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資産別構成比

ピクテTR – アトラス（HJ USD投資証券）

コール・ローン等、その他
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国名・地域名

北米

0.0%

-9.8%

英国

ポートフォリオの状況は、当ファンドの投資対象ファンドであるピクテTR-アトラスの海外月末日評価ベースの状況です。

ロング（買い建て）/ショート（売り建て）別投資比率の推移

ネットの投資比率は、ロング（買い建て）比率からショート（売り建て）比率を引いた純投資比率を表します。

ロング

銘柄数には株価指数等のポジションを含みます。

ヨーロッパ（除く英国）

合計

ショート

ネット

12.5%

月次、期間：2024年6月末～2025年5月末

構成比、投資比率は四捨五入して表示しているため、それを用いて計算すると合計値に誤差が生じる場合があります。

100.0%

-21.3%

なし
当ファンドでは、原則として分配は行わない予定です。

構成比

98.3%

1.7%

4.0%

3.9%

ショート ネット

1.9%

資産名

4.3%

11.4%

-0.3%

-7.4%

-2.0%

中東

33.8%

月次
レポート

1口当たり純資産価格（米ドル）

前月末比（米ドル）

過去1ヵ月 過去3ヵ月 過去6ヵ月

作成基準日：2025年5月28日

設定来

純資産総額
純資産総額（百万米ドル）

過去1年 過去3年

1口当たり純資産価格は管理報酬等控除後のものです。

1口当たり純資産価格・純資産総額の推移

運用実績
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ケイマン籍オープン・エンド契約型外国投資信託（米ドル建て）

期間別騰落率

1口当たり純資産価格

日次、期間：2021年2月19日～2025年5月28日

115.41

+1.69

78.16
純資産総額は1万ドル未満を切り捨てて表示しています。

15.41%5.91% 17.60%
期間別騰落率は1口当たり純資産価格（米ドル）を用い、各月最終営業
日ベースで計算しています。

分配金実績 （1口当たり、税引前）

1.49% 0.98% 2.17%

ポートフォリオの状況 

銘柄数 投資比率

45

43

-

33.8%

-21.3%

ロング

1口当たり純資産価格は管理報酬等控除後のものです。

当資料における実績は、実際の投資者利回りとは異なります。また、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。

12.5%

1.2%

10.9%

アジア（除く日本） 2.2% -1.7% 0.5%

ロング（買い建て）/ショート（売り建て）の銘柄数と投資比率 国・地域別投資比率の内訳　

1.2%

1.1%

日本 3.9%

巻末の「投資信託に関する留意点」を必ずお読みください。
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1.0%

コミュニケーション・サービス

その他（株価指数等） 0.0% -13.3% -13.3%

合計 33.8% -21.3% 12.5%

12.8%

ネットショート投資比率業種名

5.8%

2.4%

コメント

コメントの内容は、市場動向や個別銘柄の将来の動きを保証するものでも、その推奨を目的としたものでもありません。

投資比率調整は、株価指数の先物/オプション取引などを活用して最終的に最適な投資比率に調整するための項目です。

上記スタイル別投資比率は、ピクテ独自に分類した3つのスタイルに基づいた投資比率を示しています。

ポートフォリオの状況は、当ファンドの投資対象ファンドであるピクテTR-アトラスの海外月末日評価ベースの状況です。

投資対象ファンドの組入上位銘柄をご紹介するものであり、個別銘柄の
売買を勧誘するものではありません。また、将来の組入れを示唆および
保証するものではありません。

ネットの投資比率は、ロング（買い建て）比率からショート（売り建て）比率を引いた純投資比率を表します。

一般消費財・サービス

公益事業

資本財・サービス

情報技術

ヘルスケア

素材

生活必需品

1.4%

10.8%

5.7%

ロング

作成基準日：2025年5月28日

世界の株式市場は、米国の関税をめぐる交渉の進展期待や4月の米雇用統計で労働市場の底堅さが示されたこと、米国の主要テクノロジー企業の良好な決算など
を背景に月初より上昇基調となりました。その後、中旬にかけても米国と中国が相互の関税率を一定期間引き下げることで合意したことなどを受けて上げ幅を拡大し
ました。下旬には、米国の債務悪化懸念などを背景に下落する場面もありましたが、米国と欧州連合（EU）との関税協議の進捗期待などを背景に月末にかけて堅調
な動きとなり、月間でも上昇となりました。
当ファンドの1口当たり純資産価格（管理報酬等控除後）は前月末比で上昇しました。スタイル別のパフォーマンスでは、特に景気敏感銘柄および成長銘柄がプラス
寄与となりました。
米政権が当初の関税発表から後退する中で、株式市場は急反発しています。市場における投資家のポジショニングは依然として慎重なままであり、現預金残高の増
加、空売り金利の高止まり、CTA、個人投資家、企業の自己株買いによる資金流入の継続が上昇を支えています。関税の延期にも関わらず、市場のボラティリティの
高さは持続すると予想されます。関税関連のヘッドラインは引き続き不規則になる可能性があります。ワシントン・ポスト紙によると、トランプ大統領は就任以来、関税
政策について50以上の発表や修正を行ってきました。米国際貿易裁判所は複数の関税措置に反対する判決を下しましたが、殆どの関税は維持されたままです。鉄
鋼とアルミニウムの関税を50％に引き上げるという最新の動きは、保護主義へのイデオロギー的なコミットメントを示すものです。中国との貿易摩擦から最も明らかに
なったことのひとつは、中国が世界生産の90％以上を支配しているレアアース供給において、米国が戦略的に脆弱で、中国の優位性に依存していることです。こうし
た不均衡により、米国は自らが引き起こした貿易戦争で防戦一方となり、米国経済が、先端技術、防衛システム、エレクトロニクス、自動車といった重要産業の原動
力をいかに深く中国の輸出に依存しているかを露呈しています。最近可決された「ビッグ・ビューティフル・ビル」と呼ばれる歳出・歳入一括法案は、長期的な経済不
安を軽減する効果は殆どありません。それどころか、米国の財政赤字はGDPの6.5％以上に留まると予想され、国の債務負担をさらに押し上げることになります。GDP
予測はここ数ヵ月で下方修正され、インフレ予測は依然高水準でFRB（米連邦準備制度理事会）の目標値を上回っているため、スタグフレーションは依然として重大
なリスクです。政治的不安定性とイーロン・マスクの政権離脱は、米国が財政規律を回復する上で直面する課題の増大を反映しています。財政支出を抑制する政治
的意志が限られる中、利回り低下への唯一の道筋は、FRBのバランスシート拡大、つまりQE（量的緩和）を装った最終的な再拡張かもしれません。このような背景は、
金や暗号資産のような代替的資産への継続的な流入を説明するのに役に立ちます。より広範なマクロ経済見通しは依然として脆弱です。貿易の不確実性が長引け
ば長引くほど、世界の成長と雇用に対するリスクは高まります。米国の労働市場には早期の亀裂が生じつつあり、最近のADP民間雇用者数では軟化の可能性が指摘
されています。クレジットや自動車ローンの延滞件数の増加は、米消費者が圧力を受けていることを示しており、企業が投入コスト上昇を転嫁し始めると悪化する可能
性があります。より建設的な見方をすれば、米国のハードデータは引き続きサポーティブです。アトランタ連銀のGDPトラッカーは上方修正され、企業収益、特にテクノ
ロジー・セクターはAI（人工知能）による追い風の恩恵を受け続けています。原油価格の下落は、6月と7月に予想されるサウジアラビアの追加供給にも助けられ、消費
者にいくらかの安心感を与え、インフレ圧力を緩和するはずです。世界の流動性環境も、主要国の利下げが同期していることから、引き続き良好です。米国の雇用が
大幅に弱まった場合、FRBは2025年に追加緩和を行う柔軟性を維持しています。関税やマクロ経済だけでなく、AIもこのサイクルを決定付ける力となっています。AI
は、生産性、雇用、利益率、バリュエーションに関する従来の前提を破壊しています。我々は前例のない加速期の到来を迎えており、この技術的変革の可能性をフ
ルに活用できる最良のポジションにある企業が報われ続けるでしょう。
このような環境下、当ファンドでは、独自の詳細な景気動向分析と綿密な個別銘柄調査に基づく銘柄選別を踏まえて、機動的に、そして効果的に投資比率や投資
銘柄を決定していきます。株式市場の下落局面では資産保全を徹底していく方針です。運用に際してはロング・ショート戦略を活用していきます。（※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。)

投資比率は四捨五入して表示しているため、それを用いて計算すると合計値に誤差が生じる場合があります。

1.9%

6.0%

1.5%金融

2.4%ヘルスケア

任天堂 日本 2.5%

ディフェンシブ：業績が景気変動の影響を相対的に受けにくい銘柄群

成長：景気サイクルと無関係ではないものの、独自の「成長要因」をもち、高成長が期待できる銘柄群　

【スタイル別　3分類の概要】

スタイル別投資比率の内訳

-0.4%

-1.0%

0.0%

0.9%

0.3%

6.4%

0.4%

-11.4%

12.5%

成長

景気敏感

ディフェンシブ

投資比率調整

合計

巻末の「投資信託に関する留意点」を必ずお読みください。

1.9%

0.3%

0.1%

0.0%

1.5%

-2.0%

-0.3%

-1.7%

-0.2%

-0.1%

業種は、世界産業分類基準（GICS）第一分類（セクター）ベースです。その他（株価指数等）は、業種を示すものではありません。

スイス

SAP ドイツ

マイクロソフト

アメリカ

アメリカ

コミュニケーション・サービス

エネルギー

不動産

情報技術
コミュニケーション・サービス

情報技術

0.1%

-0.3%

-0.5%

組入上位5銘柄　ロング(買い建て）

ネットスタイル

業種名

ポートフォリオの状況 

業種別投資比率の内訳　

景気敏感：業績が景気変動の影響を相対的に受けやすい銘柄群

国名銘柄名

2.3%

1.4%

4.1%

ガルデルマ・グループ

メタ・プラットフォームズ

0.0%

-0.3%

-2.0%

17.0%

2.0%

1.9%
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●

●

2.
●

※

※

※

●

●

※

＜主な変動要因＞

●

●

投資信託は預貯金とは異なります。

1口当たり純資産価格の変動要因は、下記に限定されるものではありません。これらの詳細につきましては、投資信託説明書（請求目論見書）の該当
箇所をご参照ください。

■価格変動リスク（株式市場リスク）
一般に株価は、個々の企業の活動や一般的な市場・経済の状況、国内および国際的な政治・経済情勢等に応じて変動します。した
がって、ファンドに組み入れられる株式の価格は短期的または長期的に下落していく可能性があり、これらの価格変動または流動性に
予想外の変動があった場合、重大な損失が生じる場合があります。

■戦略固有のリスク（ロング・ショート・リスク）
ファンドは売り持ち（ショート・ポジション）取引を行います。売り建てた株式等が値上がりした場合、1口当たり純資産価格が下落する要
因となります。また、買い持ち（ロング・ポジション）および売り持ち（ショート・ポジション）の双方で損失が生じた場合は通常のファンドにお
ける損失よりも大きくなる可能性があります。

債務不履行の発生等は、1口当たり純資産価格の下落要因です。

主に世界株式を実質的な投資対象とし、ロング・ショート戦略を用いて分散投資します。
主に世界各国（新興国を含みます。）の株式等および株式関連派生商品等に投資を行うピクテTR – アトラス（HJ USD投資証券）
（以下「投資対象ファンド」といいます。）に主として投資します。
企業の本来の価値に対して株価が割安な銘柄をロング（買い建て）し、割高となっている銘柄をショート（売り建て）します。

投資にあたっては、トップダウンによるマクロ分析とボトムアップの個別銘柄分析に基づき、銘柄を厳選し投資比率を決定します。
地域・国・業種毎にロング（買い建て）とショート（売り建て）の投資比率をアクティブに変更することにより、株式市場の影響を抑えなが
ら安定的なリターンの獲得を目指します。

ファンド・オブ・ファンズ方式で運用します。

ファンドの特色

投資対象ファンドの実質的な運用は、株式運用において高い専門性を有するピクテ・アセット・マネジメント・エス・エイおよびピクテ・アセット・マネジメン
ト・リミテッドが行います。

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。

投資リスク
1口当たり純資産価格の変動要因

ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、1口当たり純資産価格は変動します。したがって投資元本が保証されているも
のではなく、これを割り込むことがあります。信託財産に生じた利益および損失は、全て投資者に帰属します。

投資対象となる国と地域によっては、政治・経済情勢が不安定になったり、証券取引・外国為替取引等に関する規制が変更されたりす
る場合があります。さらに、外国政府が資産の没収、国有化、差押えなどを行う可能性もあります。これらの場合、ファンドの1口当たり純
資産価格が下落するおそれがあります。

■流動性リスク
実質的な投資対象となる有価証券等の需給、市場に対する相場見通し、経済・金融情勢等の変化や、当該有価証券等が売買される
市場の規模や厚み、市場参加者の差異等は、当該有価証券等の流動性に大きく影響します。当該有価証券等の流動性が低下した
場合、売買が実行できなくなったり、不利な条件での売買を強いられることとなったり、デリバティブ等の決済の場合に反対売買が困難
になったりする可能性があります。その結果、ファンドの1口当たり純資産価格が下落するおそれがあります。

その他の留意点
ファンドの受益証券1口当たり純資産価格は、米ドル建てにより表示されるため、円貨から投資した場合、円貨換算した1口当たり純資
産価格は、円貨と当該米ドル貨の間の外国為替レートの変動の影響を受けます。
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。

■価格変動リスク（信用リスク）

ファンドが実質的に投資している有価証券や金融商品に債務不履行が発生または懸念される場合に、当該有価証券や金融商品の価
格が下がったり、投資資金を回収できなくなったりすることがあります。これらはファンドの1口当たり純資産価格が下落する要因となりま
す。

■為替変動リスク
ファンドは、投資対象ファンドが米ドル建てのため、米ドル貨から投資する場合には、投資対象ファンドに対する為替変動のリスクはありま
せん。ただし、円貨にて米ドル建て資産を評価する場合には、為替変動の影響を直接受けます。したがって、円高局面では、円貨で評
価した資産価値が大きく減少する可能性があり、この場合、円貨で評価したファンドの1口当たり純資産価格が下落するおそれがありま
す。また、投資対象ファンドが米ドル以外の通貨建て資産への投資を行う場合、当該通貨で評価した資産価値が米ドルに対して下落す
るおそれがあります。

■カントリー・リスク

巻末の「投資信託に関する留意点」を必ずお読みください。
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※

●

●

※2 

※

その他の費用・手数料
上記報酬のほか、設立費用、監査報酬、目論見書の印刷費用、信託財産の処理に関する費用、設定後の法務関連費
用、信託財産にかかる租税等がファンドの信託財産から支弁されます。「その他の費用」につきましては、運用状況等により
変動するものであり、事前に料率、上限額等を示すことができません。

手数料等の合計額については、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。これらの詳細につきましては、投資信託説明書（請
求目論見書）の該当箇所をご参照ください。

巻末の「投資信託に関する留意点」を必ずお読みください。

投資対象
ファンド報酬

※1 投資対象ファンドに直接投資する場合等、最大年率1.95%の管理報酬等がかかる場合があります。

※2 成功報酬は、投資対象ファンド１口当たり純資産価格がハイ・ウォーター・マーク（成功報酬を算出した直近の決算時の成功報酬控
除後の純資産価格および当初純資産価格のいずれか大きい値）を上回った場合、ハードルレートであるSecured Overnight
Financing Rate（SOFR）を考慮したハイ・ウォーター・マーク超過分の20％です。なお、ハードルレートは今後変更される場合がありま
す。

販売報酬 日本における販売会社 年率0.50%
※1 管理会社報酬は年間5,000米ドル、受託会社報酬は年間10,000米ドルであり、年率0.12%の報酬代行会社報酬から支弁されます。

管理事務代行報酬は、ファンドの純資産価格の①5億米ドル以下に対して年率0.07％、②5億米ドル超10億米ドル以下に対して年
率0.06%、③10億米ドル超に対して年率0.05%となります。また、管理事務代行報酬は最低月間3,750米ドルです。

投資対象ファンドの資産に対して、年率1.10%程度（2024年10月31日現在）※1の管理報酬等および成功報酬※2

年率0.12%※1

保管会社報酬 保管会社 年率0.025%
管理事務代行報酬 管理事務代行会社 年率0.07%（上限）※2

投資運用会社報酬 投資運用会社 年率0.20%
代行協会員報酬 代行協会員 年率0.01%

換金(買戻し)手数料 ありません。

投資者が信託財産で間接的に負担する費用

実質的な費用
ファンドの資産から支払われる実質的な費用は、最大年率2.025%程度※となります。
※2024年10月31日現在。今後この数値は見直される場合があります。
（注）管理事務代行報酬に最低報酬金額が設定されているため、純資産総額によっては上回ることがあります。

管理報酬等

ファンドの資産から支払われる管理報酬等の総報酬は、次の通りです。

管理会社報酬 管理会社 年間5,000米ドル
受託会社報酬 受託会社 年間10,000米ドル

純資産総額の最大年率0.925%程度
（注）管理事務代行報酬に最低報酬金額が設定されているため、純資産総額によっては上回ることがあります。

手数料 支払先
報酬料

（年率は純資産総額に対する割合）
報酬代行会社報酬 報酬代行会社

購入時手数料
2.20%（税抜2.00%）
※購入時手数料には消費税相当額がかかります。
※購入時手数料は、購入価額×購入口数 に手数料率（税込）を乗じて得た額とします。

計算期間末 毎年1月31日
収益分配 分配は行わない予定です。

課税関係
ファンドは、税法上、公募外国株式投資信託として取り扱われます。
ただし、将来における税務当局の判断によりこれと異なる取扱いがなされる可能性もあります。

換金（買戻し）単位 1口以上1口単位

お申込みメモ　（くわしくは投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。）

購入単位 1口以上1口単位

購入価額

ファンドの費用　（くわしくは投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。）

投資者が直接的に負担する費用

東京、ニューヨークおよびルクセンブルクの銀行の営業日（毎年12月24日を除きます。）またはファンドについて管理会社が
随時決定するその他の場所におけるその他の日をいいます。

設定日 2021年2月19日
信託期間 2163年12月1日まで

換金（買戻し）価額 買戻日に適用される受益証券1口当たり純資産価格

換金（買戻し）代金

原則として、申込日※から起算して8国内営業日目以降に、日本における販売会社または販売取扱会社を通じて支払われ
ます。

通常、「申込日」の翌国内営業日が「国内約定日」となり、購入または換金の注文の成立を、日本における販売会社が確
認する日となります。

各取引日※に適用される受益証券1口当たり純資産価格（当初1口＝100.00米ドル）
「取引日」とは各ファンド営業日および／またはファンドについて管理会社が随時決定するその他の日をいいます。

ファンド営業日
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管理事務代行会社／保管会社　

●

●

●
●
●
●
●
●
●
●
●

■管理会社

UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド

■投資運用会社

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。

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。

ピクテ・ジャパン株式会社

ピクテ・ジャパン株式会社
金融商品取引業者　関東財務局長（金商）第380号
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

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、１口当たり純資産価格は
変動します。したがって、投資者の皆さまの投資元本が保証されているものではなく、１口当たり純資産価格の下落により、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、すべて投資者の皆さまに帰属します。
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。

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。

外国投資信託のお取引にあたっては、外国証券取引口座の開設が必要です。

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。

ファンド運営上の役割
管理会社 
受託会社

ファンドの関係法人　（くわしくは投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。）

会社名
UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド
エリアン・トラスティ（ケイマン）リミテッド

日本における販売会社
（投資信託説明書（交付目論見書）の
ご請求・お申込）

投資信託に関する留意点

投資運用会社　

ユービーエス・エイ・ジー ロンドン支店
ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー
ピクテ・ジャパン株式会社

株式会社三井住友銀行
登録金融機関　関東財務局長（登金）第54号
加入協会：日本証券業協会、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

UBS証券株式会社

報酬代行会社　

代行協会員　




