
■今後の見通しについて：景気回復による利益成長の影響が金利上昇の影響を上回ると予想

年初より、金利やインフレの先行き等、マクロ経済に対する様々な思惑が市場を動かす状況が続

いており、足元ではFRB高官の発言等を受けて金融緩和観測が浮上し、テクノロジー関連銘柄

が売られる場面も見られます。しかしながら、多くのテクノロジー関連銘柄のファンダメンタルズは依

然として強固であり、足元の収益成長および収益見通しは良好です。また、経済のデジタル化が

進捗する中、革新的技術による創造的破壊の影響は経済の様々な分野に及んでいます。そうし

た技術を生み出す企業やそれを活用する企業は今後も高成長を続けるでしょう。テクノロジーの

利用が遅れている分野においては、競争力を維持する上でテクノロジーの利用が必須であること

が認識されつつある点も、テクノロジー関連企業の業績を押し上げるパワフルなトレンドです。

今後経済活動の再開を背景に長期金利が上昇するとしても一時的なものに留まる可能性が高く、金利の上昇が短期的

または緩やかなペースであれば、特に持続的な成長が期待されるテクノロジー関連成長銘柄については景気回復の恩恵

による利益成長の影響が金利上昇の影響を上回ると考えられます。

市場はFRBによる金融引締めタイミングの前倒しの可能性に動揺していますが、過去の例を見ると、株価は金利上昇局

面では総じて堅調に推移してきました（ご参考①グラフ）。FRBがいつ｢テーパリング｣を始めるか、つまりこれまで継続し

てきた国債の買い入れなどの量的緩和をいつ縮小し始めるかにも注目が高まっています。実際に、パウエルFRB議長が直

近のFOMC後の記者会見で、テーパリングの議論を開始する可能性を示唆したことから、早晩議論が開始され、2021

年後半から2022年前半には縮小を開始するという予想が一般的になってきています。ご参考までに､2013年の5月に

当時のFRB議長のバーナンキ氏がテーパリングを発表した「バーナンキ・ショック｣時は、発表直後は株価は一時的に下落

しましたが､株式市場にとっては約1ヵ月間と短期的かつ小幅な反応であったことがわかります（ご参考②グラフ）。経済

の正常化に伴い、量的緩和を縮小するというのは当然の流れであり、当時の株価の動きはそれを反映したものと考えられ

ます。

金利上昇に伴うバリュエーション調整の影響が増大するのは、利益成長の鈍化または後退が予想される局面ですが、現

状は景気回復の初期段階であり、長期成長余地が大きいテクノロジー関連銘柄についてはそのような局面は当面来ない

と現時点では考えています。今後は、テクノロジー関連企業の中で、コロナ後も成長を持続できる企業とコロナ禍の恩恵

が一過性のものとなり成長が鈍化する企業との二極化が予想されることから、これらの見極めが非常に重要となるでしょう。

◼ ご参考①：過去20年間の世界株式指数と米国FFレートの動き

• 上記は過去の実績・状況または作成時点での見通し・分析であり、将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。
• 「投資信託および当資料に関する注意事項」を必ずお読みください。

6月15日～6月16日に開催された米連邦公開市場委員会（FOMC）後、米連邦準備理事会（FRB）が金

融緩和に前向きなスタンスを見直し利上げタイミングを前倒しするとの観測が浮上し、米国株式は一時的に調整

しました。当レポートではティー･ロウ･プライス グローバル・テクノロジー株式ファンド（以下、当ファンド）における

今後の見通しと現在の運用方針をご紹介いたします。今後とも引き続き、当ファンドをご愛顧賜りますよう、よろし

くお願い申し上げます。
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2021年6月 今後の見通しと運用方針について

作成基準日：2021年6月29日

お客様向け資料ティー・ロウ・プライス
グローバル・テクノロジー株式ファンド
Ａコース（為替ヘッジあり）／Ｂコース（為替ヘッジなし）

当ファンドは、特化型運用を行います。

アラン・チュー
運用責任者
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世界株式指数：MSCIオール・カントリー・ワールド・インデックス（税引前配当込み、米ドルベース）、2001年5月末を100として指数化
出所：ブルームバーグのデータをもとにティー・ロウ・プライスが作成 期間：2001年5月末~2021年5月末
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◼ ご参考②：2013年のバーナンキ・ショック時の株価推移

■運用方針：長期の勝ち組に重点を置きつつ景気回復の恩恵を受ける成長銘柄も組み入れ

多くのテクノロジー企業の株価バリュエーションは、わずか数ヵ月前に付けたばかりの史上最高水準から大きく低下していま

す。一方で、投資家の注目は、依然としてコロナ禍後の経済再開から恩恵を受ける景気敏感銘柄の短期的なキャッシュフ

ローの回復や金利・インフレの先行きに集まっているようです。こうした状況を踏まえると、仮に株価が調整する局面ではデ

ジタル経済の広範かつ持続的な成長からの恩恵が期待される優良銘柄に投資し、確信度の高い銘柄でポートフォリオを

構築することが賢明と言えます。また、テクノロジー分野では、多くの企業がイノベーションを、生活や仕事のやり方を進化さ

せる手段としてだけではなく、隣接する市場機会、新たな流通チャネルや製品戦略の開拓に活用することで、長期的な成

長の道筋を広げることに成功している点も歓迎すべき点です。

ポートフォリオ構築にあたっては、クラウドサービス・ソフトウェアの拡大、eコマースやデジタル決済、電気自動車の普及、半

導体の利用範囲拡大、自動運転技術の進歩等、長期的な成長性に着目しつつ、経済の正常化から恩恵を受けることが

期待されるデジタル広告や娯楽関連の成長銘柄を組入れ、バランスの取れたポートフォリオを構築しています。半導体関

連銘柄については、株価の上昇を受けて半導体サイクルの影響を受けやすい銘柄の利益を確定し、サイクルの影響を受け

づらく、より長期的な成長が見込める銘柄を選別的に保有しています。

今後も一時的にテクノロジー関連銘柄の変動性が上昇する可能性はありますが、変動性の高まりは確信度の高い銘柄を

魅力的な株価水準で購入する好機と捉えています。創業以来80年超にわたり ITバブル崩壊や世界金融危機等、様々

な局面を乗り越えて卓越したパフォーマンスを達成する基盤となった確固たる投資哲学、運用プロセス、調査・運用体制を

堅持し、長期的な視野に立ったポートフォリオ運用を継続いたします。

長期の勝ち組の銘柄例

• ズーム・ビデオ・コミュニケーションズ（米）：ビデオ会議システムを提供。コロナ禍で急速に拡大したシェアを足掛かりに今後は付属

サービスの提供で対象市場の拡大に乗り出す見込み

• シー（シンガポール）：オンラインゲーム、eコマース大手。巨大市場である東南アジアにおけるeコマース市場の拡大や金融事業の拡

大による更なる収益成長を期待

• ロブロックス（米）：ゲーミングサイトを運営。コンテンツ制作プラットフォームであると同時にユーザー間のコミュニケーションが可能な

ソーシャルネットワークとしての側面から生じるネットワーク効果が魅力

• ショッピファイ（カナダ）：中小企業向けのeコマースプラットフォームを提供。顧客層を大企業にも拡大させつつある点を評価

景気回復の恩恵を受ける銘柄例

• フェイスブック（米）：SNS最大手。景気回復に伴う企業の広告予算増の恩恵を見込む

• マスターカード（米）、ビザ（米）：オンライン決済関連。景気回復局面での個人支出増大に伴う収益増加に期待

• ライブネーション・エンターテイメント（米）：ライブ・エンターテインメント企業。景気回復局面における繰延需要の恩恵を想定
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世界株式指数：MSCIオール・カントリー・ワールド・インデックス（税引前配当込み、米ドルベース）、2013年3月31日＝100として指数化
出所：ブルームバーグのデータをもとにティー・ロウ・プライスが作成
期間：2013年3月31日~2014年3月31日

2021年6月 今後の見通しと運用方針について

ティー・ロウ・プライス グローバル・テクノロジー株式ファンド
Ａコース（為替ヘッジあり）／ Ｂコース（為替ヘッジなし）

• 上記は過去の実績・状況または作成時点での見通し・分析であり、将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。
• 上記銘柄は過去の保有状況であり、個別銘柄の売買を推奨するものではなく、価格の上昇や下落、将来の組入れまたは売却を示唆・保証するものではありません。
• 「投資信託および当資料に関する注意事項」を必ずお読みください。



ファンドの特色・投資リスク

ティー・ロウ・プライス グローバル・テクノロジー株式ファンド
Ａコース（為替ヘッジあり）／ Ｂコース（為替ヘッジなし）

ティー・ロウ・プライス グローバル・テクノロジー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、世界各国の株式（エマージング・マーケット*1も含みます。）の中で、情報技術の開発、進

化、活用により成長性が高いとティー・ロウ・プライスが判断する情報技術関連分野のリーディング・カンパ

ニー*2の株式を中心に投資を行います。

＊1 エマージング・マーケットとは、中国、インド、東南アジア、中南米、ロシア、東欧諸国、中東など、経済の発展段階にある国や地域の市場をいいます。

＊2 情報技術関連分野のリーディング・カンパニーとは、情報技術の開発、進化または活用等により、製品、商品、サービス等を提供し、世界をけん引す

るような企業をいい、今後その可能性があるとティー・ロウ・プライスが判断する企業を含みます。

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。

Ａコースは、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（主要国通貨による代替ヘッジを含

みます。）を行い、為替変動リスクの低減を図ります。

Bコースは、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。
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ファンドの特色

当ファンドは、一般社団法人投資信託協会が定める「特化型運用」を行うファンドに該当します。特化型運用とは、
支配的な銘柄*が存在する、または存在することとなる可能性が高いファンドをいいます。

＊ 支配的な銘柄とは、投資対象候補銘柄の時価総額の合計額に対する一発行体当たりの時価総額の比率が10％を超える場合における当
該発行体の発行する銘柄をいいます。

当ファンドは、情報技術関連株式に大きな比重をおいて投資するため、特定の銘柄への投資が集中することがあり、当
該銘柄の発行体に経営・財務破綻や経営・財務状況の悪化が生じた場合または予想される場合等には、大きな損失
が発生することがあります。

※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。

投資リスク

「投資信託および当資料に関する注意事項」を必ずお読みください。 3

基準価額の変動要因

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、実質的に世界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）、グローバル預託証券（GDR）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・社会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。また、当ファンドは中小型株に投資することがありますが、
時価総額が小さい企業の株式は、大規模企業の株式よりも価格の変動が大きくなる場合があります。当ファンドはエマージング・マーケットの株式にも投資することが
ありますが、新興国は先進国と比較して市場が成熟していないため流動性が低く、価格の変動が大きくなる場合があります。

集中投資リスク

当ファンドは、情報技術関連株式に大きな比重をおいて投資するため、ファンドの基準価額は情報技術関連の業種の市場環境等に強い影響を受ける場合があり、
情報技術関連株式の下落局面ではファンドの基準価額が大幅に下落することがあります。また、業種をより分散した場合と比較して、基準価額が大きく変動する場
合があります。さらに当ファンドは、投資環境によっては特定の銘柄への投資が集中することがあり、当該銘柄の発行体に経営・財務破綻や経営・財務状況の悪化
が生じた場合または予想される場合等には、ファンドの基準価額が大幅に下落することがあります。

為替リスク

Aコースは、対円で為替ヘッジを行い、為替変動リスクの低減を図りますが、為替変動リスクを完全に排除できるものではありません。なお、主要国通貨を用いた代替
ヘッジを行う場合がありますが、通貨間の値動きが異なるため、十分な為替ヘッジ効果が得られないことがあります。また、為替ヘッジを行う際は、通貨間の金利差相
当分のヘッジコストがかかる場合があり、ファンドの基準価額に影響します。
Bコースは、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。

※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。



お申込みメモ・ファンドの費用

ティー・ロウ・プライス グローバル・テクノロジー株式ファンド
Ａコース（為替ヘッジあり）／ Ｂコース（為替ヘッジなし）

「投資信託および当資料に関する注意事項」を必ずお読みください。 4



投資信託および当資料に関する注意事項・販売会社など

ティー・ロウ・プライス グローバル・テクノロジー株式ファンド
Ａコース（為替ヘッジあり）／ Ｂコース（為替ヘッジなし）

投資信託および当資料に関する注意事項

販売会社・運用会社

■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様向け資料であり、金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。

■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。また、本資料で示したデー

タ等は、情報提供を目的として掲載したものであり、将来の投資成果を示唆、または保証するものではありません。

■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。

■ご購入の際は投資信託説明書（交付目論見書）をあらかじめまたは同時にお渡ししますので、必ずお受け取りの上、内容をよくお

読みください。また、投資のご判断はお客様ご自身の責任においてなさいますようお願い申し上げます。

■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。

■「T.ROWE PRICE, INVEST WITH CONFIDENCE」および大角羊のデザインは、ティー・ ロウ・プライス・グループ、インクの商標

または登録商標です。当資料はティー・ロウ・プライス・ジャパン株式会社の書面による同意のない限り他に転載することはできません。

5

お申込み・

投資信託説明書

(交付目論見書)の

ご請求は

設定・運用は

■分配金は、預貯金の利息とは異なりファンドの純資産から支払われますので、分配金支払い後の純資産はその相当額が減少する

こととなり、基準価額が下落する要因となります。

■ファンドは、計算期間中に発生した運用収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて分配を行う場

合があります。したがって、ファンドの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唆するものではありません。

■計算期間中に運用収益があった場合においても、当該運用収益を超えて分配を行った場合、当期決算期末の基準価額は前期

決算期末の基準価額と比べて下落することになります。

■投資者の個別元本（追加型投資信託を保有する投資者毎の取得元本）の状況によっては、分配金の一部または全部が、実

質的に元本の一部払い戻しに相当する場合があります。

分配金の留意事項について

202106-1697812

■MSCIオール・カントリー・ワールド・インデックスは、MSCI Inc.が開発した、世界の先進国・新興国の株式を対象として算出した指

数です。なお、同指数に関する著作権、知的財産権その他一切の権利は、MSCI Incに帰属します。

当資料で使用している指数について


