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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24期（決算日 2023年４月24日） 
第25期（決算日 2023年７月24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25期の決算を行いましたので、

第24期～第25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2027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 

株   式 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％ ％ 百万円 
16期(2021年４月22日) 10,478 1,000 8.8 96.3 1,452 

17期(2021年７月26日) 10,767 0 2.8 99.1 1,532 

18期(2021年10月22日) 11,180 500 8.5 96.3 1,491 

19期(2022年１月24日) 9,931 0 △11.2 98.0 1,144 

20期(2022年４月22日) 10,731 0 8.1 97.5 1,182 

21期(2022年７月22日) 10,622 0 △ 1.0 94.9 1,065 

22期(2022年10月24日) 10,357 0 △ 2.5 96.7 893 

23期(2023年１月23日) 9,836 0 △ 5.0 98.1 747 

24期(2023年４月24日) 9,917 0 0.8 96.2 713 

25期(2023年７月24日) 11,004 500 16.0 96.2 727 
 

（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。 

 

○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 株   式 

組 入 比 率  騰 落 率 

第24期 

(期  首) 円 ％ ％ 
2023年１月23日 9,836 － 98.1 

１月末 10,137 3.1 97.8 
２月末 10,561 7.4 97.2 
３月末 9,978 1.4 96.0 

(期  末)    
2023年４月24日 9,917 0.8 96.2 

第25期 

(期  首)    
2023年４月24日 9,917 － 96.2 

４月末 9,832 △ 0.9 96.2 
５月末 10,557 6.5 95.6 
６月末 11,493 15.9 97.3 

(期  末)    
2023年７月24日 11,504 16.0 96.2 

 
（注） 期末基準価額は分配金込み、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。 
 

当ファンドにベンチマークはなく、また当ファンドの運用方針に対して適切に比較できる指数もないため、ベンチマーク、参考指数を記載
していません。 
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○運用経過 (2023年１月24日～2023年７月24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は、作成期首（2023年１月23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。 

 

◇基準価額の主な変動要因 
プラス要因 

・FRB（米連邦準備制度理事会）や米国財務省による破綻した米国地方銀行への迅速な救済措置 

・インフレピークアウトの兆しや堅調な経済指標から景気の底堅さが見られたこと 

・円安米ドル高が進行したこと 

 

マイナス要因 

・米国地方銀行の経営破綻 
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■投資環境 
【米国株式市場】 

当作成期の米国株式市場は上昇しました。 

作成期前半は、米国の地方銀行が経営破綻したことで、金融システム全体に信用不安が広がることへの懸念が高まりまし

たが、FRBや米国財務省などが迅速に救済措置を発表したことで、金融システムへの不安が和らぎ、米国株式市場はおおむ

ね横ばいで推移しました。 

作成期後半は、米国で2023年５月の平均時給およびCPI（消費者物価指数）の伸び率が鈍化し、FRBによる利上げ継続への

懸念が後退したことや、同月の小売売上高が事前予想を上回り、景気後退への懸念が和らいだことから、米国株式市場は上

昇しました。 

 

【為替市場】 

当作成期の米ドル円為替レートは、FRBの金融政策に伴う米国債利回りの上昇などを背景に円安米ドル高となりました。 

 

■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（税引前分配金再投資）は、マザーファンドの値動きを反映し、17.0％上昇しました。 

 

＜東京海上・米国政策関連株式マザーファンド＞ 

「ESG/SDGs」、「規制緩和」、「財政支出」、「通商政策」の４つの政策に着目して投資を行いました。バイデン米政権はESGや

SDGs関連のルール整備、産業振興策を積極的に打ち出していくことが予想されたことから、「ESG/SDGs」関連銘柄の組入比

率を高位に維持しました。「規制緩和」については過度な米国銀行規制が緩和方向に動いている現状のトレンドが規制強化

に転じるとは想定していないものの、バイデン米政権の政策方針は規制緩和に向かっていないことから、配分をゼロとしま

した。「財政支出」については、バイデン米政権下での実現が期待されるインフラ投資関連銘柄の保有を継続しました。「通

商政策」についてはテクノロジー保護関連銘柄の保有を継続しました。 

以上の運用の結果、保有株式の上昇や円安の進行がプラスに寄与し、基準価額は18.1％上昇しました。 

 

【政策別構成（2023年７月24日現在）】 

 

（注） フランクリン・テンプルトン・ジャパン株

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

「ESG/SDGs」「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。 

 

■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。 

また、当ファンドの運用方針に対して適切に比較できる参考指数もないため、記載する事項はありません。 
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■分配金 
当ファンドの収益分配方針に基づき、基準価額の水準や市況動向などを勘案して、次表の通りとしました。なお、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24期 第25期 

2023年１月24日～ 
2023年４月24日 

2023年４月25日～ 
2023年７月24日 

当期分配金 －  500  

(対基準価額比率) －％ 4.346％ 

 当期の収益 －  204  

 当期の収益以外 －  295  

翌期繰越分配対象額 1,130  1,003  
 

（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＞ 

今後の米国株式市場は、インフレ率が徐々に低下して、過度な利上げに対する不透明感の後退がプラス要因となることが

見込まれるものの、景気後退懸念が残るなか業績見通しに対する警戒感の高まりがマイナス要因となり、当面の間はボラ

ティリティ（変動性）の高い展開を予想しています。 

しかし、2024年にかけて景気は緩やかに回復し、企業業績も増益基調を維持すると考えており、加えてインフレ率が低下

基調となることで、FRBによる利下げ期待が徐々に高まり、米国株式市場は上昇していく展開を予想しています。 

以上のような環境下、足元で着目している４つの政策（ESG/SDGs、規制緩和、財政支出、通商政策）のなかでも、「ESG/SDGs」

を最も重視しており、組入比率は高めにしています。当テーマはバイデン米政権によるESG/SDGsを重視する政策の恩恵を受

けることが見込まれます。引き続き米国の政策の追い風を受ける投資テーマを選定し、その投資テーマの中で恩恵を受ける

と判断する銘柄に投資する方針です。 
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○１万口当たりの費用明細 (2023年１月24日～2023年７月24日) 

項 目 
第24期～第25期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 102  0.974  (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 ） ( 51)  (0.494)  ＊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 ） ( 49)  (0.466)  ＊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 12   0.116   (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 ） ( 12)  (0.116)   

（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 4   0.041   (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 ） (  4)  (0.036)  ＊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 ） (  1)  (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 118   1.132    

作成期間の平均基準価額は、10,426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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（参考情報） 

◯総経費率 

作成期間の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料および

有価証券取引税を除く。）を作成期間の平均受益権口数に作成期間の平均基準価額（１口当たり）

を乗じた数で除した総経費率（年率）は2.03％です。 
 

  
（注） 当ファンドの費用は１万口当たりの費用明細において用いた簡便法により算出したものです。 

（注） 各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料および有価証券取引税を含みません。 

（注） 各比率は、年率換算した値です。 

（注） 当ファンドの費用は、親投資信託が支払った費用を含みます。 

（注） 上記の前提条件で算出したものです。このため、これらの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用の比率とは異なります。 
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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＞ 

○売買及び取引の状況 (2023年１月24日～2023年７月24日) 

 

銘 柄 
第24期～第25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 1,032 1,789 83,075 147,983 

 
 
 

○株式売買比率 (2023年１月24日～2023年７月24日) 

 

項 目 
第24期～第25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 793,574千円 
(b) 当作成期中の平均組入株式時価総額 725,335千円 

(c) 売買高比率（a）／（b） 1.09   
 
（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 (2023年１月24日～2023年７月24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 (2023年７月24日現在) 

 

銘 柄 
第23期末 第25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 466,495 384,452 727,652 
 
 
 

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 (2023年７月24日現在) 

項 目 
第25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 727,652 95.2 

コール・ローン等、その他 36,819 4.8 

投資信託財産総額 764,471 100.0 
 

（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（705,742千円）の投資信託財産総額（764,460

千円）に対する比率は92.3％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＝141.83円です。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第24期末 第25期末 

2023年４月24日現在 2023年７月24日現在 

  円 円 

(A) 資産 719,062,914   764,471,794   

 東京海上・米国政策関連株式マザーファンド(評価額) 713,761,920   727,652,512   

 未収入金 5,300,994   36,819,282   

(B) 負債 5,300,994   36,819,282   

 未払収益分配金 －   33,064,506   

 未払解約金 1,639,317   102,411   

 未払信託報酬 3,641,209   3,631,939   

 その他未払費用 20,468   20,426   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 713,761,920   727,652,512   

 元本 719,728,314   661,290,120   

 次期繰越損益金 △  5,966,394   66,362,392   

(D) 受益権総口数 719,728,314口 661,290,120口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 9,917円 11,004円 
 

（注） 当ファンドの第24期首元本額は759,868,010円、第24～25期中追加設定元本額は1,691,462円、第24～25期中一部解約元本額は

100,269,352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24期 第25期 

2023年１月24日～ 
2023年４月24日 

2023年４月25日～ 
2023年７月24日 

  円 円 

(A) 有価証券売買損益 9,464,838   108,470,544   

 売買益 11,893,465   114,945,480   

 売買損 △ 2,428,627   △  6,474,936   

(B) 信託報酬等 △ 3,661,677   △  3,652,365   

(C) 当期損益金(Ａ＋Ｂ) 5,803,161   104,818,179   

(D) 前期繰越損益金 △33,752,754   △ 25,641,336   

(E) 追加信託差損益金 21,983,199   20,250,055   

 (配当等相当額) (  17,560,267)  (   16,223,861)  

 (売買損益相当額) (   4,422,932)  (    4,026,194)  

(F) 計(Ｃ＋Ｄ＋Ｅ) △ 5,966,394   99,426,898   

(G) 収益分配金 0   △ 33,064,506   

 次期繰越損益金(Ｆ＋Ｇ) △ 5,966,394   66,362,392   

 追加信託差損益金 21,983,199   3,056,511   

 (配当等相当額) (  17,560,853)  (    2,999,745)  

 (売買損益相当額) (   4,422,346)  (       56,766)  

 分配準備積立金 63,830,144   63,305,881   

 繰越損益金 △91,779,737   －   
 

（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24期 第25期 

2023年１月24日～ 
2023年４月24日 

2023年４月25日～ 
2023年７月24日 

a. 配当等収益(費用控除後) 1,235,710円 2,887,609円 

b. 有価証券等損益額(費用控除後) 0円 17,730,581円 

c. 信託約款に規定する収益調整金 17,560,853円 20,250,055円 

d. 信託約款に規定する分配準備積立金 62,594,434円 58,558,653円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 81,390,997円 99,426,898円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 1,130円 1,503円 

g. 分配金 0円 33,064,506円 

h. 分配金(１万口当たり) 0円 500円 

 

○分配金のお知らせ  

 第24期 第25期 

１万口当たり分配金（税込み） 0円 500円 
 

（注） 分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合は、分配金は全額普通分配金となります。 
（注） 分配前の基準価額が個別元本を上回り、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合は、分配金は個別元本を上回る部分が普通分配金、

下回る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 
（注） 分配前の基準価額が個別元本と同額または下回る場合は、分配金は全額元本払戻金（特別分配金）となります。 
（注） 元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に個々の受益者の個別元本から当該元本払戻金（特別分配金）を控除した

額が、その後の個々の受益者の個別元本となります。 
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