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ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式ファンド
ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式ファンド（毎⽉決算‧予想分配⾦提⽰型）
愛称：アメリカン‧ロイヤルロード

追加型投信∕海外∕株式

お客さま向け資料2026年3⽉
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平素は、アメリカン‧ロイヤルロードをお引き⽴ていただき、厚く御礼申し上げます。
今回は、2025年10-12⽉期の運⽤状況と今後の⾒通しについてご報告いたします。
当資料において、「ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式ファンド」および「ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式ファンド（毎⽉決算‧予想分
配⾦提⽰型）」を総称して「当ファンド」、各々を「各ファンド」ということがあります。

2025年10-12⽉期の
運⽤状況と今後の⾒通し

当期の基準価額は、各ファンドともに約7%上昇運⽤実績

 2025年10-12⽉期の⽶国株式市場（⽶ドルベース）は上昇。堅調な企
業業績や⽶連邦準備制度理事会（FRB）の利下げなどが好感された。

 当期の基準価額は各ファンドともに上昇。好決算を発表した⼀部の⼤
⼿テクノロジー企業などがプラスに寄与した。

 ⽶国の経済環境は、堅調な企業業績や利下げといった追い⾵とAI設備
投資への採算性などの懸念材料が同時に存在。当ファンドの運⽤にあ
たっては、市場動向に⼀喜⼀憂せず、AI関連銘柄に加え、eコマース、
航空宇宙産業、消費財、ヘルスケア、⾦融など多様な分野に着⽬する
ことで、バランスの取れた成⻑株ポートフォリオを構築。

要旨

ティー‧ロウ‧プライス⽶国成⻑株式ファンド ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式ファンド（毎⽉決算‧予想分配⾦提⽰型）

運⽤責任者ジェームズ‧スティルワゴン

‧期間【左図】2019年12⽉27⽇（設定⽇）〜2025年12⽉30⽇、【右図】2025年8⽉18⽇（設定⽇）〜2025年12⽉30⽇ ＊2025年12⽉30⽇時点‧基準価額は1万⼝当たりです。基準価額及び基準価額（分配⾦再投資）は信託報酬控除後（「ファンドの費⽤」参照）のものです。基準価額（分配⾦再投資）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。分配⾦実績は、将来の分配⾦の⽔準を⽰唆‧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。詳しくは「分配⽅針」をご覧ください。なお、表⽰期間において、「ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式ファンド」では分配⾦のお⽀払いはありません。‧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。

2025年12⽉30⽇時点 2025年12⽉30⽇時点

（円）

（年/⽉/⽇）（年/⽉/⽇）

（億円） （円） （億円）設定来累計分配⾦300円＊

騰落率基準価額 設定来10-12⽉期
+196.9％+7.4％29,690円

騰落率基準価額（分配⾦再投資）基準価額 設定来10-12⽉期
+11.8％+7.4％11,184円10,873円

純資産総額5,397億円＊ 純資産総額 21億円＊
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⽶国株式の推移

出所：ファクトセットのデータをもとにティー‧ロウ‧プライスが作成。‧⽶国株式はS&P500指数（トータルリターン、⽶ドルベース）を使⽤し、基準価額の算出基準となる前営業⽇の値で表⽰‧算出しています。

（⽉/⽇）

2025年9⽉29⽇＝100として指数化

円安⽶ドル⾼
円⾼⽶ドル安

⽶ドル（対円）の推移（円）

（⽉/⽇）

パフォーマンス寄与度 投資⾏動
2025年10-12⽉期における当ファンドの運⽤状況

⽶国株式は、4.0%上昇しました。期間中は、10⽉の
⽶政府機関閉鎖や、11⽉にはAI関連銘柄に対するバ
リュエーションの割⾼感と設備投資への採算性などが
警戒され調整する場⾯もありました。ただし、堅調な
企業業績に加え、インフレ率の鈍化や労働市場の軟化
などを背景に12⽉の利下げ観測が強まったこと、実
際にFRBが12⽉に利下げを決定したことなどが好感さ
れ、上昇しました。
外国為替市場は、5.2%円安‧⽶ドル⾼が進みました。
緩和的な⾦融政策や円安を容認する政策スタンスの⾼
市⽒の⾸相就任などが材料視されました。⾦融政策で
は、期間中に⽶国で2回の利下げ、⽇本で1回の利上
げが⾏われました。しかし、⽶国では追加利下げ、⽇
本では早期の追加利上げに慎重な発⾔も⾒られ、円
⾼‧⽶ドル安へのトレンド転換とはなりませんでした。

2025年10-12⽉期における⽶国株式‧外国為替市場の動向
⽶国株式は、AI関連銘柄に対する割⾼感や設備投資の採算性への懸念を克服し上昇

AIの中⻑期的な成⻑機会を捉えるため、関連銘柄に
おいて⻑期的な勝者とみなす銘柄の組⼊⽐率を⾼め
ました（ラム‧リサーチなど）。
回復基調にある航空宇宙産業の恩恵を受ける銘柄の
組⼊⽐率を⾼めました（ハウメット‧エアロスペー
スなど）。
世界各地域での事業拡⼤を通じてスケールメリットを
受けると考えるeコマース関連銘柄の組⼊⽐率を⾼め
ました（メルカドリブレなど）。

プラス寄与
⾃社のAI研究を活かし、検索広告の性能を向上させた
ことで競争激化への懸念を和らげたアルファベットや、
新型のiPhone販売が好調なアップルが好決算を発表し
株価は上昇しました。糖尿病および肥満の治療薬に対
する世界的な需要の⾼まりを背景に好決算を発表した
イーライリリーなどもプラスに寄与しました。
マイナス寄与
ワーナーブラザーズ‧ディスカバリーの買収発表によ
る短期的な不確実性が懸念されたネットフリックスや、
AI関連の設備投資が膨らむ⼀⽅、採算性が懸念された
オラクルなどの株価が下落しました。

質の⾼い出遅れ銘柄や
景気循環銘柄などに着⽬

好決算を発表した⼀部の⼤⼿テク
ノロジー企業などがプラス寄与

• 写真はイメージです。
• 上記は説明のために銘柄の⼀例をご紹介するものです。したがって、個別銘柄‧企業の推奨を⽬的とするものではなく、当社ファンドにおいて上記銘柄の組み⼊れまたは売却を⽰唆‧保証するものではありません。
• 上記は過去の実績‧状況であり、将来の運⽤成果等を⽰唆‧保証するものではありません。

期間：2025年9⽉29⽇〜2025年12⽉29⽇

期間：2025年9⽉30⽇〜2025年12⽉30⽇
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173 213 
725 823 
468 581 

2024年第4四半期 2025年第4四半期
アマゾン‧ドット‧コム アルファベットメタ‧プラットフォームズ

今後の⾒通しと当ファンドの運⽤⽅針
市場動向に⼀喜⼀憂せず、AI関連銘柄に加え様々な成⻑分野に着⽬

• 写真はイメージです。
• 将来の市場環境の変動等により、当該運⽤⽅針が変更される場合があります。
• 上記は説明のために銘柄の⼀例をご紹介するものです。したがって、個別銘柄‧企業の推奨を⽬的とするものではなく、当社ファンドにおいて上記銘柄の組み⼊れまたは売却を⽰唆‧保証するものではありません。
• 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。

⽶国経済環境は、追い⾵と懸念材料が同時に存在
⾜元の⽶国の企業業績は底堅く推移しており、AI分野に向けた設備投資需要も引き続き活発です。加えて、
利下げを始めとした⾦融政策が緩和⽅向にあることは株式市場の追い⾵となっています。
⼀⽅、⾒通しの⽴てにくいトランプ政権の政策動向、AI関連銘柄の設備投資に対する採算性への懸念、株式
市場の割⾼なバリュエーションなどは引き続き注視が必要な課題と捉えています。
AIの成⻑機会への確信は変わらず
当運⽤チームでは、AIの中⻑期的な成⻑機会に対する
確信は変わらず、社会に変⾰をもたらす⻑期的なテー
マと考えています。
実際、AIの活⽤は収益化に貢献しており、特に広告分
野では伸びが顕著です。主要3社の広告売上⾼は2025
年第4四半期に前年同期⽐で約18%増となりました
（右図）。またAIの進化は対話型アプリに留まらず、
⾃動運転や物流倉庫へのAI適⽤拡⼤など私たちの⽣活
や作業現場へ広がりつつあります。
ただし、銘柄選定にあたっては数多くのAI関連銘柄の
なかから、競争⼒が⾼く⻑期的な勝者とみなす企業に
絞って投資しています。
様々な成⻑分野に着⽬することで、バランスの取れた成⻑株ポートフォリオを構築

ウェルタワー
⾼齢者向け住宅、医療機関などへ投資を⾏
うヘルスケアREIT（不動産投資信託）です。
世界的に⾼齢化が進む中、⼈⼝動態の追い
⾵を受け⾼齢者向け住宅の需給バランスは
良好であり、今後複数年にわたる賃料収⼊
や利益の成⻑を⾒込んでいます。

AI関連銘柄以外にもeコマース、航空宇宙産業、消費財、ヘルスケア、⾦融など様々な分野において魅⼒的な
⻑期成⻑銘柄を⾒出しています。これにより、1つの成⻑テーマの動向に左右されにくい、バランスの取れた
成⻑株ポートフォリオを構築しています。当ファンドは、市場全体の動向に⼀喜⼀憂せず、業界屈指の
ティー‧ロウ‧プライスのリサーチ⼒を活⽤し、独⾃の視点から個別企業の成⻑機会を⾒極め、中⻑期で利
益成⻑やキャッシュフローの成⻑が⾒込まれる企業を選別し、適正な⽔準で投資します。

ハウメット‧エアロスペース
航空宇宙、防衛、⾃動⾞産業分野向けの装
置メーカーです。
航空宇宙産業の回復が⾒込まれるなか、同
社は業界屈指の優秀な経営陣、必要不可⽋
な製品における技術的優位性、価格決定⼒
などを背景に持続的な成⻑が期待されます。

1,365億⽶ドル
1,617億⽶ドル

＜当ファンドにおける注⽬銘柄例＞

広告売上⾼の⽐較（対前年同期⽐、億⽶ドル）

出所：各社決算リリースをもとに、広告関連売上を抜粋。

約18%増
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（ご参考）組⼊⽐率国‧地域セクター銘柄名 2025年9⽉末2025年12⽉末
8.8%8.9%⽶国情報技術マイクロソフト1
8.9%8.8%⽶国情報技術アップル2
9.0%8.8%⽶国情報技術エヌビディア3
7.0%8.5%⽶国コミュニケーション･サービスアルファベット4
6.1%6.3%⽶国情報技術ブロードコム5
6.5%6.3%⽶国⼀般消費財‧サービスアマゾン‧ドット‧コム6
5.9%5.1%⽶国コミュニケーション･サービスメタ‧プラットフォームズ7
2.3%4.1%⽶国ヘルスケアイーライリリー8
3.9%3.6%⽶国⼀般消費財‧サービステスラ9
2.9%3.1%⽶国⾦融ビザ10

組⼊上位10銘柄の変化

• 組⼊⽐率はすべて「ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式マザーファンド」の対純資産総額の⽐率です。四捨五⼊しており、合計が100％にならない場合があります。
• セクターは世界産業分類基準（GICS）の分類によります。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の情報は後記の「世界産業分類基準（GICS）について」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。
• 上記は説明のために銘柄の⼀例をご紹介するものです。したがって、個別銘柄‧企業の推奨を⽬的とするものではなく、当社ファンドにおいて上記銘柄の組み⼊れまたは売却を⽰唆‧保証するものではありません。
• 上記は過去の実績‧状況であり、将来の運⽤成果等を⽰唆‧保証するものではありません。

ティー‧ロウ‧プライス ⽶国成⻑株式マザーファンドの状況
国‧地域別配分の変化（％） セクター別配分の変化（％）
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⽶国株式ファンドにおいて10年間のパフォーマンスでインデックスファンドを上回った割合2024年12⽉末時点
65%
48%
34%

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（2005年1⽉1⽇〜2024年12⽉31⽇）を基に算出。⽐較対象とするインデックスファンドは、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株式ファンド（⽶国の投資信託およびETF、以下同様）。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株式ファンド。分析は、インデックスファンドが存在するモーニングスターカテゴリー内の全ての⽶国株式ファンドを対象に同⼀カテゴリーレベルで実施。最⻑シェアクラスのリターンを使⽤。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年の保有期間のリターンを計算。＊4 24ファンド（延べ2,708期間）＊5 ティー‧ロウ‧プライスを除く165ファンド（延べ16,121期間）。本分析で対象とした全ファンドにおける2024年12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1,827ファンド（延べ160,899期間）。
モーニングスターについて: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。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。
• 上記は過去の実績‧状況であり、将来の運⽤成果等を⽰唆‧保証するものではありません。

“ ㇚ㆲ㈜㈛㈍ㆵ㈛ㇷ㈉ㆳ㇍ㅾ稌鈍呎䑑ㇵㆰ㈓㇝ㅿㄐ
ㆳ㈓㇛㇗㇃㇍ㇵㆰ㈓㇝ㆣ稑采㆜㈊㇓㈜㈓ㆣ
ꩽ劻ㅚㅴ濪🉑ㅻ🉑槁ㅧㅶㅜㆎㅧㅯㄑ
ㅢㅾꩽ劻溷ㅺ🉑緷ㅿㄐ裙呬ㅺ㈊㇉㈜㇕ㅸ
俙🅘ㅻㅸ㆚ㆠ㆝ㅪ걇㆝ㅯ䫋魕塌籩ㆣ
溪䱡ㅧㅶㅜㅯ幾ㅓ崫𣠽ㅻ㆙㆜㆓ㅾㅷㅩㄑ

ティー‧ロウ‧プライス＊4
運⽤残⾼トップ5のアクティブ運⽤会社平均＊5
全アクティブ運⽤会社平均＊6

薐噺脢
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約278兆円の運⽤資産＊2

約920名の運⽤プロフェッショナルが協働＊3

No.1
⽶国機関投資家向け⽶国株式アクティブ運⽤資産残⾼＊1

ㆱ㇃㇚ㆲㇶ
ꆻ氠ㅾ겊

ㅙ𠂢坎ㅾ䧯蘄
ㅢㅭㅛㄐ
瑭ㅯㅱㅾ䧯蘄

85䌑鱩
1937年、ボルティモアにて創業

＊1 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、2024年末時点）。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。＊2 2025年12⽉末時点。1⽶ドル＝156.745円で換算。グループ全体の運⽤資産残⾼には、ティー‧ロウ‧プライス‧アソシエイツ‧インク及び関連投資顧問による運⽤資産残⾼に加え、個別運⽤⼝座に提供する投資モデルの資産が含まれます。＊3 2025年12⽉末時点。
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投資信託および当資料に関する留意事項
 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、将来の運⽤成果を⽰唆‧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。
 著作権はティー‧ロウ‧プライスに帰属します。「T. ROWE PRICE」、「INVEST WITH CONFIDENCE」、「アメリカン‧ロイヤルロード」、⼤⾓⽺（ビッグホーン‧シープ）のデザイン等（troweprice.com/ip参照）は、ティー‧ロウ‧プライス‧グループ‧インクの商標です。その他全ての商標は、それぞれの所有者の所有財産です。ティー‧ロウ‧プライスと商標所有者との承認、出資、提携を⽰唆するものではありません。
 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 & Poor’s®およびS&P®は、Standard & Poor’s Financial Services LLC（「S&P」）の登録商標で、DowJones®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 2026 FactSet. すべての権利はファクトセットに帰属します。

当資料で使⽤している指数‧データについて

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。

世界産業分類基準（GICS）について
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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

加⼊協会
商号等 ⼀般社団法⼈第⼆種⾦融商品取引業協会

⼀般社団法⼈⾦融先物取引業協会
⼀般社団法⼈⽇本投資顧問業協会

⽇本証券業協会
〇〇〇〇関東財務局⻑（⾦商）第94号⾦融商品取引業者みずほ証券株式会社
〇〇〇関東財務局⻑（登⾦）第６号登録⾦融機関株式会社みずほ銀⾏

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∕⼀般社団法⼈第⼆種⾦融商品取引業協会

※〇印は加⼊を意味します。


