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セクター別構成比

情報技術 33.1%

金融 21.8%

素材 9.4%

資本財・サービス 8.7%

コミュニケーション･サービス 6.3%

エネルギー 5.6%

一般消費財・サービス 5.5%

不動産 2.0%

公益事業 1.4%

ヘルスケア 1.3%

生活必需品 0.5%

現金他 4.4%

ティー・ロウ・プライス

新興国ディスカバリー株式ファンド
Ａコース（米ドル売り円買い）／Ｂコース（為替ヘッジなし）     追加型投信／海外／株式

ポートフォリオ構築のお知らせ

お客様向け資料

2026年9月

平素は、「ティー・ロウ・プライス 新興国ディスカバリー株式ファンド Ａコース（米ドル売り円買い）／Ｂコース

（為替ヘッジなし）」（以下、当ファンド）をご愛顧賜り、厚く御礼申し上げます。

当ファンドは2026年8月31日に設定し、運用を開始しました。つきましては、当レターにて2026年9月3日時点のポー

トフォリオの運用状況をご紹介します。

当マザーファンド＊の運用状況（2026年9月3日時点）

資産比率

株式等 95.6％

現金他 4.4％

合計 100.0％

このたび、当ファンドを日本の投資家の皆さまにお届けできることを、大変光栄に

思います。

当ファンドが実質的に採用する運用戦略（以下、当運用戦略）は2015年に運用を開

始し、2026年6月末時点で約3.3兆円の運用資産（1米ドル＝162.525円で換算）を有

しています。私自身は、当運用戦略が運用を開始した2015年以降、約11年間にわた

り一貫して運用を担当してきました。

当運用チームでは、徹底した企業調査を通じて、市場で見過ごされている銘柄を発

掘する「再発見（ディスカバリー）」と、株価の下落局面を投資機会と捉える「逆

張り（コントラリアン）」の視点を組み合わせ、長期的に魅力的なリターンの創出

を目指しています。今後も当ファンドを通じて、日本の投資家の皆さまの長期的な

資産形成に貢献できれば幸いです。

日本の投資家の皆さまに向けて

＊当ファンドの投資先ファンドである「ティー・ロウ・プライス新興国ディスカバリー株式マザーファンド」の情報です。

運用責任者

アーネスト・イェン

・構成比はすべて当マザーファンドの対純資産総額の比率です。表示桁未満の数値は四捨五入しており、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）を使用しています。GICSは年次更新され、報告は適宜更新内容を反映します。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。・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。

国・地域別構成比

台湾 19.5%

中国 18.9%

韓国 16.2%

インド 10.6%

ブラジル 7.4%

タイ 3.0%

メキシコ 2.9%

サウジアラビア 2.7%

南アフリカ 2.3%

英国 1.6%

その他10ヵ国計 10.5%

現金他 4.4%
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ポートフォリオ構築のお知らせ

組入上位10銘柄（2026年9月3日時点）

銘柄名 セクター 国・地域 構成比 概要

1 台湾セミコンダクター 情報技術 台湾 9.3%
台湾の半導体製造大手で、他社が設計し
た半導体の生産を担う。

2 サムスン電子 情報技術 韓国 8.6%
韓国の大手電機メーカーで、スマート
フォン・家電・半導体部品を幅広く手が
ける。

3 SKハイニックス 情報技術 韓国 6.0%
韓国の半導体大手で、データ保存や処理
に使う記憶用半導体を主力とする。

4 メディアテック 情報技術 台湾 3.5%
台湾の半導体設計会社で、スマートフォ
ンや通信機器向けの主要部品を開発する。

5
ASEテクノロジー・
ホールディング

情報技術 台湾 2.5%
台湾の半導体関連企業で、半導体の組み
立てや検査を担う。

6 ICICI銀行 金融 インド 2.3%
インドの民間銀行大手で、個人・法人向
けの金融サービスを提供する。

7 中国建設銀行 金融 中国 2.1%
中国の大手銀行で、法人・個人向け銀行
業務を中心に幅広い金融サービスを提供
する。

8
サウジ・ナショナル・

バンク
金融 サウジアラビア 2.1%

サウジアラビアの大手銀行で、銀行業務
や投資運用サービスを提供する。

9 ファーストランド 金融 南アフリカ 1.9%
南アフリカの金融グループで、銀行や投
資、保険サービスを展開する。

10 ネットイース
コミュニケー

ション･サービス
中国 1.9%

中国のネット企業で、オンラインゲーム
や各種デジタルサービスを展開する。

（組入銘柄数：63銘柄）

出所：各社ホームページ等をもとにティー・ロウ・プライスが作成。
・構成比はすべて当マザーファンドの対純資産総額の比率です。
・セクターは世界産業分類基準（GICS）を使用しています。GICSは年次更新され、報告は適宜更新内容を反映します。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。

・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。
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新興国株式

世界株式（ご参考）

米国株式（ご参考）

足元の投資環境

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。
＊ MSCIエマージング・マーケット・インデックスの時価総額に占める情報技術セクターの構成比です。
・セクターは世界産業分類基準（GICS）を使用しています。GICSは年次更新され、報告は適宜更新内容を反映します。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。

・上記は作成時点のものであり、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。

運用チームによる今後の見通しと運用方針

◼ 当運用チームでは、先進国株式と比べたバリュエーションの割安感に加え、AI関連やエネルギー転換に向けた投

資の拡大といった構造的な成長要因を背景に、新興国株式に対する前向きな見方を維持しています。また、新興

国では、各国・地域がそれぞれ異なる成長ドライバーを有するとともに、世界の構造変化を追い風とする投資機

会が幅広い分野に存在していると考えています。

◼ 2026年8月末時点では、新興国株式における情報技術セクターの比率は4割超＊に達しており、市場の集中度は一

段と高まっています。AI関連銘柄に投資家の注目が集まる中、一部の銘柄に資金が集中するこうした市場環境は、

むしろ当ファンドの逆張り（コントラリアン）運用にとって、新たな投資機会につながると考えています。新興

国株式では、投資家の関心やアナリストの調査対象が一部の大型企業に偏りやすく、その他の企業の実力や成長

性が株価に十分反映されにくい傾向があります。特に、エネルギー、素材、金融セクターには、市場で十分に評

価されていないものの、今後の業績改善や再評価が期待できる銘柄が残されていると考えています。なお、情報

技術セクターについては、AI関連銘柄全般に投資するのではなく、AIサプライチェーンの中から魅力的な投資機

会を厳選しています。

◼ 一方で、米国の金利の高止まりや、大手テクノロジー企業による設備投資が減速する可能性には注意が必要です。

そのため、テクノロジー株式の値動きが大きくなる局面にも対応できるよう、ポートフォリオ全体のバランスを

重視しています。そのうえで、当運用チームでは、投資家の注目が十分に集まらず、企業価値が株価に十分反映

されていない「見過ごされている銘柄」を発掘し、企業のファンダメンタルズの改善や市場からの再評価によっ

て、今後2～3年の投資期間において株価上昇が期待できる銘柄への投資機会を追求していきます。

新興国株式の推移（米ドルベース）

（年/月/日）

2025年12月31日＝100として指数化

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。
期間：2025年12月31日～2026年8月31日
・新興国株式はMSCIエマージング・マーケット・インデックス、世界
株式はMSCIオール・カントリー・ワールド・インデックス、米国株式
はS&P500を使用しています。各指数はトータルリターン、米ドル
べースを用いています。

2026年の新興国株式（米ドルベース）は、年初来で

＋24.4%と堅調に推移しました。（2026年8月31日時点）

1月から5月にかけては、中東情勢の緊迫化など地政

学リスクへの警戒から、一時的に変動が高まる局面

もみられましたが、AI関連需要の拡大が追い風とな

り、韓国や台湾の半導体関連株式が上昇をけん引し

ました。

6月下旬以降は、AI・半導体関連株式を中心に調整

色が強まりました。それまでの大幅な上昇を受けた

利益確定売りに加え、AI投資の収益性や持続性への

懸念、韓国におけるレバレッジ型ETFの規制強化の

報道などが重しとなり、新興国株式は下落基調に転

じました。8月以降は下落が一服し、足元では市場

が落ち着きを取り戻す中、持ち直しの動きがみられ

ます。

⚫ The portfolio remains focused on "forgotten" stocks 
with improving fundamentals and identifiable re-rating 
catalysts. At the sector level, Materials and Energy 
remain key overweights, supported by constructive 
energy pricing and copper supply tightening, while 
Financials bets focused on value-up dynamics in 
Korean banks and insurers. Information Technology 
remains underweight relative to the benchmark, though 
selective stock picking within the AI supply chain, 
including the addition of GlobalWafers, aims to keep 
the portfolio tech exposure without chasing momentum, 
with SK Square added in certain vehicles due to 
ownership restrictions on Hynix.

ポートフォリオでは引き続き、ファンダメンタルズが改善
し、明確なリレーティングのカタリストを有する「市場から
忘れられた」銘柄に注目しています。セクター別では、素材
およびエネルギーを主要なオーバーウェイトとしており、エ
ネルギー価格の良好な見通しや銅の供給逼迫が支援材料と
なっています。金融では、韓国の銀行・保険会社における
「Value-up」の進展に着目したポジションを取っています。
情報技術（IT）**はベンチマーク比で引き続きアンダーウェ
イトですが、GlobalWafersの新規組み入れを含め、AIサプ
ライチェーン内で選別的な銘柄選択を行うことで、モメンタ
ムを追いかけることなくテクノロジーへのエクスポージャー
を確保することを目指しています。また、SK Hynixの保有
制限がある一部の運用ビークルでは、SK Squareを追加して
います。

Outlook AI翻訳
We remain constructive on EM, supported by attractive 
valuations relative to developed markets and structural 
tailwinds including AI supply chain and energy transition 
spending. Technology concentration in the benchmark has 
reached nearly 40%, creating a narrow market that favours 
our contrarian approach as the crowd chases AI momentum, 
it leaves behind forgotten opportunities in energy, materials, 
and financials where catalysts for re-rating remain intact. We 
acknowledge risks from higher US rates and potential 
hyperscaler spending deceleration and maintain balance 
positions as a buffer against technology-led volatility. Our 
investment discipline remains unchanged in identifying 
under-owned, under-researched stocks where valuation 
disconnects offer asymmetric upside over a two to three-year 
horizon.

新興国（EM）については、先進国市場と比べた魅力的なバ
リュエーションに加え、AIサプライチェーンやエネルギー
転換に伴う投資拡大といった構造的な追い風を背景に、引
き続き前向きに見ています。
ベンチマークにおけるテクノロジーセクターの比率は約
40%に達しており、市場の集中度は一段と高まっています。
投資家がAI関連のモメンタムを追う中、こうした狭い相場
環境は、むしろ当社の逆張り的なアプローチに適している
と考えています。特に、エネルギー、素材、金融には、市
場から見過ごされている一方で、リレーティングにつなが
るカタリストが依然として存在する投資機会があります。
一方で、米国金利の高止まりや、ハイパースケーラーによ
る設備投資の減速リスクには留意しており、テクノロジー
主導のボラティリティに備えるため、ポートフォリオ全体
のバランスを意識したポジションを維持しています。
当社の投資規律に変わりはなく、保有が少なく、調査も十
分に行き届いていない銘柄の中から、バリュエーションの
乖離が2～3年の投資期間で非対称なアップサイドをもたら
し得る機会を引き続き発掘していきます。

124

115
113

2026年8月31日時点
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投資信託および当資料に関する留意事項について

◼ 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。これらの見解はティー・ロウ・プライス・

アソシエイツ・インク及びその関係会社の見解とは異なる場合があります。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」、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。

◼ 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

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

202609-5890800 

販売会社・委託会社

設定・運用は

商 号 等：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：一般社団法人資産運用業協会／
一般社団法人第二種金融商品取引業協会

お申込み・投資信託説明書（交付目論見書）のご請求は

商 号 等：三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第2336号

加入協会：日本証券業協会／一般社団法人資産運用業協会／

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／

一般社団法人日本STO協会

◼ 出所：MSCI。MSCIおよびその関連会社、並びに第三者の情報源および提供者（まとめて「MSCI」）は、本稿に記載されるMSCIのデータに関して、
明示的または暗黙的に関わらず、いかなる保証や表明は行わず、一切の責任を負いません。MSCIのデータは、その他の指数や証券、金融商品の基
準としての更なる再配布や使用が禁止されています。本資料は、MSCIによって承認、審査、発行されたものではありません。過去のMSCIのデータ
および分析は、将来のパフォーマンスの分析、見通しまたは予測を示唆または保証するものではありません。いずれのMSCIのデータも、投資判断
のための投資アドバイスや推奨を目的とするものではなく、投資アドバイスや推奨として依拠してはなりません。

◼ S&P500指数は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、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指数のいかなる過誤、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。

◼ 表示桁未満の数値がある場合、原則として四捨五入しています。

当資料で使用している指数・データについて


	スライド 1
	スライド 2
	スライド 3
	スライド 4
	スライド 5
	スライド 6

