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2024年1月9日作成 東京海上・米国リカバリー・

ポテンシャル戦略株式ファンド
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※ 上記は過去の実績であり、将来の動向やファンドの運用成果等を示すものではありません。

米国小型株式への投資の好機到来か？

リカバリー・ポテンシャルとは・・・

 2021年後半以降の米国小型株式市場の軟調な推移を受けて割安な銘柄が増加したことにより、当ファンドと
同一の運用戦略（以下、「当運用戦略」）の保有銘柄のリカバリー・ポテンシャルは30％を超える水準での推移
が続いています。

 過去にリカバリー・ポテンシャルが高まった局面(30%超時)では、その後12ヵ月で大きなリターンを獲得して
います。2024年以降に予想される利下げ等、株式市場にとってポジティブな環境の到来が米国小型株式に
追い風になることを考慮すると、今こそ、当ファンドへの投資の好機と考えることができます。

【 ＜参考＞当運用戦略のリカバリーポテンシャルの推移および各時点の12ヵ月後リターン 】

出所：ニューバーガー・バーマン提供データをもとに東京海上アセットマネジメント作成

当運用
戦略の

投資基準

1997年12月末～2023年9月末、四半期

 リカバリー・ポテンシャルとは「企業の本源的価値*と株価の
かい離」を意味します。

 当ファンドは、米国小型株式の中から、企業価値が過小評価され
株価が割安となっている企業のリカバリー・ポテンシャルに着目
し、企業のM&A（合併・買収）等の企業イベントをきっかけとして、
本源的価値への回帰が見込める企業に投資します。

企業の本源的価値 株価

リカバリー・
ポテンシャル

リカバリー・ポテンシャルのイメージ

リカバリー・ポテンシャルが高まった今こそ、投資の好機

＊ 本源的価値とは、運用者が算出した「企業が本来有する価値」です。

プラスの回数 38回/ 48回中

勝率* 79.2％

平均リターン +21.6％

リカバリー・ポテンシャル30％超時の
12ヵ月後のリターンについて

＊ プラスの回数÷リカバリー・ポテンシャルが
30％を超えた回数で計算。
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当ファンドのパフォーマンスをけん引すると期待されるM&Aは増加する見込み

出所：ブルームバーグ、ニューバーガー・バーマン提供データをもとに東京海上アセットマネジメント作成

※ 上記は当資料作成時点のニューバーガー・バーマンの見解であり、将来予告なく変更される場合があります。

※ 上記は過去の実績および将来の予想であり、将来の動向やファンドの運用成果等を示すものではありません。

 2023年以降、世界のM&A（買収・合併）活動には復調の兆しが見られます。世界のM&Aは、金融緩和やアフ

ターコロナを見越した事業再編等を背景に活発化し、2021年に過去最高記録を更新、その後はM&Aの一巡や
金融引き締めにより低下基調を辿ってきました。しかし、インフレのピークアウトとともに2024年以降の利下げも

予想されることから、企業がM&A計画を立てやすくなっていると見られます。

 このような環境下、足もとでも大型のM&A案件が相次いで発表されており、今後のM&A活動の回復を見込ん

でいます。

【 M&A取引額（3ヵ月平均）の推移 】
2020年11月末～2023年11月末、月次

取引額は
回復傾向で推移

 一般的にM&Aの際には、買収プレミアム（買収価額と時価総額（市場価値）との差額）が支払われるため、買収

対象企業の株価は上昇する傾向にあります。
 企業の本源的価値に着目し、真の企業価値に対して割安な企業を発掘する当ファンドの投資先企業には、M&A

の対象となる企業が多くあります。また、過去10年間のM&Aは、当ファンドが高位で組入れている資本財・

サービス、情報技術、ヘルスケアといった業種で多く見られるため、今後M&Aが活発化した場合には、当ファンド

も恩恵を受けることが期待されます。

出所：ブルームバーグ、ニューバーガー・バーマン提供データをもとに東京海上アセットマネジメント作成

【 業種別M&A発生件数 】

2013年11月～2023年11月

【 当ファンドの組入上位5業種 】

2023年11月末時点
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※ 取引額が1億米ドル以上のM&A取引を集計。

※ 取引額が1億米ドル以上のM&A取引を集計。 ※上記は当ファンドが組入れる外国投資信託「ニューバーガー・バーマン・
ＵＳスモールキャップ・イントリンジック・バリュー・ファンド」の内容です。
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当運用戦略におけるM&A事例

※ 上記は当資料作成時点のニューバーガー・バーマンの見解であり、将来予告なく変更される場合があります。

※ 上記は過去の実績であり、将来の動向やファンドの運用成果等を示すものではありません。

ニュアンス・コミュニケーションズ (買収企業：マイクロソフト）

音声認識技術に強みを持ち、医師の診察をもとに電子カルテを自動作成するソフトウェア
など、ヘルスケア領域に対話型AI（人工知能）ツールを提供。iPhoneの音声アシスタント
機能「Siri」にも技術を提供。

 投資の着眼点
同社の医療者向けソフトウェアプラットフォームの優位性
や成長性を評価する一方で、ガバナンスの問題により
株価が過小評価されていると判断。

 投資経過
同社のガバナンス体制の問題について経営陣と対話を
続けていたものの、改善されないため2017年12月に
公開書簡にて問題点の指摘およびCEO（最高経営
責任者）の退任を要求。2018年4月、社外から新CEOを
招聘。新CEOのもと事業売却が行われ、ヘルスケアと
エンタープライズAI領域に事業を集中。
2021年4月、米マイクロソフトが同社を1株＝56米ドル
で買収することを発表したため、売却。

【 株価の推移 】
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当ファンドの運用実績

【 基準価額の推移 】

2023年12月29日時点 +1.6％

【 設定来騰落率】

※ 基準価額は1万口当たり、信託報酬控除後のものです。

※ 2023年12月29日時点で、分配実績がないため、基準価額（税引前分配金再投資）は掲載しておりません。

出所：ブルームバーグ、ニューバーガー・バーマン提供データをもとに東京海上アセットマネジメント作成

※ 上記は実際の投資家利回りとは異なります。
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※ 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。
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ファンドの特色

※資金動向および市況動向等によっては、上記のような運用ができない場合があります。

ファンドの主なリスク ※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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お申込みメモ

購入単位 販売会社が定める単位。詳しくは販売会社にお問い合わせください。

購入価額 購入申込受付日の翌営業日の基準価額

換金単位 販売会社が定める単位。詳しくは販売会社にお問い合わせください。

換金価額 換金申込受付日の翌営業日の基準価額

換金代金 原則として、換金申込受付日から起算して、7営業日目からお支払いします。

申込締切時間 原則として午後３時までに、販売会社の手続きが完了したものを当日受付分とします。

換金制限 ファンドの資金管理を円滑に行うため、大口の換金には制限を設ける場合があります。

購入・換金申込受付
の中止および取消し

取引所等における取引の停止、外国為替取引の停止、その他やむを得ない事情があるときは、購入・換金のお申込みの
受付を中止すること、およびすでに受け付けた購入・換金のお申込みの受付を取り消すことがあります。

購入・換金
申込不可日

以下に該当する日には、購入・換金のお申込みができません。
・ニューヨーク証券取引所の休業日
・ロンドン証券取引所の休業日

信託期間 2044年6月3日まで（2023年8月29日設定）

繰上償還

主要投資対象とする外国投資証券が存続しないこととなる場合は、繰上償還となります。
以下に該当する場合等には、繰上償還することがあります。
・受益権の総口数が10億口を下回ることとなったとき
・ファンドを償還することが受益者のため有利であると認めるとき
・やむを得ない事情が発生したとき

決算日 6月5日（休業日の場合は翌営業日）

収益分配

年1回の決算時に収益分配方針に基づき、収益分配を行います。
※将来の分配金の支払いおよびその金額について、保証するものではありません。
※分配対象額が少額の場合等には、分配を行わないことがあります。
※販売会社との契約によっては再投資が可能です。

課税関係

収益分配時の普通分配金、換金時および償還時の差益に対して課税されます。
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、税法上、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「ジュニアNISA」の
適用対象であり、2024年1月1日以降は一定の条件を満たした場合に「NISA」の適用対象となります。ファンドは、2024
年1月1日以降の「NISA」の「成長投資枠（特定非課税管理勘定）」の対象となる予定ですが、販売会社により取扱いが
異なる場合があります。詳しくは販売会社にお問い合せください。
配当控除および益金不算入制度の適用はありません。
※税法が改正された場合等には、内容等が変更される場合があります。

※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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【一般的な留意事項】
 当資料は、東京海上アセットマネジメントが作成した販売用資料であり、金融商品取引法に基づく開示資料ではありません。お申込みに当たっては必ず投資

信託説明書（交付目論見書）をご覧の上、ご自身でご判断ください。投資信託説明書（交付目論見書）は販売会社までご請求ください。

 当資料の内容は作成日時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
 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、その正確性、完全性を保証するものではありません。当資料に掲載された図表等の内容

は、将来の運用成果や市場環境の変動等を示唆・保証するものではありません。

 投資信託は、値動きのある証券等（外貨建資産に投資する場合には、この他に為替変動リスクもあります）に投資しますので、基準価額は変動します。
したがって、元本が保証されているものではありません。

 投資信託は金融機関の預金とは異なり元本が保証されているものではありません。委託会社の運用指図によって信託財産に生じた利益および損失は、全て
投資家に帰属します。

 投資信託は、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。

 投資信託は、預金および保険契約ではありません。また、預金保険や保険契約者保護機構の対象ではありません。

 登録金融機関から購入した投資信託は投資者保護基金の補償対象ではありません。

※ 下記は作成日時点のものであり、変更になることがありますのでご留意ください。
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https://www.tokiomarineam.co.jp/
サービスデスク 0120-712-016
※営業日の9：00～17：00

■ 設定・運用 お問い合わせは

商 号 等 ：東京海上アセットマネジメント株式会社

金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第361号

加入協会 ：一般社団法人投資信託協会

一般社団法人日本投資顧問業協会
一般社団法人第二種金融商品取引業協会
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販売会社 （当資料作成日時点）

投資者が直接的に負担する費用

購入時手数料
購入価額に3.3％（税抜3％）の率を乗じて得た額を上限として販売会社が個別に定める額とします。 詳しくは販売会社に
お問い合わせください。

信託財産留保額 ありません。

投資者が信託財産で間接的に負担する費用

運用管理費用
（信託報酬）

ファンドが投資対象とする外国投資証券の信託報酬を加えた実質的な信託報酬率は、ファンドの純資産総額に対し、
年率1.722％程度（税込）※となります。
ファンドの信託報酬率：年率1.122％（税抜1.02％）
投資対象とする外国投資証券の信託報酬率：年率0.6％程度（注）

（注）投資対象とする外国投資証券において、その他、管理費用等（0.22％以内）がかかります。
※ファンドが投資対象とする外国投資証券の信託報酬を加味して、投資者の皆様が実質的に負担する信託報酬率について算出したものです。

その他の費用・
手数料

以下の費用・手数料等がファンドから支払われます。
・監査法人に支払うファンドの監査にかかる費用

ファンドの純資産総額に年率0.011％（税込）をかけた額（上限年99万円）を日々計上し、毎計算期間の最初の6ヵ月終了
日および毎計算期末または信託終了の時にファンドから支払われます。

・組入有価証券の売買の際に発生する売買委託手数料
・資産を外国で保管する場合にかかる費用
・信託事務等にかかる諸費用
・投資対象とする外国投資証券における諸費用
※監査にかかる費用を除く上記の費用・手数料等は、取引等により変動するため、事前に料率、上限額等を表示することができません。

ファンドの費用 ※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

商号等 （五十音順） 登録番号

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

岩井コスモ証券株式会社
金融商品取引業者
近畿財務局長(金商)第15号

〇 〇 〇

岡地証券株式会社
金融商品取引業者
東海財務局長（金商）第5号

〇 〇

木村証券株式会社
金融商品取引業者
東海財務局長（金商）第６号

〇

株式会社 仙台銀行
登録金融機関
東北財務局長（登金）第16号

〇

中銀証券株式会社
金融商品取引業者
中国財務局長（金商）第6号

〇

株式会社中国銀行
登録金融機関
中国財務局長（登金）第2号

〇 〇

※上記手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、あらかじめ表示することができません。


