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ティー・ロウ・プライス米国中小型株式ファンド
Aコース（為替ヘッジあり）／Bコース（為替ヘッジなし）
追加型株式投信／海外／株式

投資信託は、値動きのある有価証券等（外貨建て資産には為替変動リスクもあります）を投資対象としているため、お客様の資産が
当初の投資元本を割り込み損失が生じることがあります。詳しくは投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
巻末の「当資料のご利用にあたっての注意事項」を必ずお読みください。

運用実績の推移

■Aコース（為替ヘッジあり）

※基準価額は1万口当たりとなっています。
※基準価額および基準価額（分配金再投資）は信託報酬（後記の「ファンドの費用」参照）控除後のものです。
※基準価額（分配金再投資）および騰落率は、税引前分配金を分配時に再投資したものとして計算しています。
※運用実績は過去のものであり、将来の運用成果等を保証するものではありません。
※分配金実績は、将来の分配金の水準を示唆あるいは保証するものではありません。
   運用状況によっては、分配金額が変わる場合、または分配金が支払われない場合があります。

騰落率（％）

■Bコース（為替ヘッジなし）

運用実績の推移 騰落率（％）

※基準価額は1万口当たりとなっています。
※基準価額および基準価額（分配金再投資）は信託報酬（後記の「ファンドの費用」参照）控除後のものです。
※基準価額（分配金再投資）および騰落率は、税引前分配金を分配時に再投資したものとして計算しています。
※運用実績は過去のものであり、将来の運用成果等を保証するものではありません。
※分配金実績は、将来の分配金の水準を示唆あるいは保証するものではありません。
   運用状況によっては、分配金額が変わる場合、または分配金が支払われない場合があります。

分配金実績（１万口当たり、税引き前）

分配金実績（１万口当たり、税引き前）

基準価額 10,818円 設定日 2023年4月14日
純資産総額 29.4億円 信託期間 原則として無期限
決算日 毎年8月25日（休業日の場合は翌営業日）

基準価額 14,405円 設定日 2023年4月14日
純資産総額 313.7億円 信託期間 原則として無期限
決算日 毎年8月25日（休業日の場合は翌営業日）

期間 1ヵ月 3ヵ月 6ヵ月 1年 3年 設定来
ファンド -0.84 0.63 9.91 -4.49 - 8.18

期間 1ヵ月 3ヵ月 6ヵ月 1年 3年 設定来
ファンド 2.89 4.82 21.09 -0.31 - 44.05

第１期 第２期 第３期
'23/8/25 '24/8/26 '25/8/25

分配金 0円 0円 0円 0円

累計

第１期 第２期 第３期
'23/8/25 '24/8/26 '25/8/25

分配金 0円 0円 0円 0円

累計
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銘柄名 セクター 通貨 国・地域 構成比

1 エランコ･アニマル･ヘルス ヘルスケア 米ドル 米国 3.14%

2 PTC 情報技術 米ドル 米国 2.24%

3 APiグループ 資本財・サービス 米ドル 米国 1.77%

4 サイトカイネティックス ヘルスケア 米ドル 米国 1.71%

5 フローサーブ 資本財・サービス 米ドル 米国 1.70%

6 テレダイン･テクノロジーズ 情報技術 米ドル 米国 1.57%

7 MACOMテクノロジー・ソリューションズ・ホールディングス 情報技術 米ドル 米国 1.52%

8 Parsons Corp 資本財・サービス 米ドル 米国 1.39%

9 リージョンズ･ファイナンシャル 金融 米ドル 米国 1.38%

10 ウェザーフォード･インターナショナル エネルギー 米ドル 米国 1.37%

合計 17.80%

（組入銘柄数：159銘柄)

■資産配分 ■国・地域別配分（上位5ヵ国） ■セクター配分

■組入上位10銘柄

ティー・ロウ・プライス米国中小型株式マザーファンドの状況

■時価総額別銘柄数（比率）

株式等 98.99%

現金他 1.01%

合計 100.00%
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※構成比はすべてマザーファンドの対純資産総額の比率です。
※セクター配分は、世界産業分類基準（GICS）の分類にて区分しています。ティー・ロウ・プライスは、将来の報告についてGICSの更新があれば
それに従います。GICSの情報は巻末の「当資料のご利用にあたっての注意事項」をご確認ください。
※現金他には、キャッシュのほか未収・未払金等を含んでおり、マイナスとなる場合もあります。

※構成比はすべてマザーファンドの対純資産総額の比率です。
※セクター配分は、世界産業分類基準（GICS）の分類にて区分しています。ティー・ロウ・プライスは、将来の報告についてGICSの更新があれば
それに従います。GICSの情報は巻末の「当資料のご利用にあたっての注意事項」をご確認ください。
※当該銘柄の売買を推奨するものではありません。
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■市場概況
10月の米国中小型株式市場（ラッセル2500指数、米ドルベース）は上昇しましたが、大型株（S&P500指数）には劣後しました。

米国では、与野党の対立による予算成立の遅れで一部の連邦政府機関が閉鎖され、一部の経済指標の発表も見送られたほか、クレ
ジット関連で若干の動揺がみられる場面がありました。しかしこうした逆風よりも、投資家は堅調な企業業績、人工知能（AI）関連の
ビジネスをめぐる様々な報道、米連邦準備制度理事会（FRB）の利下げといった追い風の方をより重視し、楽観姿勢を維持しました。
米中関係をめぐっては、月中、レアアースの輸出規制を強化した中国に対し、トランプ大統領が関税率引き上げを警告したことを受けて
一時は市場心理が悪化しましたが、月末近くに首脳会談が滞りなく行われたことを受け、市場の警戒は和らぎました。ただし、月末近くの
利下げ決定後のパウエル連邦準備制度理事会（FRB）議長の記者会見での発言を受け、次回12月会合での追加利下げ観測が
後退すると、中小型株は大型株以上にそれまでの上昇幅を削る展開となって月末を迎えました。

ラッセル2500指数の業種（世界産業分類基準（GICS）に基づく11セクター）別のパフォーマンス（トータルリターンベース）では、
「ヘルスケア」や「情報技術」、「資本財・サービス」などが上位となった一方、「生活必需品」や「一般消費財・サービス」、「素材」、「金融」
などが下位となりました。為替市場では米ドルが円に対して上昇し、ラッセル2500指数の円ベース・リターンを押し上げました。

■運用概況
10月のファンドの騰落率は、Aコース（為替ヘッジあり）が-0.84%、Bコース（為替ヘッジなし）は+2.89%となりました。

組入銘柄では、フローサーブ（ポンプやバルブ、液漏れ防止用密封シールなどの流体制御装置を製造）が最もプラスに寄与しました。
製品納入後の保守サービスや発電関連の事業が好調で、市場予想を上回る7-9月期決算を発表したほか、投資家にとって長期的な
リスクのひとつであったアスベスト関連の責任を抱える子会社の売却が終了したことを受け、株価が大幅高となりました。また、エランコ・アニ
マル・ヘルス（イーライリリーから分社化したペットや家畜向け医薬品会社）、サイトカイネティックス（バイオ医薬品メーカー）も、当月は
特段の材料はありませんでしたが、前月の好材料（エランコは、犬のアトピー性皮膚炎治療薬「ゼンレリア」の改訂ラベルでワクチン誘発
性疾患のリスクに関する警告の削除が当局から認められたこと、サイトカイネティックスは、肥大型心筋症治療薬「アフィカムテン」の良好な
臨床試験データを発表したこと）が引き続き意識されて株価が上昇し、組み入れがプラスに寄与しました。

一方、モリーナ・ヘルスケア（「メディケイド」や「メディケア」など米国の公的医療扶助制度に基づくマネージドケア・サービスを提供）の組み
入れはマイナスに寄与しました。サービス利用者による高額医療の利用が増える中、当月発表した7-9月期決算では、前四半期に続い
て利益が市場予想を下回ったうえ、医療費の高騰を理由に2025年度通期の利益見通しを下方修正し、株価が下落しました。

■今後の見通し
中小型株式には、①大型株よりも大きな金利低下へのプラスの感応度、②大型株に遅れて拡大する業績サイクル、③大型株に比べた
割安なバリュエーション、④サプライチェーンの再構築に伴う米国内生産への回帰（オンショアリング）の恩恵といった特長が指摘でき、引
き続き魅力的な投資機会が存在すると考えています。多くの銘柄が20年ぶりの安値圏にある中小型株式市場は、企業数は米国上場
企業の約7割を占めるにもかかわらず、時価総額は米国株式市場全体の約2割にとどまっており、将来性の観点で長期投資家に肥沃
な土壌を提供していると言えます。一握りの超大型テクノロジー株がけん引する相場環境がいつか変調をきたす場合に備え、資産の一
部を、少しずつ中小型株に振り向けていくことは理にかなった投資行動なのではないかと考えられます。
当ファンドのポートフォリオでは、資本財・サービスや素材、エネルギーなど、オンショアリングの恩恵が期待される「オールド・エコノミー」系セク
ターのほか、将来のブロックバスター（大ヒット）薬品の開発成功が期待されるにもかかわらず、足元の不透明な規制環境もあって、テク
ノロジー銘柄よりバリュエーションが魅力的なヘルスケア銘柄に多くの投資機会を見出しています。一方で消費関連銘柄は、インフレの再
燃による消費者の購買力低下の影響が懸念されるため、抑制的な組み入れとしており、10月はこれが奏効しました。
当ファンドでは引き続き、大きく成長する潜在性を有する一方、相対的に値動きが大きい傾向がある玉石混交の米国の中小型株式市
場において、一般的な知名度が低く、リサーチも及びにくいものの、成長力やファンダメンタルズの堅固さ、バリュエーションなどの観点で有
望と見込まれる銘柄を、長期にわたる運用実績および米国有数の運用残高を有するティー・ロウ・プライスの中小型株式の専門チームに
よる独自の知見と企業調査力を活用して発掘することに邁進します。

運用担当者のコメント

作成基準日　2025年10月31日
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収益分配金に関する留意点

■分配金は、預貯金の利息とは異なり投資信託の純資産から支払われますので、分配金が支払われると、その金
額相当分、基準価額は下がります。
■分配金は、計算期間中に発生した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて支払わ
れる場合があります。その場合、当期決算日の基準価額は前期決算日と比べて下落することになります。また、
分配金の水準は、必ずしも計算期間におけるファンドの収益率を示すものではありません。
■投資者のファンドの購入価額によっては、分配金の一部または全部が、実質的には元本の一部払戻しに相当す
る場合があります。ファンド購入後の運用状況により、分配金額より基準価額の値上がりが小さかった場合も同
様です。

作成基準日　2025年10月31日
お客様用資料（月報）

当資料のご利用にあたっての注意事項

当資料は、ティー･ロウ･プライス・ジャパン株式会社が作成したお客さま用資料であり、金融商品取引法に基づ
く開示書類ではありません。
投資信託は、値動きのある有価証券等を対象としているため、投資元本を割り込み損失が生じることがあります。
ご購入の際は販売会社からお渡しする投資信託説明書（交付目論見書）を必ずお受け取りのうえ、内容をよく読
み、ご自身でご判断ください。
投資信託は、預金または保険契約ではないため、預金保険機構および保険契約者保護機構の保護の対象にはなり
ません。
また、金融機関の預貯金と異なり、元本および利息の保証はありません。銀行等の登録金融機関でご購入いただ
く投資信託は、投資者保護基金の支払対象ではありません。
ファンドのお取引に関しては、金融商品取引法第37条の6の規定（いわゆるクーリング･オフ）の適用はありませ
ん。
当資料に記載の運用実績に関するグラフ、図表、数値その他いかなる内容も過去のものであり、将来の運用成果
を示唆あるいは保証するものではありません。
個別銘柄につき、売買を推奨するものではありません。
当資料内で表示桁未満の数値がある場合、四捨五入しています。
当資料は信頼できると考えられる情報に基づき作成しておりますが、情報の正確性あるいは完全性について保証
するものではありません。
当資料における見解等は資料作成時点のものであり、将来事前の通知なしに変更されることがあります。
世界産業分類基準（「GICS」）は、モルガン・スタンレー・キャピタル・インターナショナル（「MSCI」）お
よびマグロウヒル・カンパニーズ傘下のスタンダード＆プアーズ（「S&P」）が開発した独占的財産およびサー
ビスマークであり、ティー・ロウ・プライスにライセンス供与されています。MSCI、S&PまたはGICSの作成、
編集もしくはGICS分類に関与する第三者はいずれも、当該基準や分類（またはその利用から得られた結果）に
ついて明示的にも暗示的にもいかなる保証や表明もしません。また、すべての関係当事者は、当該基準や分類の
いずれについても、その独創性、正確性、網羅性、商品性または特定の目的適合性について、いかなる保証から
も明示的に免責されます。前述の内容を制限することなく、MSCI、S&P、その関連会社またはGICSの作成、編
集もしくはGICS分類に関与する第三者はいずれの場合も、直接的、間接的、特別、懲罰的、結果的またはその
他のいかなる損害（逸失利益を含む）について、その発生可能性が通知されていたとしても、いかなる責任も負
いません。


