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ピクテ資源国ソブリン・ 
ファンド(１年決算型) 

 

 

運用報告書(全体版) 
 

第11期 
 

決算日：2023年12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、「ピクテ資源国ソブリン・ファンド(１

年決算型)」は、2023年12月15日に第11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／海外／債券 

信 託 期 間 
2013年９月13日（当初設定日）から無期限

です。 

運 用 方 針 

主に投資信託証券に投資を行い、中長期的

な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－資源国ソブリン・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 

①投資信託証券への投資を通じて、主に資

源国注１の現地通貨建てのソブリン債券お

よび準ソブリン債券注２に投資します注３。 
注１「資源国」とは、エネルギー資源、鉱物資源、食

糧・食料資源等の資源を産出する国で、その資源

がその国の経済、日本の経済あるいは世界の経済

に影響を与えると考えられる国と定義します。 

注２「ソブリン債券」とは、各国の中央政府やそれに

準ずる機関が発行する債券の総称です。「準ソブ

リン債券」とは、各国の中央政府やそれに準ずる

機関が株式等資本の過半数を直接・間接的に保有

し、実質的に支配している企業が発行する債券と

します。 

注３原則として円・米ドル・ユーロを除く現地通貨建

てとしますが、補助的に円・米ドル・ユーロ建て

のソブリン債券等に投資する場合があります。 

②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。 

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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○ 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 

７期(2019年12月16日) 10,262 0 6.8 99.6 292 

８期(2020年12月15日) 10,250 0 △ 0.1 99.3 225 

９期(2021年12月15日) 10,128 0 △ 1.2 99.6 179 

10期(2022年12月15日) 11,033 0 8.9 99.6 178 

11期(2023年12月15日) 12,273 0 11.2 99.6 175 
 

（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12月15日 11,033 － 99.6 

12月末 10,815 △ 2.0 99.7 

2023年１月末 11,126 0.8 99.5 

２月末 11,177 1.3 99.5 

３月末 11,315 2.6 99.6 

４月末 11,466 3.9 95.6 

５月末 11,884 7.7 99.6 

６月末 12,487 13.2 99.7 

７月末 12,281 11.3 99.6 

８月末 12,431 12.7 99.6 

９月末 12,162 10.2 99.6 

10月末 11,917 8.0 99.6 

11月末 12,590 14.1 99.6 

(期  末)    

2023年12月15日 12,273 11.2 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12月16日～2023年12月15日) 

 

当期の基準価額は、11.2％の上昇となりました。 

 

  

  
（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 

上昇↑・円に対してメキシコペソやブラジルレアルなどが上昇したこと 

上昇↑・実質的に組入れている債券からの利金収入 

上昇↑・実質的に組入れている債券の価格が上昇したこと 

 

  

基準価額等の推移 
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・資源国のソブリン債券市場は、期首の2022年12月中旬から2023年２月にかけては、米連邦公開市場委員会

（FOMC）で市場予想を上回る2023年の利上げ到達点見通しが示されたことや欧米での引き続き根強いインフ

レ懸念などを背景に金融引き締めの長期化に対する警戒感が高まり、先進国を中心に下落（利回りは上昇）

しました。３月前半にかけては、欧米金融機関の信用不安を背景に各国の金融引き締め姿勢が弱まるとの観

測が高まり、先進国と新興国のソブリン債券市場はともに上昇（利回りは低下）しました。その後は６月に

かけて、先進国では、想定以上に根強いインフレ圧力を背景に、金融引き締めの長期化が懸念されてソブリ

ン債券市場が下落（利回りは上昇）しました。その一方で、インフレペースの鈍化が進む新興国を中心に、

資源国のソブリン債券市場は上昇（利回りは低下）しました。10月にかけては、多くの新興国の物価上昇圧

力が緩和傾向にあることや、相対的に高い利回り水準などが好感され新興国ソブリン市場では上昇（利回り

は低下）する場面もみられましたが、根強いインフレ圧力などを背景に米連邦準備制度理事会（FRB）や欧

州中央銀行（ECB）などの主要中央銀行による金融引き締めが長期化するとの見方が強まったことなどを背

景に、先進国・新興国の多くで下落（利回りは上昇）しました。期末にかけては、欧米をはじめとする主要

先進国においてインフレ水準の鈍化がみられたことから、主要中央銀行の利上げ終了観測および早期利下

げ期待が高まったため、先進国・新興国の多くでソブリン債券市場は上昇（利回りは低下）しました。 

・為替市場では、2022年12月は、欧米を中心とした景気後退懸念などから資源国通貨は対円で下落しました。

2023年１月以降は、中国のゼロコロナ政策解除で輸出・観光業の回復期待が高まる東南アジアの資源国通貨

や、相対的に金利水準の高い国へ投資資金が流入したことを背景に、２月にかけて資源国通貨は対円で上昇

しました。３月には、欧米の金融機関の信用不安からリスク回避の動きが強まり下落しました。４月から６

月にかけては、先行して利上げを実施した新興国などの資源国でインフレ圧力の鈍化が確認されたことや、

欧米金融機関の信用不安の後退、米国債務上限問題の解決などを背景に対円で堅調に推移しました。８月に

かけては中国の景気鈍化への警戒感が高まったことや一部新興国においてインフレ率の上昇が鈍化したこ

となどを背景に利下げ観測が高まったことなどを受けて、資源国通貨は概ね対円で軟調に推移しました。11

月中旬にかけては、米早期利下げ観測が高まるなか、2024年の利上げ再開の可能性を示唆したニュージーラ

ンドドルなどを中心に資源国通貨は上昇しました。その後は期末にかけて、日銀による緩和的な金融政策の

早期修正観測が高まったことなどから、円は資源国通貨に対して概ね堅調に推移しました。 

 

 

投資信託証券への投資を通じて、主に資源国の現地通貨建てのソブリン債券および準ソブリン債券に投資

し、中長期的な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。騰落率は分配金を再投資したものとして計算し

ています。 

 

投資先ファンドの組入状況 

＜PGSF－資源国ソブリン・ファンド＞ 

主に資源国の現地通貨建て（原則として現地通貨建てとしますが、補助的に円・米ドル・ユーロ建てとする

場合があります。）のソブリン債券および準ソブリン債券に投資し、長期的なトータル・リターンの獲得と安

定的な収益分配を行うことを目的として運用を行ってまいりました。   

投資環境 

組入状況 
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◇組入上位10ヵ国    

【期首】  【期末】  

国名 組入比率 

 

国名 組入比率 

メキシコ 14.4％ インドネシア 14.7％ 

インドネシア 13.4％ メキシコ 12.7％ 

マレーシア 11.1％ ブラジル 11.7％ 

ブラジル 10.5％ マレーシア 11.6％ 

チリ 10.3％ ニュージーランド 10.1％ 

ニュージーランド 10.1％ オーストラリア 10.0％ 

オーストラリア 10.0％ チリ 9.5％ 

タイ 5.1％ ノルウェー 5.2％ 

ノルウェー 5.0％ カナダ 5.0％ 

カナダ 4.9％ ペルー 4.7％  
（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評価額の割合です。 

 

◇信用格付別構成比    

【期首】  【期末】  
信用格付 組入比率 

 

信用格付 組入比率 

AAA格 30.0％ AAA格 30.2％ 

AA格 － AA格 － 

A格 26.5％ A格 24.6％ 

BBB格 32.5％ BBB格 32.1％ 

BB格 10.5％ BB格 11.7％ 

B格 － B格 － 

CCC格以下 － CCC格以下 － 

無格付 － 無格付 －  
※信用格付は、スタンダード&プアーズの格付を使用しています。ただしスタンダード&プアーズの格付を取得していない場合にはムーディー

ズ・インベスターズ・サービスの格付を使用しています。平均格付は、組入銘柄の信用格付を加重平均したもので、当ファンドの信用格付

ではありません。 

（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評価額の割合です。 

 

＜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の確保を目指し運用を行ってまいりました。 
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当期の収益分配は、基準価額の水準および市況動向等を勘案し、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11期 

2022年12月16日～ 
2023年12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 11,304  
 
（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。

 

○今後の運用方針 

（１）投資環境 

米国では、高金利の環境下においても旺盛な個人消費などを背景に景気は底堅さを維持しております。イン

フレ率に関しては低下傾向にあるものの、依然としてFRBの目標水準を上回っており、FRBの今後の政策方針は

データ次第になることが見込まれます。このようななか、米10年国債市場は、神経質な展開となることを想定

しています。欧州では、ユーロ圏経済の景気減速傾向が鮮明となっています。足元のインフレ率は2022年のエ

ネルギー価格大幅上昇の反動などが主な要因となって鈍化しています。しかしながら、インフレや景気を巡る

先行き不透明感は燻り続けており、ECBは今後の政策方針はデータ次第としているため、独10年国債市場は、

方向感の定まりにくい展開を想定しています。新興国ソブリン債券市場は、相対的に高い利回り水準などが支

援材料となる一方、引き続きインフレの動向や地政学リスクなどが懸念材料となっています。一方、中長期的

には、新興国における人口増加や経済成長を背景とした資源需要の高まりの恩恵を受け、堅調に推移するもの

と考えます。 

 

（２）投資方針 

投資信託証券への投資を通じて、主に資源国の現地通貨建てのソブリン債券および準ソブリン債券に投資

し、中長期的な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。 

 
※投資先ファンドの主な投資方針につきましては、10、11ページをご覧ください。 

 

 

  

収益分配金 
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○１万口当たりの費用明細 (2022年12月16日～2023年12月15日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 136  1.155  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 45)  (0.385)  ・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 ） ( 84)  (0.715)  ・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 ） (  6)  (0.055)  ・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 7   0.055   (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 ） (  6)  (0.055)  ・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 ） (  0)  (0.000)  ・その他は、信託事務の処理等に要する諸費用 

 合 計 143   1.210    

期中の平均基準価額は、11,804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1.86％です。 
 

  

  
（注） 各費用は、「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。 

（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） 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12月16日～2023年12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・グローバル・セレクション・ファンド－ 
資源国ソブリン･ファンド 

13,360 32,050 17,717 42,330  
 
（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12月16日～2023年12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12月16日～2023年12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12月16日～2023年12月15日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2023年12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 10 10 1,091 0.6 

ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－資源国ソブリン･ファンド 76,468 72,111 173,427 99.0 

合 計 76,479 72,122 174,519 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12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 173,427 97.7 

投資証券 1,091 0.6 

コール・ローン等、その他 3,032 1.7 

投資信託財産総額 177,550 100.0 
 

（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12月15日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 177,550,616   

 コール・ローン等 2,091,588   

 投資信託受益証券(評価額) 173,427,242   

 投資証券(評価額) 1,091,786   

 未収入金 940,000   

(B) 負債 2,369,655   

 未払解約金 1,206,294   

 未払信託報酬 1,110,525   

 未払利息 5   

 その他未払費用 52,831   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 175,180,961   

 元本 142,741,616   

 次期繰越損益金 32,439,345   

(D) 受益権総口数 142,741,616口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 12,273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 161,810,962円
 期中追加設定元本額 19,587,986円
 期中一部解約元本額 38,657,332円
（注） １口当たり純資産額 1.2273円
 

○損益の状況 (2022年12月16日～2023年12月15日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 12,880,299   

 受取配当金 12,881,674   

 支払利息 △     1,375   

(B) 有価証券売買損益 5,518,894   

 売買益 7,019,154   

 売買損 △ 1,500,260   

(C) 信託報酬等 △ 2,260,911   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 16,138,282   

(E) 前期繰越損益金 13,036,117   

(F) 追加信託差損益金 3,264,946   

 (配当等相当額) (  92,229,467)  

 (売買損益相当額) (△88,964,521)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 32,439,345   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 32,439,345   

 追加信託差損益金 3,264,946   

 (配当等相当額) (  92,229,467)  

 (売買損益相当額) (△88,964,521)  

 分配準備積立金 69,133,328   

 繰越損益金 △39,958,929   
 

（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（11,297,661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（92,229,467円）および分配準備積立金（57,835,667
円）より分配対象収益は161,362,795円（10,000口当たり11,304
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－資源国ソブリン・ファンド 
形態／表示通貨 ルクセンブルグ籍外国証券投資信託／円建て 

主 な 投 資 方 針 

・ 主に資源国の現地通貨建て（原則として現地通貨建てとしますが、補助的に円・米ド
ル・ユーロ建てとする場合があります。）のソブリン債券および準ソブリン債券に投資
し、長期的なトータル･リターンの獲得と安定的な収益分配を行うことを目的として運
用を行います。 

・ 通貨や国別に分散投資を行います。 
・ ｢資源国｣とは、投資時点で、エネルギー資源、鉱物資源、食糧・食料資源等の資源を産
出する国で、その資源がその国の経済、日本の経済あるいは世界の経済に影響を与える
と考えられる国と定義し、以下の国（限定はされません。）が含まれます。アルゼンチ
ン、オーストラリア、ブラジル、カナダ、チリ、中国、コロンビア、エジプト、イン
ド、インドネシア、マレーシア、メキシコ、ニュージーランド、ナイジェリア、ノルウ
ェー、ペルー、ロシア、南アフリカ、タイ、イギリス、ベトナムなど 

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、ピクテ・アセット・マネジメント（シンガポー
ル）ピーティーイー・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：純資産総額の年率0.3％ 
サービス報酬：純資産総額の年率0.1％ 
保管受託銀行報酬：純資産総額の年率0.2％ 
※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 

  

「ピクテ資源国ソブリン・ファンド（１年決算型）」は「ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－資源国ソブリ
ン・ファンド」（ルクセンブルグ籍外国投資信託）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）を主要投資対象としています。 
以下は、当該組入投資信託証券の内容です。 

添付ファンド_9pt_945929.indd   10 2023/01/28   15:05:38

バンク・ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エイ・ジー　ルクセンブルグ支店
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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証券投資法人／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： バンク・ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エイ・ジー　ルクセンブル

グ支店
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
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