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ポートフォリオの構成およびパフォーマンス 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

ファンド 1ヶ月 3ヶ月 6ヶ月 1年 

 
J38 Invesco Emerging Markets Equities 
 

1.29% 8.02% 17.97% 1.09% 

 
J74 Investec Global Strategic Equities 
 

5.56% 10.15% 16.31% 6.30% 

 
M82 Blackrock GF World Gold 
 

-6.47% -13.8% 1.77% -6.87% 

 
M12 DWS Global Agribusiness 
 

6.80% 10.15% 15.08% 7.34% 

R11 Aberdeen Global Emerging Markets
Smaller Companies 

1.88% 7.43% 20.09% 2.15% 

 
L06 Templeton Global Bond Fund 
 

0.90% 3.24% 6.90% 0.45% 

 
S198 Man AHL  Diversified  Futures 
 

3.02% 4.13% -5.21% 2.17% 

L29 Pictet Precious Metals   
0.23% -3.18% 1.61% 0.23% 

J71 Schroder Japanese Opportunities 
2.32% 5.53% 6.81% 1.88% 

J37 Schroder Latin American 
3.72% 8.11% 9.47% 3.07% 

投資目標 
 
Amici International Corporation は、 
新興市場、商品、資源、エネルギー、

貴金属およびその他の高成長の機

会を含め、分散化したポートフォリオ

に投資することにより、長期的な資金

の増加達成を目指している。 
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新興市場 

ラテンアメリカでは、ブラジルの中央銀行が沈滞している経済成長にもかかわらず、金利を現在の最低のものからカットを

しない旨をほのめかし、ブラジル市場は 1.3%落ち込んだ。対照的に、メキシコの株式市場は、米国の経済回復をめぐる

楽観と弱いペソの状況から触発され新たな記録となる 0.8%上昇をなした。 
 

新興アジアでは、MSCI 中国インデックスが、国内株価が 8 ヶ月を通じての最高を示す利潤取得に影響され、1.3%落ち

込んだ。公式の経済データは、モメンタムの回復は継続していて現在の中国はハードランディングを避けているように見

えることをものめかすものだった。最近のレポートでは、製造業だは国内状況の好転を背景に更なる力強さを得てきてい

ることを述べている。今後も継続的成長回復の増加する兆候があり、中国の経済は 7 四半期連続の沈滞化成長の後

2012 年の最後の 3 ヶ月に 7.9%へと拡大した。 

日本ではいろいろなことが起きている。選挙キャンペーンで公約されていたように、安倍新首相は 2％のインフレーション

率を目標に、日本の 15 年に及び力をそいできているデフレーションを断つ試みをしている。この目標達成のため、彼は

財政の刺激策にスイッチを入れ、力ずくで日本銀行に無制限の円発行を強いている。 

日本は深刻な状況に陥ってきている。11 月初頭以来、市場が安倍新首相が選ばれるものと認識した際、1 円が米ドルに

対し約 15%価値を低下させると、日本の株式市場は 30%の急進展をなしてきている。  

アナリストはともに安倍氏の政策の危険性について注意を呼びかけている。彼らは 2%のインフレーションの目標が日本

の金利を上昇させ、政府がその債務の資金繰りに見合うことはほぼ不可能であると見ている。現時点では、政府債務に

かかる金利請求は全税収の 25%を占めている。金利の上昇はこのパーセンテージを増加させる。日本政府はことが芳し

くない方へ動いた際に、その債務を不履行にすることができるのか？市場はそのプランが目標を射止めることができない

場合に不安定となり得る。 

全体として、世界市場での最近のシャープな上昇は株の買われすぎを示すもので、近いうちにその修正が起きても驚き

ではないものと見ている。現在の市場状況はこれが一時的なものと示していて、トレンドとして続く強い可能性が見られた

際に株式へのさらなる投資の機会が現れてくる。 

 

 

ポートフォリオレビュー 

ポートフォリオは株式での継続的な上昇を背景に好ましいリターンを供給し続けている。投資家心理が先進諸国での進

行中の問題の見落しを招き 1 月に入ってこの傾向は継続している。その兆候というものは、直線的に上昇し続けることは

難しいもので、修正が短期の内においてされるものの、第 1 四半期は概して好ましいものとなる得る。Blackrock world 
gold は金価格が安定を保っているので現在は期待ほど好ましいパフォーマンスを見せていないが、 我々として採掘業者

には好感を持ち続ける。経済データが 2013 年の何時かに衰退を示す際には世界経済においてヘッジとなり得る為であ

る。 

 

 

ポートフォリオの変更 

変更なし 
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Cumulative Performance to 25/12/2012  
 

 1 month 3 months 6 months YTD 

Growth % 
2.15% -1.83% -1.43% 1.29% 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

S198 Man AHL Diversified Futures 

当ファンドは、コンピュータ化した取引システムを活用し、分散化した先物ポートフォリオの選択を通し、リスクを制

限しつつ、資金の成長の達成を目指す。 

1 月は AHL にとって力強い月間であった。ポートフォリオへ興味をそそる多様化を加えるものの、過去 12 ヶ月で

は一貫性を欠くものだった。 保有 

 

S198 Man AHL Diversified Futures USD パフォーマンス 

 

 

 

2013 年 1 月 25 日までの累積パフォーマンス 
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3.02% 4.13% -5.21% 2.17% 
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概要と見通し 

確かに市場は 1 月に上昇し続けている。米国で感知された回復が市場を繰っている。主要なメディアが健全な求人市場、

みごとなまでの自動車販売、浮上してきている住宅市場、そして新たな記録へと急騰する株式市場を（米国で）報道した。

何か好かないものはないのだろうか？主要なメディアが経済が新たに生まれ変わった良きものでると言うのであれば、そ

うであるに違いない。株式市場は 2007 年の最高値まで上昇してきており、国の雇用状況は力強いものであるに違いな

いはず？ 

しかし、我々は疑念を持つ。大方は進行中の量的緩和のため S&P500 は 2007 年 10 月以来その損失をほぼ回復して

きていると考える。公式の雇用数値は最近の改善を示しているものの、全体として 2007 年以来その状況は 1000 万人

以上ものアメリカ人が職を離れているという非常に芳しくないものである。1 億 100 万人もの就労可能年齢のアメリカ人

が仕事を離れ、63.6%という労働参加率はここ 30 年の最低である；大幅な就労回復 －データでは改善を喝采するが、

納得できないままでいる。   

400 万もの雇用削減があり、実質賃金が落ち込んでいるのに対して、どう自動車販売がブームとなっているとするのであ

ろうか？当然ながら、主要ジャーナリストたちはこうした質問をたずねるためお金を払われているのではない。自動車販

売での巨大な跳ね返りが容易なマネーレンディングのリターンにより勢い付けられてきており、借り手にさえ惨めな信用

履歴が作られることとなっている。 

状況は改善しているのか？  どうも定かではない。 

実際、米国国内総生産は 2012 年第 4 四半期には－0.1%であった。それは 1%と予測されていた。これは 2009 年第 2
四半期の米国軍事防御費が落ち込んだ以来の大幅な下げ幅であった。連邦は 850 億ドルのボンド購入刺激策をそのま

まにし、その金融刺激策は未雇用者を削減するため重要であるとして強調された。我々は根元的なファンダメンタルズが

改善していることには懐疑的なままである。 

中国 

最近、いくつかのデータが中国経済が跳ね返りをしはじめていると伝えていることを聞いたり目にしたりする。多くのアナリ

ストたちは 2013 年の中国経済の予測を上げはじめている。中国経済の予測を占う上で困難な面のひとつに中国による

公式データの多くが疑問を伴う。 

最近のデータが中国経済が 2012 年第 4 四半期期間中に再促進を始めていた旨を示している傍ら、新たな情報ではいく

つかの疑問を挙げている。China Beige Book （調査結果を捻出する国中の 2000 人を越えるビジネスエグゼクティブと

のインタビュー）は、金利が中国人民銀行により削減されているにもかかわらず、企業の借入金が減少し続けていると結

んでいる。これは悩ましい傾向である。 

中国経済がより消費者観点的、自国的なものになろうとしている間、輸出がなおもかなり大きな役割を担っている。財産

目録の強化で、製造業者は 2013 年に世界中への成長を予測しているように見える。 

もしも起こらなかった場合、中国経済は多大な障害に害を受けやすくなる。中国経済は多くを欧州への輸出に依っている。

我々は欧州が 2013 年に大幅に改善するとは見ていない。 

米国経済がいくつかの改善を示してきているが、それは欧州の弱みに打ち勝つほどに十分なものであろうか？ 

楽観的兆候を見ることはいいことである反面、ローン需要成長の欠如を示す中国経済のこうした最新のデータはまさに経

済の根源的力量についての疑問を投げかけるものである。 

大循環 

我々は今後数ヶ月においてボンドから株式への循環の可能性に注目する。 

過去 7 年間米国の投資家は米国株式ファンドから 6000 億米ドルを引き出し、かわりにボンドファンドへ 8000 億米ドルを

注ぎ込んできている。投資家はボンドファンドが彼らがかつて考えていた安全投資という状態のままであるかどうか決す

る際に、この成り行きは逆転へと転じる可能性がある。  
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大きな疑問として、世界経済が真に成長の新たなサイクルのスタート地点にいるのか、過去数ヶ月の資産の回復というも

のは、経済の牽引力を得るのに失敗している中央銀行の流動性により駆られる別の過ちなのかどうか、ということである。 

国際通貨基金は、今週、世界経済はまだ危機を脱していないと発している。我々としては先進国からの好ましいニュース

は喜ばしいものの、カギとなるファンダメンタルズが 成長が持続的なものであるというまでに改善するものであるかに注

視し続け、投資家には年内に起こり得る諸問題は可能性として残されたままであることに注意し続けるよう求める。 


