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本資料のポイント

T o p i c１ .運用担当者からのメッセージ

運用担当者に聞く！

半導体関連株式の見通し

運用担当者アダム・ベンジャミンがみる今後の半導体関連株式の見通しについて

販売用資料

2026年7月

特化型

※上記の見通しは本資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動や運用成果などを保証するものではありません。
出所：フィデリティ投信の資料をもとに明治安田アセットマネジメント作成

▲特設サイトはこちら

注目の半導体関連銘柄と足元の半導体関連株式市場の動向

Adam Benjamin アダム・ベンジャミン

フィデリティ・インベスメンツ

株式部門

リサーチアナリスト兼ポートフォリオマネージャー

半導体関連株式の今後の見通し

半導体関連株式について、引き続き前向きな見方を維持しています。

生成AIは依然として業界成長の中核テーマであり、AI向け半導体の需要は今後も堅調に推移する見通しです。

こうした需要拡大を背景に、データセンター建設や電力供給といったインフラ投資の重要性も高まっており、投資機会が

広がっています。

加えて、AI領域以外に使用されるアナログ半導体市場についても、在庫調整の進展や景気環境の改善を背景に、回復局面

に入ることが期待されます。需要の安定化が進めば、半導体市場全体の回復がより広がる可能性があると考えています。

このような環境のもと、ポートフォリオではAI関連銘柄と景気敏感な半導体銘柄の配分を機動的に見直しつつ、需要拡大

や業績改善が見込まれる銘柄への投資を進めていく方針です。

-2026年6月26日設定-

米国で40年以上にわたり運用実績を積み重ねてきた戦略を、日本の投資家の
皆様にご提供できることを大変嬉しく感じています。
半導体は高い成長が期待される一方で、技術革新や競争環境の変化が非常に
早い分野です。そのため、機動的かつ選別的な運用が重要だと考えています。
フィデリティのグローバルなリサーチ体制と、私の25年以上にわたる業界経
験を活かし、中長期的な運用成果の向上に努めてまいります。

Adam Benjamin
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T o p i c 2 .類似戦略の組入銘柄ご紹介

※写真はイメージです。
※本資料における「当ファンド」および「各ファンド」は「明治安田フィデリティ・セミコンダクター・ファンド(年２回決算・資産成長型)」および

「明治安田フィデリティ・セミコンダクター・ファンド(毎月決算・予想分配金提示型)」を指します。
※個別銘柄の推奨または投資勧誘を目的としたものではなく、今後各ファンドが当該銘柄に投資することを保証するものではありません。
※上記は過去の実績であり、将来の傾向、数値等を示唆・保証するものではありません。
出所：フィデリティ投信、ブルームバーグをもとに明治安田アセットマネジメント作成

アステラ・ラブズ（米国）

クラウド・AI基盤向けに、データを高速に接続する半導体や関連部品を
提供。

期間：2024年3月末～2026年6月末、月次

当ファンドの類似戦略である「Fidelity® Select Semiconductors Portfolio」の2026年5月末時点の組入銘柄から
注目の銘柄をご紹介します。

 接続の監視・最適化を行う独自ソフトと半導体

製品を組み合わせて提供し、大規模AIインフラ

の運用を支える点を強みとする。

 クラウド事業を展開するハイパースケーラー*

によるAI関連インフラへの投資の継続を背景に、

同社製品への旺盛な需要が続くとみている。

注目ポイント

N X Pセミコンダクターズ（オランダ）

自動車、産業、モバイル、通信インフラ市場など幅広い分野に使用される
半導体製品の設計、開発を中心に製造まで手掛ける。

期間：2021年6月末～2026年6月末、月次

 主力の自動車の電動化や自動運転、産業分野

のスマート化が、中長期的な成長ドライバー

になると考えている。

 足元では在庫調整が一巡しつつあり、回復局

面入りへの期待が業績と株価を下支えしてい

るとみられる。

注目ポイント

＊2024年3月20日上場
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＊巨大なITインフラ基盤を有し、主にクラウドサービスを構築・
運用する企業やサービス

当ファンドの組入を保証するものではなく、参考情報としてご参照ください。

株価の推移

株価の推移
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T o p i c 3 .足元の半導体関連株式の市場動向について

 足元の半導体関連株式はAI需要などを背景とした利益拡大から株価は上昇基調にあります。

 バリュエーション（PER）をみると、足元では半導体関連株式が約23倍と、米国株式と比較しても大きく
乖離していません。過去に10倍程度の差があった局面と比べると、足元は相対的に落ち着いた水準にあ
るとみています。

 半導体関連株式のEPSは、2026年～2027年の累積成長率が約179％と米国株式や世界株式を大きく上回る
水準です。

 株価は一般的に「PER×EPS」で決まるため、PERが一定であれば、EPSの成長がそのまま株価上昇につな
がる傾向があります。したがって、このような高い利益成長を踏まえると株価の上昇余地も相応に大き
いと考えられます。

PER（株価収益率）の推移

※上記の半導体関連株式は各ファンドの運用実績ではありません。半導体関連株式はMSCIワールド半導体・半導体製造装置指数、米国株式はS&P500指数、
 世界株式はMSCIワールド・インデックスを使用しています。いずれも各ファンドのベンチマークではありません。
※PERは業種構成や成長性などの要因により異なるため、単純な比較では投資価値を判断できない場合があります。
※上記は過去の実績であり、将来の傾向、数値等を示唆・保証するものではありません。
出所：ファクトセットをもとに明治安田アセットマネジメント作成

予想EPS（1株当たり利益）成長率

期間：2026年～2027年、年次（予測値）
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ファンドの特色

組入投資信託証券を通じて、主として日本を除く世界の金融商品取引所に上場している（これに
準ずるものを含みます。）半導体関連株式*（DR（預託証券）を含みます。）等を主要投資対象と
します。

ポートフォリオの構築にあたっては、徹底したボトムアップアプローチによる企業のファンダメ
ンタルズ分析や、経営者との面談等による銘柄分析を通じて、中長期的な業績拡大によって株価
上昇が見込まれる銘柄を選定します。

組入投資信託証券の運用はフィデリティ投信株式会社が行います。なお、フィデリティ投信株式会
社は、当該組入投資信託証券の主要投資対象である、フィデリティ・セミコンダクター・マザー
ファンドについて、その運用の指図に関する権限の一部をFIAM LLCに委託します。

実質組入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。

〈年2回決算・資産成長型〉と〈毎月決算・予想分配金提示型〉の２つのファンドからご選択
 いただけます。

・ 各ファンドは、ファンド・オブ・ファンズ方式で運用を行います。
・ 組入投資信託証券への投資割合は、原則として高位を維持します。
・ 組入投資信託証券については、投資信託説明書(交付目論見書)の「■追加的記載事項」をご参照ください。

資金動向、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。

〈年2回決算・資産成長型〉
年2回（3月、9月の各16日。休業日の場合は翌営業日。）決算を行い、収益分配方針に基づいて分配を行います。

〈毎月決算・予想分配金提示型〉
毎月16日（休業日の場合は翌営業日。）に決算を行い、収益分配方針に基づいて分配を行います。
原則として、計算期末の前営業日の基準価額※に応じて、以下の金額の分配を目指します。ただし、決算日にかけて基
準価額が急激に変動した場合等には、以下の通りの分配金額が支払われないことがあります。
※基準価額は１万口当たりとし、既払分配金を加算しません。

毎計算期末の前営業日の基準価額 分配金額（1万口当たり、税引前）

11,000円未満 基準価額の水準等を勘案して決定

11,000円以上12,000円未満 200円

12,000円以上13,000円未満 300円

13,000円以上14,000円未満 400円

14,000円以上 500円

 分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越分を含めた利子・配当収入と売買益（評価益を含みます。）等の全額とします。
 収益分配金額は、委託会社が基準価額水準、市況動向等を勘案して決定します。ただし、分配対象額が少額の場合には、分配を

行わないことがあります。
 収益分配にあてず信託財産内に留保した利益の運用については、特に制限を設けず、委託会社の判断に基づき、元本部分と同一

の運用を行います。
 基準価額に応じて、分配金額は変動します。基準価額が上記の各水準に一度でも到達すれば、その水準に応じた分配を続けると

いうものではありません。
 分配金を支払うことにより基準価額は下落します。また、あらかじめ一定の分配金額を保証するものではありません。

※将来の分配金の支払いおよびその金額について示唆・保証するものではありません。

＊半導体関連株式とは、半導体・半導体製造装置等の設計・製造にかかわる企業のほか、これらの企業に製品・サービスを提供
する企業等、半導体産業の中長期的な成長を享受する企業の株式をいいます。

※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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収益分配金に関する留意事項

※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

● 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。

〈計算期間中に発生した収益を超えて支払われる場合〉

（注） 分配対象額は、①経費控除後の配当等収益、②経費控除後の評価益を含む売買益、③分配準備積立金、④収益調整金です。
 分配金は、分配方針に基づき、分配対象額から支払われます。

＊上記はイメージであり、実際の分配金額や基準価額を示唆する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。ファンドの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。

※元本払戻金（特別分配金）
は、実質的に元本の一部払
戻しとみなされ、その金額
だけ個別元本が減少します。
また、元本払戻金（特別分
配金）部分は非課税扱いと
なります。

普通分配金：個別元本（投資者（受益者）のファンドの購入価額）を上回る部分からの分配金です。
元本払戻金（特別分配金）：個別元本を下回る部分からの分配金です。分配後の投資者（受益者）の個別元本は、元本払戻金（特別分配金）の額だけ減少します。
（注） 普通分配金に対する課税については、投資信託説明書(交付目論見書)の「ファンドの費用・税金」をご参照ください。

《投資信託で分配金が支払われるイメージ》

*上記は投資信託での分配金の支払いをイメージ図にしたものです。
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投資リスク

当ファンドは、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。）に投資しますので、価格変動

の影響を受け、基準価額は変動します。これらの運用により信託財産に生じた運用成果（損益）はすべて投資者の皆さ

まに帰属します。したがって、投資者の皆さまの投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により投資

元本を割り込み、損失を被ることがあります。投資信託は預貯金と異なります。なお、ファンドが有する主なリスクは

次の通りです。①株価変動リスク ②為替変動リスク ③特定業種の銘柄に投資するリスク ④特化型運用にかかるリス

ク（銘柄集中リスク） ⑤信用リスク ⑥流動性リスク ⑦カントリーリスク

※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。

基準価額の変動要因 

当ファンドは特化型運用を行います。
特化型運用ファンドとは、一般社団法人資産運用業協会規則に定める寄与度が10％を超えるまたは超える可能性の高い支配的な
銘柄が存在するファンドをいいます。
※寄与度とは投資対象候補銘柄の時価総額の合計額における一発行体あたりの時価総額が占める割合または運用管理等に用いる指数における

一発行体あたりの構成割合をいいます。

当ファンドが主要投資対象とする組入投資信託証券は、寄与度が10％を超えるまたは超える可能性が高い支配的な銘柄への投資
が集中することがあり、当該支配的な銘柄に経営破綻や経営・財務状況の悪化が生じた場合には大きな損失が発生することがあ
ります。

その他の留意点

 当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。
 当ファンドは、大量の解約が発生し短期間で解約資金を手当てする必要が生じた場合や主たる取引市場において市場環境が急変

した場合等に、一時的に組入資産の流動性が低下し、市場実勢から期待できる価額で取引できないリスク、取引量が限られてし
まうリスクがあります。これにより、基準価額にマイナスの影響を及ぼす可能性や、換金の申込みの受付が中止となる可能性、
換金代金の支払いが遅延する可能性があります。

 収益分配は、計算期間中に発生した運用収益（経費控除後の配当等収益および売買益（評価益を含みます。））を超えて行われ
る場合があるため、分配水準は必ずしも当該計算期間中の収益率を示すものではありません。
投資者の個別元本（追加型投資信託を保有する投資者毎の取得元本）の状況により、分配金額の全部または一部が、実質的に元
本の一部払戻しに相当する場合があります。
分配金は純資産から支払われるため、分配金支払いに伴う純資産の減少により基準価額が下落する要因となります。当該計算期
間中の運用収益を超える分配を行う場合、当期決算日の基準価額は前期決算日の基準価額と比べ下落することとなります。

お申込みメモ

換金価額 換金申込受付日の翌営業日の基準価額とします。

換金代金 原則として、換金申込受付日から起算して6営業日目から受益者に支払います。

購入・換金申込
不可日

申込日がニューヨーク証券取引所またはニューヨークの銀行の休業日に該当する場合は、購入･換金の申込み
の受付を行いません。

換金制限 信託財産の資金管理を円滑に行うため、大口の換金の申込みには制限を設けることがあります。

スイッチング
各ファンド間でスイッチングが可能です。
※販売会社によっては、スイッチングのお取扱いを行わない場合があります。詳しくは販売会社へお問合わせください。

繰上償還

主要投資対象とする投資信託証券が存続しないこととなったときは、繰上償還を行います。信託契約の一部を
解約することにより受益権の口数が30億口を下回った場合、その他この信託契約を解約することが受益者のた
め有利であると認めるとき、もしくはやむを得ない事情が発生したときは、受託会社と合意のうえ、この信託
契約を解約し、信託を終了させることができます。

決算日
〈年2回決算・資産成長型〉3月、9月の各16日（休業日の場合は翌営業日。)
〈毎月決算・予想分配金提示型〉毎月16日（休業日の場合は翌営業日。)

収益分配

〈年2回決算・資産成長型〉年2回決算を行い、収益分配方針に基づいて分配を行います。
〈毎月決算・予想分配金提示型〉年12回決算を行い、収益分配方針に基づいて分配を行います。
※各ファンドには、「分配金受取りコース」および「分配金再投資コース」があります。なお、お取扱い可能

なコースおよびコース名については異なる場合がありますので、販売会社へお問合わせください。

課税関係

課税上は、株式投資信託として取扱われます。配当控除、益金不算入制度の適用はありません。原則として、
分配時の普通分配金ならびに換金時および償還時の差益が課税対象となります。
公募株式投資信託は税法上、一定の要件を満たした場合に少額投資非課税制度（NISA）の適用対象となります。
※〈年2回決算・資産成長型〉は、NISAの「特定非課税管理勘定（成⾧投資枠）」の対象です。

 販売会社によって取扱いが異なる場合があります。詳しくは、販売会社へお問合わせください。
〈毎月決算・予想分配金提示型〉は、NISAの対象外です。

なお、税法が改正された場合には、上記の内容が変更されることがあります。
※税金の取扱いの詳細につきましては、税務専門家等にご確認されることをお勧めします。

※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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明治安田フィデリティ･セミコンダクター･ファンド
（年2回決算･資産成長型）／（毎月決算･予想分配金提示型） 特化型

販売会社名 登録番号

加入協会

備
考日本証券

業協会

一般社団
法人資産
運用業協

会

一般社団
法人第二
種金融商
品取引業

協会

一般社団
法人金融
先物取引
業協会

証券会社

今村証券株式会社 金融商品取引業者 北陸財務局長（金商）第3号 ○ ○ 〇

第四北越証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第128号 ○ 〇 〇

ファンドの費用

購入時手数料 購入価額に、3.3％（税抜3.0％）を上限として販売会社が定める率を乗じて得た額とします。
※購入時手数料は、購入時の商品説明、事務手続き等の対価として販売会社にお支払いいただきます。

信託財産留保額 ありません。

運用管理費用
（信託報酬）

ファンドの純資産総額に対し、年1.177%（税抜1.07%）の率を乗じて得た額がファンドの計算期間を通じて毎
日計上され、ファンドの日々の基準価額に反映されます。なお、毎計算期末または信託終了のとき、信託財産
中から支払われます。
投資対象とする投資信託証券*1:0.715%(税抜0.65％）程度*2

実質的な負担*1:1.892%（税抜1.72%）程度
＊1 有価証券届出書提出日現在の投資対象ファンドに基づくものであり、投資対象ファンドの変更等により将

来的に変動することがあります。
＊2 投資対象ファンドの信託報酬となります。このほか以下の費用等が投資対象ファンドから支払われます。

また、法定書類等の作成に要する費用、監査費用等については、年率0.10％（税込）を上限として投資対
象ファンドから支払われるため、上記の信託報酬を実質的に上回ります。
・組入有価証券の売買委託手数料 ・投資信託財産に関する租税 ・信託事務の諸費用 等

（前記は、運用状況等により変動しますので、事前に料率、上限額等を表示することができません。）

その他の費用・
手数料

信託財産の監査にかかる費用（監査費用）として監査法人に年0.0055％（税抜0.005％）を支払う他、有価証
券等の売買の際に売買仲介人に支払う売買委託手数料、その他信託事務の処理に要する費用等がある場合には、
信託財産でご負担いただきます。
※その他の費用については、運用状況等により変動しますので、事前に料率、上限額等を表示することがで

きません。また、監査費用は監査法人等によって見直され、変更される場合があります。

▼ 投資者が直接的に負担する費用

▼ 投資者が信託財産で間接的に負担する費用

※当該手数料等の合計額については、投資者の皆さまの保有期間等に応じて異なりますので、表示することができません。

販売会社一覧

（資料作成日時点）

〈
年
２
回
決
算
・

資
産
成
長
型
〉

〈
毎
月
決
算
・

予
想
分
配
金
提
示
型
〉

※詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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お取扱い
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明治安田フィデリティ･セミコンダクター･ファンド
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ご留意事項

 本資料は、明治安田アセットマネジメント株式会社が作成した販売用資料であり、法令に基づく開示書類ではありません。

 投資信託のお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しします投資信託説明書（交付目論見書）の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。

 投資者の皆さまの投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により、投資元本を割り込み、損失を被ることがあります。また、投資信託

は預貯金と異なります。

 投資信託はリスクを含む商品であり、運用実績は市場環境等により変動します（外貨建資産を組入れる場合は、為替変動リスクもあります）。投資信託

の運用による損益は、すべて投資者の皆さまに帰属します。

 投資信託は、預金や保険契約とは異なり、預金保険機構および保険契約者保護機構の保護の対象ではなく、また、登録金融機関から購入された投資信託

は投資者保護基金の補償対象ではありません。

 本資料は信頼できると考えられる情報に基づいて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。また、本資料の記載内容、

グラフ・数値等は資料作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。

 本資料中に例示した個別銘柄について、当該銘柄の推奨または投資勧誘を目的としたものではなく、今後各ファンドが当該有価証券に投資することを保

証するものではありません。

 本資料の運用実績に関するグラフ・数値等は、過去の実績を示したものであり、将来の運用成果等を示唆あるいは保証するものではありません。

 本資料に指数・統計資料等が記載される場合、それらに関する著作権等の知的財産権、その他一切の権利は、それらを作成・公表している各主体に帰属

します。なお、各主体は、各ファンドの運用成果等に関し、一切責任はありません。

商号等   ：明治安田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405号

加入協会：一般社団法人資産運用業協会

<使用指数について>
 「S&P500®」は、S&P Dow Jones Indices LLCまたはその関連会社(「SPDJI」）の商品であり、これの使用ライセンスが当社に付与されていま

す。S&P®およびS&P500®は、S＆P Global, Inc. またはその関連会社（「S&P」）の登録商標で、Dow Jones®はDow Jones Trademark Holdings 
LLC（「Dow Jones」）の登録商標であり、これらの商標の使用ライセンスはSPDJIに付与されており、当社により一定の目的でサブライセンス
されています。各ファンドは、SPDJI、Dow Jones、S&P、それらの各関連会社によって後援、推奨、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、当インデックスのいかなる過誤、遺漏、また
は中断に対しても一切の責任を負いません。

 本資料に記載されているMSCI指数は、MSCI Inc.が算出している指数です。各指数に関する著作権、知的財産権、その他一切の権利はMSCI Inc.
に帰属します。またMSCI Inc.は、各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。
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