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運用報告書(全体版) 
繰上償還  

第5期 
 

(償還日：2023年7月19日) 
 

パインブリッジ・ 
デイリー・ミックス・ 

オープン 
（為替ヘッジあり）／（為替ヘッジなし） 

 
 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。 
 「パインブリッジ・デイリー・ミックス・
オープン（為替ヘッジあり）／（為替
ヘッジなし）」は、2023年7月19日を
もちまして繰上償還いたしましたので、
運用状況および償還内容をご報告申し上
げます。 
 長い間ご愛顧を賜り、厚く御礼申し上
げます。 

パインブリッジ・インベストメンツ株式会社
〒100-6813 東京都千代田区大手町一丁目３番１号 ＪＡビル 
 
お問い合わせ先・・・投資信託担当 
 電話番号／03-5208-5858 
 （受付時間／9：00～17：00（土､日､祝休日を除く）） 
 ホームページ／https://www.pinebridge.co.jp/ 

＊当ファンドの仕組みは次のとおりです｡  
商 品 分 類 追加型投信／内外／資産複合 

信 託 期 間 2021年5月11日から2023年7月19日 
（当初2031年4月30日）まで 

運 用 方 針 

・「ＶＬグローバルバランスマザーファンド
（以下「マザーファンド」といいます。）」
への投資を通じて、リスク・パリティ戦略
に基づき、ファンド全体のボラティリティ
を一定水準（20％程度）以下に維持しつつ、
先進国株式の株価指数先物取引（S&P500
種指数先物、EURO STOXX50指数先物、
FTSE100指数先物、日経225先物）と
先進国債券の債券先物取引（米国10年
国債先物、ドイツ10年国債先物）の買建て
を行い、参照指数の中長期的な動きが概ね
反映される投資成果を目指します。 

・参照指数は、先進国株式の株価指数と先進
国債券の債券指数の構成比率をリスク・
パリティ戦略に基づき日々算出し、その
リターンで合成した指数（円換算）です。 

＜為替ヘッジあり＞ 
・実質組入れの外資建資産については、
為替変動リスクを低減するため、原則と
して為替ヘッジを行います。 

＜為替ヘッジなし＞ 
・実質組入れの外資建資産については、
原則として為替ヘッジを行いません。 

主
要
投
資
対
象
 

パ イ ン ブ リ ッ ジ ・ 
デイリー・ミックス・オープン 
（為替ヘッジあり） 

マザーファンドを主要投資対象とします。 
パ イ ン ブ リ ッ ジ ・ 
デイリー・ミックス・オープン 
（為替ヘッジなし） 

ＶＬグローバルバランス 
マザーファンド 

先進国株式の株価指数先物と先進国債券の
債券先物を主要投資対象とします。また米国
短期国債に投資する投資信託証券や米国株式
指数のプット・オプションにも投資を行い
ます。なお、株式、公社債、短期金融資産に
直接投資することもできます。 

組 
 
 
入 
 
 
制 
 
 
限 

パ イ ン ブ リ ッ ジ ・ 
デイリー・ミックス・オープン 
（為替ヘッジあり） 

・株式への実質投資割合には、制限を設け
ません。 

・マザーファンド以外の投資信託証券（上場
投資信託証券を除きます。）への実質投資
割合は、信託財産の純資産総額の5％以下
とします。 

・外貨建資産への実質投資割合には、制限を
設けません。 

・デリバティブの利用はヘッジ目的に限定
しません。 

パ イ ン ブ リ ッ ジ ・ 
デイリー・ミックス・オープン 
（為替ヘッジなし） 

ＶＬグローバルバランス 
マザーファンド 

・株式への投資割合には、制限を設けませ
ん。 

・投資信託証券（上場投資信託証券を除き
ます。）への投資割合は、信託財産の純
資産総額の5％以下とします。 

・外貨建資産への投資割合には、制限を
設けません。 

・デリバティブの利用はヘッジ目的に限定
しません。 

分 配 方 針 

年2回（3月29日および9月29日、休業日
の場合は翌営業日）に決算を行い、収益分
配方針に基づいて分配を行います。ただし、
分配対象額が少額の場合には、分配を行わ
ないことがあります。 
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設定以来の投資環境 (2021年5月11日～2023年7月19日)  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
第1期 (2021年5月11日～2021年9月29日) 
＜株式市場＞ 
株式市場は、期を通して各国の金融緩和政策や財政政策に下支えされ、堅調に推移しました。
期の半ばには新型コロナウイルス感染者数再拡大による景気減速懸念や、FRB（米連邦準備制度
理事会）による金融政策に対するタカ派的な姿勢、中国当局による規制導入に対する不透明感
などを受けて株価が調整する局面があったものの、期首から上昇して期末を迎えました。 
 
＜債券市場＞ 
米国長期金利は、期首では物価上昇懸念や力強い景気回復期待を受けて2020年2月以来の高水準
であったものの、物価上昇圧力が一過性であるという見方が市場に浸透したことや変異株による
景気減速懸念などから、金利は低下しました。その後、9月に入ると、テーパーリング終了時期が
2022年半ばと推測されたことやウイルス感染状況が改善していることなどを受けて金利が上昇
したものの、期首からは低下して期末を迎えました。 
ドイツ長期金利は、変異株感染拡大による再都市封鎖の懸念や中国当局による規制導入の影響
などを受けて、低下しました。その後、堅調な経済指標やECB（欧州中央銀行）の量的緩和策の
規模を減額することを発表したことなどを受けて金利は上昇したものの、期首と比較して金利は
小幅に低下して期末を迎えました。 
   
第2期 (2021年9月30日～2022年3月29日) 
＜株式市場＞ 
株式市場は、期の初めは経済活動正常化や業績改善の継続により、堅調に推移しました。その後は
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ロシアによるウクライナ侵攻やFRBによる利上げ見通しの前倒しなどを背景に株価は下落し、
欧州や日本は軟調だったものの、停戦合意への期待感などにより米国の株価は上昇しました。 
 
＜債券市場＞ 
米国長期金利は、期を通して大きく上昇しました。期の前半にはオミクロン株による感染再拡大
の懸念、期の後半にはロシアによるウクライナ侵攻による不透明感から、金利が低下する局面が
あったものの、インフレ圧力の高まりや堅調な労働市場を背景に利上げの前倒しと利上げ幅の
拡大観測から、金利の上昇基調は続きました。結果として、期首からは金利は上昇して期末を
迎えました。 
ドイツ長期金利は、期首からはインフレ上昇懸念などを受けて上昇したものの、変異株による感染
再拡大による懸念を受けて低下しました。その後、エネルギー価格上昇に伴うインフレ加速など
から、金利は上昇基調となりました。2022年に入りロシアによるウクライナ侵攻を受けて一時
金利は低下したものの、エネルギー価格上昇の加速や供給制約によるインフレ高止まりを受けて、
ECBがタカ派姿勢を示したことから、期首からは金利が上昇して期末を迎えました。 
   
第3期 (2022年3月30日～2022年9月29日) 
＜株式市場＞ 
米国株式市場は、期首である3月のFRBの利上げ開始とそれ以降の継続的な大幅利上げ、そして
それに伴う景気減速懸念が嫌気されました。欧州株式市場は、ロシアの経済制裁への報復による
エネルギー問題を抱えて、米国以上にインフレ率上昇と景気悪化が警戒される中、7月にECBは
利上げ開始を発表しました。しかしインフレ抑制のプラス面以上に景気後退リスクのマイナス面が
嫌気されました。日本株式市場は、金融緩和政策の継続とそれに伴う円安が下支えしたものの、
世界的な景気悪化リスクから下落しました。 
 
＜債券市場＞ 
米国長期債利回りは上昇（価格は下落）しました。期首よりインフレ率上昇とFRBの利上げ開始
を受けて上昇して始まり、その後の積極的な利上げを受けて6月にかけて一段と上昇しました。
8月月初にかけては一時、景気に配慮して積極的な利上げが一服するとの期待から低下する場面
もありました。しかし期末に向けて、インフレの長期化懸念とFRBのインフレ抑制を優先する
継続的な金融引き締めを背景に、再び上昇に転じました。 
ドイツ長期債利回りは上昇（価格は下落）しました。エネルギー不足がインフレ率上昇を後押し
する経済構造の中、期首より金融正常化の前倒し観測から上昇して始まりました。その後もECB
総裁が金融引き締め見通しを示唆し、6月にかけて上昇しました。7月には予想を上回る0.50％の
利上げが決定されましたが、欧州の景気悪化懸念から低下しました。しかしその後はインフレ率の
一段の上昇や天然ガス価格の急騰も相俟って、9月の大幅利上げ観測の台頭やその後の0.75％
利上げ決定を背景に、期末にかけて再び上昇に転じました。 
   
第4期 (2022年9月30日～2023年3月29日) 
＜株式市場＞ 
米国株式は、インフレ率抑制に向けた米国の積極的な金融引き締めに伴う米国金利の上昇等が
懸念され、軟調に始まりました。しかし徐々に米国の金融引き締めペースの鈍化観測が高まった
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ことやロックダウン解除後の中国経済の回復期待の高まりを受けて、今年2月にかけて緩やかに
上昇しました。その後は、金融引き締めの長期化観測に伴う景気減速懸念や欧米金融システム
不安等からやや軟調に推移する場面もありましたが、期を通して上昇しました。一方、欧州株式は
懸念された冬季のエネルギー危機を乗り越えた安心感や中国経済の正常化期待等から期を通して
上昇しました。英国株式もエネルギー危機回避が下支えしたものの、EU（欧州連合）離脱後の
インフレ率の高さ等が懸念され、上昇率は欧州株式に劣後しました。また日本株式は、欧米株式に
連れ高して期を通して上昇したものの、日銀の政策転換観測を背景にした金利先高観等から上昇率は
欧米株式に劣後しました。 
 
＜債券市場＞ 
米国長期金利は、インフレ率上昇とその抑制に向けた米国の金融引き締めの積極化に伴って上昇
して始まりました。その後はインフレ関連指標の沈静化の兆しを受けた金融引き締めペースの
鈍化観測等から、今年2月初旬にかけて低下しました。その後、米国の堅調な経済指標やそれに
伴う金融引き締めの長期化観測を背景に、3月初旬にかけて再び上昇しました。しかし引き締めに
伴う景気減速懸念の高まりや、欧米金融システム不安の台頭を受けて再度低下し、期を通して
低下しました。 
ドイツ長期金利は、ロシアのウクライナ侵攻に伴うエネルギー不足懸念が高まり、それに伴う
インフレ率上昇を抑制する為、ECBが積極的な金融引き締めを9月より開始し、昨年末にかけて
上昇しました。今年に入り、インフレ指標の減速を受けて低下する場面もありましたが、米国金利
の上昇に連動して今年3月初旬にかけて再び上昇しました。期末にかけては、欧米金融システム
不安の台頭等から低下する場面もありましたが、期を通してはやや上昇しました。 
   
第5期 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
＜株式市場＞ 
米国株式は上昇しました。金融引き締めが5月を最後に様子見となったことで終焉観測が高まった他、
雇用や個人消費を中心とした米国経済の堅調さが相俟って、景気のソフトランディング（緩やかな
景気減速）期待が高まりました。また欧州株式も上昇しました。米国株式の上昇に連れ高しましたが、
景気回復が遅れている中国依存度の高さや、5月に続いて6月も追加利上げを行ったこと等から
上昇率は米国株式に比して限定的となりました。英国株式はほぼ変わらずとなりました。英国の
インフレは、欧米同様の要因にユーロ離脱という固有要因が加わっており、6月には5月を上回る
利上げ幅で追加引き締めを行ったことが響きました。一方、日本株式は上昇しました。日銀の
金融緩和政策の継続とそれに伴う主要通貨に対する円安が企業業績の追い風となった他、米著名
投資家の日本株投資表明、更には企業のガバナンス改革期待と好材料が横溢しました。 
 
＜債券市場＞ 
米国長期金利は小幅に上昇しました。景気減速懸念が高まる中、5月の金融引き締め後に一旦
様子見となったことで低下しましたが、6月期限に向けて米政府の債務上限問題が嫌気され、
上昇に転じました。債務上限問題は無事に通過しましたが、金融引き締めの終焉観測が徐々に
高まったことや、雇用や個人消費を中心とした米国経済の堅調さにより、景気のソフトランディング
期待が高まると景気回復期待の側面から一段と上昇しました。その後は金融引き締めの継続見通し
とそれに伴う景気減速懸念、そして景気回復期待が混在する状況となる中、やや上昇幅を縮小して
期末を迎えました。 
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ドイツ長期金利は小幅に上昇しました。4月にかけては好調な経済指標により、ECBの金融引き締め
スタンスが継続されるとの見方から上昇しました。その後、経済依存度の高い中国の景気回復が
遅れる中での追加利上げによって景気減速懸念が高まると低下しました。そうした中でECBは
5月に続いて6月も追加利上げを行い、また見通しにおいても金融引き締めスタンスを強調した為、
再び上昇に転じました。しかし7月に入るとECBメンバーから景気に配慮したハト派的なコメントが
目立ち始め、やや上昇幅を縮小して期末を迎えました。 
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為替市場  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
第1期 (2021年5月11日～2021年9月29日) 
米ドル円は、ワクチン接種の遅れを背景に相対的に日本の経済活動が停滞する懸念から円安米ドル高が
進みましたが、その後、変異株拡大や物価上昇に対する懸念が和らぎ米国長期金利が低下すると、
円高米ドル安に反転しました。9月に入り、再び米国長期金利が上昇すると、米ドル高に転じ、
期首からは円安米ドル高で期末を迎えました。 
   
第2期 (2021年9月30日～2022年3月29日) 
米ドル円は、日米の中央銀行の金融政策スタンスの違いが為替に大きく影響しました。米国では、
インフレ圧力の高まりからFRBによる利上げの前倒しが期待され米国金利は上昇したことから、
円安米ドル高基調で推移しました。その後、ロシアによるウクライナ侵攻を受けて供給制約などに
よるインフレ加速懸念から、FRBによる利上げ幅の拡大が観測され、金利がさらに上昇しました。
一方で、期末にかけて日銀が長期金利上昇を容認しない姿勢を示したことから、円安米ドル高が
進みました。結果として、期首からは円安米ドル高で期末を迎えました。 
   
第3期 (2022年3月30日～2022年9月29日) 
当期の米ドル円は、大幅な円安米ドル高となりました。米国では、上昇するインフレ率に対して
FRBの利上げ方針がより積極化し、米国金利の上昇が一層顕著となりました。一方で日銀の金融
緩和方針が継続された結果、日米の金融スタンスの相違を反映して金利差が拡大したことが、
円安米ドル高の主な背景となりました。 
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第4期 (2022年9月30日～2023年3月29日) 
米ドル円は、米国のインフレ抑制目的の金融引き締め政策と、日銀の金融緩和政策を背景に日米
金利差が拡大し、円安米ドル高で始まりました。しかし米国の引き締めペースの鈍化観測や、
昨年12月以降の日銀の政策転換観測の高まりを背景に、期を通して円高米ドル安となりました。 
   
第5期 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
米ドル円は期を通して円安米ドル高となりました。米国のインフレ抑制目的の金融引き締め政策と、
日銀の金融緩和政策を背景に日米金利差が拡大したことが主な背景となりました。 
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設定以来の運用経過 (2021年5月11日～2023年7月19日)  
 
 パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジあり）  
 
基準価額等の推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(注1) 分配金再投資基準価額は、収益分配金（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2) 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。従って、各お客様の損益の状況を示すものではありません。 
(注3) 参考指数は先進国株式の株価指数と先進国債券の債券指数の構成比率をリスク・パリティ戦略に基づき日々算出し、そのリターンで

合成した指数（円換算）です。設定時の基準価額をもとに指数化しています。 
 
基準価額の主な変動要因  
 
第1期 (2021年5月11日～2021年9月29日) 
当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランスマザーファンド」の基準価額が上昇した
ことがプラス要因となり、基準価額は上昇しました。組入先物について、主に米国株式、欧州株式の
上昇、欧州債券、米国債券の金利低下がプラスに寄与しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
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第2期 (2021年9月30日～2022年3月29日) 
当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランスマザーファンド」の基準価額は期首対比で
ほぼ横ばいとなりました。組入先物に関しては全体としてマイナスに寄与しました。主に米国
株式がプラス寄与した一方で、欧州債券、米国債券がマイナスに寄与しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
   
第3期 (2022年3月30日～2022年9月29日) 
基準価額は期首対比で下落しました。当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランス
マザーファンド」の基準価額は、期首対比で下落しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
   
第4期 (2022年9月30日～2023年3月29日) 
基準価額は期首対比で上昇しました。当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランス
マザーファンド」が現地通貨ベースの期首対比で上昇し、為替ヘッジコスト等のマイナス要因を
上回りました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
   
第5期 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
基準価額は期首対比で僅かに上昇しました。当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバル
バランスマザーファンド」は現地通貨ベースの期首対比で上昇しましたが、為替ヘッジコスト等の
マイナス要因が響きました。 
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 パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジなし）  
 
基準価額等の推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(注1) 分配金再投資基準価額は、収益分配金（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2) 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。従って、各お客様の損益の状況を示すものではありません。 
(注3) 参考指数は先進国株式の株価指数と先進国債券の債券指数の構成比率をリスク・パリティ戦略に基づき日々算出し、そのリターンで

合成した指数（円換算）です。設定時の基準価額をもとに指数化しています。   
基準価額の主な変動要因  
 
第1期 (2021年5月11日～2021年9月29日) 
当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランスマザーファンド」の基準価額が上昇した
ことがプラス要因となり、基準価額は上昇しました。組入先物について、主に米国株式、欧州株式の
上昇、欧州債券、米国債券の金利低下がプラスに寄与しました。為替については円安米ドル高の
進行がプラスに寄与しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
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第2期 (2021年9月30日～2022年3月29日) 
当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランスマザーファンド」の基準価額は期首対比で
ほぼ横ばいとなりました。組入先物に関しては全体としてマイナスに寄与しました。主に米国
株式がプラス寄与した一方で、欧州債券、米国債券がマイナスに寄与しました。為替については
円安米ドル高の進行がプラスに寄与しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
   
第3期 (2022年3月30日～2022年9月29日) 
基準価額は期首対比で下落しました。当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランス
マザーファンド」の基準価額は、期首対比で下落しました。為替については、円安米ドル高の
進行がプラスに寄与しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
   
第4期 (2022年9月30日～2023年3月29日) 
基準価額は期首対比で下落しました。当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランス
マザーファンド」が現地通貨ベースの期首対比では上昇しました。しかし為替において円高
米ドル安で推移したことにより、円換算ベースの基準価額は期首対比で下落しました。 
 
●分配金の状況 
当期の収益分配金につきましては、基準価額水準、市況動向、運用状況等を勘案して見送らせて
いただきました。なお、分配に充てなかった収益につきましては、信託財産中に留保し、元本部分と
同一の運用を行うことといたします。 
   
第5期 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
基準価額は期首対比で上昇しました。当ファンドの投資対象である「ＶＬグローバルバランス
マザーファンド」が現地通貨ベースの期首対比で上昇しました。また為替において円安米ドル高で
推移したことにより、円換算ベースの基準価額も期首対比で上昇しました。 
 
●運用経過 
＜為替ヘッジあり＞ 
当ファンドの運用方針に基づき運用を行いました。2023年7月19日の当ファンドの償還に向けて
ポートフォリオの現金化を図りました。 
＜為替ヘッジなし＞ 
当ファンドの運用方針に基づき運用を行いました。2023年7月19日の当ファンドの償還に向けて
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ポートフォリオの現金化を図りました。 
＜マザーファンド＞ 
リスク・パリティ戦略に基づき、ファンド全体のボラティリティを一定水準（20％程度）以下に
維持しつつ、先進国株式の株価指数先物取引（S&P500種指数先物、EURO STOXX50指数先物、
FTSE100指数先物、日経225先物）と先進国債券の債券先物取引（米国10年国債先物、ドイツ
10年国債先物）の買建てを行い、参照指数の中長期的な動きが概ね反映される投資成果を目指し
ました。 
   
受益者のみなさまには、長い間ご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 
  
 
 
 
 
 



 

 

 

品    名：2307-001_全体_01_490245-490246_デイリー・ミックス・オープン(Hあり)／(Hなし)【償還】_ベビー.doc 

オペレーター：千修デジタルワーキングルーム pd2-user 

プリント日時：2023/09/01 13:22:00 

 

－ 12 － 

 
 パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジあり）  
 
◆設定以来の運用実績 
 

決  算  期 
基 準 価 額 参考指数 

株  式 
先物比率 

債  券 
先物比率 

投資信託証券 
組入比率 

純資産 
総 額 (分配落) 税 込 

分配金 
期 中 
騰落率  騰落率 

(設 定 日) 円 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

2021年5月11日 10,000 － － 16,593 － － － － 1 

第1期(2021年9月29日) 10,118 0 1.2 17,345 4.5 50.7 151.6 61.5 1 

第2期(2022年3月29日) 9,058 0 △10.5 17,898 3.2 55.3 149.7 61.4 0.905776 

第3期(2022年9月29日) 6,899 0 △23.8 16,564 △7.5 63.2 134.4 63.3 0.689943 

第4期(2023年3月29日) 7,143 0 3.5 16,242 △1.9 76.4 103.5 56.9 0.71425 

(償 還 日) (償還価額)        

第5期(2023年7月19日) 7,153.64 0.1 18,719 15.3 － － － 0.715364 
(注1) 設定日の基準価額は当初設定の投資元本です。 
(注2) 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式先物比率」、「債券先物比率」、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しています。 
(注3) 参考指数は先進国株式の株価指数と先進国債券の債券指数の構成比率をリスク・パリティ戦略に基づき日々算出し、そのリターンで

合成した指数（円換算）です（以下同じ）。 

 
◆当期中の基準価額と市況等の推移 
 

年  月  日 
基 準 価 額 参考指数 株  式 

先物比率 
債  券 
先物比率 

投資信託証券 
組入比率  騰落率  騰落率 

(期 首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 

2023年3月29日 7,143 － 16,242 － 76.4 103.5 56.9 

3月末 7,230 1.2 16,736 3.0 77.3 105.7 57.2 

4月末 7,288 2.0 17,056 5.0 80.0 101.1 63.8 

5月末 7,280 1.9 17,951 10.5 79.6 103.8 62.6 

6月末 7,349 2.9 18,996 17.0 81.2 123.8 61.8 

(償 還 日) (償還価額)       

2023年7月19日 7,153.64 0.1 18,719 15.3 － － － 
(注1) 騰落率は期首比です。 
(注2) 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式先物比率」、「債券先物比率」、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しています。 
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◆1万口(元本10,000円)当たりの費用明細 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
 

項  目 
第5期 

(2023.3.30～2023.7.19) 項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

信託報酬 34円 0.465％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 
   期中の平均基準価額は7,286円です。 
 (投信会社) （16） （0.219） 委託した資金の運用、交付運用報告書等の作成、ファンドの監査等の対価 
 (販売会社) （17） （0.236） 交付運用報告書等各種資料の送付、口座内でのファンドの管理、購入後の情報提供等の対価 
 (受託会社) （1） （0.010） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価 
売買委託手数料 2  0.025  売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数 
 (投資信託証券) （0） （0.003） 売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 
 (先物・オプション) （2） （0.022）  
その他費用 2  0.027  その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数 
 (保管費用) （0） （0.003） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の送金・資産の移転に要する費用 
 (印刷) （2） （0.022） 印刷業者等に支払う法定書類の作成・印刷・届出・交付に係る費用 
 (その他) （0） （0.002） 証拠金利息 
合  計 38円 0.517％  

(注1) 期中の費用(消費税のかかるものは消費税を含む)は追加・解約によって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。
また、各項目ごとに円未満は四捨五入しています。なお、売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組入れているマザー
ファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するものを含みます。 

(注2) 比率は1万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
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(注1) 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2) 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3) 各比率は、年率換算した値です。 
(注4) 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
した費用の比率とは異なります。 

＜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きます。）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1.60％です。 
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◆売買および取引の状況 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
 
【親投資信託受益証券の設定、解約状況】 
 

 
設   定 解   約 

口  数 金  額 口  数 金  額 

 千口 千円 千口 千円 
ＶＬグローバルバランスマザーファンド 12 20 456 782 
(注) 単位未満は切捨て。 

 
◆利害関係人との取引状況等 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
 
【パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジあり）】 
当期における利害関係人との取引等はありません。 
※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。 
 
【ＶＬグローバルバランスマザーファンド】 
当期における利害関係人との取引等はありません。 
※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 (2023年7月19日現在) 
 
期首残高(元本) 当期設定元本 当期解約元本 期末残高(元本) 取 引 の 理 由 

百万円 百万円 百万円 百万円 投資信託の当初設定時
における取得等 1 － － 1 

(注) 単位未満は切捨て。 

 
◆組入資産の明細 (2023年7月19日現在) 
 
償還日現在における有価証券等の組入れはありません。 
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◆投資信託財産の構成 (2023年7月19日現在) 
 

項    目 
当 期 末（償還時） 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 718 100.0 

投 資 信 託 財 産 総 額 718 100.0 
(注) 評価額の単位未満は切捨て。 
 

◆資産、負債、元本および償還価額の状況 
 

(2023年7月19日現在) 
 

項     目 当期末（償還時） 

   円 

(A) 資 産  718,885  

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等  718,885  

(B) 負 債  3,521  

 未 払 信 託 報 酬  3,359  

 そ の 他 未 払 費 用  162  

(C) 純 資 産 総 額 ( A - B )  715,364  

 元 本  1,000,000  

 償 還 差 損 金 △ 284,636  

(D) 受 益 権 総 口 数  1,000,000口 

 1万口当たり償還価額(C/D)  7,153円64銭 
<注記事項> 
 期首元本額 1,000,000円 
 期中追加設定元本額 0円 
 期中一部解約元本額 0円 
 1口当たり純資産額 0.715364円 
 償還差損金 284,636円 

◆損益の状況 
 

(2023年3月30日～2023年7月19日) 
 

項     目 当     期 

    円 

(A) 配 当 等 収 益  △ 3  

 そ の 他 収 益 金   1  

 支 払 利 息  △ 4  

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益   4,638  

 売 買 益   109,538  

 売 買 損  △ 104,900  

(C) 信 託 報 酬 等  △ 3,521  

(D) 当期損益金 ( A + B + C )   1,114  

(E) 前 期 繰 越 損 益 金  △ 285,750  

 償 還 差 損 金 ( D + E )  △ 284,636  
(注1) (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2) (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。 
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◆投資信託財産運用総括表 
 

信 託 期 間      
投資信託契約締結日 2021年5月11日  投資信託契約終了時の状況 

投資信託契約終了日 2023年7月19日  資 産 総 額      718,885円 

区   分 投資信託契約締結当初 投資信託契約終了時 差引増減または追加信託  負 債 総 額      3,521円 

受益権口数 1,000,000口 1,000,000口 －口 
 純資産総額 715,364円 

 受益権口数 1,000,000口 

元 本 額 1,000,000円 1,000,000円 －円  1万口当たり償還金 7,153.64円 

 
◆毎計算期末の状況 
 

計 算 期 元 本 額 純資産総額 基準価額 
1万口当たり分配金 

金 額 分配率 

第1期 1,000,000円 1,011,776円 10,118 円 0 円 0.0000％ 

第2期 1,000,000 905,776 9,058  0  0.0000 

第3期 1,000,000 689,943 6,899  0  0.0000 

第4期 1,000,000 714,250 7,143  0  0.0000 

 
◆償還金のお知らせ 
 

1万口当たり償還金（税込） 7,153円64銭 
 
◇償還金は償還日から起算して、5営業日までにお支払いを開始いたします。 
◇償還金に対する税金は次のとおりです。 
個人の受益者の場合は、償還時の差益については申告分離課税が適用され、20.315％（所得税15％、復興
特別所得税0.315％、地方税5％）の税率となります。 
法人の受益者の場合は、償還時の個別元本超過額について15.315％（所得税15％、復興特別所得税
0.315％）の率による源泉徴収が行われます。 
※税法が改正された場合等には、上記の内容が変更になる場合があります。 

 
 
 

＜お知らせ＞ 
 
当ファンドは2023年7月19日をもって投資信託契約を解約し、信託を終了（繰上償還）することと
いたしました。 
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 パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジなし）  
 
◆設定以来の運用実績 
 

決  算  期 
基 準 価 額 参考指数 

株  式 
先物比率 

債  券 
先物比率 

投資信託証券 
組入比率 

純資産 
総 額 (分配落) 税 込 

分配金 
期 中 
騰落率  騰落率 

(設 定 日) 円 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

2021年5月11日 10,000 － － 16,593 － － － － 1 

第1期(2021年9月29日) 10,372 0 3.7 17,345 4.5 50.2 150.2 61.0 1 

第2期(2022年3月29日) 10,369 0 △0.0 17,898 3.2 53.7 145.3 59.6 1 

第3期(2022年9月29日) 9,323 0 △10.1 16,564 △7.5 63.3 134.5 63.4 0.932314 

第4期(2023年3月29日) 9,047 0 △3.0 16,242 △1.9 79.6 108.0 59.4 0.904717 

(償 還 日) (償還価額)        

第5期(2023年7月19日) 10,113.32 11.8 18,719 15.3 － － － 1 
(注1) 設定日の基準価額は当初設定の投資元本です。 
(注2) 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式先物比率」、「債券先物比率」、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しています。 
(注3) 参考指数は先進国株式の株価指数と先進国債券の債券指数の構成比率をリスク・パリティ戦略に基づき日々算出し、そのリターンで

合成した指数（円換算）です（以下同じ）。 

 
◆当期中の基準価額と市況等の推移 
 

年  月  日 
基 準 価 額 参考指数 株  式 

先物比率 
債  券 
先物比率 

投資信託証券 
組入比率  騰落率  騰落率 

(期 首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 

2023年3月29日 9,047 － 16,242 － 79.6 108.0 59.4 

3月末 9,319 3.0 16,736 3.0 79.2 108.2 58.5 

4月末 9,482 4.8 17,056 5.0 79.6 100.5 63.4 

5月末 9,918 9.6 17,951 10.5 78.4 102.2 61.6 

6月末 10,429 15.3 18,996 17.0 78.9 120.3 60.1 

(償 還 日) (償還価額)       

2023年7月19日 10,113.32 11.8 18,719 15.3 － － － 
(注1) 騰落率は期首比です。 
(注2) 当ファンドは親投資信託を組入れますので、「株式先物比率」、「債券先物比率」、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しています。 
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◆1万口(元本10,000円)当たりの費用明細 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
 

項  目 
第5期 

(2023.3.30～2023.7.19) 項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

信託報酬 45円 0.465％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 
   期中の平均基準価額は9,787円です。 
 (投信会社) （21） （0.219） 委託した資金の運用、交付運用報告書等の作成、ファンドの監査等の対価 
 (販売会社) （23） （0.236） 交付運用報告書等各種資料の送付、口座内でのファンドの管理、購入後の情報提供等の対価 
 (受託会社) （1） （0.010） 運用財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価 
売買委託手数料 2  0.025  売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数 
 (投資信託証券) （0） （0.003） 売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 
 (先物・オプション) （2） （0.022）  
その他費用 3  0.030  その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数 
 (保管費用) （0） （0.003） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の送金・資産の移転に要する費用 
 (印刷) （2） （0.025） 印刷業者等に支払う法定書類の作成・印刷・届出・交付に係る費用 
 (その他) （0） （0.002） 証拠金利息 
合  計 50円 0.520％  

(注1) 期中の費用(消費税のかかるものは消費税を含む)は追加・解約によって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。
また、各項目ごとに円未満は四捨五入しています。なお、売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組入れているマザー
ファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するものを含みます。 

(注2) 比率は1万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 
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(注1) 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2) 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3) 各比率は、年率換算した値です。 
(注4) 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
した費用の比率とは異なります。 

＜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きます。）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1.61％です。 
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◆売買および取引の状況 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
 
【親投資信託受益証券の設定、解約状況】 
 

 
設   定 解   約 

口  数 金  額 口  数 金  額 

 千口 千円 千口 千円 
ＶＬグローバルバランスマザーファンド － － 585 1,006 
(注) 単位未満は切捨て。 

 
◆利害関係人との取引状況等 (2023年3月30日～2023年7月19日) 
 
【パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジなし）】 
当期における利害関係人との取引等はありません。 
※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。 
 
【ＶＬグローバルバランスマザーファンド】 
当期における利害関係人との取引等はありません。 
※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 (2023年7月19日現在) 
 
期首残高(元本) 当期設定元本 当期解約元本 期末残高(元本) 取 引 の 理 由 

百万円 百万円 百万円 百万円 投資信託の当初設定時
における取得等 1 － － 1 

(注) 単位未満は切捨て。 

 
◆組入資産の明細 (2023年7月19日現在) 
 
償還日現在における有価証券等の組入れはありません。 
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◆投資信託財産の構成 (2023年7月19日現在) 
 

項    目 
当 期 末（償還時） 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 1,016 100.0 

投 資 信 託 財 産 総 額 1,016 100.0 
(注) 評価額の単位未満は切捨て。 
 

◆資産、負債、元本および償還価額の状況 
 

(2023年7月19日現在) 
 

項     目 当期末（償還時） 

   円 

(A) 資 産  1,016,124  

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等  1,016,124  

(B) 負 債  4,792  

 未 払 信 託 報 酬  4,542  

 未 払 利 息  1  

 そ の 他 未 払 費 用  249  

(C) 純 資 産 総 額 ( A - B )  1,011,332  

 元 本  1,000,000  

 償 還 差 益 金  11,332  

(D) 受 益 権 総 口 数  1,000,000口 

 1万口当たり償還価額(C/D)  10,113円32銭 
<注記事項> 
 期首元本額 1,000,000円 
 期中追加設定元本額 0円 
 期中一部解約元本額 0円 
 1口当たり純資産額 1.011332円 

◆損益の状況 
 

(2023年3月30日～2023年7月19日) 
 

項     目 当     期 

    円 

(A) 配 当 等 収 益  △ 6  

 そ の 他 収 益 金   3  

 支 払 利 息  △ 9  

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益   111,412  

 売 買 益   111,412  

(C) 信 託 報 酬 等  △ 4,791  

(D) 当期損益金 ( A + B + C )   106,615  

(E) 前 期 繰 越 損 益 金  △ 95,283  

 償 還 差 益 金 ( D + E )   11,332  

(注1) (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2) (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。 
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◆投資信託財産運用総括表 
 

信 託 期 間      
投資信託契約締結日 2021年5月11日  投資信託契約終了時の状況 

投資信託契約終了日 2023年7月19日  資 産 総 額      1,016,124円 

区   分 投資信託契約締結当初 投資信託契約終了時 差引増減または追加信託  負 債 総 額      4,792円 

受益権口数 1,000,000口 1,000,000口 －口 
 純資産総額 1,011,332円 

 受益権口数 1,000,000口 

元 本 額 1,000,000円 1,000,000円 －円  1万口当たり償還金 10,113.32円 

 
◆毎計算期末の状況 
 

計 算 期 元 本 額 純資産総額 基準価額 
1万口当たり分配金 

金 額 分配率 

第1期 1,000,000円 1,037,248円 10,372 円 0 円 0.0000％ 

第2期 1,000,000 1,036,856 10,369  0  0.0000 

第3期 1,000,000 932,314 9,323  0  0.0000 

第4期 1,000,000 904,717 9,047  0  0.0000 

 
◆償還金のお知らせ 
 

1万口当たり償還金（税込） 10,113円32銭 
 
◇償還金は償還日から起算して、5営業日までにお支払いを開始いたします。 
◇償還金に対する税金は次のとおりです。 
個人の受益者の場合は、償還時の差益については申告分離課税が適用され、20.315％（所得税15％、復興
特別所得税0.315％、地方税5％）の税率となります。 
法人の受益者の場合は、償還時の個別元本超過額について15.315％（所得税15％、復興特別所得税
0.315％）の率による源泉徴収が行われます。 
※税法が改正された場合等には、上記の内容が変更になる場合があります。 

 
 
 

＜お知らせ＞ 
 
当ファンドは2023年7月19日をもって投資信託契約を解約し、信託を終了（繰上償還）することと
いたしました。 
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ＶＬグローバルバランスマザーファンド 
運用報告書《第7期》 

 
決算日 2023年3月29日 

(計算期間：2022年3月30日～2023年3月29日) 
 

受益者のみなさまへ 
 

｢ＶＬグローバルバランスマザーファンド」は、2023年3月29日に第7期の決算を行いました。 
以下、当マザーファンドの第7期の運用状況をご報告申し上げます。 
 
当マザーファンドの仕組みは次のとおりです。  

運 用 方 針 

① リスク・パリティ戦略に基づき、ファンド全体のボラティリティを一定水準
（20％程度）以下に維持しつつ、先進国株式の株価指数先物取引
（S&P500種指数先物、EURO STOXX50指数先物、FTSE100指数先物、
日経225先物）と先進国債券の債券先物取引（米国10年国債先物、ドイツ
10年国債先物）の買建てを行い、参照指数の中長期的な動きが概ね反映
される投資成果を目指します。 

② 参照指数は、先進国株式の株価指数と先進国債券の債券指数の構成比率を
リスク・パリティ戦略に基づき日々算出し、そのリターンで合成した指数
（円換算）です。 

主要運用対象 

先進国株式の株価指数先物と先進国債券の債券先物を主要投資対象とします。
また米国短期国債に投資する投資信託証券や米国株式指数のプット・オプション
にも投資を行います。なお、株式、公社債、短期金融資産に直接投資することも
できます。 

組 入 制 限 

① 株式への投資割合には、制限を設けません。 
② 投資信託証券（上場投資信託証券を除きます。）への投資割合は、信託
財産の純資産総額の5％以下とします。 

③ 外貨建資産への投資割合には、制限を設けません。 
④ デリバティブの利用はヘッジ目的に限定しません。 
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◆最近5期の運用実績 
 

決  算  期 
基 準 価 額 参考指数 

株  式 
先物比率 

債  券 
先物比率 

投資信託証券 
組 入 比 率 

純資産 
総 額  期 中 

騰落率  騰落率 

 円 ％  ％ ％ ％ ％ 百万円 

第3期(2019年3月29日) 13,364 16.8 13,595 17.3 44.6 153.7 58.3 14,297 

第4期(2020年3月30日) 14,475 8.3 14,652 7.8 25.3 171.9 59.8 15,920 

第5期(2021年3月29日) 16,181 11.8 16,376 11.8 42.9 155.9 59.9 36,194 

第6期(2022年3月29日) 17,239 6.5 17,898 9.3 53.9 145.8 59.8 70,774 

第7期(2023年3月29日) 15,282 △11.4 16,242 △9.3 80.5 109.2 60.0 76,547 

 
◆当期中の基準価額と市況等の推移 
 

年  月  日 
基 準 価 額 参考指数 株  式 

先物比率 
債  券 
先物比率 

投資信託証券 
組入比率  騰落率  騰落率 

(期 首) 円 ％  ％ ％ ％ ％ 
2022年3月29日 17,239 － 17,898 － 53.9 145.8 59.8 

3月末 17,053 △1.1 17,715 △1.0 52.6 146.3 59.3 
4月末 16,743 △2.9 17,389 △2.8 55.2 143.7 60.7 
5月末 16,599 △3.7 17,208 △3.9 51.5 147.9 60.1 
6月末 16,119 △6.5 16,843 △5.9 52.0 146.6 63.6 
7月末 17,709 2.7 18,464 3.2 57.9 139.7 58.4 
8月末 16,790 △2.6 17,648 △1.4 61.2 126.6 64.4 
9月末 15,382 △10.8 16,343 △8.7 63.8 138.5 64.1 
10月末 16,444 △4.6 17,508 △2.2 56.9 125.6 53.0 
11月末 15,967 △7.4 17,023 △4.9 51.7 122.3 57.3 
12月末 14,572 △15.5 15,507 △13.4 59.1 139.4 62.1 

2023年1月末 15,182 △11.9 16,147 △9.8 64.3 136.8 59.8 
2月末 15,244 △11.6 16,302 △8.9 70.0 130.5 61.9 
(期 末)        

2023年3月29日 15,282 △11.4 16,242 △9.3 80.5 109.2 60.0 
(注) 騰落率は期首比です。 
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投資環境 (2022年3月30日～2023年3月29日)  
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 ＜投資環境＞ 
米国株式は、インフレ率抑制に向けた米国の金融引き締めの積極化に伴う米国金利の上昇等が
懸念され、10月にかけて下落しました。しかし徐々に米国の金融引き締めペースの鈍化観測が
高まったことやロックダウン解除後の中国経済の回復期待の高まりを受けて、今年2月にかけて
緩やかに上昇にしました。その後は、金融引き締めの長期化観測に伴う景気減速懸念や欧米
金融システム不安等から反落し、期を通して下落しました。一方、欧州株式は懸念された冬季の
エネルギー危機を乗り越えた安心感や中国経済の正常化期待等から期を通して上昇しました。
英国株式もエネルギー危機回避が下支えしたものの、EU離脱後のインフレ率の高さ等が懸念され、
上昇率は限定的でした。また日本株式は、日銀の政策転換観測を背景にした金利先高観等から
やや下落しました。 
米国長期金利は、インフレ率上昇とその抑制に向けた米国の金融引き締めの積極化に伴って10月に
かけて上昇しました。その後は引き締めペースの鈍化観測から低下する場面もありましたが、
米国の堅調な経済指標やそれに伴う金融引き締めの長期化観測を背景に、今年3月初旬にかけて
再び上昇しました。期末にかけては、金融引き締めの長期化に伴う景気減速懸念や欧米金融システム
不安の台頭を受けて低下する場面もありましたが、期を通して上昇しました。 
ドイツ長期金利は、ECBの金融政策正常化観測やロシアのウクライナ侵攻に伴う資源高を背景に
上昇して始まりました。7月にはエネルギー不足に伴うインフレ懸念を受けて、ECBは金融引き締め
政策に転換しましたが、欧州の景気悪化懸念の高まりから低下する場面もありました。しかし
天然ガス価格の急騰等からインフレ率が顕著な上昇を見せると、ECBは積極的な金融引き締めを
9月より開始し、今年3月初旬にかけて再び上昇しました。期末にかけては、欧米金融システム
不安の台頭等から低下する場面もありましたが、期を通しては上昇しました。 
米ドル円は、米国のインフレ抑制目的の金融引き締め政策と、日銀の金融緩和政策を背景に日米
金利差が拡大し、期前半より円安米ドル高推移となりました。期後半は米国の引き締めペースの
鈍化観測や、昨年12月以降の日銀の政策転換観測の高まりを背景に円高米ドル安となりましたが、
期を通しては、円安米ドル高となりました。 
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運用経過 (2022年3月30日～2023年3月29日)  
 
基準価額の推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

※上記グラフの参考指数は、期首の基準価額をもとに指数化したものです。 
  
基準価額は下落しました。組入先物について、欧州債券、米国株式、米国債券等がマイナスに
寄与した一方、欧州株式がプラスに寄与しました。為替については、円安米ドル高がプラスに
寄与しました。随時、市場のボラティリティに合わせ配分比率を見直しました。 
  
今後の市況見通しと運用方針   
 
リスク・パリティ戦略に基づき、ファンド全体のボラティリティを一定水準（20％程度）以下に
維持しつつ、先進国株式の株価指数先物取引（S&P500種指数先物、EURO STOXX50指数先物、
FTSE100指数先物、日経225先物）と先進国債券の債券先物取引（米国10年国債先物、ドイツ
10年国債先物）の買建てを行い、参照指数の中長期的な動きが概ね反映される投資成果を目指
します。 
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◆1万口(元本10,000円)当たりの費用明細 (2022年3月30日～2023年3月29日) 
 

項  目 
第7期 

(2022.3.30～2023.3.29) 項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

   期中の平均基準価額は16,150円です。 
売買委託手数料 16円 0.101％ 売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数 
 (投資信託証券) （2） （0.015） 売買委託手数料は、有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料 
 (先物・オプション) （14） （0.086）  
その他費用 7  0.045  その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数 
 (保管費用) （1） （0.007） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管及び資金の送金・資産の移転に要する費用 
 (その他) （6） （0.038） 証拠金利息 
合  計 23円 0.146％  

(注1) 期中の費用(消費税のかかるものは消費税を含む)は追加、解約によって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。
また、各項目ごとに円未満は四捨五入しています。 

(注2) 比率は1万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。 

 
◆売買および取引の状況 (2022年3月30日～2023年3月29日) 
 
【投資信託証券】 
 

銘   柄 
買   付 売   付 

口  数 金  額 口  数 金  額 

外 
国 

 口 千米国ドル 口 千米国ドル 

ア メ リ カ 1,410,000 115,476 1,240,000 100,990 
(注1) 金額は受渡代金。 
(注2) 単位未満は切捨て。 
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◆派生商品の取引状況等 (2022年3月30日～2023年3月29日) 
 
【先物取引の銘柄別取引・残高状況】 
 

銘  柄  別 
買   建 売   建 当期末評価額 

新 規 
買付額 決済額 新 規 

売付額 決済額 買建額 売建額 評価損益 

国
内

  百万円 百万円 百万円 百万円 百万円 百万円 百万円 

株式先物取引 日 経 ２ ２ ５ 11,304 10,067 － － 3,090 － △36 

外
 
 
国
 

株式先物取引 S&P500 EMINI 201,256 180,898 － － 46,227 － 704 

 DJ EURO S 50 37,683 35,186 － － 9,245 － 80 

 FTSE 100 IDX 11,663 10,465 － － 3,067 － △47 

債券先物取引 EURO-BUND FU 237,626 243,508 － － 41,883 － 1,600 

 US 10YR NOTE 235,050 245,246 － － 41,673 － 1,044 
(注1) 単位未満は切捨て。 
(注2) 外国の取引金額は、各月末(決算日の属する月については決算日)の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算した金額の合計です。 

 
◆主要な売買銘柄 (2022年3月30日～2023年3月29日) 
 
【投資信託証券】 
 

買    付 売    付 

銘  柄 口  数 金  額 銘  柄 口  数 金  額 

 口 千円  口 千円 

ISHARES 1-3 YEAR TREASURY BOND(アメリカ) 1,410,000 15,723,876 ISHARES 1-3 YEAR TREASURY BOND(アメリカ) 1,240,000 14,695,463 

(注1) 金額は受渡代金。 
(注2) 単位未満は切捨て。 

 
◆利害関係人との取引状況等 (2022年3月30日～2023年3月29日) 
 
当期における利害関係人との取引はありません。 
※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。 
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◆組入資産の明細 (2023年3月29日現在) 
 
【外国投資信託証券】 
 

銘     柄 
期首(前期末) 当 期 末 

口 数 口 数 
評 価 額 

外貨建金額 邦貨換算金額 
(アメリカ) 口 口 千米国ドル 千円 
ISHARES 1-3 YEAR TREASURY BOND 4,093,000 4,263,000 349,907 45,935,796 

合 計 
口 数 ・ 金 額 4,093,000 4,263,000 349,907 45,935,796 
銘 柄 数 ＜ 比 率 ＞ 1 1 － <60.0％> 

(注1) 邦貨換算金額は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。 
(注2) <  >内は、純資産総額に対する評価額の比率。 
(注3) 単位未満は切捨て。 
 
【先物取引の銘柄別期末残高】 
 

銘 柄 別 
当期末 

買建額 売建額 
国 
内 

  百万円 百万円 
株 式 先 物 取 引 日経２２５ 3,090 － 

外 
 
 
国 

株 式 先 物 取 引 S&P500 EMINI 46,227 － 
 DJ EURO S 50 9,245 － 
 FTSE 100 IDX 3,067 － 

債 券 先 物 取 引 EURO-BUND FU 41,883 － 
 US 10YR NOTE 41,673 － 

(注1) 単位未満は切捨て。 
(注2) 邦貨換算金額は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。 

 
◆投資信託財産の構成 (2023年3月29日現在) 
 

項    目 当  期  末 
評 価 額 比 率 

 千円 ％ 
投 資 証 券 45,935,796 59.4 
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 31,393,699 40.6 
投 資 信 託 財 産 総 額 77,329,495 100.0 

(注1) 評価額の単位未満は切捨て。 
(注2) 当期末における外貨建て純資産(65,825,442千円)の投資信託財産総額(77,329,495千円)に対する比率は85.1％です。 
(注3) 外貨建て資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算したものです。なお、当期末における邦貨換算

レートは、1米国ドル=131.28円、1ユーロ=142.36円、1英国ポンド=161.97円です。 
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◆資産、負債、元本および基準価額の状況 
 

(2023年3月29日現在) 
 

項     目 当  期  末 

   円 

(A) 資 産  98,647,463,834  

 コ ー ル ・ ロ ー ン 等  15,719,040,432  

 投 資 証 券 ( 評 価 額 )  45,935,796,211  

 未 収 入 金  24,849,302,451  

 差 入 委 託 証 拠 金  12,143,324,740  

(B) 負 債  22,100,357,989  

 未 払 金  22,097,343,095  

 未 払 解 約 金  3,000,000  

 未 払 利 息  14,894  

(C) 純 資 産 総 額 ( A - B )  76,547,105,845  

 元 本  50,091,329,797  

 次 期 繰 越 損 益 金  26,455,776,048  

(D) 受 益 権 総 口 数  50,091,329,797口 

 1万口当たり基準価額(C/D)  15,282円 

<注記事項> 
 期首元本額 41,055,970,615円 
 期中追加設定元本額 12,228,700,329円 
 期中一部解約元本額 3,193,341,147円 
 1口当たり純資産額 1.5282円 
 期末における元本の内訳  
  ＶＬグローバルバランスファンド<米ドルコース>(適格機関投資家向け) 

 37,797,226,714円 
  パインブリッジ変動抑制型マルチアセット・ファンド(適格機関投資家専用) 

 9,251,953,723円 
  ＶＬグローバルバランスファンド<豪ドルコース>(適格機関投資家向け) 

 2,197,699,382円 
  ＶＬグローバルバランスファンド<円ヘッジコース>(適格機関投資家向け) 

 843,420,578円 
  パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジあり） 443,638円 
  パインブリッジ・デイリー・ミックス・オープン（為替ヘッジなし） 585,762円 

◆損益の状況 
 

(2022年3月30日～2023年3月29日) 
 

項     目 当     期 
    円 
(A) 配 当 等 収 益   972,594,072  
 受 取 配 当 金   692,940,974  
 受 取 利 息   98,942,833  
 そ の 他 収 益 金   185,595,106  
 支 払 利 息  △ 4,884,841  
(B) 有 価 証 券 売 買 損 益   4,392,456,815  
 売 買 益   11,196,901,196  
 売 買 損  △ 6,804,444,381  
(C) 先 物 取 引 等 取 引 損 益  △ 14,242,093,064  
 取 引 益   9,645,400,421  
 取 引 損  △ 23,887,493,485  
(D) 信 託 報 酬 等  △ 34,608,647  
(E) 当期損益金(A+B+C+D)  △ 8,911,650,824  
(F) 前 期 繰 越 損 益 金   29,718,961,054  
(G) 追 加 信 託 差 損 益 金   7,850,568,171  
(H) 解 約 差 損 益 金  △ 2,202,102,353  
(I) 計 ( E + F + G + H )   26,455,776,048  
 次 期 繰 越 損 益 金 ( I )   26,455,776,048  

(注1) (B)有価証券売買損益および(C)先物取引等取引損益は期末
の評価換えによるものを含みます。 

(注2) (D)信託報酬等は、外貨建て資産の保管費用等のことです。 
(注3) (G)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4) (H)解約差損益金とあるのは、中途解約の際、元本から解約

価額を差し引いた差額分をいいます。 

 
  


