年間で値下がりした 

「ひふみ投信」のファンドマネージャーとして活躍されているレオス・キャピタルワークスの藤野英人さんが、「大きな勘違いだ」

と同じセミナーでおっしゃったのが、これです。藤野さんによれば、株価指数はこの 10 年間（2001 年 9月～2011年 9 月）、大

きく下がりました（TOPIX（東証株価指数）で-26%）。しかし同じ期間に株価が上昇した企業の数は、全上場企業の半分を超える

6 割に達した、ということです。こうなると、日本企業の見え方も随分違ってくるのではないでしょうか。 

なぜこんなことが起こったかと言えば、TOPIXが時価総額（株価×発行済み株数）によってウェート付けされて計算される指数

だからです。この間、①時価総額が大きい企業の多くは業績が悪化して株価も下落し、②業績も良く株価も上昇した企業の多く

は、規模の小さい企業に多かったのです。「規模の大小ではなく、曇りのない目でよい企業を発掘することが大事だ」というのが

藤野さんからのメッセージです。 
 

「業績を伸ばし、株価も上がる企業は、日本にだって探せばいくらでもある。」 これが新しい常識です！ 

◆古い常識 その 3…債券は安全、株式はもうからない 

同じセミナーで、私は今の株価が歴史的に見ると依然として割安局面にある、ということを申し上げました。 

株式投資で名を馳せていたはずの英国の年金基金でさえ、この 10 年余の間に株式の比率を大きく減らすなど、世界的に機

関投資家は債券へのシフトを進めてきました。そうしたこともあって、10 年物の国債利回りは、英国、米国、ドイツでほぼ 2%前後、

日本では 1%前後まで低下し、つまり債券は値上がりし続けてきました。一方、株式は、主要先進国の多くで PER（株価収益率＝

株価÷1株当たり利益）が 10 倍台の下の方まで低下し、つまり利益水準に対して割安になってきたのです。 

株式が敬遠されたのは、①企業利益の確実性が疑われ、②長期的な利益成長率の予想が低下したため、と考えられます。

確かに、リーマンショックなどで業績は悪化し、株価も大きく下がりましたから、債券へのシフトは正解だったかも知れません。しか

し、危機がいつまでも続くわけではなく、いずれは世界経済も着実な成長軌道に戻るでしょう。 
 

「 株価は割安局面を脱し、債券は売られて利回りは上がる」 これが新しい常識！になる日の必ず来ることを信じています。 

      ＊   

さて、個別に見れば素晴らしい企業がたくさんある上に、株式全体が割安局面にあるとしたら…。目先の悪材料で 

株価が下がる時は、先を見据えた長期投資家にとって、また、株価ではなく企業に注目する投資家にとって、見逃す

ことのできない投資のチャンスに違いないと、私は思っています。 

                                                          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■ 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

■4 周年のコラボセミナー■ 

第 53回「なにわで咲かそう！長期投資の輪！」は 4月 8日大阪市中央公会堂で開催いたしました。 

この日はおふくろファンドの4周年ということで、お客様から4番目のふくろうの子どものぬいぐるみや、お祝

いのお酒（浪花正宗）、浪花おふくろファンドの名前入りのタオルとタオル掛けなどたくさんプレゼントをいただ

きました。皆さまからの応援の気持ちがひしひしと伝わりうれしかったです。ありがとうございました。 

ゲストのひふみ投信の藤野さんからは、ピアノ演奏のサプライズがあり、参加者からも歓声が上がりました。 

旭堂南海さんの講談から始まり、藤野さんのピアノ演奏、そして投資の話が続き、芸術と投資の見事なコラボレーショ

ンが心地よく感じられました。 

講談では、大きな望みを持っていると、目先のわずらわしいことには堪忍の心で乗り越えられるという話でしたが、それ

を受けて、藤野さんが投資はすぐには結果がでないので堪忍の気持ちが重要なんですよと繋いでいただき、そこからエピ

ソードを交えての楽しい話となりました。 

これからもワクワクするコラボをおふくろセミナーで開催させていただきます。ご参加をお待ちしております。 

                                         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 5 月 受付終了 4 月 19 日（木） 5 月 7 日（月） 5 月 17 日（木） 

平成 24 年 6 月 4 月 27 日（金） 5 月 23 日（水） 6 月 5 日（火） 6 月 15 日（金） 

 

。    日本の上空に寒気が居座って寒い日が続きました。開花を待ち切れなくなって、自宅（奈良市内）近くの公園で 

桜のつぼみの定点観測をしました。（背伸びで足元ふらつきながら携帯で撮りました。「定点」とは程遠いかも…） 

 不思議なものですね。これを始めなければ毎日通り過ぎていた何の変哲もない景色ですが、開花までの 

数日は、気になって気になって仕方ありませんでした。だから、4 月 8 日の朝、開花した桜を見たときは、感

動で胸が熱くなってしまいました。「アホやなぁ」と解っていても、この日（浪花おふくろファンドの誕生日）に咲 

いてくれた桜がとても愛おしく感じられました。どうか、ファンドも桜も元気に育ちますように！！ 

来年はどんな気持ちでこの桜をみるのでしょう。それは来年のお楽しみです。 

                                               浪花おふくろファンド責任者 石津史子 

 

  

 3 月 26 日 

 
3 月 31 日 

 
4 月 2日 

 

4 月 6日 

 
4 月 7日 

 
4 月 8日 
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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 ■ 2012 年 3 月末日現在 
 
北海道から沖縄まで、43都道府県にお住いの754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%（男性：50%、女性：70%）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 47.7%、女性 52.3% 
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■業務管理部からのお知らせ■ 

 
【「お取引残高報告書 兼 残高照合通知書」の発送について】 

「お取引残高報告書 兼 残高照合通知書」を発送いたしました。 

今回は、2012年 1月～3月末までに、受渡日が到来したお取引をされたお客様が発送の対象となっております。 

対象となるお客様のうち、残高がある方には、3 月末時点の基準価額での時価評価が記載されておりますので 

ご確認ください。 

【ご登録内容の変更はございませんか？】 

新年度を迎え、心機一転、新たな生活を始められたお客さまも数多くいらっしゃるかと思います。 

弊社では、お取引に関する重要な書類や大切なお知らせなどをお送りしておりますので、ご住所等の変更が 

ございましたら、お手数ですが下記の手順にてお手続きをお願い致します。 

①「登録事項変更届」の用紙を弊社ホームページまたはお電話にてご請求ください。 

②「登録事項変更届」にご記入のうえ、ご返送ください。 

      ※弊社ご登録印であることをご確認ください。 

      ※新住所が記載された「ご本人確認書類」（運転免許証の写し・住民票等）をご同封ください。 

③後日、弊社より「登録内容変更の控え」を発送いたしますので、内容をご確認ください。 

なお、メールアドレスのご変更は、ホームページまたはお電話でもお手続きを承ります。 

        ＜ホームページの場合＞ 
「各種お手続き」→「メールアドレス・レポート受取方法変更」フォームよりご連絡ください。 

＜お電話の場合＞ 「メールアドレスが変更となった」旨をお申し出ください。 
 
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 

4 月 11日（水） 

19:00～20:30 

大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 2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、投資信託とつきあうための基礎知識をお話しいたします。 

4月 17日（火） 

19:00～20:30 

大阪市中央公会堂 定員 18名 

大阪市北区中之島 第 6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。 

4月 18日（水） 
13:30～15:00 

大阪市中央区内本町1-1-8-201 

定員 5名 ★当社会議室★ 

 
■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。 

 

 

 

 

 

4 月 21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 4会議室 
【お客さま限定】★☆★運用報告会★☆★ 

ファンドの現状と今後の方針をご理解頂くため、資産配分や組み入れファンドの成果な

どについて、お客さま限定の情報をお伝えいたします。曜日と時間帯をかえて2回開催

いたします。ご都合のいい方をお選び頂き、是非お越しください。お待ちしています。 
4月 23日（月） 

19:00～20:30 

大阪市中央公会堂 定員 12名 

大阪市北区中之島 第 7会議室 

4月 26日（木） 

10:15～11:45 

大阪市中央区内本町1-1-8-201 

定員 5名 ★当社会議室★ 

■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。 

4月 27日（金） 

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 4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。 
   

5月3日（木・○祝） 

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 5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。 

5月4日（金・○祝） 

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 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 

5月 8日（火） 
13:30～15:00 

大阪市中央区内本町1-1-8-201 
定員 5名 ★当社会議室★ 

■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。 

5月 9日（水） 

13:30～16:30 

総合生涯学習センター 定員 18名 

大阪駅前第 2 ビル 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 

5月 14日（月） 

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 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、投資信託とつきあうための基礎知識をお話しいたします。 
 
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♪  

 

 

地下鉄谷町線「谷町四丁目」④出口か

ら西へ約７０M。 

１階はツインホームという不動産屋さん

のビルです。 

インターホンで、２０１を押してくださ

い。  

 


