
自然にやさしいビール
Vienna Capital Japan
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VCJ Events

日本最大のビール工場は、ま
た、最も自然にやさしいとも
言われています。アサヒビー
ルが保有する茨城工場は1 0 0％
リサイクルを行うことで知ら
れ て い ま す 。 ホ ッ プ サ ッ ク
（ホップを収穫する際に使用
される入れ物）はタールとな
り、使用されなかった麦芽は
家畜飼料となります。余分な
イースト菌は製薬業界で活用
さ れ 、 ラ ベ ル は 再 生 紙 に な
り、空き瓶やカンは何度も再
利用されます。アサヒビール
は 現 在 イ ギ リ ス で 最 も 古 い
ビール会社である
S h e p a r d N e a m eと協働して
お り 、 イ ギ リ ス の
F a v e r s h a m , K e n tでスー
パードライを現地生産してい
ま す 。 こ の 地 名 は 幼 少 期 を
ずっとイギリスで過ごした私
には懐かしいものです。私の
大 好 き な ビ ー ル の ひ と つ に
S p i t F i r e P r e m i u m A l eがあ

ります（A l eは苦味が強く、ア
ルコール度の高いビールの種
類を指します）。イギリスの
長い伝統の中で育まれた麦芽
から生まれるこの輝かしいA l e
は 麦 芽 の 深 み 、 微 か な ト
フィーの香り、柑橘でスパイ
シーな
ケントホップが絶妙に
ブレンドされていま
す。この S p i t F i r e 
A l eは 1 9 9 0年に英国
空軍のために慈善資
金を勝ち取った戦い
の 5 0周年を記念して
初 め て 製 造 さ れ た
ビールです。この美
しい琥珀の色合いと
甘 い オ レ ン ジ の 香 り 豊 か な
ビールは、誰の喉の渇きをも
いやしてくれるでしょう。  

28Feb2008
ヴィエナキャピタル・ジャパン株
式会社（VCJ）は関東財務局の投
資顧問業認可を受けています。ど
うぞご安心してお問い合わせくだ
さい。

1Mar2008
小林永宜がマーケティング・ディ
レクターとしてVCJに入社しまし
た。今後もHPやさまざまな場所
で、そのアーティスティックな才
能を存分に発揮してくれることを
楽しみにしていてください。

3Mar2008
森本宏美がVCJ初の女性コンサル
タントとして入社しました。英国
ケンブリッジ大卒でもある彼女の
高いコミュニケーション能力は、
必ずやお客様の大きな力になるこ
とと確信しています。 

12Mar2008
蘇畑　浩憲が日本担当マネージャー
としてVCJに入社しました。彼の
パートタイムコンサルタントとして
の二年間の経験を活かし、活躍して

くれることを期待しています。 
1Apr2008
VCJの新しいホームページがアッ
プされました。私たちが力を入れ
ているCSR（企業の社会的責任行
動）についてもご確認いただけま
す。ぜひお時間のある際にごらん
ください。

1Apr2008
FXプラットフォームをクライアン
トのみなさまにご提供させていた
だくために、現在最終確認をおこ
なっております。オンラインにお
けるFX取引を有利な低手数料でご
利用いただけるようになるまで、
もう少々お待ちください。

Editor -Paul T Roy



FMG Africa Fund 

FMG Africa Fund country and sector allocation as of Dec 2007

Country Allocation Sector Allocation

Botswana, 5% Regional, 6% Ghana, 4% Consumer, 11% Banks, 17%

Oth 13% F d 7%Kenya, 6% Mauritius, 6% Malawi, 2%

Namibia, 2% Nigeria, 12% Uganda, .1%

Senegal, 3% Ivory Coast, .3% Zambia, 6%

Zimbabwe, 6% Cash, 11% South Africa, 17%

Egypt, 9% Morocco, 3% Tunisia, 1%

Congo, .6%

Others, 13% Food, 7%

Mining, 15% Hotels/Property, 8%

Finance, 5% Building Materials, 7%

Telecoms, 5% Cash, 12%

4

Iアフリカ投資におけるリスクの大
きさの一因として、アフリカでは
南アフリカを除くと上場企業の数
が500に満たない小規模であるこ
と、流動性に乏しく、情報も少な
いことなどがあげられます。また
ファンドの換金（償還）の際には
毎月第一営業日の90日前までの通
知が必要となります。ポートフォ
リオ内において、アフリカへの投
資は最大でも全体の5％以下におさ
え、最低でも5年以上の長期投資と
しておこなうべきでしょう。最近
の運用データを見ますと、2008年
1月の時点では-2.78%のマイナス、
2月の時点では2.5%のプラスと
なっています。

アフリカは本当に退屈な沈滞市場？

経験豊富な投資家にとってア
フリカは最後の未開の地なの
でしょうか？インドと中国に
おける経済の急成長がアフリ
カにおける物資価格の高騰を
引きおこしていることはあま
り知られていません。インド
は オ イ ル （ 6 1 ％ ） に 続 き 、
金、リン酸塩、ナッツ、銅鉱
石 な ど を 主 に 輸 入 し て い ま
す。輸入先を国別で見ると、
まずナイジェリアが一番大き
く、次に南アフリカ、エジプ
ト、アルジェリア、そしてモ
ロッコの順に並びます。ナイ
ジェリア、アルジェリア、そ
してエジプトが有する豊富な
石油資源は、今後も更なるイ
ンドからの輸入需要を呼び込
むことが予想されます。また
中国 ―アフリカ間における貿
易総額は 7 4 0億ドルで、 1 9 9 5
年から2 0 0 7年の間で2 4％伸び
ています。この期間における
中国の貿易国比率は大きい方
からアンゴラ（ 1 9％）、南ア
フ リ カ （ 1 9 ％ ） 、 ス ー ダ ン
（ 8％）、エジプト（ 6％）、
ナイジェリア（ 6％）となって
います。輸入物の中で一番大
きな比率を占めるのが鉱物性
生産品（ 8 0％）であり、次い
で卑金属（ 4％）、宝石やその
他 金 属 （ 4 ％ ） 、 木 製 品
（ 2％）となっています。イン
ドー南アフリカ間における自
由貿易協定締結の可能性につ
いてもナミビアのウォルビス

ベイで開かれた会議において
話し合いがもたれています。

アフリカへの投資を考えた場
合、現在での選択肢は限られ
た も の に な り ま す 。 N e w 
S t a r 社 、 C h a r l e m a g n e 
C a p i t a l社、 I n v e s t e c社、
F M G社などがアフリカ投資
フ ァ ン ド を 提 供 し て い ま す

が、これらはハイリスク・ハ
イリターンを狙い、元本をす
べて失うリスクも厭わない投
資家にのみ薦められるファン
ドと言えそうです。今回はそ
のうちのひとつ、F M Gアフリ
カ フ ァ ン ド を 少 し 見 て み ま
し ょ う 。 最 低 投 資 額 は
U S D 1 0 , 0 0 0 . 0 0もしくは相当
額のE U R O

昨年サハラ以南のアフリカ国のGDPは国際市場の他国と比較可能なレベルまで成

長しました。2008年の国際市場のトップランナーは誰になるのでしょうか？

このファンドは2007年4月に運用が
開始されたばかりですので、これ
以前の運用成績はすべてpro-forma
(もしそれ以前にファンドが運用さ
れていたと仮定した場合の予測成
績)となります。

投資家はA株（5％の前払い手数
料、2％の管理手数料、新規運用益
の20％の成功報酬を支払う）もし
く は 、 B 株 （ 最 低 投 資 額
USD100,000.00、1.5%の管理手数
料、LIBOR1年物金利を上回る新
規運用益の10%の成功報酬を支払
う）から選択して投資することが
できます。

FMG Africa Fund

Editor -Paul T Roy



あなたはコントラリアン？
o n t r a r i a n と い う 言
葉 を 定 義 す る と し た
ら 、 ” 大 衆 の 意 見 も し
く は 現 在 の 慣 習 と 常

に 反 対 の こ と を す る 人 “ と
な る で し ょ う 。 こ の よ う な
考 え 方 は 少 な く と も ア リ ス
ト テ レ ス の 時 代 か ら 存 在 し
て い ま す 。 投 資 家 は ま る で
動 物 の 群 れ の よ う に 、 あ る
と き に は 楽 観 的 な 意 見 に 、
ま た あ る 時 は 悲 観 的 な 意 見
に 流 さ れ ま す 。 誰 も が 下 落
局 面 に お い て は 売 り に で
て 、 よ り 安 定 性 の 高 い 投 資
対 象 に 切 り 替 え た が り 、
2 0 0 7 年 の よ う な 上 昇 局 面
に お い て は 、 コ モ デ ィ テ ィ
や 株 式 を 買 い あ さ り が ち で
す 。 こ の よ う な 大 衆 や マ ス
の 見 解 と 常 に 反 対 の 行 動 を
と り 続 け る に は 、 か な り の
大 胆 さ と 周 囲 の 意 見 か ら 孤
立 す る こ と を 恐 れ な い 強 さ
が必要になります 。
“ 米 国 の 住 宅 供 給 事 情 が 悪

化 し て い ま す ” “ 抵 当 や 貸 付
金 の 焦 げ 付 き 率 が 過 去 最 悪
と な っ て い ま す ” “ 歴 史 あ る
某 金 融 機 関 の 経 営 悪 化 に 対
し 連 邦 準 備 金 の 適 用 が 検 討
さ れ て い ま す ” 労 働 市 場 は
6 3 0 0 0 の 雇 用 削 減 を 記 録 し
まし た “
　 こ の よ う な ニ ュ ー ス を 聞
い た と き に は 、 ど の よ う な
行 動 を と れ ば い い の で し ょ
う か ？ 一 般 的 に 人 間 は 「 同
額 の 利 益 か ら 得 る 満 足 よ り
も 、 損 失 か ら 受 け る 苦 痛 の
ほ う が 大 き い 。 」 と 言 わ れ
ま す 。 熱 烈 な C o n t r a r i a n
支 持 者 と し て 、 私 が こ れ ま
で の 経 験 か ら 造 り 上 げ た 、
「 理 解 す る の は 簡 単 だ が 、
実 践 で き る 人 は と て も 少 な
い 」 投 資 に お け る
C o n t r a r i a n ル ー ル を 皆 様
にご 紹介 します。

1. 市場が下落局面にあり、悲
観論がはびこっている時に
は、積立などの投資額をあ
えて増やし、市場が回復し
始めたら、投資額は逆に減
らしていく。

2. 一括投資においては、市場
の 上 下 動 か ら 利 益 を 狙 う
ヘッジファンドなどの投資
対象に投資する

3. まだ多くの人が手を触れて
いない成長前の市場に投資
する（例：サハラ以南のア
フリカ国）

4. 複数通貨を保有する。Euro/
U S Dレートひとつとって
も、3～5年後に2 . 0 0で買う
ことになる可能性を考えれ
ば、今1 . 5 6で買っておいた
ほうがいいでしょう。

5. 市場が楽観的で、誰もが大
きな利益を着たいしている
時にはあまり人の集まって
いないセクターや金融商品
に投資する（例：国債）

C

“ロング“とは将来の価格上昇を期待
して投資することを言いますが、
反対に「ショート」とは”証券会社
から株を借りてきて、本来自分が
保有していないものを売り、将来
その価値が安くなったときに買い

戻すことで利益を得ること”を指し
ます。例えばある投資家が証券会
社から一口10000円の株を10口借
りたとします。彼はその借りた株
をすぐさま市場で売りさばき、株
価が一口8000円まで下落したとき
に買い戻せば、100000円で売った
ものを80000円で買い戻せ、20000
円の利益を得ることができるわけ
です。

社会的責任投資の始まりは1920年代において教会の資金を運用する際に、タバコ、アルコール、ギャンブルなど、教義から許容しがたい業種を投資対象からはずしたのがそもそもの発端とされています。今日では投資リターンの最大化と地域や社会への貢献というに二本の柱からなる投資的戦略として認知されています。

SRI（社会的責任投資）において重要な点はいくつかあります。まず投資対象としてポートフォリオ内に含むか否かを、企業の環境や社会への配慮を評価し、検討します。また、経営者が企業のCSR向上を奨励しているかも評価対象になるでしょう。収益性の面において効果的なSRIをおこなうためには、今後成長が期待されるが、まだ現時点ではビジネスの初期段階

にある社会貢献性の高い企業を見出すことが必要です。そして最終的には助けを必要としている地域における雇用創出や、住宅の供給、施設の整備などに貢献できれば素晴らしいことではないでしょうか。

VCJはCSR（企業の社会的責任）を大切
にし、
さまざ
まな形
で の
S R Iを
検討し
ていま
す。
わたし
た ち の
CSR活動に関してはホームページでご確認ください。

SRI（社会的責任投資）

「ショート＝空売り」とは？

Editor -Paul T Roy


