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東京海上・米国政策関連株式ファンド（為替ヘッジなし）＜愛称 アメリカン・スピリッツ＞ 

 
東京都千代田区丸の内１－８－２ 鉃鋼ビルディング 

お問い合わせ窓口 

東京海上アセットマネジメント サービスデスク 0120-712-016 

受付時間：営業日の９時～17時 

https://www.tokiomarineam.co.jp/ 

 

 

 

 
 

東京海上・米国政策関連株式ファンド

（為替ヘッジなし） 

＜愛称 アメリカン・スピリッツ＞ 

 

運用報告書（全体版） 
 

第12期（決算日 2020年４月22日） 
第13期（決算日 2020年７月22日） 

 

 

受益者のみなさまへ 

毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお

礼申し上げます。 

さて、「東京海上・米国政策関連株式

ファンド（為替ヘッジなし）＜愛称 ア

メリカン・スピリッツ＞」は、このた

び、第13期の決算を行いましたので、

第12期～第13期の運用状況をまとめて

ご報告申し上げます。 

今後とも一層のお引き立てを賜ります

よう、お願い申し上げます。 

 

当ファンドの仕組みは次の通りです。 

商品分類 
追加型投信／海外／株式 

（課税上は株式投資信託として取扱われ
ます。） 

信託期間 2017年３月10日から2022年７月22日 

運用方針 
信託財産の成長をめざして運用を行い
ます。 

主要投資 
対 象 

東 京 海 上 ・ 
米 国 政 策 関 連 
株 式 フ ァ ン ド 
（為替ヘッジなし） 

「東京海上・米国政策関連
株式マザーファンド」を
主要投資対象とします。 

東 京 海 上 ・ 
米 国 政 策 関 連 
株式マザーファンド 

米国の金融商品取引所に
上場されている株式（これ
に準ずるものを含みま
す。）を主要投資対象とし
ます。 

投資制限 

東 京 海 上 ・ 
米 国 政 策 関 連 
株 式 フ ァ ン ド 
（為替ヘッジなし） 

・株式への実質投資割合
には制限を設けません。 

・外貨建資産への実質投
資割合には制限を設け
ません。 

東 京 海 上 ・ 
米 国 政 策 関 連 
株式マザーファンド 

・株式への投資割合には
制限を設けません。 

・外貨建資産への投資割
合には制限を設けま
せん。 

分配方針 

毎決算時に、原則として、経費控除後の
繰越分を含めた配当等収益および売買益

（評価益を含みます。）等から、基準価額
の水準、市況動向等を勘案して分配を行
う方針です。ただし、分配対象額が少額
の場合等には、収益分配を行わないこと
があります。 
収益の分配に充当せず、信託財産内に留
保した利益については、運用の基本方針
に基づいて運用を行います。   
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原則、各表の数量、金額の単位未満は切り捨て、比率は四捨五入で表記していますので、表中の個々の数字の合計が合計欄の値と一致し

ない場合があります。ただし、単位未満の数値については小数を表記する場合があります。 

また、－印は組み入れまたは売買がないことなどを示しています。  

 

○最近10期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 参 考 指 数 

株   式 
組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 
期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ ％ 百万円 
４期(2018年４月23日) 9,390 0 △ 7.0 505,256 △ 7.2 96.6 1.5 5,643 
５期(2018年７月23日) 10,055 200 9.2 547,357 8.3 94.0 1.3 3,915 
６期(2018年10月22日) 9,199 0 △ 8.5 549,980 0.5 95.4 2.1 2,674 
７期(2019年１月22日) 8,667 0 △ 5.8 519,376 △ 5.6 97.0 － 2,303 
８期(2019年４月22日) 9,359 0 8.0 578,886 11.5 98.3 － 2,262 
９期(2019年７月22日) 8,948 0 △ 4.4 573,919 △ 0.9 97.7 － 1,892 
10期(2019年10月23日) 8,961 0 0.1 581,994 1.4 96.2 － 1,734 
11期(2020年１月22日) 10,003 0 11.6 656,199 12.8 97.0 － 1,701 

12期(2020年４月22日) 7,170 0 △28.3 532,592 △18.8 97.3 － 1,174 
13期(2020年７月22日) 9,126 0 27.3 630,329 18.4 97.9 － 1,437 

 
（注） 基準価額の騰落率は分配金込みです。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しています。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しています。 

 

 

○当作成期中の基準価額と市況等の推移 

決 算 期 年 月 日 
基 準 価 額 参 考 指 数 株   式 

組 入 比 率 

投 資 信 託 
証   券 
組 入 比 率  騰 落 率  騰 落 率 

第12期 

(期  首) 円 ％  ％ ％ ％ 
2020年１月22日 10,003 － 656,199 － 97.0 － 

１月末 9,706 △ 3.0 643,992 △ 1.9 95.4 － 
２月末 8,794 △12.1 586,946 △10.6 95.9 － 
３月末 6,953 △30.5 515,410 △21.5 96.8 － 

(期  末)       
2020年４月22日 7,170 △28.3 532,592 △18.8 97.3 － 

第13期 

(期  首)       
2020年４月22日 7,170 － 532,592 － 97.3 － 

４月末 7,972 11.2 566,914 6.4 97.5 － 
５月末 8,401 17.2 588,797 10.6 95.7 － 
６月末 8,706 21.4 595,170 11.7 97.7 － 

(期  末)       
2020年７月22日 9,126 27.3 630,329 18.4 97.9 － 

 
（注） 騰落率は期首比です。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「株式組入比率」は実質比率を記載しています。 
（注） 当ファンドは親投資信託を組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しています。 
 

参考指数はS&P500種指数（配当込み、円換算）です。S&P500種指数（配当込み、円換算）は、基準価額への反映を考慮して、基準日前日の
S&P500種指数（配当込み、米ドルベース）の値を基準日の対顧客電信売買相場の仲値（TTM）で委託会社が円換算したものです。 
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○運用経過 (2020年１月23日～2020年７月22日) 

■作成期間中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の実質的なパフォー

マンスを示すものです。 

（注） 分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異な

ります。したがって、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 分配金再投資基準価額および参考指数は、作成期首（2020年１月22日）の値が基準価額と同一となるように指数化しています。 

（注） 参考指数は、S&P500種指数（配当込み、円換算）です。 

 

◇基準価額の主な変動要因 
プラス要因 

・新型コロナウイルスの感染拡大による景気減速懸念への対応として発表された、FRB（米連邦準備制度理事会）や米国政

府による経済対策が好感されたこと 

・新型コロナウイルスの治療薬やワクチンの早期開発への期待 

 

マイナス要因 

・新型コロナウイルスの世界的な感染拡大に伴う経済減速 

・米国の金融政策を背景に円高米ドル安が進行したこと 
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■投資環境 
当作成期の米国株式市場は小幅に下落しました。 

当作成期初は、米国の2020年１月ISM（供給管理協会）製造業景

況感指数や雇用統計が事前予想を上回ったことで米国株式市場

は上昇して始まりました。３月に入ると新型コロナウイルスの感

染が世界的に拡大したことを受けて、各国が導入した都市封鎖な

どの感染拡大防止策が実体経済に悪影響を及ぼすとの見方から

急落しました。 

その後、FRBが無制限の量的金融緩和やゼロ金利政策に踏み

切ったことや、米国政府による２兆米ドル規模の財政支援策が実

施されたことなどにより米国株式市場は上昇に転じました。当作

成期末にかけても新型コロナウイルスの感染者数、死者数の増加

ペースが鈍化したことや、治療薬やワクチンの早期開発への期待

の高まりなどから米国株式市場は大きく回復したものの、前作成期末対比では小幅に下落して当作成期を終えました。 

 

当作成期の米ドル円為替レートは円高米ドル安となりました。

新型コロナウイルスの感染拡大による景気減速懸念への対応とし

て、FRBが無制限の量的金融緩和やゼロ金利政策に踏み切り、米国

債利回りが大幅に低下したことから、円高米ドル安が進行しま

した。 

 

 

 

 

 

 

 

■ポートフォリオについて 
＜東京海上・米国政策関連株式ファンド（為替ヘッジなし）＞ 

「東京海上・米国政策関連株式マザーファンド」を主要投資対象とし、高位の組入比率を維持しました。 

当ファンドの基準価額は、マザーファンドの値動きを反映し、8.8％下落しました。 

 

＜東京海上・米国政策関連株式マザーファンド＞ 

これまでの３つの政策「減税」、「規制緩和」、「財政支出」に加え、新たに「通商政策」に着目して投資を行いました。「減

税」では事業再編の促進や株主還元の促進、「規制緩和」では金融規制緩和、「財政支出」ではインフラ投資、「通商政策」

では自国テクノロジーの保護などの投資テーマを選定し、その中で恩恵を受けると判断する銘柄に投資しました。 

税制改革により得られたキャッシュフローの活用により事業再編や株主還元の促進による企業価値向上を見込み、「減税」

関連銘柄のウェイトを高位に保ちました。「通商政策」は、11月に予定される米大統領選後も米国における最も重要な政策

課題のひとつと考えており、グローバル、とりわけ中国に対する優位性を維持するため、米国政府は通商政策等を通じて自

国テクノロジーの保護にさらに注力していくことが予想されることから、同政策を新たに導入し投資を開始しました。一

方、インフラ投資に対する期待は今後高まると判断しているものの、インフラ投資の実行には時間を要するため「財政支出」

のウェイトを引き下げました。また、金融規制緩和の政策は一巡していることに加え、今後の金利上昇余地が小さくなって

いると判断し、金融規制緩和の恩恵を受けると判断する銘柄のウェイトを引き下げました。 

以上の運用の結果、基準価額は7.8％下落しました。 
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【組入銘柄の概要（2020年７月22日現在）】 

政策別構成 

 

（注） フランクリン・テンプルトン・インベスト

メンツ株式会社の情報を基に作成してい

ます。 

（注） 政策別に恩恵を受けると委託会社が判断

する銘柄の構成です。 

（注） 基準日時点の政策を大きく分類すると「減

税」「規制緩和」「財政支出」「通商政策」

となります。 

（注） 政策別構成の比率は株式時価総額に占め

る割合です。 

 

組入上位10銘柄 

 
（注） 比率は純資産総額に占める割合です。 

（注） 業種は、GICS（世界産業分類基準）産業グループ分類です。 

 

■当ファンドのベンチマークとの差異 
当ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けていません。 

グラフは、当ファンドの基準価額と参考指数の騰落率の対比です。 

 

  
（注） 基準価額の騰落率は分配金込みです。 

（注） 参考指数は、S&P500種指数（配当込み、円換算）です。   
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■分配金 
当作成期においては、基準価額の水準や市況動向などを勘案して、収益分配を行わないこととしました。収益分配に充て

なかった収益については信託財産内に留保し、当ファンドの運用方針に基づいて運用を行います。 

 

◇分配原資の内訳  

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第12期 第13期 

2020年１月23日～ 
2020年４月22日 

2020年４月23日～ 
2020年７月22日 

当期分配金 －  －  

(対基準価額比率) －％ －％ 

 当期の収益 －  －  

 当期の収益以外 －  －  

翌期繰越分配対象額 304  327  
 

（注） 対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注） 当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 

 

○今後の運用方針  

＜東京海上・米国政策関連株式ファンド（為替ヘッジなし）＞ 

「東京海上・米国政策関連株式マザーファンド」を主要投資対象とし、高位の組入比率を維持します。 

 

＜東京海上・米国政策関連株式マザーファンド＞ 

新型コロナウイルスの感染拡大による景気の先行き不透明感が残るものの、長期的には米国経済の拡大が継続し、米国企

業業績も堅調に推移することを見込んでおり、米国株式市場は上昇基調で推移することを想定しています。 

以上のような環境下、引き続き４つの政策に着目し、その追い風を受ける投資テーマを選定の上、選定した投資テーマの

中で恩恵を受けると判断する企業の株式に投資する方針です。 
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○１万口当たりの費用明細 (2020年１月23日～2020年７月22日) 

項 目 
第12期～第13期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 82  0.971  (a)信託報酬＝作成期間の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (41)  (0.492)  ＊委託した資金の運用、基準価額の計算、目論見書作成等の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (39)  (0.465)  ＊購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの 
 管理および事務手続き等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.014)  ＊運用財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行の対価 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 15   0.174   (b)売買委託手数料＝作成期間の売買委託手数料÷作成期間の平均受益権口数 
＊売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 

 （ 株  式 ） (15)  (0.174)   

（c） 有 価 証 券 取 引 税 0   0.001   (c)有価証券取引税＝作成期間の有価証券取引税÷作成期間の平均受益権口数 
＊有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金 

 （ 株  式 ） ( 0)  (0.001)   

（d） そ の 他 費 用 2   0.025   (d)その他費用＝作成期間のその他費用÷作成期間の平均受益権口数 

 （ 保 管 費 用 ） ( 2)  (0.019)  ＊保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金 
 の送金・資産の移転等に要する費用 

 （ 監 査 費 用 ） ( 0)  (0.005)  ＊監査費用は、監査法人に支払うファンドの監査に係る費用 

 合 計 99   1.171    

作成期間の平均基準価額は、8,422円です。  

 
（注） 作成期間の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算出し

た結果です。 

（注） 消費税は報告日の税率を採用しています。 

（注） 各金額は項目ごとに円未満を四捨五入しています。 

（注） 売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、当ファンドが組み入れている親投資信託が支払った金額のうち、当ファンドに

対応するものを含みます。 

（注） 各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を作成期間の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
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東京海上・米国政策関連株式ファンド（為替ヘッジなし）＜愛称 アメリカン・スピリッツ＞ 

○売買及び取引の状況 (2020年１月23日～2020年７月22日) 

 

銘 柄 
第12期～第13期 

設 定 解 約 
口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 
東京海上・米国政策関連株式マザーファンド 77,841 81,355 198,314 209,328 

 
 
 

○株式売買比率 (2020年１月23日～2020年７月22日) 

 

項 目 
第12期～第13期 

東京海上・米国政策関連株式マザーファンド 

(a) 当作成期中の株式売買金額 2,016,060千円 
(b) 当作成期中の平均組入株式時価総額 1,457,779千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.38   
 

（注） (b)は、各月末現在の組入株式時価総額の平均です。 

（注） (c)は、小数点以下２位未満を切り捨てています。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2020年１月23日～2020年７月22日) 

 

 該当事項はございません。 

 
利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第1項に規定される利害関係人です。 

 

○組入資産の明細 (2020年７月22日現在) 

 

銘 柄 
第11期末 第13期末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

東京海上・米国政策関連株式マザーファンド 1,448,797 1,328,324 1,437,778 
 
 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 
 
  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

親投資信託残高 
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東京海上・米国政策関連株式ファンド（為替ヘッジなし）＜愛称 アメリカン・スピリッツ＞ 

○投資信託財産の構成 (2020年７月22日現在) 

項 目 
第13期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

東京海上・米国政策関連株式マザーファンド 1,437,778 97.8 

コール・ローン等、その他 32,508 2.2 

投資信託財産総額 1,470,286 100.0 
 

（注） 東京海上・米国政策関連株式マザーファンドにおいて、当作成期末における外貨建純資産（1,568,495千円）の投資信託財産総額

（1,631,854千円）に対する比率は96.1％です。 

（注） 外貨建資産は、当作成期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値で邦貨換算したものです。なお、当作成期末における邦貨換算

レートは１米ドル＝106.89円です。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第12期末 第13期末 

2020年４月22日現在 2020年７月22日現在 

  円 円 

(A) 資産 1,182,266,096   1,470,286,493   

 東京海上・米国政策関連株式マザーファンド(評価額) 1,174,046,330   1,437,778,497   

 未収入金 8,219,766   32,507,996   

(B) 負債 8,219,766   32,507,996   

 未払解約金 1,469,045   25,772,226   

 未払信託報酬 6,712,948   6,698,087   

 その他未払費用 37,773   37,683   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 1,174,046,330   1,437,778,497   

 元本 1,637,405,185   1,575,445,668   

 次期繰越損益金 △  463,358,855   △  137,667,171   

(D) 受益権総口数 1,637,405,185口 1,575,445,668口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 7,170円 9,126円 
 

（注） 当ファンドの第12期首元本額は1,701,187,889円、第12～13期中追加設定元本額は91,748,471円、第12～13期中一部解約元本額は

217,490,692円です。 

（注） 上記表中の次期繰越損益金が△表示の場合は、当該金額が投資信託財産の計算に関する規則第55条の６第10号に規定する額（元本の欠

損）となります。 

（注） 上記表中の１万口当たり基準価額が、投資信託財産の計算に関する規則第55条の６第11号に規定する計算口数当たりの純資産の額とな

ります。 
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東京海上・米国政策関連株式ファンド（為替ヘッジなし）＜愛称 アメリカン・スピリッツ＞ 

○損益の状況 

項 目 
第12期 第13期 

2020年１月23日～ 
2020年４月22日 

2020年４月23日～ 
2020年７月22日 

  円 円 

(A) 有価証券売買損益 △453,796,839   310,764,672   

 売買益 9,802,571   326,974,684   

 売買損 △463,599,410   △ 16,210,012   

(B) 信託報酬等 △  6,750,721   △  6,735,770   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) △460,547,560   304,028,902   

(D) 前期繰越損益金 11,278,587   △421,891,945   

(E) 追加信託差損益金 △ 14,089,882   △ 19,804,128   

 (配当等相当額) (    2,664,166)  (    3,836,916)  

 (売買損益相当額) (△ 16,754,048)  (△ 23,641,044)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) △463,358,855   △137,667,171   

(G) 収益分配金 0   0   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △463,358,855   △137,667,171   

 追加信託差損益金 △ 14,089,882   △ 19,804,128   

 (配当等相当額) (    2,860,501)  (    3,873,667)  

 (売買損益相当額) (△ 16,950,383)  (△ 23,677,795)  

 分配準備積立金 46,960,732   47,712,051   

 繰越損益金 △496,229,705   △165,575,094   
 

（注） (A)有価証券売買損益は、各期末の評価換えによるものを含みます。 
（注） (B)信託報酬等は、消費税等相当額を含めて表示しています。 
（注） (E)追加信託差損益金は、信託の追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差し引いた差額分です。 
（注） 分配金の計算過程は以下の通りです。 

項 目 
第12期 第13期 

2020年１月23日～ 
2020年４月22日 

2020年４月23日～ 
2020年７月22日 

a. 配当等収益(費用控除後) 14,372,365円 3,612,957円 

b. 有価証券等損益額(費用控除後) 0円 0円 

c. 信託約款に規定する収益調整金 2,860,501円 3,873,667円 

d. 信託約款に規定する分配準備積立金 32,588,367円 44,099,094円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 49,821,233円 51,585,718円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 304円 327円 

g. 分配金 0円 0円 

h. 分配金(１万口当たり) 0円 0円 
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