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ピクテ・ジャパン株式会社 
 

東京都千代田区丸の内2-6-1 
お問い合わせ窓口 
投資信託営業部 

電話番号 03-3212-1805 
受付時間：委託者の営業日の午前９時から午後５時まで 

ホームページ：www.pictet.co.jp 

  

ピクテ・ダイナミック・ 
アロケーション・ファンド 

愛称：アルテ 
 
 

運用報告書(全体版) 
 

第10期 
 

決算日：2023年２月15日 

 

受益者のみなさまへ 
 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し

上げます。 

さて、「ピクテ・ダイナミック・アロケーショ

ン・ファンド」は、2023年２月15日に第10期

の決算を行いましたので、期中の運用状況

をご報告申し上げます。 

今後とも引き続きお引き立て賜りますよう

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／内外／資産複合 

信 託 期 間 
2018年４月27日（当初設定日）から無期限

です。 

運 用 方 針 

投資信託証券への投資を通じて、実質的に

日本を含む世界の株式、債券および金や

REIT等のオルタナティブ資産等への投資

ならびにデリバティブ取引を行うことに

より信託財産の成長を図ることを目的に

運用を行います。 

主要投資対象 

①ピクテ・グローバル・セレクション・ファ

ンド－ダイナミック・アロケーション・

ファンド受益証券 

②ピクテ－ショートターム・マネー・マー

ケットJPY投資証券 

運 用 方 法 

投資信託証券への投資を通じて、主に日本

を含む世界の株式、債券および金やREIT等

のオルタナティブ資産等への投資ならび

にデリバティブ取引を行います。 

主な投資制限 

①投資信託証券への投資割合には制限を

設けません。 

②投資信託証券、短期社債等、コマーシャ

ル・ペーパーおよび指定金銭信託の受益

証券以外の有価証券への直接投資は行

いません。 

③外貨建資産への実質投資割合には制限

を設けません。 

分 配 方 針 

毎決算時に、原則として以下の方針に基づ

き分配を行います。 

①分配対象額の範囲は、経費控除後の繰越

分を含めた利子・配当等収益と売買益（評

価益を含みます。）等の全額とします。 

②収益分配金額は、基準価額の水準および

市況動向等を勘案して委託者が決定し

ます。ただし、必ず分配を行うものでは

ありません。 

③留保益の運用については、特に制限を設

けず、委託者の判断に基づき、元本部分

と同一の運用を行います。 
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○最近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 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 

 円 円 ％ ％ 百万円 

６期(2021年２月15日) 10,886 0 13.8 99.0 4,667 

７期(2021年８月16日) 11,099 0 2.0 99.5 4,039 

８期(2022年２月15日) 10,856 0 △ 2.2 99.5 3,562 

９期(2022年８月15日) 10,756 0 △ 0.9 99.5 3,414 

10期(2023年２月15日) 10,499 0 △ 2.4 99.6 3,112 
 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数がないためベンチマークおよび参考指数は設定していません。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ 

2022年８月15日 10,756 － 99.5 

８月末 10,706 △0.5 99.5 

９月末 10,123 △5.9 99.6 

10月末 10,261 △4.6 99.6 

11月末 10,357 △3.7 99.8 

12月末 10,119 △5.9 99.6 

2023年１月末 10,526 △2.1 99.6 

(期  末)    

2023年２月15日 10,499 △2.4 99.6 
 

（注） 騰落率は期首比です。 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数がないためベンチマークおよび参考指数は設定していません。 
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○当期中の運用状況と今後の運用方針 (2022年８月16日～2023年２月15日) 

 

当期の基準価額は、2.4％の下落となりました。 

 

  

  
（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、期首（2022年８月15日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（注） 上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数がないためベンチマークおよび参考指数は設定していません。 

 

◇主な変動要因 

下落↓・実質的に組入れている債券の価格が下落したこと 

下落↓・実質的に組入れているオルタナティブ資産の価格が下落したこと 

下落↓・米ドルなどが円に対して下落したこと 

上昇↑・実質的に組入れている株式の価格が上昇したこと 

 

  

基準価額等の推移 
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・世界の株式市場は、期首から2022年10月上旬にかけては、米連邦準備制度理事会（FRB）に加え欧州中央銀

行（ECB）といった他の主要中銀も積極的な利上げを継続するとの見方を背景に世界的に景気後退懸念が強

まったこと、中国での新型コロナウイルス感染拡大などが嫌気され下落しました。10月中旬以降は10月、11

月の米消費者物価指数（CPI）の鈍化を受け米国の利上げペースが減速するとの期待感から、12月末にかけ

て上昇しました。2023年１月以降は、FRBが利上げペースを減速させるとの観測に加えて、中国のゼロコロ

ナ政策解除による景気回復への期待が高まったことなどを背景に、期末にかけて上昇しました。 

・世界の国債市場は、期首から2022年11月上旬にかけては、FRBのパウエル議長がインフレ対策を重視する姿

勢を明確化したことなどから、FRBによる積極的な金融引き締めが継続するとの見方が強まり、大幅に下落

（利回りは上昇）しました。12月中旬にかけては、市場予想を下回る米物価指標などを背景に利上げペース

の鈍化観測が高まり上昇（利回りは低下）しました。その後期末にかけては、欧米の景気後退懸念やインフ

レ鈍化の見方が広がったことから上昇（利回りは低下）する局面もありましたが、底堅い米国やユーロ圏の

景気指標を背景に、FRBやECBの金融引き締め政策が長期化するとの見方が改めて意識され、下落（利回りは

上昇）しました。 

・為替市場では、期首から2022年10月上旬にかけては、高止まりするインフレの抑制に向けてFRBが大幅な利

上げを継続した一方、日本銀行は緩和的な金融政策を維持したことから、金融政策の方向性の違いが意識さ

れ、米ドルは対円で上昇しました。その後2023年１月中旬にかけては、財務省・日本銀行による為替介入の

実施や、日本銀行によるイールドカーブ・コントロール（長短金利操作）政策の長期金利の許容変動幅拡大

などを受けて、円高・米ドル安が進行しました。期末にかけては、日本政府が日本銀行の次期総裁に起用す

る方針を固めた植田氏が当面は金融緩和の継続が必要との考えを示したことなどから、円安・米ドル高とな

りました。 

 

 

投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本を含む世界の株式、債券および金やREIT等のオルタナティブ

資産等への投資ならびにデリバティブ取引を行うことにより信託財産の成長を図ることを目的に運用を行っ

てまいりました。 

 
（注）“PGSF”は「ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド」の略称です。以下同じ。 

  

投資環境 

組入状況 
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投資先ファンドの組入状況 

＜ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－ダイナミック・アロケーション・ファンド＞ 

債券（短期金融商品を含む）、株式、商品、貴金属、不動産、通貨等の資産に直接投資または当該資産に投

資する投資信託や当該資産を原資産とするデリバティブ取引等を通じて投資してまいりました。 

 

◇投資対象別構成比 

 
（注）組入比率は当該投資先ファンドの純資産総額に対する割合です。投資資産は当ファンド独自の分類で分類・表示しています。 

 

・期首から2022年９月にかけては、株式部分では、英国株式（先物）の組入れを大きく削減した一方で、欧州

株式（先物）および欧州銀行業株式（先物）を新たに組入れました。また、米国株式（先物）や米国公益株

式（ETF）などを購入しました。債券部分では、フランス中期物価連動国債、日本長期物価連動国債を売却

したほか、米国超長期国債のポジションの一部を米国長期物価連動国債にシフトしました。オルタナティブ

部分では、世界リートを全売却したほか、金（ETF）も全売却しました。 

・10月は、株式部分では、5G関連株式（個別銘柄）を全売却し、米国株式（先物）に資金をシフトしました。

また、欧州株式（先物）および欧州銀行業株式（先物）を購入したほか、新興国株式（先物）を新たに買い

入れました。債券部分では、英国超長期物価連動国債を買い建てたほか、現地通貨建て新興国債券を買い増

しました。 

・11月は、株式部分では、米国公益株式（ETF）を一部売却した一方で、米国小型株式（先物）や米国株式（先

物、ETF）などを購入しました。また、新興国株式（先物）を買い増したほか、日本株式（先物）の組入比

率を削減し、その一部を欧州株式（先物）にシフトしました。債券部分では、英国超長期物価連動国債や日

本中期物価連動国債から米国長期物価連動国債、米国超長期物価連動国債にシフトしました。その他、現地

通貨建て新興国債券を買い増しました。 

・12月は、株式部分では、欧州株式（先物）および欧州銀行業株式（先物）を売却した一方で、米国株式（ETF）

を買い増しました。その他、日本株式（先物）を売却しました。債券部分では、日本長期物価連動国債を売

却したほか、現地通貨建て新興国債券の組入れを引き上げました。 
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・2023年１月から期末にかけては、株式部分では、ブランド関連株式やアジア株式（除く日本）、新興国株式

（先物）を購入しました。また、米国株式（先物）の一部を欧州株式（先物）にシフトしました。債券部分

では、米国中期国債を売却し、新たに世界社債に資金を振り向けました。オルタナティブ部分では、金を新

規に買い建てました。 

 

＜ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY＞ 

短期金融商品等に投資を行い円建てでの高水準の元本の安定性と短期金融市場金利の確保を目指し運用を

行ってまいりました。 

 

 

当期の収益分配は、基準価額の水準等を勘案し、見送りとさせていただきました。 

なお、収益分配にあてなかった留保益の運用については、特に制限を設けず、委託者の判断に基づき、元本

部分と同一の運用を行います。 

 

◇分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり、税込み） 

項 目 
第10期 

2022年８月16日～ 
2023年２月15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 1,297  
 
（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」および「当期の収益以外」は小数点以下を切捨てて表示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。

 

  

収益分配金 
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○今後の運用方針 

（１）投資環境 

主要中銀による金融引き締めが継続する中で、リスク資産の積極的な組入れ拡大については慎重に検討し

ていく必要がありますが、欧州の暖冬に伴ってエネルギー危機への警戒感が後退しているほか、中国では経済

再開への期待が高まるなど、前向きな材料が出始めています。こうした中で株式に関しては、一部の好材料を

手がかりに選別的な投資スタンスで臨む方針です。債券部分では、一段の金融引き締めの可能性を警戒し機動

的な運用を基本としながらも、米ドルの先安感などを受けて新興国債券を選好するほか、利上げペースのさら

なる鈍化で恩恵を受けると思われる社債などにも目を向けていく方針です。 

 

（２）投資方針 

投資信託証券への投資を通じて、実質的に日本を含む世界の株式、債券および金やREIT等のオルタナティブ

資産等への投資ならびにデリバティブ取引を行うことにより信託財産の成長を図ることを目的に運用を行う

方針です。 

 

＜ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－ダイナミック・アロケーション・ファンド＞ 

上記の環境下、株式に対しては選別的な投資スタンスで臨む方針です。債券については、一段の金融引き締

めの可能性を警戒し機動的な運用を基本としながらも、利上げペースのさらなる鈍化で恩恵を受けると思わ

れる社債などにも目を向ける方針です。 

 

  



品 名：90042_140077_010_03_ピクテ・ダイナミック・アロケーション・ファンド_953526.docx 

日 時：2023/3/29 20:19:00 

ページ：7 
 

－ 7 － 

○１万口当たりの費用明細 (2022年８月16日～2023年２月15日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 67  0.648  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (26)  (0.250)  ・ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、各種情報提供等、 
 基準価額の算出等の対価 

 （ 販 売 会 社 ） (40)  (0.388)  ・購入後の情報提供、交付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等の対価 

 （ 受 託 会 社 ） ( 1)  (0.010)  ・ファンドの財産の保管・管理、投信会社からの指図の実行等の対価 

（b） そ の 他 費 用 3   0.028   (b)その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数 

 （ 監 査 費 用 ） ( 1)  (0.009)  ・監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 （ そ の 他 ） ( 2)  (0.019)  ・その他は、目論見書、運用報告書等法定の開示書類の作成等に要する費用 
 その他信託事務の処理等に要する諸費用等 

 合 計 70   0.676    

期中の平均基準価額は、10,348円です。  

 
（注） 期中の費用（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） 各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

（注） 各項目の費用は、当ファンドが組入れている投資信託証券が支払った費用を含みません。 

（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）を期中の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごとに

小数第３位未満は四捨五入してあります。 
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（参考情報） 

◯総経費率 

当期中の運用・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。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）を乗じた数

で除した総経費率（年率）は2.00％です。 
 

  

  
（注） ①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） 投資先ファンドとは、当ファンドが組入れている投資信託証券です。 

（注） ①の費用は、投資先ファンドが支払った費用を含みません。また、②の費用は投資先ファンドが組入れている投資信託証券の費用を含

む場合があります。 

（注） ①の費用と②③の費用は、計上された期間が異なる場合があります。 

（注） ③その他費用の比率が入手できない投資信託証券の場合、②運用管理費用の比率に総経費率を集計しています。 

（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異なります。 
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○売買及び取引の状況 (2022年８月16日～2023年２月15日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

外 

国 

 口 千円 口 千円  
ピクテ-ショートターム・マネー・マーケットJPY － － 4 439  
ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－ 
ダイナミック・アロケーション・ファンド 

1,997 22,120 23,597 258,749  

合 計 1,997 22,120 23,602 259,189  
 
（注） 金額は受渡代金です。 

（注） 単位未満は切り捨てています。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2022年８月16日～2023年２月15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。 

 

○自社による当ファンドの設定・解約状況 (2022年８月16日～2023年２月15日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○特定資産の価格等の調査 (2022年８月16日～2023年２月15日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2023年２月15日現在) 

 

銘 柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 評 価 額 比 率 

 口 口 千円 ％ 

ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY 19 15 1,560 0.1 

ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－ 
ダイナミック・アロケーション・ファンド 

298,415 276,814 3,097,001 99.5 

合 計 298,435 276,830 3,098,561 99.6 
 
（注） 比率欄は、純資産総額に対する評価額の比率です。 

（注） 口数・評価額の単位未満は切り捨てています。 

 

  

投資信託証券 
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○投資信託財産の構成 (2023年２月15日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 3,097,001 98.8 

投資証券 1,560 0.0 

コール・ローン等、その他 35,730 1.2 

投資信託財産総額 3,134,291 100.0 
 

（注） 評価額の単位未満は切り捨てています。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 （2023年２月15日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 3,134,291,307   

 コール・ローン等 35,729,987   

 投資信託受益証券(評価額) 3,097,001,034   

 投資証券(評価額) 1,560,286   

(B) 負債 21,846,832   

 未払金 320,000   

 未払解約金 19,999   

 未払信託報酬 20,623,827   

 未払利息 97   

 その他未払費用 882,909   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 3,112,444,475   

 元本 2,964,584,270   

 次期繰越損益金 147,860,205   

(D) 受益権総口数 2,964,584,270口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 10,499円 
 
＜注記事項（当運用報告書作成時点では、監査未了です。）＞ 
（貸借対照表関係） 
（注） 期首元本額 3,175,019,457円
 期中追加設定元本額 62,732,441円
 期中一部解約元本額 273,167,628円
（注） １口当たり純資産額 1.0499円
 

○損益の状況 (2022年８月16日～2023年２月15日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △     12,474   

 支払利息 △     12,474   

(B) 有価証券売買損益 △ 52,642,447   

 売買益 9,637,417   

 売買損 △ 62,279,864   

(C) 信託報酬等 △ 21,507,578   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △ 74,162,499   

(E) 前期繰越損益金 209,461,429   

(F) 追加信託差損益金 12,561,275   

 (配当等相当額) (   76,142,153)  

 (売買損益相当額) (△ 63,580,878)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 147,860,205   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 147,860,205   

 追加信託差損益金 12,561,275   

 (配当等相当額) (   76,142,153)  

 (売買損益相当額) (△ 63,580,878)  

 分配準備積立金 308,430,333   

 繰越損益金 △173,131,403   
 

（注） 損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによ
るものを含みます。 

（注） 損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税
等相当額を含めて表示しています。 

（注） 損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、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
をいいます。 

（注） 計算期間末における費用控除後の配当等収益（0円）、費用控除
後の有価証券等損益額（0円）、信託約款に規定する収益調整金

（76,142,153円）および分配準備積立金（308,430,333円）より
分配対象収益は384,572,486円（10,000口当たり1,297円）です
が、当期に分配した金額はありません。 

 

○お知らせ 

 該当事項はございません。 
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＜組入投資信託証券の内容＞ 

  
ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－ダイナミック・アロケーション・ファンド 
形態／表示通貨 ルクセンブルグ籍外国投資信託／円建て 

主 な 投 資 方 針 

・ 債券（短期金融商品を含む）、株式、商品、貴金属、不動産、通貨等に投資します。 
・ 上記の資産に直接投資または当該資産に投資する投資信託や当該資産を原資産とするデ
リバティブ取引等を通じて投資します。 

・ 各資産の配分比率を変更しますが、特定の資産への配分比率が高くなる場合があります。 
・ 投資対象とする国や地域、経済活動分野、通貨は限定されませんが、市場環境によって
は特定の国や経済活動分野、通貨に集中することがあります。 

関 係 法 人 

管  理  会  社： ピクテ・アセット・マネジメント（ヨーロッパ）エス・エイ 
投資顧問会社： ピクテ・アセット・マネジメント・リミテッド、ピクテ・アセット・マ

ネジメント・エス・エイ、ピクテ・アセット・マネジメント(香港)リミ
テッド 

保管受託銀行： ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エス・エイ 
登録・名義書換事務代行会社、管理事務代行会社、支払事務代行会社：ファンドパート
ナー・ソリューションズ（ヨーロッパ）エス・エイ 

主 な 費 用 
管理報酬等合計：純資産総額の年率0.47％ 
※ その他、信託財産に課される税金、弁護士への報酬、監査費用、有価証券等の売買に係
る手数料等の費用が信託財産から支払われます。 

決 算 日 毎年12月31日 
 
ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY 
形態／表示通貨 ルクセンブルグ籍外国投資法人／円建て 

主 な 投 資 方 針 
・円建てでの高水準の元本の安定性と短期金融市場金利の確保を目的とします。 
・短期金融商品等に投資します。 
・投資する証券の発行体の信用格付は、A2／P2以上とします。 

関 係 法 人 

管 理 会 社： ピクテ・アセット・マネジメント（ヨーロッパ）エス・エイ 
投資顧問会社： ピクテ・アセット・マネジメント・エス・エイ、ピクテ・アセット・マネ

ジメント・リミテッド 
保管受託銀行： ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エス・エイ 
名義書換事務代行会社、管理事務代行会社、支払事務代行会社：ファンドパートナー・ソ
リューションズ（ヨーロッパ）エス・エイ 

主 な 費 用 
管理報酬、サービス報酬および保管受託銀行報酬の合計：純資産総額の年率0.3%（上限） 
※ その他、信託財産に課される税金、弁護士への報酬、監査費用、有価証券等の売買に係
る手数料等の費用が信託財産から支払われます。 

決 算 日 毎年９月30日   

「ピクテ・ダイナミック・アロケーション・ファンド」は当期末現在において「ピクテ・グローバル・セレクション・ファ
ンド－ダイナミック・アロケーション・ファンド」（ルクセンブルグ籍外国投資信託）受益証券および「ピクテ－ショート
ターム・マネー・マーケットJPY」（ルクセンブルグ籍外国投資法人）投資証券を組入れております。以下は、当該組入投
資信託証券の内容です。 
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