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日次、期間：2024年12月30日～2025年12月30日
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（分配金再投資後）
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基準価額（分配金再投資後）

基準価額

グロイン隔月 | 運用の振り返りと市場のポイント

⚫ 2025年10月～12月のピクテ・グローバル・インカム株式ファンド（隔月分配型）（以下、当

ファンド）の基準価額は、電力需要の高まりなどを背景とした良好な業績見通しへの注目な

どから上昇

⚫ AI（人工知能）の普及や電化の進展による電力需要増、発電コストが低いエネルギーへの

移行などによる設備投資拡大などが世界の公益業界の成長ドライバーになるとみる

ＰＯＩＮＴ

2026.1.30

ピクテ・グローバル・インカム株式ファンド（隔月分配型）

■ 当ファンドのパフォーマンス
当ファンドのパフォーマンス推移（過去1年間）

※注釈等は次頁参照 ※当資料における実績は、税金控除前であり、実際の投資者利回りとは異なります。分配金は一部またはすべてが元本の一
部払戻しに相当する場合があります。また、運用状況によっては、分配金額が変わる場合あるいは分配金が支払われない場合があります。

市場環境と運用状況

市場環境と運用状況

2025年1月～3月
当ファンド： -0.9%
参考指数： -7.7%

世界の株式市場は、2月半ば以降、米国の景気減速懸念の高まりや、米トランプ政権による関
税政策への警戒感などから、投資家のリスク回避の動きが強まり、下落しました。こうしたなか、
世界公益株式は、ディフェンシブ性（業績が景気に左右されにくい特性）や良好な業績見通しへの注
目などから、相対的に底堅い推移となり、当ファンドの基準価額も小幅な下落にとどまりました。

2025年4月～6月
当ファンド： +3.7%
参考指数： +6.9%

世界の株式市場は、米トランプ政権による関税政策の発表などから一時大きく調整する場面もありま
したが、その後は米国の関税をめぐる交渉の進展期待や主要企業の好調な決算を受けて、当該期
間を通して上昇となりました。こうしたなか、世界公益株式も電力需要の高まりなどを背景とした良好
な業績見通しへの注目などから上昇となり、当ファンドの基準価額も上昇となりました。

2025年7月～9月
当ファンド： +5.6%
参考指数： +10.2%

世界の株式市場は、堅調な2025年4-6月期の企業業績、米国の利下げへの期待の高まりやAI（人
工知能）関連の大型投資の発表などが好感されたことなどからハイテク銘柄を中心に上昇基調が続
き、当該期間を通して上昇となりました。こうしたなか、世界公益株式も電力需要の高まりなどを背景
とした良好な業績見通しへの注目などから上昇となり、当ファンドの基準価額も上昇となりました。

2025年10月～12月
当ファンド： +7.5%
参考指数： +9.6%

世界の株式市場は、これまでのテクノロジー銘柄を中心とした株価上昇を受けた高いバリュエーション
（投資価値評価）水準への警戒感などから下落する局面がありましたが、AI（人工知能）関連の大型
投資案件の発表や米国の追加利下げなどが好感され、当該期間は上昇となりました。こうしたなか、
世界公益株式も電力需要の高まりを背景とした良好な業績見通しなどから上昇となり、当ファンドの
基準価額も上昇となりました。
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決算期 2023年1月～2023年12月 合計

分配金 毎月20円 240円

更新中、ポイントとボック
ス内も編集

グロイン隔月 | 運用の振り返りと市場のポイント

決算期 合計
分配金 720円毎期120円

2025年2月～2025年12月

当ファンドのパフォーマンス推移（過去1年間）
日次、期間：2024年9月30日～2025年9月30日

25年12月30日
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●グラフのサイズ（本文が1カラムの場合）：
テキスト幅の10/12で作成

横142mm
縦80mm（縦は推奨サイズ）

レポートの中央に配置

グラフタイトル、出所などは、
グラフの左端に合わせる。

●次トピックとの間隔：10ｍｍくらいが目安。

■ パフォーマンスの変動要因

【2021年7月～2022年6月（過去1年間）】

当該期間でパフォーマンスにプラス寄与度の大きかった主な銘柄はセンプラ・エナジー（米国、総合公

益事業）、SSE（英国、電力）、ナショナル・グリッド（英国、総合公益事業）、RWE（ドイツ、総合公益事

業）などでした。センプラ・エナジーは新たな長期利益成長見通しの発表が好感されたことや自社株買

いなどを背景に上昇しました。SSEやナショナル・グリッドは英国の物価に連動して認可される電力料金

体系による増益期待などを背景に上昇しました。RWEはドイツの新連立政権がエネルギー政策で再生

可能エネルギーによる発電の増強などの積極的なガイドラインを発表したことなどがプラスとなりました。

一方、マイナス寄与度の大きかった主な銘柄はオーステッド（デンマーク、電力）、イベルドローラ（スペイ

ン、電力）、イタリア電力公社（イタリア、電力）などでした。 オーステッドは、洋上風力発電事業の競争

激化懸念や風力発電資材価格の高騰、風力低下による発電量の減少などで第3四半期の業績が市場

予想を下回ったことなどが株価にマイナスとなりました。イベルドローラはスペイン政府が水力や風力発

電などから得られる利益に対して棚ぼた利益税を導入したことなどがマイナス要因となりました。イタリア

電力公社も、同社の出資比率が高いエンデサ（スペイン、電力）への影響が懸念されたことから下落率

が大きくなりました。

【2022年4月～6月（過去3ヵ月）】

当該期間でパフォーマンスにプラス寄与度の大きかった主な銘柄はセンプラ・エナジー、RWEなどでし

た。センプラ・エナジーは新たな長期利益成長見通しの発表が好感されたことや自社株買いなどを背景

に上昇しました。RWEはドイツの新連立政権がエネルギー政策で再生可能エネルギーによる発電の増

強などの積極的なガイドラインを発表したことなどがプラスとなりました。

一方、マイナス寄与度の大きかった主な銘柄は、PG&E（米国、電力）、オーステッド（デンマーク、電力）

などでした。イベルドローラ、イタリア電力公社、クラウン・キャッスル・インターナショナル（米国、エクイ

ティ不動産投資信託（REIT)）などでした。イベルドローラ、イタリア電力公社はスペイン政府の電力事業

への規制圧力が和らいだことで株価が上昇していたことから、利益確定の売りなどを背景に下落しました。

ワイヤレス通信用のタワーなどを所有するクラウン・キャッスル・インターナショナルは足元の業績や見通

し、設備投資計画などは良好ではあるものの米国の金利上昇懸念などが下落要因となりました。

■ 2022年4月～6月（過去3ヵ月）の投資行動

当該期間の売買に関しては、売買ではフォータム（フィンランド、電力）の組入比率を引き上げました。

ロシア・ウクライナ情勢悪化による同地域での事業へのマイナスの影響は既に株価に織り込み済みで、

むしろ情勢悪化による天然ガス供給問題をきっかけに脱炭素化が更に加速し、主力の再生可能エネル

ギー事業が今後恩恵を受けるとみています。また、エネルギー価格上昇の恩恵を受けるとみて、中東の

電力銘柄の組入比率を引き上げました。一方、国の公益事業が物価上昇を反映し易い規制体系であ

ることを背景に株価が上昇していたSSE（英国、電力）などをはじめとした英国で事業を行う電力銘柄の

うち一部を売却、利益を確定し、組入比率を引き下げました。株価が上昇した米国の電力および総合

公益事業銘柄などを利益確定のため一部売却しました。

【前頁の注釈等】
グロイン隔月：ピクテ・グローバル・インカム株式ファンド（隔月分配型）
※設定来のパフォーマンスは5頁に記載 ※基準価額は、実質的な信託報酬等控除後。基準価額（分配金再投資後）は、購入時手数料等を考慮せ
ず、税引前分配金を再投資した場合の評価額を表します。また、換金時の費用・税金等は考慮しておりません。 ※基準価額は1万口当たりで表示し
ています。※分配金再投資後の基準価額の計算は、分配金にかかる税金とファンドへの再投資にかかる手数料を考慮しておりません。 ※参考指数
として世界株式（MSCI世界株価指数、税引後配当込み、円換算、1営業日前ベース）を使用しています。なお、当参考指数は、当ファンドのベンチ
マークではありません。※（参考指数）世界株式および基準価額（分配金再投資後）は2024年12月30日＝13,089円（同日のグロイン隔月の基準価
額）として指数化 ※コメント中に記載の世界の株式市場：MSCI世界株価指数、世界公益株式：MSCI世界公益株価指数 ※当ファンドの騰落率はす
べて税引前です。出所：ブルームバーグのデータを基にピクテ・ジャパン作成

■ パフォーマンスの変動要因

【2021年10月～2022年9月（過去1年間）】

当該期間でパフォーマンスにプラス寄与度の大きかった主な銘柄はCMSエナジー（米国、総合公益

事業）、センプラ・エナジー（米国、総合公益事業）、SSE（英国、電力）、ナショナル・グリッド（英国、総

合公益事業）、RWE（ドイツ、独立系発電・エネルギー販売）などでした。CMSエナジーは市場予想を上

回る決算などを背景に上昇しました。センプラ・エナジーは新たな長期利益成長見通しの発表が好感さ

れたことや自社株買いの発表などを背景に上昇しました。SSEやナショナル・グリッドは英国の物価に連

動して認可される電力料金体系による増益期待などを背景に上昇しました。RWEはドイツの新連立政権

が再生可能エネルギーによる発電の増強など、積極的なエネルギー政策を発表したことなどがプラスと

なりました。

一方、マイナス寄与度の大きかった主な銘柄はオーステッド（デンマーク、電力）、イベルドローラ（スペ

イン、電力）、イタリア電力公社（イタリア、電力）などでした。 オーステッドは、洋上風力発電事業の競争

激化懸念や設備投資関連資材の高騰や供給問題などが株価にマイナスとなりました。イベルドローラは、

スペイン政府が水力や風力発電などから得られる利益に対して棚ぼた利益税を導入したことなどがマイ

ナス要因となりました。イタリア電力公社も、スペインの事業への影響が懸念されたことから下落率が大

きくなりました。

【2022年7月～9月（過去3ヵ月）】

当該期間でパフォーマンスにプラス寄与度の大きかった主な銘柄はWECエナジー・グループ（米国、

総合公益事業）、RWEなどでした。WECエナジー・グループは四半期の業績が市場予想を上回り、

2022年の通期利益見通しが期初の会社発表の上限に達する可能性を示唆したことなどが上昇要因と

なりました。RWEは電力価格が上昇する中、低コストの再生可能エネルギー発電への移行や再生可能

エネルギー事業の買収による成長期待などを背景に上昇しました。

一方、マイナス寄与度の大きかった主な銘柄は、PG&E（米国、電力）、オーステッドなどでした。PG&E

は夏に向けて山火事のリスクへの警戒感などから一時利益確定の売りにさらされたことなどが、オース

テッドは再生可能エネルギー発電の設備投資計画が資材の供給問題を背景に遅れるとの懸念などが

マイナス要因となりました。

■ パフォーマンスの変動要因

【2021年10月～2022年9月（過去1年間）】

当該期間でパフォーマンスにプラス寄与度の大きかった主な銘柄はセンプラ・エナジー（米国、総合公

益事業）、RWE（ドイツ、独立系発電・エネルギー販売）、 WECエナジー・グループ（米国、総合公益事

業）などでした。センプラ・エナジーは新たな長期利益成長見通しの発表が好感されたことや自社株買

いの発表などを背景に上昇しました。RWEはドイツの新連立政権が再生可能エネルギーによる発電の

増強など、積極的なエネルギー政策を発表したこと、低コストの再生可能エネルギー発電への移行や、

再生可能エネルギー事業の買収による成長期待などを背景に上昇しました。WECエナジー・グループ

は良好な四半期業績や通期利益見通しなどが、上昇要因となりました。

一方、マイナス寄与度の大きかった主な銘柄は、イタリア電力公社（イタリア、電力）、オーステッド（デン

マーク、電力）、などでした。 オーステッドは、洋上風力発電事業の競争激化懸念や設備投資関連資

材の高騰、供給問題などが株価にマイナスとなりました。イタリア電力公社は、スペイン政府が水力や風

力発電などに対して超過利潤課税を導入し、スペインの事業への影響が懸念されたことから、下落率が

大きくなりました。

【2022年7月～9月（過去3ヵ月）】

当該期間でパフォーマンスにプラス寄与度の大きかった主な銘柄は、PG&E（米国、電力）、ネクステラ・

エナジー（米国、電力）などでした。 PG&Eは、送電線の地中化計画を合理化するカリフォルニア州法の

承認、カリフォルニア州議会での原子力施設の稼働を延長する法案の可決、などを背景に上昇しました。

さらに、S&P500指数への組み入れが支援材料となりました。ネクステラ・エナジーは、米国のインフレ抑

制法案で、クリーンエネルギーへシフト（グリーン・シフト）を進める企業が税制面などで恩恵を受けるとの

期待や、設備投資拡大で電力料金算定の基礎となる資産規模の増加が予想を上回り、足元および中

期の増益予想を継続したことなどが上昇要因となりました。

一方、マイナス寄与度の大きかった主な銘柄は、オーステッド、イタリア電力公社などでした。オース

テッドやイタリア電力公社など、再生可能エネルギーに注力する銘柄は、欧州の電力価格の高騰への

対策で、超過利潤課税が課されるなどの懸念がマイナスとなりました。

※当資料内で記載の個別銘柄・企業については、特定の銘柄の勧誘や売買の推奨等を目的としたものではなく、その価格動向等を示唆するもの
でもありません。

■ パフォーマンスの変動要因

【2025年1月～2025年12月（過去1年間）】

パフォーマンスへのプラス寄与度が大きかった主な銘柄
SSE（英国、電力）
2025年通期の利益見通しが好感されたことや、送配電網への新たな設備投資計画を発表したことなどから、
株価が上昇

イベルドローラ（スペイン、電力）
設備投資の拡大などを背景に2025年通期の利益見通しを上方修正したことや、英国事業の送電規制枠組
みや設備投資計画についての承認などから、株価が上昇

イタリア電力公社（イタリア、電力）
2025年3月前半に発表した決算において前年比で増益となったことや、2025年1-3月期の決算において主
に欧州や中南米地域の事業拡大を背景に前年同期比で増収・増益を発表したことなどから、株価は堅調に
推移。また、電力需要の増加や長期金利の低下なども追い風となり、株価は上昇

パフォーマンスへのマイナス寄与度が大きかった主な銘柄
PG&E（米国、電力）
2025年1月に発生したカリフォルニア州の山火事を背景に、同州の山火事基金への新たな資金拠出が求め
られることへの懸念や、山火事関連の規制見直しの行方が不透明であることなどが、株価下落の要因

米国の電力銘柄
2025年１月に発生したカリフォルニア州の山火事による影響が懸念され、株価が下落

パフォーマンスへのプラス寄与度が大きかった主な銘柄
SSE（英国、電力）
送配電網への新たな設備投資計画を発表したことなどから、株価が大きく上昇

エンジー（フランス、総合公益事業）
電力需給のひっ迫による電力価格の上昇、米メタ社との電力供給契約締結の発表、および業績予想の上方
修正などから、株価が上昇

イベルドローラ（スペイン、電力）
設備投資の拡大などを背景に2025年通期の利益見通しを上方修正したことや、英国事業の送電規制枠組
みや設備投資計画についての承認などから、株価が上昇

パフォーマンスへのマイナス寄与度が大きかった主な銘柄
サザン（米国、電力）
管轄地域であるジョージア州の規制当局の体制変更による影響が懸念されたことなどが、株価下落の要因

エクセル・エナジー（米国、電力）
ジョージア州の規制当局の体制変更や2024年に発生したテキサス州の山火事の賠償責任による業績への
影響について不確実性が高まったことなどが株価下落の要因

【2025年10月～2025年12月（過去3ヵ月）】
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■ 中長期保有に当たってのポイント

電化の進展やAI（人工知能）の普及に伴うデータセンターの増設などによる電力需要増加、建設コスト

が低いクリーンエネルギーへのシフトなどによる設備投資拡大などが世界の公益業界の成長ドライバー

になるとの当社の見方に変更はありません。

米国の規制下の公益事業は、一定の利益を確保したうえで、税金や燃料費、資金調達コストなどの増

加を料金に転嫁できる仕組みを有していることから、政策如何による利益への中長期的なマイナスの

影響は少ないとみています。こうしたことから米国の規制下事業の比率の高い銘柄は、経済の先行きが

不透明ななかではより注目すべきであるとみており、組入れを高位にしています。

(※将来の市場環境の変動等により、上記の内容が変更される場合があります。)

■ 世界公益株式見通しと運用方針

経済活動の正常化の進展による景気回復期待が高まる一方、物価の高止まりや欧米の利上げの継続、
米地銀の破綻懸念などを背景に、企業業績やマクロ経済見通し、金融政策などに対する不透明感が高
まっています。こうしたなか、公益企業は、発電施設などの長期的に運営される設備に投資し、日常に
必要不可欠なサービスを提供することで、収益を拡大しており、短期的なマクロ経済の変動の影響を受
けにくくなっています。このため、公益企業の成長の見通しは良好です。

また、過去の実績では、公益企業は日常に必要不可欠なサービスを提供し、安定した事業基盤を持っ
ていることから、市場のショック時でもデフォルト率は他の業種と比べて、相対的に低くとどまり、過去30
年余りの平均でみても、主要業種のなかで、最低水準です。

一方、バリュエーションは株価上昇で高まっている ITや世界株と比べて、相対的に低水準です。こうした
環境下、2023年は世界公益株式が相対的に底堅く推移する可能性があるとみています。

ウクライナ危機をきっかけとしたエネルギー安全保障問題などを背景に、主要国・地域の脱炭素化に向
けた政策強化の動きが進展しています。米国ではインフレ抑制法、欧州では、Fit for 55 （温室効果ガ
ス削減政策）やリパワーEUなどのグリーンシフトを促す政策が施行されています。これらの動きは、風力、
太陽光、水力などのクリーンエネルギー発電の拡大やこれらの発電を支えるための送電網の拡大を後
押しするとみられます。クリーンエネルギーへのシフト（グリーンシフト）は長期にわたって公益業界の成長
に寄与し、グリ－ンシフトを目指す公益企業の業績や株価にプラスに寄与するものと期待されます。

当ファンドでは、クリーンエネルギーによる発電の割合が高い企業に注目しています。また、米国の規制
下事業の比率の高い銘柄は、規制環境が良好で、収益見通しが安定していることから、組入れを高位
にしています。

■ 2023年4月～6月（過去3ヵ月）の投資行動

当該期間の売買では、これまで好業績を背景に株価が上昇していた電波塔を所有する米国のREITや

米国の電力銘柄、RWE（ドイツ、独立系発電・エネルギー販売）などの利益を確定し、組入比率を引き

下げました。

一方、株価下落を機に、バリュエーション（投資価値評価）の魅力が増した、米国の廃棄物処理銘柄や

鉄道銘柄、ネクステラ・エナジー（米国、電力）など米国電力銘柄の一部の組入比率を引き上げました。

■ 今後の見通し、運用方針

経済活動の正常化の進展による景気回復期待が高まる一方、物価の高止まりや欧米の利上げの継続、

米地銀の破綻懸念などを背景に、企業業績やマクロ経済見通し、金融政策などに対する不透明感が高

まっています。こうしたなか、公益企業は、発電施設などの長期的に運営される設備に投資し、日常に

必要不可欠なサービスを提供することで、収益を拡大しており、短期的なマクロ経済の変動の影響を受

けにくくなっています。このため、公益企業の成長の見通しは良好です。こうした経済や金融市場の先行

き不透明感が高まるなか、株価の調整は公益株式の中長期的な投資機会を提供する可能性があると

考えます。

ウクライナ危機をきっかけとしたエネルギー安全保障問題などを背景に、主要国・地域の脱炭素化に向

けた政策強化の動きが進展しています。米国ではインフレ抑制法、欧州では、Fit for 55 （温室効果ガ

ス削減政策）やリパワーEUなどのグリーンシフトを促す政策が施行されています。これらの動きは、風力、

太陽光、水力などのクリーンエネルギー発電の拡大やこれらの発電を支えるための送電網の拡大を後

押しするとみられます。クリーンエネルギーへのシフト（グリーンシフト）は長期にわたって公益業界の成長

に寄与し、グリ－ンシフトを目指す公益企業の株式にプラスになるものと期待されます。

当ファンドでは、クリーンエネルギーによる発電の割合が高い企業に注目しています。また、米国の規制

下事業の比率の高い銘柄は、規制環境が良好で、収益見通しが安定していることから、組入れを高位

にしています。また、公益企業のESG（環境、社会、ガバナンス）への取り組みを重視し、公益企業にエ

ンゲージメント（対話）を行い、グリーンシフトを促しています。

■ 中長期保有に当たってのポイント

中長期的には世界的に電力などの需要拡大が予想されており、公益セクターの事業環境は良好との見

方には変わりありません。当ファンドでは、公益企業のESG（環境、社会、ガバナンス）への取り組みを重

視し、公益企業にエンゲージメント（対話）を行い、クリーンエネルギーシフトを促していきます。主要国・

地域のクリーンエネルギー政策強化の動きは、「グリーンシフト」を目指す公益企業の株式にプラスにな

るものと期待されます。

■ 2024年10月～12月（過去3ヵ月）の投資行動

当該期間の売買に関しては、電力需要の増加に伴い、短期および中期的には天然ガス需要が増加す

るとの見方からガス関連公益企業が恩恵を受けるとみて、米国の石油・ガス・消耗燃料銘柄などを購入

しました。増資を発表したことにより株価が下落したPG&E（米国、電力）を買い増ししました。また、株価

が下落した局面を好機とみて、コンステレーション・エナジーを買い増ししました。

その一方で、センターポイント・エナジーを利益確定のため、一部売却しました。また、米大統領選の結

果による再生可能エネルギー事業への影響を考慮し、英国とスペインの電力銘柄などを、一部売却し

ました。

■ 今後の見通し、運用方針

主要国の金融政策動向、地政学的リスクなどの先行き不透明感が依然として残っているなか、株式市

場や為替市場の値動きが大きくなる可能性があり、より慎重な投資姿勢が必要と考えます。

こうした市場環境下、世界公益株式は、（1）米国利下げ開始で金利面でのマイナス要因が後退してい

ること、（2）株価収益率（PER）は相対的に割安な水準であること、（3）データセンターの増加などによる

電力需要増加、グリーンシフト（クリーンエネルギーによる発電への移行）による設備投資の拡大などを

背景に、業績見通しが良好であること、（4）市場の不透明感が高まるなかでは、特に当ファンドが注目

する規制下の公益事業の、業績が底堅くかつその見通しの確実性が高く、ディフェンシブ性（業績が景

気に左右されにくい特性）に注目が集まると考えられること、などが、公益株式の株価を下支えするとみ

ています。

米トランプ政権のエネルギー政策による公益企業への影響に関しては、米国規制下の公益事業は、一

定の利益を確保したうえで、税金や燃料費、資金調達コストなどの増加を料金に転嫁できる仕組みを有

していることから、政策如何による利益への中長期的なマイナスの影響は少ないとみています。

■ 中長期保有に当たってのポイント

中長期的には世界的に電力などの需要拡大が予想されており、公益企業の事業環境は良好との見方

には変わりありません。

ウクライナ危機をきっかけとしたエネルギー安全保障問題などを背景に、主要国・地域の脱炭素化に向

けた政策強化の動きが進展しています。これらの動きは、風力、太陽光、水力などのクリーンエネルギー

発電の拡大やこれらの発電を支えるための送電網の拡大を後押しするとみられ、長期にわたって公益

業界の成長に寄与し、グリ－ンシフトを目指す公益企業の株式にプラスになるものと期待されます。

当ファンドでは、クリーンエネルギーによる発電の割合が高い企業に注目しています。さらに、米国の規

制下事業の比率の高い銘柄は景気に左右されにくく、収益見通しが安定していることから、組入れを高

位にしています。また、公益企業に対してエンゲージメント（対話）を行い、グリーンシフトを促しています。

※当資料内で記載の個別銘柄・企業については、特定の銘柄の勧誘や売買の推奨等を目的としたものではなく、その価格動向等を示唆するもの
でもありません。

■ 2025年10月～12月（過去3ヵ月）の投資行動

■ 2025年7月～9月（過去3ヵ月）の投資行動

当該期間の売買に関しては、山火事関連の規制見直しをめぐる状況が進展した場面で、PG&Eの株式

を買い増ししました。また、エンジーについては、フランスの政治的不確実性の高まりによる株価下落を

好機とみて、株式の買い増しを行いました。

その一方で、データセンターへの投資計画の増加、長期の電力購入契約締結への期待を背景に、これ

まで株価推移が堅調であった米国の電力銘柄などを一部売却し、利益を確定しました。さらに、米トラン

プ政権による洋上風力発電開発の停止命令を受け、米国の電力銘柄など影響が懸念される企業の株

式を一部売却し、利益を確定しました。

■ 今後の見通し、運用方針

米トランプ政権の関税政策を背景に、米国をはじめとした世界経済に対するマイナスの影響への懸念か

ら、世界の株式市場や為替市場は大きく変動する可能性もあり、引き続き注視が必要と考えます。

市場の先行きが不透明ななかでは、公益企業の、1)業績が景気に左右されにくいこと、2)米国の関税

引き上げの影響を直接受けにくい非製造業でかつ、関税引き上げで予想される物価上昇に強く、また、

米国への製造拠点の移転は電力需要の増加要因にもなること、3）株価が相対的に割安な水準となっ

ていることなどの点が、注目されるとみています。

■ 中長期保有に当たってのポイント

電化の進展やAI（人工知能）の普及に伴うデータセンターの増設などによる電力需要増、建設コストが

低いクリーンエネルギーへのシフトなどによる設備投資拡大などが世界の公益業界の成長ドライバーに

なるとの当社の見方に変更はありません。

米国の規制下の公益事業は、一定の利益を確保したうえで、税金や燃料費、資金調達コストなどの増

加を料金に転嫁できる仕組みを有していることから、政策如何による利益への中長期的なマイナスの

影響は少ないとみています。こうしたことから米国の規制下事業の比率の高い銘柄は、経済の先行きが

不透明感ななかではより注目すべきであるとみており、組入れを高位にしています。

一方、米トランプ政権の風力発電事業に対する否定的な姿勢が株価に影響を及ぼすとみて、風力発電

を積極的に展開している電力銘柄の組入比率を引き下げています。

(※将来の市場環境の変動等により、上記の内容が変更される場合があります。)

購入、組入比率引き上げを行った主な銘柄
ネクステラ・エナジー（米国、電力）
米トランプ政権の風力発電事業に対する否定的な姿勢を受けて、組入比率を引き下げていたが、米国内の
電力需要の増加に対応するためにあらゆる発電能力の増強が必要であるとの見方が広がるなか、見通しは
改善しているとみて、ネクステラ・エナジーの株式を買い増し

エンジー（フランス、総合公益事業）
フランスの政治的不確実性の高まりによる株価下落を好機とみて、エンジーの株式を買い増し

売却、組入比率引き下げを行った主な銘柄
SSE（英国、電力）
株価が上昇したため一部売却し、利益を確定

米国の電力銘柄
利益確定のため米国の原子力発電に注力する銘柄の組入比率を引き下げ

■ 今後の見通し、運用方針

米トランプ政権の関税政策に関する協議に進展がみられたことなどから、世界経済に対する不確実性

は一定程度後退したものの、地政学リスクが高まっており引き続き注視が必要と考えます。

市場の先行きが不透明ななかでは、公益企業の、1)業績が景気に左右されにくいこと、2)米国の関税

引き上げの影響を直接受けにくい非製造業でかつ、関税引き上げで予想される物価上昇に強く、また、

米国への製造拠点の移転は電力需要の増加要因にもなること、3）株価が相対的に割安な水準となっ

ていることなどの点が、注目されるとみています。
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世界株と公益相
対-DS

■ 金利の影響は？～長期金利の急上昇局面では注意が必要だが、中長期的には収
益の拡大を反映

公益株式はディフェンシブ性（景気の変動に左右されにくい特性）が強く、株式のなかでも配当利回りが

高い傾向があることから、債券の代替としての投資対象となる場合があります。このため、債券利回りが

上昇すると、公益株式の配当利回りの魅力が相対的に低下します。また、公益企業は他の業種に比べ

て設備投資が多く、負債比率が高いことから将来の利払いや資金調達、新規の設備投資などへの悪影

響が想定されます。金利が急上昇する局面ではこれらの点などが投資判断に影響を与えるため、株価

の調整が一気に起こると考えられます。

一方、当ファンドの組入の約8割を占める規制下の公益事業では、通常、金利上昇や金利上昇時の物

価上昇コストなどは、公共料金に価格転嫁できます。また、新規設備投資や金利水準に見合った利益

が確保できる仕組みがあるため、タイムラグをおいて、収益へのマイナスの影響は相殺されることになり

ますが、即座に株価に反映されない傾向が見られます。

その金利上昇も頭を打ち、金利低下へと転じてきています。

■ 金利の影響は？～長期金利の急上昇局面では注意が必要だが、中長期的には収
益の拡大を反映

長期金利の急上昇局面では、配当利回りが高い株式や金利負担の大きい企業の株式などが下落する

傾向がみられ、注意が必要です。ただし、過去の実績では、金利急上昇時の株価の調整は、その後の

長期金利の落ち着きとともに、比較的、短期間で終わったことが多く（下図参照）、中長期的には投資機

会を提供している可能性があると考えることもできます。

公益株式はディフェンシブ性（景気の変動に左右されにくい特性）が強く、株式のなかでも配当利回りが

高い傾向があることから、債券の代替としての投資対象となる場合があります。このため、債券利回りが

上昇すると、公益株式の配当利回りの魅力が相対的に低下します。金利の上昇は企業の将来の利益

や配当の割引現在価値の低下要因にもなりますまた、公益企業は他の業種に比べて設備投資が多く、

負債比率が高いことから将来の利払いや資金調達への悪影響が想定されます。金利が急上昇する局

面ではこれらの点が投資判断に影響を与えるため、株価の調整が一気に起こると考えられます。実際、

過去の実績では米国10年国債利回りが急上昇した際には、短期的に世界公益株式が下落する傾向が

みられました（下図参照）。

一方、金利上昇局面では、物価が上昇していることが多く、燃料費なども上昇している傾向にあります。

また、利払い負担も増加します。しかし、規制下の公益事業では、通常、こうしたコストの上昇はタイムラ

グをおいて電力、ガス、水道などの公共料金に価格転嫁することになります。電力、ガス、水道などは日

常に不可欠なことから、他の業種と比べて価格転嫁が容易です。また、米国では規制下の電力料金は

長期金利の水準が料金決定基準の収益率のベースとなっています。このため、金利上昇はタイムラグ

をおいて公益企業の収益にプラス要因となると考えられます。実際、中長期でみると、金利が上昇する

局面では世界公益株式は上昇しています（下図参照） 。

公益セクターは引き続き業績の実績や見通しが相対的に安定しています。このため、長期金利の急上

昇などによる株価の調整は、中長期的な投資機会を提供する可能性があると考えます。

※当頁に記載のパフォーマンスは株価指数のものであり、特定のファンドの運用実績ではありません。したがってファンドでかかる信託報酬等は考慮さ
れていません。世界公益株式が世界株式をアウトパフォームしても両方が下落した場合には、世界公益株式のリターンはマイナスとなります。

（以下、足元の注目すべきトピックについて解説します。）

世界公益株式、世界株式等の
パフォーマンス
日次、期間：2024年2月26日～2024年9月12日、
現地通貨ベース、2024年2月26日＝100として指数化

足元の主要金融資産の騰落率（世界株式のピークから直近）
期間：2024年7月16日～2024年9月12日、現地通貨および円ベース

世界株式

世界公益株式

世界成長株式

1米ドル
7月16日

159円から
9月12日
143円に

シャドウ：
世界株式のピーク
2024年７月16日
から直近9月12日経済成長率への

影響
インフレ率への

影響

市場
環境 消費の鈍化 インフレ率上昇

公益企業
への影響

サービスが生活に必要不可欠なた
め他の業種よりも影響を受けにくい

価格転嫁しやすい業態のた
めインフレに相対的に強い

公益企業への影響は、相対的に少ないと考える

シャドウ：
世界株式のピーク
2025年2月18日か
ら直近5月30日

世界公益株式、世界株式のパフォーマンス
日次、期間：2024年2月26日～2025年5月30日、
現地通貨ベース、2024年2月26日＝100として指数化

世界株式

世界公益株式

埋め込みネタ

■ 世界の電力需要はデータセンターだけでなく様々な分野における電化の進展など
により大幅な増加が予想される

電気自動車の普及、電化の進展、エアコンの普及、AI普及によるデータセンターの増加などによる電力

需要増加の加速を背景に、米国の電力需要の伸びは、過去20年間（2000年～2020年）の+9%から

今後20年間（2020年～2040年）は+55%と、約6倍になると予想されています。

■ 今後数十年にわたる、公益業界の成長トレンドは揺るぎないとみる

世界の公益業界は、経済の電化やAI（人工知能）普及による電力需要増加や、発電コストが低く建設

期間が短いクリーンエネルギーへのシフトなどがドライバーとなり、今後数十年にわたり、成長トレンドが継

続すると予想されます。これらのトレンドは、エネルギー政策の影響を受けにくいとみられるため、特に規

制下の公益企業は業績見通しの確実性が高く、長期にわたる収益と配当の安定した成長が予想されま

す。

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

2000年 2020年 2040年
出所：米国の電力需要の予想は IHS予想、ネクステラ・エナジー（米国、電
力）の会社資料を基にピクテ・ジャパン作成 ※無断複写・転載を禁じます。

米国の電力需要実績と予想
2000年および2020年（実績）、2040年（予想）
(千テラワット時（TWh）) 過去20年間と比べて

今後の20年間の伸びは

約6倍に
+55％

● 2020年以降の電力需要増加分

● 電力需要実績

過去20年間の伸び
+9%

産業用（除く重工業）

電気自動車等

家電製品

冷房

データセンター

暖房

重工業

その他

注釈：2024年実績値に対する2030年までの電力需要増加予想
出所：国際エネルギー機関（IEA）(https://www.iea.org/reports/energy-
and-ai/energy-demand-from-ai) IEA.Licence: CC BY 4.0のデータを基
にピクテ・ジャパン作成

世界の分野別電力需要増加予想の内訳
期間：2024年～2030年

0 500 1,000   1,500 TWh
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Trump Signs AI Orders, Vows US Will Win Race Over New Technology

米国におけるデータセンターが多い州のランキングと、その州で事業を行う主な電力企業についてお答えします（2024年時点の情報に基づいています）。
データセンターが多い州ランキング（上位5州）
1.バージニア州（Virginia）

1. 特に北バージニア（ノーザン・バージニア）は世界最大級のデータセンター集積地（「データセンター・アレイ」と呼ばれる）。
2.テキサス州（Texas）

1. ダラス、オースティン、ヒューストンなどに多くのデータセンターが立地。
3.カリフォルニア州（California）

1. サンフランシスコ・シリコンバレー周辺、ロサンゼルスなど。
4.アリゾナ州（Arizona）

1. フェニックスを中心に急速に増加。
5.イリノイ州（Illinois）

1. シカゴ周辺に多い。
各州で事業を行う主な電力企業
1. バージニア州
•Dominion Energy（ドミニオン・エナジー）
北バージニアのデータセンターに電力を供給する最大手電力会社。
2. テキサス州
•Oncor Electric Delivery（オンコア・エレクトリック・デリバリー）
テキサス州最大の送電会社。
•CenterPoint Energy（センターポイント・エナジー）
ヒューストン周辺。
•Austin Energy（オースティン・エナジー）
オースティン市営。
3. カリフォルニア州
•Pacific Gas and Electric Company (PG&E)（パシフィック・ガス＆エレクトリック）
北カリフォルニア。
•Southern California Edison（サザン・カリフォルニア・エジソン）
南カリフォルニア。
•San Diego Gas & Electric（サンディエゴ・ガス＆エレクトリック）
サンディエゴ周辺。
4. アリゾナ州
•Arizona Public Service (APS)（アリゾナ・パブリック・サービス）
アリゾナ州最大の電力会社。
•Salt River Project (SRP)（ソルト・リバー・プロジェクト）
フェニックス周辺。
5. イリノイ州
•ComEd (Commonwealth Edison)（コメッド）
シカゴおよび北イリノイ州。

米国データセンター多い州ランキング（トップ10）
1.バージニア州（Virginia）

1. 主な都市：アッシュバーン、レストン、ヘロン
2. 電力会社：Dominion Energy

2.テキサス州（Texas）
1. 主な都市：ダラス、オースティン、ヒューストン、サンアントニオ
2. 電力会社：Oncor、CenterPoint Energy、Austin Energy、CPS Energy

3.カリフォルニア州（California）
1. 主な都市：サンノゼ、サンタクララ、ロサンゼルス、サンディエゴ
2. 電力会社：PG&E、Southern California Edison、San Diego Gas & Electric

4.アリゾナ州（Arizona）
1. 主な都市：フェニックス、メサ
2. 電力会社：Arizona Public Service (APS)、Salt River Project (SRP)

5.イリノイ州（Illinois）
1. 主な都市：シカゴ
2. 電力会社：ComEd (Commonwealth Edison)

6.ジョージア州（Georgia）
1. 主な都市：アトランタ
2. 電力会社：Georgia Power

7.ワシントン州（Washington）
1. 主な都市：シアトル、クインシー
2. 電力会社：Puget Sound Energy、Grant County PUD

8.オレゴン州（Oregon）
1. 主な都市：ヒルズボロ、ポートランド
2. 電力会社：Portland General Electric (PGE)、Pacific Power

9.ニューヨーク州（New York）
1. 主な都市：ニューヨーク市、シラキュース
2. 電力会社：Con Edison、National Grid

10.ノースカロライナ州（North Carolina）
1. 主な都市：シャーロット、ローリー
2. 電力会社：Duke Energy

アメレン：イリノイ州、ミズーリ州

■ 世界のデータセンター

AIは多くの電力を消費します。AI（人工知能）の代表格であるChatGPTの電力需要（消費量）は、グー
グル検索の約10倍の差です。2024年時点で、データセンターは世界の電力消費量の約1.5％を占め
ています。データセンターが処理する対象はAIだけではありませんが、AI関連サービスの需要拡大を見
越して、データセンターへの投資は急速に増加し、データセンターの規模も拡大しています。電力消費
量では、従来のデータセンターは10～25メガワット（MW）程度の規模です。AIに特化したハイパース
ケールデータセンターは、100MW以上の容量を有し、年間で10万世帯分の電力を消費する可能性が
あります。AIに特化したデータセンターは、より大規模なモデルに対応し、AIサービスへの需要増加に対
応するため、規模を拡大しています。データセンターは空間的に高度に集中しているため、その大規模
な電力消費量により、地域電力網に重大な課題をもたらしています。

その結果、データセンターが集中する地域では、電力需要のうちデータセンターが占める割合が著しく
高くなっています。例えばアイルランドでは、データセンターが計量電力供給の約20%を消費しています。
アメリカ合衆国では、データセンターが電力供給の10%を超える割合を消費している州が6つあり、その
中でもバージニア州が25%でトップ、テキサス州、カリフォルニア州、アリゾナ州、イリノイ州、ジョージア州
などが続きます。バージニア州は特に圧倒的な規模で、全世界のインターネットトラフィックの約70%が
一度は通過すると言われています。

当ファンドの2025年6月末現在の上位銘柄の多くが、データセンター増加による電力需要増の恩恵を
受ける銘柄となっています。

■ 世界のデータセンター

AIは多くの電力を消費します。AI（人工知能）の代表格であるChatGPTの電力需要（消費量）は、グー
グル検索の約10倍の差です。2024年時点で、データセンターは世界の電力消費量の約1.5％を占め
ています。AI関連サービスの需要拡大を見越して、データセンターへの投資は急速に増加し、規模も拡
大しています。電力消費量では、従来のデータセンターで10～25メガワット（MW）程度の規模、AIに特
化したハイパースケールデータセンターは、100MW以上の容量を有し、年間で10万世帯分の電力消
費量を賄う規模に相当します。

米国の州の
Data Centerの電
力規模の大きい順

荒川区、西東京市など

の世帯数に匹敵

100 MW

https://www.istockphoto.com/jp/%E3%83%99%E3%82%AF%E3%82%BF%E3%83%BC/%E3%83%8D%E3%83%83%E3%83%88%E3%83%AF%E3%83%
BC%E3%82%AF-%E3%82%B5%E3%83%BC%E3%83%90-%E3%82%A2%E3%82%A4%E3%82%B3%E3%83%B3-gm1447860236-
485551919?searchscope=image%2Cfilm

https://www.istockphoto.com/jp/%E3%83%99%E3%82%AF%E3%82%BF%E3%83%BC/%E7%B7%9A%E3%81%AE%E3%82%A2%E3%82%A4%E3%82
%B3%E3%83%B3%E3%82%92%E6%A7%8B%E7%AF%89%E3%81%97%E3%81%BE%E3%81%99%E7%B7%A8%E9%9B%86%E5%8F%AF%E8%83%BD%
E3%81%AA%E3%82%B9%E3%83%88%E3%83%AD%E3%83%BC%E3%82%AF%E3%83%94%E3%82%AF%E3%82%BB%E3%83%AB%E3%83%91%E3%8
3%BC%E3%83%95%E3%82%A7%E3%82%AF%E3%83%88-gm1409613460-460098577?searchscope=image%2Cfilm

世界の分野別電力需要増内訳
期間：2024年～2030年、ベースケース
（TWh）

https://stock.adobe.com/jp/images/storage-icon-sheet-multiple-style-collection/1544147719

https://stock.adobe.com/jp/images/storage-icon-sheet-multiple-style-collection/1544147719

https://stock.adobe.com/jp/images/village-line-art-illustration/1339241493

https://stock.adobe.com/jp/images/vector-illustration-set-of-modern-office-buildings-and-data-centers/1413130716

■ 電力需要の増加が加速～けん引役の一つはAI普及によるデータセンターの増加

電力需要増加のけん引役の一つは、AIの普及などによるデータセンターの増加です。米国のテキサス州

などデータセンターが集積する地域では、2022年11月のChatGPT公開以降、電力需要の長期の予想

に大幅な上方修正の傾向がみられます。世界のデータセンター全体の電力需要も年率+16%（2023年

～2030年）と大幅な増加が予想されています。

世界のデータセンターの電力需要
年次、期間：2016年～2023年推定、2024年～2030年予想
(テラワット時（TWh）)
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※写真はイメージです ※データはジェフリーズによる推定値
出所：ジェフリーズのデータを基にピクテ・ジャパン作成
※無断複写・転載を禁じます。

米国以外

米国

出所：会社資料（コンステレーション・エナジー（電力予想はERCOTのデータに
よる））、ピクテ・アセット・マネジメント等のデータを基にピクテ・ジャパン作成
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テキサス州を含む規制地域（ERCOT）の最大電力量
年次、期間：2015年～2024年（実績）、2025年～2034年（予想）
（MW） 2024年時点の

2024年～2034年の増
加率予想

2022年11月 Chat 
GPT公開

2022年時点
予想

2020年
時点予想

2024年時点予想

実績

2024年時点での
電力需要予想は
大幅上方修正

+81％

コロナショック後2022年時点で
の電力需要予想は下方修正

※MSCI指数は、MSCIが開発した指数です。同指数に対する著作権、知的所有権その他一切の権利はMSCIに帰属します。またMSCIは、
同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。

※基準価額は、実質的な信託報酬等控除後。基準価額（分配金再投資後）は、購入時手数料等を考慮せず、税引前分配金を再投資した場合の
評価額を表します。また、換金時の費用・税金等は考慮しておりません。 ※基準価額は1万口当たりで表示しています。 ※分配金再投資後の基準
価額の計算は、分配金にかかる税金とファンドへの再投資にかかる手数料を考慮しておりません。※参考指数として世界株式（MSCI世界株価指数、
税引後配当込み、円換算、1営業日前ベース）を使用しています。なお、当参考指数は、当ファンドのベンチマークではありません。
出所：ブルームバーグのデータを基にピクテ・ジャパン作成
※当資料における実績は、税金控除前であり、実際の投資者利回りとは異なります。分配金は一部またはすべてが元本の一部払戻しに相当する場
合があります。また、運用状況によっては、分配金額が変わる場合あるいは分配金が支払われない場合があります。

（参考）当ファンドの設定来のパフォーマンス推移

日次、期間：設定日（2023年9月29日）～2025年12月30日

（参考指数）世界株式は2023年9月29日=10,000円として指数化
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投資リスク 

[基準価額の変動要因] 

●ファンドは、実質的に株式等に投資しますので、ファンドの基準価額は、実質的に組入れている株式の価格変動等（外国証

券には為替変動リスクもあります。）により変動し、下落する場合があります。 

●したがって、投資者の皆様の投資元本が保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本を割

り込むことがあります。ファンドの運用による損益はすべて投資者の皆様に帰属します。また、投資信託は預貯金と異なり

ます。 

株式投資リスク 

（価格変動リスク、 

信用リスク） 

●ファンドは、実質的に株式に投資しますので、ファンドの基準価額は、実質的に組入れている株式の価

格変動の影響を受けます。 

●株式の価格は、政治経済情勢、発行企業の業績・信用状況、市場の需給等を反映して変動し、短期的

または長期的に大きく下落することがあります。 

為替変動リスク 
●ファンドは、実質的に外貨建資産に投資するため、対円との為替変動リスクがあります。 

●円高局面は基準価額の下落要因、円安局面は基準価額の上昇要因となります。 

※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。 

[その他の留意点] 

●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。 

●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格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けが

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。 

 

ファンドの特色 <詳しくは投資信託説明書（交付目論見書）でご確認ください> 

●主に世界の高配当利回りの公益株に投資します 

●特定の銘柄や国に集中せず、分散投資します 

●２ヵ月に１回決算を行い、収益分配方針に基づき分配を行います 

●毎年 2月、4月、6月、8月、10月、12月の各 10日（休業日の場合は翌営業日）に決算を行い、原則として以下の方針に基づき分配を行います。 

－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。 

－収益分配金額は、基準価額の水準等を勘案して委託会社が決定します。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もあります。 

－留保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。 

※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。 
 

※投資にあたっては、以下の投資信託証券への投資を通じて行います。 

○ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド-グローバル・ユーティリティーズ・エクイティ・ファンド（当資料において「グローバル・ユーティリティーズ・エクイティ・ファ

ンド」という場合があります） 

○ピクテ-ショートターム・マネー・マーケット JPY（当資料において「ショートターム MMF JPY」という場合があります） 

※実質組入外貨建資産は、原則として為替ヘッジを行いません。 

※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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

巻末の「当資料をご利用にあたっての注意事項等」を必ずお読みください。 グロイン隔月 010225_4 
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[収益分配金に関する留意事項] 
 

 

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 

前期決算日から基準価額が上昇した場合 前期決算日から基準価額が下落した場合 

 
 

(注)分配対象額は、①経費控除後の配当等収益および②経費控除後の評価益を含む売買益ならびに③分配準備積立金および
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のでご留意ください。 

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。  
分配金の一部が元本の一部払戻しに相当する場合 分配金の全部が元本の一部払戻し 

 に相当する場合 

 

 

 

 

 
 
普通分配金： 個別元本(投資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、「手続･手数料等」の「税金」をご参照ください。 
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当期決算日 
分配前 
＊ 円を 
取崩し 

, 円 

分配金 
円 

＊ 円 
（③+④） 

, 円 

, 円 

＊ 円 

期中収益 
（①+②） 円 

 

前期決算日 
 

＊分配対象額 
円 

, 円 

＊ 円 

（③+④） 

, 円 

前期決算日 
 

＊分配対象額 
円 

, 円 

＊ 円 

（③+④） 

当期決算日 
分配後 

＊分配対象額 
円 

分配金 
円 

＊ 円 

配当等収益 
① 円 

当期決算日 
分配前 
＊ 円を 
取崩し 

当期決算日 
分配後 

＊分配対象額 
円 

＊ 円 
（③+④） 

投資者の 

購入価額 

※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。 
（当初個別元本） 

普通分配金 

分配金支払後 

基準価額 

個別元本 

投資者の 

購入価額 

（当初個別元本） 

分配金支払後 

基準価額 

個別元本 

投資信託の純資産 

投資信託で分配金が支払われるイメージ 

分配金 
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販売用資料

手続・手数料等 

[お申込みメモ] 

購入単位 販売会社が定める 1円または 1口（当初元本 1口=1円）の整数倍の単位とします。 

購入価額 購入申込受付日の翌営業日の基準価額とします。（ファンドの基準価額は 1万口当たりで表示しています。） 

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 7営業日目からお支払いします。 

購入・換金の 

申込不可日 
ルクセンブルグの銀行、ロンドンの銀行またはニューヨーク証券取引所の休業日においては、購入･換金のお申込みはできません。 

換金制限 信託財産の資金管理を円滑に行うため、大口換金には制限を設ける場合があります。 

信託期間 2023年9月29日（当初設定日）から無期限とします。 

繰上償還 受益権の口数が 10億口を下回ることとなった場合等には信託が終了（繰上償還）となる場合があります。 

決算日 毎年 2月、4月、6月、8月、10月、12月の各 10日（休業日の場合は翌営業日）とします。 

収益分配 
2ヵ月に 1回の決算時に、収益分配方針に基づき分配を行います。 

※ファンドには収益分配金を受取る「一般コース」と収益分配金が税引後無手数料で再投資される「自動けいぞく投資コース」があります。ただし、販売会社によって

は、どちらか一方のみのお取扱いとなる場合があります。 

 

[ファンドの費用] 

投資者が直接的に負担する費用 

 購入時手数料 
3.85%（税抜 3.5%）の手数料率を上限として、販売会社が独自に定める率を購入価額に乗じて得た額とします。 

（詳しくは、販売会社にてご確認ください。） 

 信託財産留保額 ありません。 

投資者が信託財産で間接的に負担する費用 

 
運用管理費用 

（信託報酬） 

毎日、信託財産の純資産総額に年 1.21%（税抜 1.1%）の率を乗じて得た額とします。 

運用管理費用（信託報酬）は毎日計上（ファンドの基準価額に反映）され、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。 

［運用管理費用（信託報酬）の配分（税抜）］ 

委託会社 販売会社 受託会社 

年率 0.35% 年率 0.7% 年率 0.05% 
  

  

投資対象 

とする 

投資信託証券 

グローバル・ユーティリティーズ・エクイティ・ファンド 純資産総額の年率 0.6% 

ショートターム MMF JPY 純資産総額の年率 0.3%（上限） 

（上記の報酬率等は、今後変更となる場合があります。） 

 実質的な負担 
最大年率 1.81%（税抜 1.7%）程度 

（この値はあくまでも目安であり、ファンドの実際の投資信託証券の組入状況により変動します。） 

 
その他の費用・ 

手数料 

毎日計上される監査費用を含む信託事務に要する諸費用（信託財産の純資産総額の年率 0.055%（税抜 0.05%）相当を上限とした額）ならびに

組入有価証券の売買の際に発生する売買委託手数料等および外国における資産の保管等に要する費用等（これらの費用等は運用状況等によ

り変動するため、事前に料率、上限額等を示すことができません。）は、そのつど信託財産から支払われます。投資先ファンドにおいて、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当該投資先ファンドの信託財産から支払われます。 

※当該費用の合計額については、投資者の皆様がファンドを保有される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。 

 

[税金] 

●税金は表に記載の時期に適用されます。 

●以下の表は、個人投資者の源泉徴収時の税率であり、課税方法等により異なる場合があります。 

時期 項目 税金 

分配時 
所得税 

および地方税 

配当所得として課税 

普通分配金に対して 20.315% 

換金（解約）時 

および償還時 

所得税 

および地方税 

譲渡所得として課税 

換金（解約）時および償還時の差益（譲渡益）に対して 20.315% 

※少額投資非課税制度「愛称：NISA（ニーサ）」をご利用の場合 

少額投資非課税制度「NISA」は、少額上場株式等に関する非課税制度であり、一定の額を上限として、毎年、一定額の範囲で新たに購入した公募株式投資信託などから生じる配当所

得および譲渡所得が無期限で非課税となります。 

ご利用になれるのは、販売会社で非課税口座を開設し、税法上の要件を満たした商品を購入するなど、一定の条件に該当する方が対象となります。詳しくは、販売会社にお問い合わせ

ください。 

※上記は、当資料発行日現在のものですので、税法が改正された場合等には、税率等が変更される場合があります。 

※法人の場合は上記とは異なります。 

※税金の取扱いの詳細については、税務専門家等にご確認されることをお勧めします。 
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委託会社、その他の関係法人の概要 

委託会社 ピクテ・ジャパン株式会社（ファンドの運用の指図を行う者） 

金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第380号 

【ホームページ・携帯サイト（基準価額）】 

https://www.pictet.co.jp 

 加入協会：一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、日本証券業協会 

受託会社 三井住友信託銀行株式会社（ファンドの財産の保管および管理を行う者） 

<再信託受託会社：株式会社日本カストディ銀行> 

販売会社 下記の販売会社一覧をご覧ください。（募集の取扱い、販売、一部解約の実行の請求受付ならびに収益分配金、償還金および一部解約代金の支払

いを行う者） 

 

販売会社一覧 
投資信託説明書（交付目論見書）等のご請求・お申込先 

商号等 

 
加入 協会  

日本証券業 

協会 

一般社団法人 

日本投資 

顧問業協会 

一般社団法人 

金融先物 

取引業協会 

一般社団法人 

第二種金融商品 

取引業協会 

アイザワ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第3283号 ○ ○  ○ 

株式会社ＳＢＩ証券 （注1） 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第44号 ○  ○ ○ 

浜銀ＴＴ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第1977号 ○    

松井証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第164号 ○  ○  

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第165号 ○ ○ ○ ○ 

三菱ＵＦＪ ｅスマート証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第61号 ○ ○ ○ ○ 

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第195号 ○ ○ ○ ○ 

株式会社イオン銀行 

(委託金融商品取引業者 マネックス証券株式会社) 
登録金融機関 関東財務局長(登金)第633号 ○    

株式会社ＳＢＩ新生銀行 

(委託金融商品取引業者 株式会社ＳＢＩ証券) 
登録金融機関 関東財務局長(登金)第10号 ○  ○  

株式会社ＳＢＩ新生銀行 

(委託金融商品取引業者 マネックス証券株式会社) 
登録金融機関 関東財務局長(登金)第10号 ○  ○  

株式会社香川銀行 登録金融機関 四国財務局長(登金)第7号 ○    

株式会社佐賀銀行 登録金融機関 福岡財務支局長(登金)第1号 ○  ○  

三井住友信託銀行株式会社 登録金融機関 関東財務局長(登金)第649号 ○ ○ ○  

株式会社武蔵野銀行 登録金融機関 関東財務局長(登金)第38号 ○    
（注1） 株式会社ＳＢＩ証券は、上記の他に一般社団法人日本ＳＴＯ協会・日本商品先物取引協会にも加入しております。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

 

当資料で使用したＭＳＣＩ指数は、ＭＳＣＩが開発した指数です。同指数に対する著作権、知的所有権その他一切の権利はＭＳＣＩに帰属します。ま

たＭＳＣＩは、同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。 
 

当資料をご利用にあたっての注意事項等 

●当資料はピクテ・ジャパン株式会社が作成した販売用資料であり、金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。取得の申込みにあたっ

ては、販売会社よりお渡しする最新の投資信託説明書（交付目論見書）等の内容を必ずご確認の上、ご自身でご判断ください。●投資信託は、値

動きのある有価証券等（外貨建資産に投資する場合は、為替変動リスクもあります）に投資いたしますので、基準価額は変動します。したがって、

投資者の皆様の投資元本が保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本を割り込むことがあります。●運用によ

る損益は、すべて投資者の皆様に帰属します。●当資料に記載された過去の実績は、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。●当資料は信頼できると考えられる情報に基づき作成されていますが、その正確性、完全性、使用目的への適合性を保証するものではあ

りません。●当資料中に示された情報等は、作成日現在のものであり、事前の連絡なしに変更されることがあります。●投資信託は預金等ではな

く元本および利回りの保証はありません。●投資信託は、預金や保険契約と異なり、預金保険機構・保険契約者保護機構の保護の対象ではあり

ません。●登録金融機関でご購入いただいた投資信託は、投資者保護基金の対象とはなりません。●当資料に掲載されているいかなる情報も、

法務、会計、税務、経営、投資その他に係る助言を構成するものではありません。 
  

グロイン隔月 010225_4 
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