
東京海上・世界モノポリー戦略

株式ファンド
（毎月決算型）（年１回決算型）（年６回決算型）

追加型投信/海外/株式

・インフラや公益関連株式ファンドとの差別化

・想定外の出来事が起こりうる世界で
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インフラ・公益企業に幅広く投資をしているファンドを

多くみかける一方、当ファンドでは運用プロセスのなかで

いくつかの評価項目を定めることで、銘柄を厳選し投資

を行います。まず競争優位性や価格決定力を持ち、市場

に対して独占的な企業かどうかに着目します。この時点

で約350社ほどに絞られますが、ここからさらに規制下

で安定的な利益を得られる収益構造か、商品市況や政治

情勢の影響を受けにくいかなどの点を評価したうえで、

投資可能ユニバースを130～140社ほどにまで厳選し

ています。

※ 上記は当資料作成時点のものです

インフラや公益関連株式ファンドと

当ファンドの差別化

運用プロセスをみると独自の視点で

評価をし、ポートフォリオを構築していますね。
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代表取締役社長 兼 CEO

“モノポリー戦略”つまり、独占的企業

という視点や銘柄を厳選した結果、どのような強み

が発揮されていますか？

独占的企業は、規制等の参入障壁により他の企業か

ら新規参入することが難しいため、ライバル企業のような

存在を意識することなく、市場を独占しやすい環境にあ

ります。顧客を取り合う必要がないことから、価格設定で

優位な立場にあり、安定的な業績が見込めます。

例えば、米国の電力系企業で、発電から小売まで統合

されたビジネスモデルを持ち、クリーンエネルギー分野に

も注力している電力市場で強い存在感を持つ企業があり

ますが、私たちはこの企業を投資先候補から除外してい

ます。なぜなら、事業内容の多くが競争的であるからです。

2025年1月に中国のAI（人工知能）開発企業、ディー

プシーク社の低コストで開発する高性能AIが、米国のAI

当ファンドの実質的な運用を行う

マゼラン・アセット・マネジメント・リミテッド

２００６年にシドニーで設立され

グローバル上場インフラ株式投資を旗艦戦略とする運用会社

社長とファンドマネジャー

の対談レポート Vol.2

現地、シドニーで対談
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（次ページへ続く）
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開発の優位性を揺るがしかねないとの懸念を高めたこと

で、米国のAI関連株は急落しました（ディープシーク・

ショック）。その時、さらにデータセンターの電力需要増加

によりＡＩブームを支えると期待された電力株式にもその

影響が及びましたが、当ファンドの投資銘柄への影響は

限定的でした。

以下のグラフでは、電力株式を当ファンドの保有銘柄

と非保有銘柄に分類して示していますが、ディープシー

ク・ショック時以降のパフォーマンスへの影響度合いが鮮

明に表れています。“独占的”という視点からの銘柄の厳

選効果が、相対的に下落を抑制し、堅調な推移につな

がっていることが分かります。
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確かにコロナ禍のロックダウンは、空港や有料道路セ

クター銘柄へも投資をする当ファンドへ特殊な影響を及

ぼしました。想定外の出来事を具体的に予想するのは困

難ですが、何かをきっかけとして、金利が急上昇する局面

では当ファンドのパフォーマンスに影響を与える可能性

があります。一般的に、空港や道路、配電設備等へ投資す

るインフラファンドでは、長期的なキャッシュフロー収益

が見込まれます。このような将来の収益は、金利上昇時

に現在価値に換算すると目減りしてしまうため、投資魅

力が薄れてしまいます。ただし現段階においては、世界的

な金利水準は、安定もしくは低下の傾向にあるとみてい

ますので、金利上昇の影響は少ないと考えます。

また、金利の上昇という点において、インフレ時にイン

フレ対策として利上げをする国が多く見られますが、当

ファンドでは、インフレ分を価格へ転嫁しやすい企業へ投

資をしています。よって、当ファンドは紛争や貿易戦争な

どを起因としインフレが生じても、インフレに強い特性が

あります。当運用戦略＊の運用目標は一つの経済サイクル

を通して「CPI＊＊＋5％」の年率を獲得することですが、

以下グラフの通り運用目標を上回る水準となっています。

米政治や地政学リスクに加え

想定外の出来事が起こりうる世界で

コロナショック時、世界的な行動制限

によりインフラ需要が激減し、当ファンドへ逆風とな

りました。マゼラン社としては、当ファンドにとって

大きな脅威となる出来事は想定していますか？

電力株式における当ファンドの

保有銘柄と非保有銘柄の推移

2024年１２月末～2025年3月末、日次

※ 上記は当資料作成時点または過去の情報であり、

将来の動向を示唆・保証するものではありません。

109.2

99.7

※電力株式の推移は、2025年3月末時点のMSCI World Electricity 
Utility Indexの構成銘柄を当ファンドの保有銘柄と非保有銘柄に
分類し、それぞれの銘柄の日次リターンをもとに指数化したもの。

※指数は当ファンドのベンチマークではありません。
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※2024年１２月末を１００として指数化。

出所：マゼラン社、ノーザン・トラスト社、FactSet

マゼラン社

本社オフィス

オーストラリア シドニー

繰り返しにはなりますが、生活に必要不可欠なサービ

スを提供するインフラ・公益企業の安定性に注目しながら

も、さらに競争下におけるリスクや外的要因によるリスク

を排除した運用戦略が、当ファンドの特徴となっています。
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2011年１２月末～2025年9月末、日次

※2011年１２月末を１００として指数化。

＊運用費用控除前、米ドルベース ＊＊OECDの消費者物価指数（総合）
※運用目標（CPI+5％）は、OECDの消費者物価指数（総合）(前月比、

季節調整前）を指数化し年率換算したものに5％を加算して算出。な
お、当指数は当ファンドのベンチマークではありません。

※当運用戦略および運用目標の詳細については、3ページをご覧くだ
さい。

ディープシーク・
ショック
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2020年3月の運用開始以降、世界的なインフレやそれに伴う急激な金利上昇、ロシアによるウクライナ侵攻等の

地政学リスクの高まり、トランプ政権による関税措置の発表等、市場を揺るがすさまざまな事象が発生しました。

そのような環境下でも、当ファンドの基準価額は概ね安定的に推移しています。設定来の年間騰落率は、2020年から

2025年のすべての年でプラスリターンを獲得しています。

<ご参考> 設定来の運用状況

毎月決算型の設定来の基準価額・純資産総額の推移

2020年3月13日（設定日）～2025年11月末、日次

2020年～2025年、年次

毎月決算型の年間騰落率の推移 毎月決算型の分配金＊の推移（円）
2025年11月末時点

コロナショック
ウクライナ

侵攻

世界的な
インフレ懸念

米国金利の
急上昇

米国景気
減速懸念

米国追加
利上げ懸念

トランプ関税
ショック

7,030円

設定来分配金累計

※2020年は、2020年3月13日（設定日）～2020年末で計算。

※2025年は、2025年11月末までで計算。

※ 上記は毎月決算型の運用実績です。他の決算コースの運用実績は、当社ホームページでご確認ください。

※ 基準価額、基準価額（税引前分配金再投資）は1万口当たり、信託報酬控除後のものです。

※ 年間騰落率は、基準価額（税引前分配金再投資）をもとに算出しているため、実際の投資家利回りとは異なります。

※ 分配金額は、収益分配方針に基づいて委託会社が決定します。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。

＊ 1万口当たり、税引前

【当資料で使用した指数について】

MSCI World Electricity Utility Indexに関する著作権、知的財産権その他一切の権利はMSCI社に帰属します。また、MSCI社は指数の内容を変更

する権利および公表を停止する権利を有しています。MSCI社の許諾なしにインデックスの一部または全部を複製、頒布、使用等することは禁じられていま

す。MSCI社は当ファンドとは関係なく、当ファンドから生じるいかなる責任も負いません。

【当運用戦略と運用目標について】

当運用戦略は、当ファンドが実質的に採用する戦略と同一の手法を用いた運用戦略の実績（運用費用控除前）であり、当ファンドのものではありません。

また、当ファンドの将来の運用成果等を示唆・保証するものではありません。当運用戦略はコンポジット（2011年12月末算出開始）の月次リターンを基に算

出しています。コンポジットとは、類似の投資戦略に基づき運用される複数のファンドの運用実績を加重平均して算出したものです。

運用目標は、運用費用控除前、米ドルベースの目標値です。当ファンドの基準価額には、別途、年率1.7985％（税抜1.635％）程度の運用管理費用（信

託報酬）および為替変動等の影響がある点にご留意ください。また、当該運用目標は当資料作成時点のものであり、将来予告なく変更する場合があります。
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収益分配金に関する留意事項
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※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

※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

● 投資する有価証券等の値動きにより基準価額は変動します。したがって、投資元本は保証されている
ものではなく、投資元本を割り込むことがあります。

● 運用による損益は、全て投資者に帰属します。

● 投資信託は預貯金や保険と異なります。

● ファンドへの投資には主に以下のリスクが想定されます。

5

ファンドの特色

2

1

3

4

日本を除く世界の株式等の中から、「モノポリー企業」の株式等に投資します。

銘柄選定にあたっては、持続可能な競争優位性を持つと判断される銘柄を選別します。

モノポリー企業の株式等の実質的な運用は、「マゼラン・アセット・マネジメント・リミテッド」
が行います。

外貨建資産については、原則として為替ヘッジを行いません。

※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。

5 「毎月決算型」、「年1回決算型」、「年6回決算型」の3ファンドからお選びいただけます。

※ファンドにおけるモノポリー企業とは、高い参入障壁等により、一定の地域においてモノ・サービス等を独占・

寡占していると判断する企業をいいます。
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お申込みメモ ※詳細は投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

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。
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ファンドの関係法人

■販売会社 （当資料作成日時点）

登録金融

機関

金融商品

取引業者
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

毎月

決算型

年1回

決算型

年6回

決算型

アイザワ証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第3283号 ○ ○ ○ ○ ○ ○

株式会社 あいち銀行 ○ 東海財務局長（登金）第12号 ○ ○ ○ ○

株式会社 イオン銀行

（委託金融商品取引業者

 マネックス証券株式会社）

○ 関東財務局長（登金）第633号 ○ ○ ○ ○

池田泉州TT証券株式会社 ○ 近畿財務局長（金商）第370号 ○ ○ ○

岩井コスモ証券株式会社 ○ 近畿財務局長（金商）第15号 ○ ○ ○ ○ ○

ＳＭＢＣ日興証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第2251号 ○ ○ ○ ○ ○ ○

株式会社 ＳＢＩ証券 ○ 関東財務局長（金商）第44号 ○ ○ ○ ○ ○ ○

株式会社 ＳＢＩ新生銀行

（委託金融商品取引業者 株式会社

 ＳＢＩ証券）

○ 関東財務局長（登金）第10号 ○ ○ ○ ○ ○

株式会社 ＳＢＩ新生銀行

（委託金融商品取引業者

 マネックス証券株式会社）

○ 関東財務局長（登金）第10号 ○ ○ ○ ○ ○

株式会社 大垣共立銀行 ○ 東海財務局長（登金）第3号 ○ ○ ○ ○

ＯＫＢ証券株式会社 ○ 東海財務局長（金商）第191号 ○ ○ ○

岡地証券株式会社 ○ 東海財務局長（金商）第5号 ○ ○ ○ ○ ○

おかやま信用金庫 ○ 中国財務局長（登金）第19号 ○ ○ ○

株式会社 神奈川銀行 ○ 関東財務局長（登金）第55号 ○ ○ ○

京銀証券株式会社 ○ 近畿財務局長（金商）第392号 ○ ○

株式会社 京都銀行 ○ 近畿財務局長（登金）第10号 ○ ○ ○

株式会社 京都銀行

（委託金融商品取引業者

 京銀証券株式会社）

○ 近畿財務局長（登金）第10号 ○ ○ ○

株式会社 きらやか銀行 ○ 東北財務局長（登金）第15号 ○ ○ ○

静銀ティーエム証券株式会社 ○ 東海財務局長（金商）第10号 ○ ○ ○

七十七証券株式会社 ○ 東北財務局長（金商）第37号 ○ ○ ○

株式会社 仙台銀行 ○ 東北財務局長（登金）第16号 ○ ○

第四北越証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第128号 ○ ○ ○

株式会社 大東銀行 ○ 東北財務局長（登金）第17号 ○ ○ ○

ちばぎん証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第114号 ○ ○ ○

長野證券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第125号 ○ ○ ○

百五証券株式会社 ○ 東海財務局長（金商）第134号 ○ ○

ひろぎん証券株式会社 ○ 中国財務局長（金商）第20号 ○ ○ ○

株式会社 北陸銀行 ○ 北陸財務局長（登金）第3号 ○ ○ ○ ○

株式会社 北海道銀行 ○ 北海道財務局長（登金）第1号 ○ ○ ○ ○

松井証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第164号 ○ ○ ○ ○ ○

マネックス証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第165号 ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○

丸八証券株式会社 ○ 東海財務局長（金商）第20号 ○ ○

三菱ＵＦＪ ｅスマート証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第61号 ○ ○ ○ ○ ○ ○

むさし証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第105号 ○ ○ ○

めぶき証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第1771号 ○ ○ ○

楽天証券株式会社 ○ 関東財務局長（金商）第195号 ○ ○ ○ ○ ○ ○

ワイエム証券株式会社 ○ 中国財務局長（金商）第8号 ○ ○ ○

商号（五十音順） 登録番号

加入協会 取扱いコース
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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。

ファンドの関係法人

登録金融

機関

金融商品

取引業者
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

毎月

決算型

年1回

決算型

年6回

決算型

足利小山信用金庫 ○ 関東財務局長（登金）第217号 〇

しずおか焼津信用金庫 ○ 東海財務局長（登金）第38号 〇

豊田信用金庫 ○ 東海財務局長（登金）第55号 ○ 〇

長野信用金庫 ○ 関東財務局長（登金）第256号 ○ 〇

浜松磐田信用金庫 ○ 東海財務局長（登金）第61号 〇

福島信用金庫 ○ 東北財務局長（登金）第50号 〇

商号（五十音順） 登録番号

加入協会 取扱いコース

■取次販売会社

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

（当資料作成日時点）

http://www.tokiomarineam.co.jp/

