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ティー・ロウ・プライス・ジャパン株式会社

お客さま向け資料

ティー・ロウ・プライス 米国成長株式ファンド
愛称：アメリカン・ロイヤルロード

運用担当者からのメッセージ：米国株式市場の見通しと投資方針

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、お客さまの資
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。
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運用担当者 ジョセフ・ファス

2014年、当戦略の第一号ファンド「ティー・ロウ・プライス・グロース・ストック・ファンド」の

第11代運用責任者に就任

2007年「ベスト・オブ・バイサイド・アナリスト*（一般消費財・サービス部門）」受賞
* I n s t i tu t i on a l I n v es tor s社による年次調査

各セクターにおけるアナリストのな かで最も優秀だと考える運用会社のアナリストを570名超の証券会社のアナ

リ ス トが投票により選出

米国株式市場見通し

インフレが低位に留まる中、緩やかな景気拡大が継続し、これらが米国株式市場を下支えすると見ています。し

かしながら、政治面の不透明感、企業収益の伸びの鈍化、株価上昇によるバリュエーションの割安感の後退等

に留意が必要です。先行きが不透明な環境下、セクター間、同一セクター内の個別銘柄間のリターン格差が拡

大しており、魅力的な投資機会や留意すべきリスク要因を特定する上で詳細なファンダメンタルズ調査の重

要性が増しています。アクティブなアプローチで相対的に優位な銘柄を選別することがますます重要となると

見ています。

投資方針

上記の見通しに立ち、銘柄選択においては選別的な姿勢を堅持します。持続成長銘柄に加え、景気動向の

影響を相対的に受けにくい銘柄については、ファンダメンタルズが良好で購入の好機と判断した場合には選別的

に組み入れます。引き続き、外部要因に左右されることなく自身の力で将来への道を切り開くことのできる企業、

趨勢的なトレンドの恩恵を受ける企業、イノベーションの活用により競合他社からシェアを奪い、新たなビジネス

モデルを確立している企業の発掘を目指します。

新型コロナウィルスの影響について

足元、新型コロナウィルスの拡大に対する懸念を背景に株式市場は変動性の高い状況となっています。当ファン

ドの運用にあたっては、コロナウィルスを巡る状況が流動的であることから、都市部での感染被害の拡大状況、

中国以外の国・地域における発症例、致死例等の状況を把握し、株式市場の反応を注視していく所存です。

ティー・ロウ・プライスでは、全世界に配置したアナリスト、とりわけ香港拠点から日々、コロナウィルスの拡散状況

や各種統計、専門家の見解、アナリストの分析等の情報が共有されており、最新情報を元に投資判断を下せ

る体制となっています。

~ ボルティモア・レター創刊号 ~

ボルティモア・レターでは、毎回異なるテーマを取り上げ、アメリカン・ロイヤルロード（以下、当ファンド）の銘
柄選択における考え方、市場に対する見方等をお伝えします。創刊号となる今回は、運用担当者の市場に
対する見方、投資方針および当ファンドと同様の戦略を採用する米国籍代表ファンドで2019年10－12月
に新たに組み入れた銘柄を取り上げています。



再投資に至った背景

コーポレートガバナンスの改善

• マスク氏が会長職を退任、同氏への権限集中が緩和

• 経営の執行と監督を分離し、取締役会の機能向上

キャッシュフロー回復・生産能力増大

• 低価格の小型SUV（モデルY）の生産計画を前倒し

• 上海のギガファクトリー建設で生産能力拡大

• 100%現地生産を行うことから貿易摩擦の影響は軽微

• 上記により財務懸念が後退

• 海外セレブが愛用していることで知られるヨガウェア・ファッションブランド
• 経営陣との面談で、今後の成長ストーリーに対する確信を得た

• EV時代の到来を控え技術性能で他社EVの数年先を行く
• キャッシュフロー回復の前倒しと懸念材料の解消を確認し再投資を決断

• インテルの牙城を切り崩す
• 需要拡大とシェア拡大の相乗効果に着目

代表ファンドで2019年10－12月に購入した銘柄の紹介

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、お客さまの資
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。

株価グラフの出所：ブルームバーグのデータを元にティー・ロウ・プライスが作成

グラフの期間：2018年12月末～2020年1月末
上記で記載した個別銘柄につき、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。また、当社ファンドにお

ける将来の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。
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急拡大するCPU需要
• 5G（第5世代移動通信システム）の商用化

による通信インフラへの投資増

• クラウドコンピューティングの広がり

• コンピューター制御の工場普及や自動運転技

術の進歩

シェア獲得
• 高性能モデル（計算処理を担うコアをより多く

搭載）でインテルからシェア獲得

• 次世代CPU（中央演算装置）開発において

最も先行しており、今後もシェア拡大が続く見

込み

「アジア」「オンライン」「男性向けウェア」の伸長が

収益の二桁成長のドライバー

海外拠点の潜在成長性

主力の北米（売上の9割）以外の市場であるアジア、欧州

で高い成長が見込める

店舗とオンライン店舗の連携効果

店舗でのレッスン、イベントでの集客をオンライン・店舗での売

上に結び付けシナジー創出

製品多様化による収益性改善

シェア拡大の余地が最も大きい男性向けウェアの売上増を通

じ、収益性向上の見込み
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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、お客さま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。

ティー・ロウ・プライス 米国成長株式ファンド
愛称：アメリカン・ロイヤルロード
追加型投信／海外／株式

ファンドの特色

※市場動向、資金動向、信託財産の規模等により、上記のような運用ができない場合があります。
※上記は当ファンドの主たる投資対象であるマザーファンドの特色を含みます。

基準価額の変動要因

ティー・ロウ・プライス 米国成長株式マザーファンド（以下「マザーファンド」といいます。）への投資を通じて、主として米国の株

式の中で、成長性が高いと判断される企業を中心に投資を行います。なお、米国以外の企業にも投資する場合があります。

銘柄選択に関しては、個別企業分析に基づく「ボトム・アップ・アプローチ
*1
」を重視した運用を行います。個別企業分析にあ

たっては、ティー・ロウ・プライス
*2
のアナリストによる独自の企業調査情報を活用します。

＊1 ボトム・アップ・アプローチとは、アナリストの個別企業に対する調査や分析等に基づきその企業の投資価値を判断し、個別銘柄を選択する運用手法です。

＊2 委託会社およびその関連会社をいいます。

実質外貨建資産について、原則として対円での為替ヘッジを行いません。

投資信託は預貯金と異なります。

ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は変動し、投資元本を割り込むことがあります。ファンドの運用

による損益はすべて投資者のみなさまに帰属します。したがって、投資者のみなさま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、損失が生じることがあります。当ファンドが有する主なリスク（ファンドの主たる投資対象であるマザーファンド

が有するリスクを含みます。）は以下の通りです。

株価変動リスク

当ファンドは、実質的に米国の株式を主要な投資対象としますので、その基準価額は、株式（米国預託証券(ADR）等を含み

ます。）の値動きにより大きく変動することがあります。株価は、発行企業の業績、市場での需給関係、政治 経済情勢等の影

響を受けて、ときには大きく変動します。発行企業が経営不安や倒産等に陥った場合には、投資資金が回収できなくなることもあ

ります。

為替変動リスク

当ファンドは、原則として為替ヘッジを行わないため、為替変動の影響を直接受けます。したがって、為替相場が円高方向に進ん

だ場合は、ファンドの基準価額が下落する要因となります。また、為替相場は大きく変動する場合があります。

その他の留意点

※基準価額の変動要因は上記に限定されるものではありません。

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。
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※詳しくは投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

投資者が直接的に負担する費用

投資者が信託財産で間接的に負担する費用

※上記の手数料・費用等の合計額等については、投資家のみなさまがファンドを保有される期間等に応じて異なりますので、表示することができません。

購入申込受付日の翌営業日の基準価額とします。

原則として無期限（設定日：2019年12月27日）

繰上償還 受益権口数が30億口を下回った場合等は、償還となる場合があります。

販売会社が定める単位とします。

換金制限

購入・換金

申込不可日

購入・換金

申込受付の中止

および取消し

金融商品取引所等における取引の停止、その他やむを得ない事情等があるときは、購入・換金のお申込みの受付を中止すること、

およびすでに受付けた購入・換金のお申込みの受付を取消すことがあります。

 ューヨーク証券取引所の休業日または ューヨークの銀行の休業日には、お申込みの受付は行いません。

ファンドの資金管理を円滑に行うため、委託会社の判断により、別途制限を設ける場合があります。

購入単位

購入価額

購入代金

換金単位

換金代金

販売会社が定める単位とします。

公告 公告を行う場合は日本経済新聞に掲載します。

換金申込受付日の翌営業日の基準価額とします。

毎年11月15日（休業日の場合は翌営業日）※初回決算日は2020年11月16日の予定です。

年1回の決算時に、分配方針に基づいて分配を行います。ただし、委託会社の判断により分配を行わない場合もあります。

※販売会社によっては、分配金の再投資が可能です。

1兆円を上限とします。

決算日

信託金の限度額

申込締切時間 午後3時までに販売会社が受付けた分を当日のお申込み分とします。

原則として、換金申込受付日から起算して5営業日目からお申込みの販売会社でお支払いします。

販売会社の定める期日までにお支払いください。

購入時手数料

信託財産留保額

購入価額に3.3％（税抜3.0％）を上限として、販売会社が独自に定める率を乗じて得た額です。購入時手数料は、商品および関連す

る投資環境の説明・情報提供、ならびに購入に関する事務 ストの対価として、購入時に販売会社にお支払いいただきます。

ありません。

運用報告書
年１回（11月）の決算時および償還時に、期中の運用経過などを記載した交付運用報告書を作成し、販売会社を通じて知れている受

益者に対して交付します。

課税関係

課税上は株式投資信託として取扱われます。

公募株式投資信託は少額投資非課税制度（NISA）および未成年者少額投資非課税制度（ジュ アNISA）の適用対象です。

配当控除の適用はありません。
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金
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他

収益分配

信託期間

換金価額

運用管理費用

（信託報酬）

信託事務の諸費用等

売買委託手数料等

法定書類等の作成等に要する費用（有価証券届出書、目論見書、運用報告書等の作成、印刷、交付および

提出にかかる費用）、監査費用等は、ファンドの純資産総額に対して年率0.11％（税抜0.1％）を上限とする

額が毎日計上され、毎計算期の最初の6ヵ月終了日（休業日の場合は翌営業日とします。）および毎計算期

末または信託終了のときにファンドから支払われます。

組入有価証券の売買委託手数料、外貨建資産の保管等に要する費用等が、信託財産から支払われます。

※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はできません。

ファンドの純資産総額に対し、年1.463％（税抜1.33％）の率を乗

じた額が運用管理費用（信託報酬）として毎日計上され、ファンドの

基準価額に反映されます。なお、毎計算期の最初の6ヵ月終了日（休

業日の場合は翌営業日とします。）および毎計算期末または信託終

了のときにファンドから支払われます。

信託報酬（1万口当たり）＝運用期間中の基準価額×信託報酬率

その他の費用・

手数料

ティー・ロウ・プライス 米国成長株式ファンド
愛称：アメリカン・ロイヤルロード
追加型投信／海外／株式

お申込みメモ

ファンドの費用

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、お客さま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。

〈運用管理費用（信託報酬）の配分〉

支払先 料率 役務の内容

委託会社
年0.715％

（税抜0.65％）
ファンド運用の指図、基準価額の算出等の対価

販売会社
年0.715％

(税抜0.65％）

運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファ

ンドの管理、購入後の情報提供等の対価

受託会社
年0.033％

(税抜0.03％）

運用財産の管理、委託会社からの指図の実行

等の対価
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委託会社 受託会社 三菱UFJ信託銀行株式会社

販売会社 販売会社一覧をご覧ください。
ティー ロウ プライス・ジャパン株式会社
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第3043号
加入協会： 一般社団法人 日本投資顧問業協会

一般社団法人 投資信託協会

お申込み、投資信託説明書（交付目論見書）のご請求は、以下の販売会社へお申し出ください。

加入協会

○ ○ ○

日本証券業

協会

一般社団法人

日本投資顧問

業協会

一般社団法人

金融先物取引

業協会

一般社団法人

第二種金融商

品取引業協会

商号 登録番号

登録金融機関 関東財務局長（登金）第６号株式会社みずほ銀行

○みずほ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第94号 ○ ○ ○

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。
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。

当資料のご利用にあたっての注意事項

ティー・ロウ・プライス 米国成長株式ファンド
愛称：アメリカン・ロイヤルロード
追加型投信／海外／株式

委託会社、その他関係法人

販売会社一覧
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