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アリアンツ・ピムコ・ 
ハイ・イールド・ 
インカム・ファンド 
 

ルクセンブルグ籍／契約型外国投資信託 

 

 

交付運用報告書 
 

作成対象期間 第25期 
(2021年７月１日～2022年６月30日) 

 

その他の記載事項 
運用報告書（全体版）は代行協会員のウェブサイト 
(https:// www.sc.mufg.jp/）の投資信託情報ページにて
電磁的方法により提供しております。 

 
ファンドの運用報告書（全体版）は受益者のご請求によ
り交付されます。交付をご請求される方は、販売会社ま
でお問い合わせください。 

 

管理会社 

アリアンツ・グローバル・インベスターズ・
ゲーエムベーハー 
 

代行協会員 

三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社 
 

 

受益者のみなさまへ 

毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお礼申し
上げます。 
さて、アリアンツ・ピムコ・ハイ・イール

ド・インカム・ファンド（以下「ファンド」と
いいます｡）は、このたび、第25期の決算を行
いました。 
ファンドの投資目的は、ソブリン債（ユーロ

債および国内債)、社債、短期債務証券および
ブレディ債等の世界各国の債券等に分散投資を
行うことにより、平均を上回る利回りを得るこ
とです。当期につきましてもそれに沿った運用
を行いました。ここに、運用状況をご報告申し
上げます。 
今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お

願い申し上げます。 

 

 

第25期末 

１口当たり純資産価格 5.95米ドル 

純 資 産 総 額 208,602千米ドル 

第25期 

騰 落 率 －23.33％ 

１口当たり分配金合計額 0.39米ドル 

 
（注１） 騰落率は、税引前の分配金を分配時に再投資したものとみな

して計算しています。以下同じです。 

（注２） １口当たり分配金合計額は、税引前の１口当たり分配金の合

計額を記載しています。以下同じです。 
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≪運用経過≫ 
 
【当期の１口当たり純資産価格等の推移について】 
 
 
 
  第24期末の 

１口当たり純資産価格 
8.18米ドル 

第25期末の 
１口当たり純資産価格 

5.95米ドル 

第25期中の 
１口当たり分配金合計額 

0.39米ドル 

騰落率 －23.33％ 

  

■１口当たり純資産価格の主な変動要因 
当期のファンドのパフォーマンスはマイナスと
なりました。期中、米国国債の利回りが1.53％＊

上昇したことに加え、外貨建て新興国債券のス
プレッドは1.49％＊＊と大幅に拡大したことがマ
イナス要因となりました。多くの中央銀行が金
融引き締め方向に転換したことや、中国で不動
産セクターの低迷等を背景に景気減速が懸念さ
れたこと、ロシアによるウクライナ侵攻を背景
に地政学リスクが高まったことなどが新興国債
券市場の重しとなりました。 
＊ 10年物米国債利回り（出典：Haver） 
＊＊JPモルガン算出のJPモルガンEMBIグローバル・イ

ンデックスによる国債スプレッド 
 

 
＊ 課税前分配金再投資換算１口当たり純資産価格は、税引前の分配金を分配時に

ファンドへ再投資したとみなして算出したもので、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。以下同じです。 

＊ 課税前分配金再投資換算１口当たり純資産価格およびベンチマークは、第24期
末の１口当たり純資産価格を起点として計算しています。 

＊ ファンドのベンチマークは、80％がJP Morgan EMBI Plus、20％がICE BofA US
Treasury Current Coupon 5-Year(GA05)で構成される指数です。ベンチマーク
指数は、パフォーマンス測定の目的においてのみ使用され、ポートフォリオ構
成の目的においては使用されません。以下同じです。 

 

 

【費用の明細】 
 

項  目 項目の概要 
管理報酬等 ファンドの平均純資産総額に対し年率1.5％ 

内 
 
訳 

管理報酬、中央管
理事務代行報酬お
よび投資運用報酬
等 

平均純資産総額の年率1.0％ 

管理報酬は、管理業務（ポートフォリオの日々の業務管
理およびその他関連業務の提供）の対価として、中央管
理事務代行報酬は、ルクセンブルグの法律に基づき必要
とされるすべての事務業務の対価として、投資運用報酬
は、ファンドのポートフォリオ運用業務の対価として、
それぞれ支払われます。 

代行協会員報酬 平均純資産総額の年率0.5％ 

代行協会員報酬は、ファンド証券１口当たり純資産価格
の公表を行い、またファンド証券に関する目論見書、決
算報告書その他の書類を販売会社に交付する等の業務の
対価として支払われます。 

その他の費用 (当期) 0.60％ 支払利息、年次税等 
 
（注）各報酬については、目論見書に定められている料率を記しています。「その他の費用（当期）」には運用状況等により変動するものや実

費となる費用が含まれます。便宜上、当期のその他の費用の金額をファンドの当期末の純資産総額で除して100を乗じた比率を表示して
いますが、実際の比率とは異なります。 
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【最近５年間の１口当たり純資産価格等の推移について】 
 
 

 

 
第20期末 

（2017年 
６月末日） 

第21期末 
（2018年 
６月末日） 

第22期末 
（2019年 
６月末日） 

第23期末 
（2020年 
６月末日） 

第24期末 
（2021年 
６月末日） 

第25期末 
（2022年 
６月末日） 

１口当たり純資産価格 （米ドル) 8.98 8.16 8.53 8.21 8.18 5.95 

１口当たり分配金合計額（米ドル) － 0.60 0.48 0.48 0.44 0.39 

騰落率        （％） － －2.70 10.88 2.04 5.04 －23.33 

ベンチマーク騰落率  （％） － －3.75 10.88 2.85 2.97 －24.00 

純資産総額      （千米ドル) 450,193 412,111 371,118 337,292 323,046 208,602 
 
（注）課税前分配金再投資換算１口当たり純資産価格およびベンチマークは、第20期末の１口当たり純資産価格を起点として計算しています。 

 
 
【投資環境について】 
 

2022年６月末までの１年、世界的なインフレ上昇により新興国債券市場および多くのリスク資産のリターン
は低迷しました。長期化するコロナ禍の影響によるサプライチェーンの混乱に加え、ロシアによるウクライナ
侵攻を受けたエネルギーなどの供給制約を背景にインフレは一段と上昇しました。高インフレに対抗するため、
新興国及び先進国の各国・地域の中央銀行は積極的な金融引き締めを行いました。金融引き締めへの転換によ
り市場の流動性が低下し、世界の経済成長が鈍化する可能性が高まりました。 
 
 
【ポートフォリオについて】 
 

ファンドは市場平均を上回るリターンの追求を目的とし、新興国の米ドル建て債券を中心に分散投資を行っ
ております。また、流動性の確保やボラティリティ軽減の観点から、米国債および米国政府機関債にも投資し
ています。 

ファンドのデュレーション（金利リスク）は徐々に削減し、2021年７月21日の7.4年から2022年６月22日には
6.4年としました。米国の高いインフレ率を背景にFRBが過去20年来での積極的な利上げを進めたことを背景に、
米国デュレーションのアンダーウェイトを維持しました。新興国のスプレッド・デュレーションは、当期初、
オーバーウェイトとしたものの、その後は新興国市場を取り巻く外部要因の悪化などを受けてアンダーウェイ
トへと変更しました。国別ポジションは、各国固有の状況に応じて機動的に調整しました。ラテン・アメリカ
諸国の中央銀行のタカ派的なスタンスを踏まえメキシコとコロンビアをアンダーウェイトとする一方、ブラジ
ルのエクスポージャーを積み増しました。景気減速に対する懸念を受けて中国はアンダーウェイトに変更しま
した。 
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【ベンチマークとの差異について】 
 
以下のグラフは、ファンドの課税前分配金再投資換算１口当たり純資産価格とベンチマークの騰落率の対比で

す。 

 

ファンドの課税前分配金再投資換算１口当たり純資産価格とベンチマークの対比 

 

 

ファンドとベンチマークの騰落率の差異の状況および要因について 

2021年６月30日から2022年６月30日までの１年間において、ファンドは、ベンチマークを0.67％（報酬控除

後）上回りました。ロシアのアンダーウェイト、エジプトの非保有に加えて、米国デュレーションのアンダー

ウェイトとしたことがプラス寄与となりました。一方、ウクライナのオーバーウェイトおよびフィリピンのア

ンダーウェイトがマイナス要因となりました。 
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【分配金について】 
 

当期（2021年７月１日～2022年６月30日）の１口当たり分配金（税引前）は下表のとおりです。なお、下表

の「分配金を含む１口当たり純資産価格の変動額」は、当該分配落日における１口当たり分配金額と比較する

目的で、便宜上算出しているものです。 

(金額：米ドル) 

分配落日 １口当たり純資産価格 
１口当たり分配金額 

(対１口当たり純資産価格比率（注１)) 

分配金を含む１口当たり 

純資産価格の変動額（注２） 

2021年７月16日 8.21 
0.035 

(0.42％) 
0.035 

2021年８月17日 8.21 
0.035 

(0.42％) 
0.035 

2021年９月16日 8.26 
0.035 

(0.42％) 
0.085 

2021年10月18日 7.97 
0.035 

(0.44％) 
－0.255 

2021年11月16日 7.89 
0.035 

(0.44％) 
－0.045 

2021年12月16日 7.81 
0.035 

(0.45％) 
－0.045 

2022年１月18日 7.47 
0.035 

(0.47％) 
－0.305 

2022年２月16日 7.35 
0.035 

(0.47％) 
－0.085 

2022年３月16日 6.63 
0.035 

(0.53％) 
－0.685 

2022年４月20日 6.53 
0.025 

(0.38％) 
－0.075 

2022年５月17日 6.29 
0.025 

(0.40％) 
－0.215 

2022年６月17日 5.98 
0.025 

(0.42％) 
－0.285 

 
（注１）「対１口当たり純資産価格比率」とは、以下の計算式により算出される値であり、ファンドの収益率とは異なる点にご留意ください。 

対１口当たり純資産価格比率（％)＝100×ａ／ｂ 

ａ＝当該分配落日における１口当たり分配金額 

ｂ＝当該分配落日における１口当たり純資産価格＋当該分配落日における１口当たり分配金額 

（注２）「分配金を含む１口当たり純資産価格の変動額」とは、以下の計算式により算出されます。 

分配金を含む１口当たり純資産価格の変動額＝ｂ－ｃ 

ｂ＝当該分配落日における１口当たり純資産価格＋当該分配落日における１口当たり分配金額 

ｃ＝当該分配落日の直前の分配落日における１口当たり純資産価格 

（注３）2021年７月16日の直前の分配落日（2021年６月16日）における１口当たり純資産価格は、8.21米ドルでした。 
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≪今後の運用方針≫ 
 

PIMCOは、新興国債券については引き続き慎重な姿勢を維持しつつも前向きにみています。金融サイクルの終

盤にいる点を踏まえて、国別／銘柄の厳選に引き続き注力しています。今後数四半期かけて金融引き締めの影

響が遅れて出始め、新興国の経済成長率は減速するものの、深刻な景気後退は数か国に限られるとみています。

また、先進国の景気後退と米ドル高も、貿易等を通して新興国に悪影響を及ぼすことが予想されます。 

ただし、新興国市場のバリュエーションは、過去および同格付けの資産クラスと比較して極めて魅力的な水

準にあります。さらに、ファンダメンタルズは、一部のフロンティア諸国を除けば、米国の景気後退を想定し

たとしても概ね妥当な水準であると考えています。しかし、新興国市場は、米国の金利上昇およびFRBによる利

上げに向けた不透明感を背景に2022年には過去最大級の資本が流出するなどテクニカル面での脆弱性も残るこ

とから、投資においては慎重に対応することも必要だと考えています。 

プラス面に目を向けると、新興国はこれまでの利上げ局面から今後は政策金利が据え置かれる可能性が高ま

っているものの、先進国市場よりも相対的に高い実質金利による恩恵は引き続き受けるとみております。また、

インフレも資源価格の緩やかな下落を受けて、一部の国々ではピーク・アウトする兆しが見えています。 

成長鈍化により財政再建は後れを取っており、借り入れコストが今後数四半期にわたり高水準で推移する可

能性が高いことから、財政が不安定で外貨準備高も限られているフロンティア諸国は引き続き下落圧力に晒さ

れるとみております。一方、大幅に下落したフロンティア諸国に向けてIMF（国際通貨基金）が融資制度を強化

している点はサポート材料です。2022年は先進国の金融サイクルおよび資本流出のペースについては注目すべ

き主要なテーマでした。対外債務比率が低く、多様な資金源を持つ高格付けの新興国は、景気低迷を乗り越え

るために良好な立場に位置していると考えています。一方で、資金調達ニーズが増大し、市場へのアクセスが

限られているフロンティア諸国は特に脆弱であるとみています。 

 

≪お知らせ≫ 
 

該当事項はありません。 
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≪ファンドの概要≫ 
 
ファンド形態 ルクセンブルグ籍／契約型外国投資信託 

信託期間 ファンドの存続期間は無期限です。 

繰上償還 
 
ファンドは、管理会社と保管受託銀行の合意により、いつでも解散することができます。 
ルクセンブルグの2010年12月17日の投資信託に関する法律（以下「ルクセンブルグ投信法」といいます。）によれば、ファン
ドの登録が金融監督委員会に拒絶され、または撤回された場合には、ファンドは地方裁判所の決定により解散させられる場
合があります。 
ファンドの純資産価額が1,000万米ドルを下回った場合、管理会社は、ファンドの解散を決定することができます。 
ファンドは、ルクセンブルグの法律により規定される場合解散することができます。 

運用方針 
 
ファンドの投資目的は、ソブリン債（ユーロ債および国内債）、社債、短期債務証券およびブレディ債等の世界各国の債券等
に分散投資を行うことにより、平均を上回る利回りを得ることです。 

主要投資対象 
 
ファンドは、新興諸国に直接または間接的に投資する、下記の証券および証書を含む債券に投資することができますが、こ
れにより、ファンドによる投資が可能であるすべての証券および証書が網羅されているものではありません。 
 ○ソブリン債 
 ○社債 
 ○短期債務証券 
 ○ブレディ債 
 ○米国政府証券（米国債）（※） 
 ○米国政府機関証券（※） 
ファンドが投資対象として選別する証券は、投資制限において認められている場合を除き、証券取引所または定期的に取引
が行われている公認かつ公開の規制ある市場で、上場または取引されているものです。 
ファンドは、経常的もしくは例外的な支払いをカバーするために、またはルクセンブルグ投信法第41条（1）に規定される適
格資産にファンドの投資方針に沿って再投資するために必要な期間、もしくは市場環境が悪化している場合には厳密に必要
な期間、純資産の20％を上限として、付随的に流動資産（即ち、当座勘定で銀行に保有するいつでもアクセス可能な現金な
ど要求払銀行預金）を保有することができます。例外的に悪化した市場環境においては、かつ受益者の利益のために正当化
される場合には、当該制限は一時的に引き上げることができます。 
ファンドは、ヘッジまたは投資目的でデリバティブを利用することができます。 
 
※流動性を高め、受益証券の価格変動を減少させる目的でこれらに投資を行います。 

ファンドの 
運用方法 

 
ファンドは、いずれかの国にまたは（社債の場合には）いずれかの業種に、限定して投資を行うことはしない予定です。 
発行体、通貨または国別の投資対象比率は、投資時に支配的な市場状況によって変動します。 

主な投資制限 
 
管理会社は、主として、ファンドの資産を以下の資産に投資します。 
○譲渡性証券、短期金融商品およびルクセンブルグ投信法に適合するその他の金融商品 
○ファンドのために、管理会社はファンドの資産の10パーセントを限度として、上記に記載する金融商品以外の譲渡性証券

および短期金融商品に投資することができます。 
○１．管理会社は、ファンドのために、既にファンドに含まれる同じ発行体が発行した有価証券の価値と合わせて、購入時

点でファンドの純資産の10パーセントを超えないことを条件として、ある発行体の譲渡性証券または短期金融商品を
購入することができます。 

２．購入する譲渡性証券または短期金融商品が加盟国（ルクセンブルグ投信法に定義されます。）または加盟国の中央政府
もしくは地方政府、第三国または一カ国以上の加盟国が加入している公法に基づく国際機関が発行または保証してい
る場合、１に定める制限はファンドの純資産の10パーセントから35パーセントに引き上げられます。 

３．EU加盟国に本拠地を置く金融機関が発行した債券に関して、各発行体が債券保有者を保護する法律規定に基づく特別
な公的監督に服す場合、１に定める制限はファンドの純資産の10パーセントから25パーセントに引き上げられます。 

４．上記の規定にかかわらず、管理会社はファンドのために、リスク分散の原則に従って、ファンドの純資産の100パーセ
ントを限度として加盟国、加盟国の地方政府、OECDのその他の加盟国、シンガポールもしくはG20（主要20カ国・地
域）構成国、または一カ国以上のEU加盟国が加入している公的国際機関が発行または保証した譲渡性証券および短期
金融商品に投資することができます。ただし、ファンドは少なくとも６回の発行から生じた有価証券を保有し、一回
の発行から生じた有価証券がファンドの純資産の30パーセント以上を占めないことを条件とします。 

○管理会社は、一時的に、保管受託銀行がその借入および各借入条件について承認することを条件に、ファンドのためにフ
ァンドの純資産の10パーセントまで短期借入を行うことができます。 

分配方針 
 
管理会社は、ファンドの純投資収益、純実現・純未実現キャピタル・ゲインおよび分配可能な資本の中から分配金を毎月１
回支払う予定です。分配は、毎月15日の営業終了時に登録されている受益者に対し支払われる予定です。分配金が５米ドル
以下の場合、支払いは行われずファンドに帰属します。 
ファンドの純資産総額が1,000万米ドルを下回る場合には、管理会社は、以後の分配は行われないことを決定することができ
ます。 
分配金支払の結果、ファンドの純資産総額が1,250,000ユーロ相当の米ドル金額を下回ることとなるような場合には分配を行
うことができません。 
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≪参考情報≫ 
 
【ファンドと代表的な資産クラスとの年間騰落率の比較】 
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≪ファンドデータ≫ 
 
【ファンドの組入資産の内容】 （第25期末現在）
 
●組入上位資産 

（組入銘柄数：263銘柄） 

上位10銘柄 組入比率（％) 

United States Government USD Bonds 13/43 4.26 

United States Government USD Zero-Coupon Bonds 05.07.2022 2.68 

Argentina Government USD FLR-Bonds 20/35 2.60 

United States Government USD Zero-Coupon Bonds 19.07.2022 2.39 

Pertamina USD Notes 21/26 2.17 

Mexico Government USD Bonds 20/32 1.82 

United States Government USD Bonds 15/25 1.82 

Mexico Government USD Bonds 20/51 1.76 

Pelabuhan Indonesia III USD Notes 18/23 1.68 

Colombia Government USD Bonds 15/26 1.56 
 
（注）組入比率はファンドの純資産総額に対する各組入資産の評価額の割合です。以下グラフも同様です。 

 

●資産別配分 ●国別配分 ●通貨別配分 

   

 
（注１）上記円グラフには、四捨五入した比率を記載しているため、全資産の比率の合計が100.00％にならない場合があります。 

（注２）組入全銘柄に関する詳細な情報等につきましては、運用報告書（全体版）に記載されています。 

 

【純資産等】 
 
項 目 第25期末 

純 資 産 総 額 208,602,441.64米ドル 

発 行 済 口 数 35,061,041口 

１口当たり純資産価格 5.95米ドル 
 

 第25期 

販売口数 買戻口数 発行済口数 

1,502,930 5,923,499 35,061,041 

(1,502,930) (5,923,499) (35,061,041) 
 
（注）（ )の数は本邦内における販売・買戻しおよび発行済口数です。 
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