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スペシャル‧レポート設定1周年を迎えて お客様向け資料
2023年12⽉

ティー‧ロウ‧プライス⽶国オールキャップ株式ファンド

• 左図の期間：2022年11⽉28⽇（設定⽇）〜2023年11⽉28⽇
• 当ファンドの基準価額は1万⼝当たり、信託報酬等（後記の「ファンドの費⽤」参照）控除後のものです。表⽰期間において分配⾦のお⽀払いはありません。
• ⽶国株式は、S＆P500インデックス（税引き前配当込み、円ベース）。2022年11⽉28⽇＝10,000として指数化。

設定来の基準価額は26.2%上昇、純資産総額は1,000億円を突破運⽤実績

（億円）（円）

期間別騰落率
期間 当ファンド ⽶国株式 差

3ヵ⽉ 5.1% 4.8% +0.2%

6ヵ⽉ 18.2% 17.0% +1.2%

9ヵ⽉ 27.9% 25.7% +2.2%

1年 26.2% 22.4% +3.8%

基準価額 12,624円

純資産総額 1,058億円

（年/⽉/⽇）

運⽤責任者からのメッセージ

運⽤責任者
Justin Whiteジャスティン‧ホワイト

• 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。

平素よりティー‧ロウ‧プライス ⽶国オールキャップ株式ファンド（以下、当ファンド）をご愛顧いただき、
誠にありがとうございます。当ファンドは、2022年11⽉28⽇の設定から1周年を迎えました。当ファンドにご
投資いただいたみなさまにあらためて感謝申し上げます。
この1年間を振り返ると、⾦利上昇による景気後退懸念等の不透明な投資環境の
中、当ファンドの運⽤責任者としてみなさまからお預かりした⼤切なご資産を
責任感をもって運⽤してまいりました。その結果、慎重な姿勢を維持しながら
も「4本の柱のフレームワーク」を活⽤しつつ、精度の⾼い銘柄選択を⾏うこと
ができたと⾃負しております。
当ファンドでは、単年の運⽤成績でNo.1になることを⽬指していません。⽶国
株式市場がもたらす投資機会とリスクの双⽅に注意深く⽬を向け、⻑期的に⽶
国株式市場全体のパフォーマンスを安定的に上回ることを⽬指すべく、当ファ
ンドの運⽤に尽⼒してまいります。
今後とも、当ファンドの変わらぬご愛顧賜りますようお願い申し上げます。

設定来、ボトム‧アップ‧アプローチおよび「4本の柱のフレームワーク」を活⽤し、優位な銘柄を選別するとと
もに、市場環境に応じた柔軟な運⽤を⾏い、⽶国株式市場を着実に上回るパフォーマンスを継続しています。

当ファンドのパフォーマンス（2023年11⽉28⽇時点）
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⽣成AI関連銘柄やオンライン広告関連銘柄が⼤きくけん引、マイナス関連銘柄の寄与度は⼩幅にとどまる運⽤実績
マイナス寄与 下位5銘柄プラス寄与 上位5銘柄

• 寄与度は、2022年11⽉28⽇〜2023年11⽉28⽇におけるマザーファンドの騰落率に占める個別銘柄の寄与度を⽰しています。各銘柄の保有⽐率および株価を基に為替変動などを考慮して計算した概算値であり、実際の取引価格やファンドが負担するコスト（売買⼿数料や信託報酬など）などは考慮されていません。
• 引⽤した個別銘柄等は情報提供を⽬的として記載したものであり、特定の国‧地域、業種、個別銘柄を推奨するものではありません。また、当社ファンドでの保有‧⾮保有および将来の組み⼊れまたは売却を⽰唆‧保証するものでもありません。

出所：ファクトセット ＊⽶国株式はS&P500指数、インフレ率は⽶国の消費者物価指数（CPI）（除く⾷品、エネルギー）を使⽤し、各期間の年率換算した上昇率を⽰しています。 ‧2023年10⽉末時点

銘柄名 寄与度
1 エヌビディア 4.24%
2 マイクロソフト 3.73%
3 メタ‧プラットフォームズ 2.53%
4 アップル 2.15%
5 ｲｰﾗｲﾘﾘｰ･ｱﾝﾄﾞ･ｶﾝﾊﾟﾆｰ 1.51%

銘柄名 寄与度
1 シー -0.39%
2 ニュートリエン -0.38%
3 エロ‧カッパー -0.27%
4 テスラ -0.25%
5 エクソン‧モービル -0.21%

2022年12⽉、シリコンバレーで⼤⼿テクノロジー企業数⼗社と⾯談を⾏う“テックトリップ”を実施しました。運⽤責任者は、この訪問でAIに対する需要の加速度的な増加を予⾒し、エヌビディアがその主役になるであろうという確信を得ました。⾯談したほぼ全ての企業がエヌビディアから多くの先端半導体を調達する必要があると語ったからです。当ファンドでは、2022年12⽉からエヌビディアを積極的に組み⼊れており、その後、ゲーミングや⽣成AI向けの先端半導体への需要の⾼まりから良好な決算を発表し、株価が⼤幅上昇。設定来1年間の寄与度トップとなりました。

AIブームを⾒極めたテックトリップ

 ⽶国株式の騰落率とインフレ率の⽐較＊

運⽤責任者が考える、⽶国株式の魅⼒

 運⽤責任者が考える⽶国企業の強み

Innovation

Risk-taking

긞偆䙎

Hard-working篔笥斪䖥

䮄䨏

• 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。

当ファンドの投資対象である⽶国株式は、⻑期的にインフレ率を上回るリターンを提供してきました。その
ため、⽶国株式に忍耐強く投資し続けることで、そのメリットが得られると考えています。
⽶国では、最先端の素晴らしいイノベーションが数多く⽣まれてきました。今後、AI市場においても多くの
勝ち組企業が⽶国から⽣まれると考えています。なぜなら、ベンチャー企業等の新規事業⽴ち上げを⽀援す
る制度等、イノベーションを⽣む⼟壌が整っていることに加え、⽶国企業の強みとして、仕事熱⼼で勤勉な
労働者が多いことや、挑戦を続ける姿勢が備わっているからです。これは、⽶国株式が過去数⼗年にわたり
好調であった原動⼒であり、この傾向は今後も続くと予想しています。

2.9% 2.4% 2.4% 2.9%

9.1% 7.2% 7.6% 8.4%

0%
3%
6%
9%

12%

10年 20年 30年 40年

インフレ率 ⽶国株式の騰落率
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71%
51%
34%

0.76%

-0.06%
-0.71%

ティー‧ロウ‧プライス
資産残⾼上位5社のアクティブ運⽤会社
全てのアクティブ運⽤会社

稲汔穗ㅾ䫋魕𡉻ㅚ㆚佻䭥ㆣ겏㆒㆜
㇚ㆲ㈜㈛㈍ㆵ㈛ㇷ㈉ㆳ㇍ㅾ땋藼

薐陭脢
㇜㈜ㇾ㇍㈛㈍ㆵ㈛ㇷ㈉ㆳ㇍Jr.

ティー‧ロウ‧プライスは、1937年に⽶国ボルティモアで創業し、
現在では約201兆円＊1の運⽤資産をお預りする、世界屈指の独⽴系資産運⽤会社です。

ㅙ𠂢坎ㅾ䧯蘄ㅢㅭㅛㄐ瑭ㅯㅱㅾ䧯蘄

お客様本位の精神は、創業以来の経営理念であり、会社設⽴から85年以上たっ
た今も受け継がれています。

虘駹ㅺㇱㇵㆸ㈜ㇾ㈓㇍ㆣ气㆐葟ㅩꆻ氠鞪吉糞蓲
業界有数の運⽤専任のプロ（938名）＊2を擁し、世界各地に配置しています。社員同⼠は競い合うのではなく、顧
客のために協働する⽂化が根付いています。また、⾼い⾃⼰資本⽐率等、強固な経営基盤が⻑期視点での運⽤を可
能としており、投資先企業を精査する上で有効な運⽤調査体制が整っています。実際、当社の⽶国株式アクティブ
ファンドは、他のアクティブ運⽤会社よりもパッシブ戦略対⽐で良好なパフォーマンスを残しています。当社の厳
格な運⽤調査体制と、魅⼒的な投資機会を発掘する⻑年受け継がれる深い⾒識による証左であると考えます。

稌鈍呎䑑ㆱ㇃㇚ㆲㇶꆻ氠媘둚 8䌑ꅙ籽稲汔睗1糓7

年⾦基⾦や保険会社、銀⾏といった機関投資家は、厳正なる審査を経て投資先ファンドを選定します。ティー‧
ロウ‧プライスは、創業以来、アクティブ運⽤に特化し、優れた運⽤成績を提供することでこうしたプロの投資
家にも⻑年にわたり選ばれてきた運⽤会社です。

籩獗ㅾ锺埛ㅾ䬺飜ㆣ潨䭰ㅩㅾㅷㅿㅺㅞㄐ䊬ㅻ꿧𠂢蓊漨ㆣ睗稀ㅻ脝ㅗㄐ鮐ㅾ
긖ㅾ雄蒿㆕耇苞ㅺ䫋魕⻈🅵ㅷㅾ㇜㇗ㇷㆣ潨䭰ㅩㄑ꿧𠂢ㅻ靧🉑ㅻ䱸ㅧㄐ虘ㅓ
篔笥ㆣㅩ㆝ㆀㄐ䧰ㄔ㆓䖩ㅪ阦ㆠ㆝㆜ㄑ㇜㈜ㇾ㇍㈛㈍ㆵ㈛ㇷ㈉ㆳ㇍ Jr.

稌鈍呎䑑ㆱ㇃㇚ㆲㇶꆻ氠魕氙媘둚 8䌑ꅙ籽睗1糓
⼤型グロース 第1位約53.2兆円 中型グロース第1位約2.7兆円 ⼩型グロース 第1位約1.4兆円
⼤型バリュー 第5位約2.9兆円 中型バリュー第6位約0.7兆円 ⼩型バリュー 第6位約0.4兆円

⽶国株式アクティブファンドのリターンがパッシブファンドを上回った割合（左図）、超過リターン平均（年率、右図）＊3

＊1 2023年9⽉末時点 1⽶ドル＝149.225円で換算。グループ全体の運⽤資産には、ティー‧ロウ‧プライス‧アソシエイツ‧インクおよび関連投資顧問による運⽤資産残⾼を含みます。＊2 2023年9⽉末時点。＊3 ⽐較対象とするパッシブファンドは、モーニングスター‧ダイレクトで「インデックスファンド」に分類され、分析対象のアクティブファンドと同じモーニングスターカテゴリーに属する⽶国の投資信託およびETF。全てのアクティブ運⽤会社は、ティー‧ロウ‧プライスを除く、アクティブ運⽤を⾏う⽶国の投資信託およびETF。分析は、パッシブファンドが存在する⽶国モーニングスターカテゴリー内の全てのミューチュアル‧ファンドとETFを対象に同⼀カテゴリーレベルで実施。ローリング‧リターンは、リターン計測期間の起点と終点を1ヵ⽉ずつずらしながら10年の保有期間を計算。＊4 24ファンド（延べ2,699期間）＊5 156ファンド（延べ15,567期間）。本分析で対象とした全ファンドにおける2023年6⽉末時点のアクティブ運⽤資産残⾼上位5社が対象。＊6 ティー‧ロウ‧プライスを除く1,809ファンド（延べ159,848期間）。 ＊7 Pensions & Investmentsによる年次調査に基づく、適格退職年⾦、基⾦、財団などの⽶国の⾮課税機関投資家向けの運⽤資産残⾼（外部委託を除く⾃家運⽤分、2022年末時点、1⽶ドル＝131.945円で円換算）。ティー‧ロウ‧プライスの運⽤資産残⾼は、ティー‧ロウ‧プライス‧アソシエイツ‧インクのみが集計対象です。
• 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。

＊4
＊5

＊6

出所：モーニングスターのデータをもとにティー‧ロウ‧プライスが作成 ‧10年間の⽉次ローリングリターン（2003年7⽉1⽇〜2023年6⽉30⽇）を基に算出。 ‧モーニングスターについては「留意事項」のページをご確認ください。
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投資信託および当資料に関する注意事項
 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、当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、預⾦や保険契約ではありません。また、預⾦保険機構や保険契約者保護機構の保護の対象にはなりません。購⼊⾦額については、元
本および利回り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。

 S&P500インデックスはS&P Dow Jones Indices LLCまたはその関連会社（「SPDJI」）の商品であり、これを利⽤するライセンスがティー・ロウ・プ
ライスに付与されています。Standard & Poorʼs®およびS&P®は、Standard & Poorʼs Financial Services LLC（「S&P」）の登録商標で、
Dow Jones®は、Dow Jones Trademark Holdings LLC（「Dow Jones」）の登録商標です。ティー・ロウ・プライスの商品は、SPDJI、Dow
Jones、S&P、それらの各関連会社によってスポンサー、保証、販売、または販売促進されているものではなく、これらのいずれの関係者も、かかる商品
への投資の妥当性に関するいかなる表明も⾏わず、S&P500インデックスのいかなる過誤、遺漏、または中断に対しても⼀切責任を負いません。

 ⾦融データと分析の提供はファクトセット。Copyright 2023 FactSet. すべての権利はファクトセットに帰属します。

設定・運⽤は

販売会社・運⽤会社
お申込み・投資信託説明書(交付⽬論⾒書)のご請求は

当資料で使⽤している指数・データについて

商号等

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

みずほ証券株式会社 ⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商）第94号 〇 〇 〇 〇

株式会社みずほ銀⾏ 登録⾦融機関 関東財務局⻑（登⾦）第６号 〇 〇 〇

みずほ信託銀⾏株式会社 登録⾦融機関 関東財務局⻑（登⾦）第34号 〇 〇 〇

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 関東財務局⻑（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

 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。

収益分配⾦に関する留意点

 著作権はモーニングスターに帰属します。当資料に含まれる情報は、（1）モーニングスターおよび情報提供業者のものであり、（2）複写や配布を
禁じ、（3）情報の正確性、完全性、迅速性は保証されておりません。⽶国モーニングスターと情報提供業者はこの情報の使⽤により被る損害･損
失に対し責任を負いません。これらのファンドは、⽶国外での販売登録はされておらず、当資料はファンドの販売勧誘を意図したものではありません。

モーニングスターについて


