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2月には円高の進行により一時的に10,000円を下回った日経平均株価ですが、その後7週連続で上昇し、3月26日には約1 
年半ぶりに11,000円を回復しました（2008年10月2日以来です）。そして、月末の終値は前月より9.5％以上高い11089.94円で

 

した。

3月の株価上昇の主な背景としては、以下の点が投資家に好感されたことが挙げられます。

（1）日銀が追加の金融緩和策を決めたこと（超低金利の資金供給を継続）

 

（2）ＥＵ（欧州連合）がギリシャ支援策で合意し、欧

 

州の財政危機や世界経済に与える影響への不安がひとまず後退したこと

 

（3）為替相場が連休明け以降に米国の金利上昇

 

や前述（２）を背景に米ドルやユーロに対して円安傾向に転じたこと

（3）の円安は、輸出関連企業の業績改善期待や買い安心感につながりました。特に、電気機器関連の銘柄には昨年来の高

 

値を更新する銘柄が多く見られました。

株式市場で大きな買い手となったのは、3月も外国人投資家でした。彼らは日本株への投資に引き続き前向きで、株価上昇の

 

けん引役になりました。一方で、国内金融機関を中心に、急なペースで年度末に株価が上昇したことで利益を確定して売却す

 

る動きも一部ありました。

運用責任者からお客様へ

◆ 3月の投資環境（株式市場等での出来事）について

◆ 3月の「ひふみ投信」の運用について

日経平均株価が1年半ぶりに大台の11,000円を超してくる展開となり、需給の観点から過熱感も一部で指摘されるようになっ

 

てきました。

しかしながら一方で、日米の経済指標や企業業績は改善傾向にあり、日本企業の中にはこの上期にも予想以上の決算数字

 

を発表する企業が増えてくるものと思われます。「まもりながらふやす」というコンセプトの「ひふみ投信」では、しばらくは、過熱

 

して株価が高値圏にある銘柄を売却し、より業績の安定度の高く且つ上方修正が見込める企業の株式の買い増しを進めてい

 

こうと考えています。また、総資産全体に対する株式の組入比率を株式相場の上昇とともに少しずつ減らし、過熱感のある株

 

式市場が一時的に調整する場面にも備えることを選択肢にもち、引き続き慎重に対応する所存です。

（ひふみ投信

 

運用責任者

 

藤野英人）

◆ 今後について

 

（運用や見通しについては、市場動向等の変化によって、変更することがあります）

２月に組入れをした銘柄、ミツミ電機（6767）、飯野海運（9119）の株価が大きく上昇し、３月の運用成績に貢献をしました。

ミツミ電機は電機業界の業績回復と主要顧客の新製品の発表（任天堂の新ゲーム機の発表）、飯野海運は世界景気の回復を

 

背景に海運市況が上向いていることが株価上昇の背景になっています。

３月は新規に雪国まいたけ（1378）と朝日印刷（3951）を組入れました。雪国まいたけは、まいたけを中心とした食用きのこの

 

メーカーであり、生産の合理化と主力商品の販売好調により好業績が期待されます。朝日印刷は、医薬品や化粧品を中心とし

 

た上箱および効能書きの印刷を行っている会社です。景気変動の影響が少ない医薬品業界からの中長期的且つ安定的な発

 

注が見込まれることで、長期的な成長性を期待しています。それぞれの企業に共通しているのは、高い専門性とシェアを持ち、

 

高い参入障壁があり、安定的な成長が見込めるところです。

レオス・キャピタルワークスよりお客様へ
お客さまの資産形成のパートナーに「ひふみ投信」をお選びいただき、誠にありがとうございます。
運用責任者から皆さまへのメッセージならびに2010年3月の運用状況などをご報告いたします。



※1

 

設定来の基準価額の騰落率は、当初募集価額（10,000

 

円）から2010年3月31日までにおける数値です。
※2

 

設定来のTOPIX騰落率は、当初設定日前日である2008

 

年9月30日から2010年3月31日までにおける数値です。

（基準価額とは「ひふみ投信」の値段のことです）

■ 組入比率の高い銘柄

 

（組入銘柄数：44銘柄）

（注）TOPIXは、当初設定日前日である2008年9月30日の値（1087.41）を10,000と

 

して指数化しています。

 

※基準価額は、信託報酬（年1.029％(税抜年0.980％) ）を控除した後の数値です。

（※・・・「ひふみ投信」をお持ちのお客様の保有口数合計です）

★組入比率は、株式・預金その他を含めた「純資産総額」に対する割合です。

2010年3月31日時点の基準価額 1万口当り

 

12,327円

国別の割合

日本株式 100

 

％

海外株式 0 ％

純資産総額 4.98億円

うち

 

株式 80.21

 

%

うち

 

預金その他 19.79

 

%

受益権総口数

 

（※） 404,005,071口
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TOPIX（東証株価指数）は当ファンドのベンチマーク（運用する際に目標とする基

 

準）ではありませんが、参考として記載しています。

 

TOPIXとは

 

・・・

 

東京証券取引所第一部に上場されているすべての銘柄の時価

 

総額（株数×１株当り時価）を指数化したものです。

 

日本の株式市場全体の動き

 

をあらわすともいえます。

ひふみ投信の基準価額について

■運用成績について ■基準価額の推移

ひふみ投信の資産内容について

 

（2010年3月31日時点）

■ 資産の内訳

支払い済分配金

第1期（2009年9月30日） 0円

設定来合計 0円

ひふみ投信は分配金再投資専用の投資信託です。

■ 組入銘柄の業種比率

TOPIX騰落率

過去1ヵ月 6.93% 9.47%

過去3ヵ月 3.01% 7.85%

過去6ヵ月 2.32% 7.58%

過去1年 25.85% 26.52%

設定来 23.27%（※1） -9.99%（※2）

基準価額のあゆみ

　　　　　　　[騰落率]
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銘柄コード 銘柄名 業種 比率

1 6301 小松製作所　　　　　　　　　　　　　 機械 3.94%

1 8058 三菱商事　　　　　　　　　　　　　　　 卸売 3.94%

3 4755 楽天　　　　　　　　　　　　　　　　　　 サービス 3.39%

4 4819 デジタルガレージ　　　　　　　　　　 情報通信 3.35%

5 6594 日本電産　　　　　　　　　　　　　　　 電機 3.22%

6 2678 アスクル　　　　　　　　　　　　　　　 小売 3.14%

7 8113 ユニ・チャーム　　　　　　　　　　　 化学 2.72%

8 7522 ワタミ　　　　　　　　　　　　　　　　　 小売 2.71%

9 9843 ニトリ　　　　　　　　　　　　　　　　　 小売 2.57%

10 9119 飯野海運　　　　　　　　　　　　　　　 海運 2.50%

（注）業種比率は、「株式資産」を100として、それに対する割合です。



■ ご参考資料：『ひふみ投信』の組入全銘柄（2010年3月31日時点）
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★組入比率は、株式・預金その他を含めた「純資産総額」に対する割合です。

ひふみのまめちしき

新聞やテレビで目にした話題や投資信託について、コミュニケーション・センターが担当部門や関係者に教えてもらいながら

 

学んだことをご紹介します。

「第一生命の株式会社化・上場」

４月１日に株式市場に上場した第一生命（8750）。これまでの、保険契約者一人ひとりが会社の所有者

となる「相互会社」から「株式会社」に衣替えしました。

国内の老舗である大手生保（日本、明治安田、住友生命など）は相互会社ですが、この相互会社とは

どんな形態なのでしょうか？また、株式会社とはどう異なるのでしょうか？

相互会社とは保険会社だけに認められた特殊な会社形態です。生命保険の契約者がその会社の「社員」となり、社員同士

 

がお互いに助け合うことにより、保険事業を営む仕組みです。営利を目的とする株式会社に対して、「みんなで助け合うため

 

のシステム（相互扶助）」という考え方が根底にあり、それを会社化したのが相互会社です。

第一生命を例にあげると、保険契約者は2009年3月末時点で約821万人と株式会社の株主総会に当たる社員総会を開催

 

して合議するには難しい人数です。そこで、実際の意思決定は、社員を代表する「総代」と呼ばれる人々が「総代会」で決議し

 

ています。第一生命の場合は、4年の任期で200人弱の総代が選出されています。

株式会社に移行することは、経営に対する意思決定のプロセスが軽減され、事業運営のスピードアップが期待できます。ま

 

た株主という外部の視線を取り込み、経営やガバナンスなどを多角的にチェックすることが可能になります。また、少子高齢

 

化に伴い日本国内の生命保険市場は縮小傾向にあるなか、大規模な資本の調達が可能になることは大きなメリットと言える

 

でしょう。一方で、相互会社は株主に左右されることなく、また半期ごとに結果を求められることなく安定的に長期で運営でき

 

ることから、契約期間の長い生命保険を運営するには適しているといわれています。

昨今の生命保険業界は、生き残りの競争が激化する中で、再編の機運も高まっており、また、相互会社と上場株式会社が

 

混在するなど混沌としています。今後、どの形態がメリットがあるかなどの議論が盛んになることが予想されますが、お客様

 

である契約者へのより良い商品とサービスの提供や、ガバナンスの強化が競われるようになることに期待したいですね。

銘柄コード 銘柄名 比率 業種 市場
銘柄

コード
銘柄名 比率 業種 市場

1 6301 小松製作所　　　　　　　　 3.94% 機械 東京一部

1 8058 三菱商事　　　　　　　　　　 3.94% 卸売 東京一部

3 4755 楽天　　　　　　　　　　　　　 3.39% サービス JASDAQ 25 9983 ファーストリテイリング　　 1.63% 小売 東京一部

4 4819 デジタルガレージ　　　　　 3.35% 情報通信 JASDAQ 26 2127 日本Ｍ＆Ａセンター　　　 1.54% サービス 東京一部

5 6594 日本電産　　　　　　　　　　 3.22% 電機 大阪一部 27 7826 フルヤ金属 　　　　　　　 1.53% その他製品 JASDAQ

6 2678 アスクル　　　　　　　　　　 3.14% 小売 東京一部 28 2413 エムスリー 　　　　　　　　 1.48% サービス 東京一部

7 8113 ユニ・チャーム　　　　　　 2.72% 化学 東京一部 29 8915 タクトホーム 　　　　　　　 1.44% 不動産 東京一部

8 7522 ワタミ　　　　　　　　　　　　 2.71% 小売 東京一部

9 9843 ニトリ　　　　　　　　　　　　 2.57% 小売 東京一部

10 9119 飯野海運　　　　　　　　　　 2.50% 海運 東京一部 31 2305 スタジオアリス 　　　　　　 1.20% サービス 東京一部

11 4973 日本高純度化学　　　　　 2.44% 化学 東京一部 32 4751 サイバーエージェント　　 1.16% サービス マザーズ

12 6513 オリジン電気　　　　　　　 2.33% 電機 東京一部 33 8410 セブン銀行 　　　　　　　　 1.13% 銀行 JASDAQ

13 4775 総合メディカル　　　　　　 2.31% 小売 東京一部 34 6246 井上金属工業 　　　　　　 1.06% 機械 大阪二部

14 6767 ミツミ電機　　　　　　　　　 2.30% 電機 東京一部 35 2120 ネクスト 　　　　　　　　　　 0.95% サービス 東京一部

15 2668 タビオ　　　　　　　　　　　　 2.15% 卸売 大阪二部 36 1378 雪国まいたけ 　　　　　　 0.93% 水産・農林 東京二部

16 3092 スタートトゥデイ　　　　　　 2.05% 小売 マザーズ 37 8283 Ｐａｌｔａｃ　　　　　　　　　　　 0.91% 卸売 東京一部

17 4540 ツムラ　　　　　　　　　　　　 2.02% 医薬品 東京一部

18 3046 ジェイアイエヌ　　　　　　　 2.00% 小売 ヘラクレス

19 9793 ダイセキ　　　　　　　　　　 1.95% サービス 東京一部 39 6941 山一電機 　　　　　　　　　 0.81% 電機 東京一部

20 6474 不二越　　　　　　　　　　　 1.84% 機械 東京一部 40 2749 ＪＰホールディングス　　 0.80% サービス JASDAQ

21 7550 ゼンショー　　　　　　　　　 1.84% 小売 東京一部 41 2766 日本風力開発 　　　　　　 0.67% 卸売 マザーズ

22 3951 朝日印刷　　　　　　　　　　 1.81% パルプ・紙 東京二部 42 4574 大幸薬品 　　　　　　　　　 0.36% 医薬品 東京二部

23 7581 サイゼリヤ　　　　　　　　　 1.80% 小売 東京一部 43 6997 日本ケミコン 　　　0.22% 電機 東京一部

44 7956 ピジョン 　　　　　0.14% その他製品 東京一部

ガラス

・土石
東京一部

38 4756

30 5384
フジミインコーポレー

テッド
1.33%

非鉄金属 東京一部24

カルチュア・コンビニエ

ンス・クラブ
0.90%

5714
DOWAホールディング

ス
1.70%

サービス 東京一部



月2回発行される運用レポート「ひふみのあゆみ」に沿って、運用担当者がどのような視点で経済・株式相場を考え、

 

銘柄を選択しているかなどについてお話しいたします。ひふみ投信について、投資哲学や具体的な特徴・しくみに

 

ついて詳しく知りたいお客様や、他の投資信託との違いが知りたいお客様向けのセミナーです。

◆4月6日（火）

 

19：00 ～ 20:30

・本資料は、レオス・キャピタルワークス（以下「当社」といいます。）が投資家の皆さまに情報提供を行なう目的で作成したものであり、投資勧誘を目的に作成
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・本資料に掲載されている市場見通し等は、本資料作成時点での当社の見解であり、将来の株価等の動きやファンドの将来の運用成果を保証するものでは
ありません。また、将来予告なしに変更される場合もあります。
・投資信託の取得の申込みにあたっては、投資信託説明書（目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、投資判断はお客さまご自身で行なっていただきます
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ひふみサロン・アカデミーの開催場所

 

：

 

レオス・キャピタルワークス

 

セミナールーム
東京都千代田区丸の内1－11－1 パシフィックセンチュリープレイス丸の内27階

JR東京駅

 

八重洲南口より徒歩3分

 

／

 

東京メトロ

 

銀座線「京橋駅」より徒歩7分

地図はこちら→

 

http://www.rheos.jp/about/overview/access.html

①くつろぎのある生活

 

②

 

お金と向き合う（お金の活かし方）

 

③

 

これからの経済や社会を考える

 

のいずれか

 

のテーマに沿って「ゆたかなくらし」についてのヒントを得るセミナーです。

 

毎回あらゆるジャンルの各界でご活躍のゲストをお呼びしてお話を伺います。

 

このため、「ひふみサロン」ではひ

 

ふみ投信の運用に関するご説明や質疑応答は特にいたしません。

◆◇◆◇◆

 

お申込み方法

 

（下記の中からお選びください）

 

◆◇◆◇◆
・

 

ホームページ

 

http://www.rheos.jp/func/seminarIntro.jsp

 

からお申込みください。
・

 

お電話

 

コミュニケーション・センター（03-6266-0123）までご連絡ください。

 

（平日9～17時）
・

 

E-mail

 

cc@rheos.jp

 

まで、①お名前

 

②ご希望の日時

 

③ご連絡先電話番号をご連絡ください。

ひふみサロン

 

「ゆたかな暮らし」について考える

ひふみアカデミー

 

ひふみ投信の運用について詳しく知る

「ひふみ投信」

 

のコミュニケーション(セミナー)のお知らせ

他社が主催するセミナー

【広島】

 

4月18日（日）

 

13：00～16：00 広島ファイナンシャルプランニング株式会社主催

「2010闘魂！！投資録！」

当社の藤野 英人が、さわかみ投信・セゾン投信の代表取締役とともに長期投資をテーマにお話をいたします。詳細の

 

ご確認ならびにお申込は、広島ファイナンシャルプランニング株式会社のホームページ（

 

http://hiroshimafp.co.jp/）

 

までお願いいたします。

◆4月

 

21日（水）

 

19：00 ～ 20:45

 

（受付開始

 

18：30）

「ものつくりの未来について考える」

 

ゲスト：

 

株式会社エルステッドインターナショナル

 

代表取締役社長

 

永守知博氏

直販投信会社10社が集結します！

 

「直販ファンドが日本を元気にする！！ 」

お申込は、さわかみ投信のホームページで受付中です。
【大阪】

 

4月11日（日）

 

13：30～16：30

 

大阪産業創造館

 

http://www.sawakami.co.jp/seminar_info/20100411.html
【東京】

 

5月23日（日）

 

13：30～16：30

 

フォーラムエイト（JR渋谷駅徒歩5分）
http://www.sawakami.co.jp/seminar_info/20100523.html
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http://hiroshimafp.co.jp/
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http://www.sawakami.co.jp/seminar_info/20100523.html


・本資料は、レオス・キャピタルワークス（以下「当社」といいます。）が投資家の皆さまに情報提供を行なう目的で作成したものであり、投資勧誘を目的に作成
されたものではありません。
・本資料の作成にあたり、当社では情報の正確性等について細心の注意を払っておりますが、その正確性、完全性を保証するものではありません。
・本資料に掲載されている市場見通し等は、本資料作成時点での当社の見解であり、将来の株価等の動きやファンドの将来の運用成果を保証するものでは
ありません。また、将来予告なしに変更される場合もあります。
・投資信託の取得の申込みにあたっては、投資信託説明書（目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、投資判断はお客さまご自身で行なっていただきます
ようお願いいたします。

商品分類 追加型投信／内外／株式

当初設定日 平成20年10月1日

信託期間 無期限

決算 毎年9月30日（休業日の場合、翌営業日）

収益の分配 決算時に収益分配方針に基づいて分配を行ないます。

お申込み

お申込単位
10,000円以上１円単位の金額指定でお申し込みください。
なお、収益分配金の再投資は、１円以上１円単位となります。

お申込価額 ご購入のお申込受付日の翌営業日の基準価額となります。

お申込受付日時 当社営業日の9時～15時までとなります。

途中換金

途中換金（解約）単位 1口以上または1円以上

解約価額 「解約請求受付日」の翌営業日の基準価額となります。

受付日時
当社営業日の15時までとなります。
解約のご請求は、お電話による受付けのみとなります。

課税関係
収益分配時の普通分配金、一部解約時および償還時の差益に対して課税されます。
※今後税法が改正された場合などには、課税関係が変更になる場合があります。

信託報酬 信託財産の純資産総額に対して年1.029％(税抜年0.980％)

監査費用 信託財産の純資産総額に対して年0.00525％（税抜年0.005％）

その他の費用 組入有価証券の売買の際に発生する売買委託手数料（それにかかる消費税）
先物取引・オプション取引等に要する費用、外貨建資産の保管等に要する費用

 

租税、信託事務の処理に要する諸費用および受託会社の立替えた立替金の利息など

～お問い合わせ先～
コミュニケーション・センター

 

電話：

 

03－6266－0123

 

（平日9時～17時）

 

メール：

 

cc@rheos.jp

※

 

｢その他の費用｣については、運用状況等により変動するものであり事前に料率、上限額等を表示することができません。

「ひふみ投信」は、国内外の株式を組み入れるため、株価変動の影響を大きく受けます。一般に株式の価格は、個々

 

の企業の活動や業績、国内および国外の経済・政治情勢などの影響を受け変動するため、株式の価格が下落した場

 

合には基準価額は下落し、投資元本を割り込むことがあります（株価変動リスク）。外貨建資産を組み入れた場合、為

 

替レートの変動の影響により、基準価額が下落し、損失を被ることがあります。投資国・地域の政治・経済情勢や株式

 

を発行している企業の業績、市場の需給等、さまざまな要因を反映して、「ひふみ投信」の基準価額が大きく変動するリ

 

スクがあります（為替変動リスクとカントリーリスク）。したがって、お客様（受益者）の投資元本は保証されているもので

 

はなく、基準価額の下落により損失を被り、投資元本を割り込むことがあります。この他には、流動性リスクや信用リス

 

ク等があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）の｢投資リスク｣をご覧ください。

◆「ひふみ投信」の概要について

 

※詳しくは投資信託説明書（目論見書）をご確認ください

◆ 「ひふみ投信」に係るリスクについて

◆ お客様の負担となる費用について

◇お客様に直接ご負担いただく費用

 

：

 

ありません
申込手数料 ・

 

換金（解約）手数料

 

・

 

信託財産留保額

 

は一切ありません。

なお、「振込購入」に際しての送金手数料はお客様負担となります。
◇お客様に間接的にご負担いただく費用

 

：

 

次のとおりです
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