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受付時間：委託者の営業日の午前９時から午後５時まで 
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iTrustインド株式 
 

 

運用報告書(全体版) 
 

第５期 
 

決算日：2023年３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、「iTrustインド株式」は、2023年３月

15日に第５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／株式 

信 託 期 間 
2018年４月３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－インディアン・エクイティーズ

投資証券 

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、主にイ

ンド企業（インドに本社を置いている企

業または主たる事業をインドで行って

いる企業）の株式に投資します。 

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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○設定以来の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 参 考 指 数 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 

 
期 中 
騰 落 率 

(設定日) 円 円 ％  ％ ％ 百万円 

2018年４月３日 10,000 － － 10,000 － － 629 

１期(2019年３月15日) 9,951 0 △ 0.5 10,873 8.7 99.5 1,322 

２期(2020年３月16日) 8,496 0 △14.6 8,532 △21.5 99.3 1,082 

３期(2021年３月15日) 12,659 0 49.0 13,610 59.5 99.5 2,312 

４期(2022年３月15日) 13,767 0 8.8 16,231 19.3 99.4 3,720 

５期(2023年３月15日) 14,082 0 2.3 16,748 3.2 99.4 5,188 
 

（注） 設定日の基準価額および純資産総額は、それぞれ当初設定価額および当初設定元本額を記載しています。 

（注） 参考指数は、MSCIインド10/40株価指数（税引後配当込み）を委託者が円換算し、設定日（2018年４月３日）を10,000として指数化した

ものです。 

 

○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 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％  ％ ％ 

2022年３月15日 13,767 － 16,231 － 99.4 

３月末 14,765 7.2 17,594 8.4 99.4 

４月末 14,753 7.2 18,146 11.8 99.2 

５月末 14,540 5.6 17,126 5.5 99.4 

６月末 14,574 5.9 17,090 5.3 99.4 

７月末 15,086 9.6 18,009 11.0 99.4 

８月末 16,017 16.3 19,764 21.8 99.4 

９月末 15,647 13.7 18,881 16.3 99.2 

10月末 16,308 18.5 19,980 23.1 98.9 

11月末 15,810 14.8 19,599 20.7 99.5 

12月末 14,735 7.0 18,149 11.8 99.3 

2023年１月末 14,449 5.0 17,250 6.3 99.2 

２月末 14,450 5.0 17,147 5.6 99.5 

(期  末)      

2023年３月15日 14,082 2.3 16,748 3.2 99.4 
 

（注） 騰落率は期首比です。 

（注） 参考指数は、MSCIインド10/40株価指数（税引後配当込み）を委託者が円換算し、設定日（2018年４月３日）を10,000として指数化した

ものです。 

 

MSCIインド10/40株価指数は、MSCI Inc.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 Inc.に帰属し

ます。またMSCI Inc.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。 
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○当期中の運用状況と今後の運用方針 (2022年３月16日～2023年３月15日) 

 

当期の基準価額は、2.3％の上昇となりました。 

 

  

  
（注） 分配金再投資基準価額は、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） 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。したがって、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注） 分配金再投資基準価額および参考指数は、期首（2022年３月15日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（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） 参考指数は、MSCIインド10/40株価指数（税引後配当込み）を委託者が円換算したものです。 

 

◇主な変動要因 

上昇↑・円に対してインドルピーが上昇したこと 

下落↓・実質的に組み入れているインフォシス（インド、情報技術）やエムファシス（インド、情報技術）な

どの株価が下落したこと 

 

  

基準価額等の推移 
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・インド株式市場は、期首から2022年６月中旬にかけては、インド国内のインフレ率の大幅上昇やインド準備

銀行（RBI）の利上げ継続観測、米連邦準備制度理事会（FRB）の積極的な利上げの可能性や世界的な景気減

速懸念などから下落傾向で推移しました。６月下旬以降は、インド国内のインフレへの過度な懸念が後退し、

RBIの利上げペース鈍化への期待や堅調な企業収益などが支えとなり、11月にかけて上昇しました。12月以降

期末にかけては、主要国・地域中央銀行の金融引き締め継続観測と景気後退への懸念、インド国内財閥グルー

プの不正会計疑惑の影響や、欧米金融機関の信用不安などを背景に、インド株式市場は下落しました。 

・為替市場では、期首から2022年10月にかけては、RBIが金融引き締めを継続した一方、日本銀行は緩和的な

金融政策を維持したことから、金融政策の方向感の違いが意識されインドルピー高・円安が進行しました。

11月以降は、日本銀行によるイールドカーブ・コントロール（長短金利操作）政策の長期金利の許容変動幅

拡大などを背景に、2023年１月にかけて円は対インドルピーで上昇しました。２月から３月上旬は、日本銀

行の金融緩和の継続やRBIの利上げ継続観測などを背景にインドルピーは円に対して上昇しましたが、その

後期末にかけては、欧米をはじめとする金融機関の信用不安から世界的に株価が下落するなど投資家のリ

スク回避の動きが強まり、インドルピーは対円で下落しました。期を通してみると、インドルピーは対円で

上昇しました。 

 

 

投資信託証券への投資を通じて、主にインド企業（インドに本社を置いている企業または主たる事業をイン

ドで行っている企業）の株式に投資しました。 

 

 
（注）ピクテ‐インディアン・エクイティーズの騰落率は円換算して算出しております。 

 

投資先ファンドの組入状況 

＜ピクテ－インディアン・エクイティーズ＞ 

主にインド企業の株式に投資しました。 

 

◇業種別組入比率    

【期首】  【期末】  
業種名 組入比率 

 

業種名 組入比率 

金融 33.6％ 金融 30.8％ 

情報技術 22.2％ 情報技術 15.6％ 

ヘルスケア 12.8％ ヘルスケア 14.9％ 

生活必需品 12.2％ 一般消費財・サービス 12.6％ 

一般消費財・サービス 12.1％ 生活必需品 11.3％ 

素材 2.6％ 素材 6.0％ 

資本財・サービス 1.2％ 資本財・サービス 5.2％  
（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。業種はGICS（世界産業分類基準）のセクターに基づき表示し

ています。 
  

投資環境 

組入状況 
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◇組入上位10銘柄      

【期首】  【期末】    

銘柄名 国・地域名 業種名 組入比率 

 

銘柄名 国・地域名 業種名 組入比率 

インフォシス インド 情報技術サービス 9.8％ ＨＤＦＣ銀行 インド 銀行 9.5％ 

ＨＤＦＣ銀行 インド 銀行 9.2％ インフォシス インド 情報技術サービス 9.0％ 

トレント・ 

ファーマシューティカルズ 
インド 医薬品 6.3％ ICICI銀行 インド 銀行 7.1％ 

ICICI銀行 インド 銀行 5.6％ 
SBIライフ・ 

インシュランス 
インド 保険 5.9％ 

SBIライフ・ 

インシュランス 
インド 保険 5.5％ HCLテクノロジーズ インド 情報技術サービス 5.0％ 

アルケム・ 

ラボラトリーズ 
インド 医薬品 4.8％ 

マックス・ヘルスケア・ 

インスティテュート 
インド 

ヘルスケア・ 

サービス 
5.0％ 

HCLテクノロジーズ インド 情報技術サービス 4.8％ 
トレント・ 

ファーマシューティカルズ 
インド 医薬品 4.2％ 

エムファシス インド 情報技術サービス 4.8％ マリコ インド 食品 4.1％ 

マルチ・スズキ・ 

インディア 
インド 自動車 4.1％ 

ヒンダルコ・ 

インダストリーズ 
インド 金属・鉱業 4.0％ 

ユナイテッド・ 

ブリュワリーズ 
インド 飲料 4.1％ 

ユナイテッド・ 

ブリュワリーズ 
インド 飲料 3.9％ 

 
（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。業種はGICS（世界産業分類基準）の産業に基づき表示してい

ます。 

 

当期末の組入上位銘柄は、 

- ＨＤＦＣ銀行 ：幅広い金融サービスを提供する商業銀行。 

- インフォシス ：ITコンサルティングおよびソフトウエアサービスを提供するコンピュー

ターサービス会社。 

- ICICI銀行 ：インド全土に支店網を有する商業銀行。リテールおよび法人向け銀行業務

のほか、投資、保険、融資などの各種サービスも提供する。 

- SBIライフ・インシュランス ：生命保険、年金、その他金融サービスを提供する生命保険会社。 

- HCLテクノロジーズ ：幅広い分野でのソフトウエア開発、エンジニアリングサービスを提供する

ITサービス会社。 

などとなりました。 

 

＜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と短期金融市場金利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５期 

2022年３月16日～ 
2023年３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 4,082  
 
（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 

世界的なインフレ率の高止まりや、米欧をはじめとした主要中央銀行の積極的な金融引き締めの動き、ウク

ライナ情勢などの地政学リスクなど、様々な懸念材料は払拭されておらず、当面はインドのみならず世界の株

式市場の値動きが大きくなる可能性は残されているとみています。また、インド国内のインフレ動向について

は引き続き注視していく必要があると考えます。 

インド経済は人口と所得の増加などの構造的な成長要因を持っており、インドの株式市場は、長期的に魅力

的な投資先であるとの見方に変わりはありません。インド経済は慢性的に経常赤字の状態にあります。インド

の相対的に高い経済成長力などを考慮すると、短期的にこの赤字幅は再び拡大する可能性もあり、国際収支や

国内の流動性にマイナスの影響を及ぼすことも懸念されます。しかし、こうしたリスクの一部は、インドの積

み立て投資制度（SIP、システマティック・インベストメント・プラン）を通じた個人投資家による投資資金

拡大などの動きによって相殺される可能性があると期待しています。 

 

（２）投資方針 

投資信託証券への投資を通じて、主にインド企業（インドに本社を置いている企業または主たる事業をイン

ドで行っている企業）の株式に投資します。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。 

 
※投資先ファンドの主な投資方針につきましては、10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３月16日～2023年３月15日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 136  0.900  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 50)  (0.330)  ・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 ） ( 83)  (0.550)  ・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 ） (  3)  (0.020)  ・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 80   0.528   (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 ） (  2)  (0.011)  ・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 ） ( 78)  (0.517)  ・その他は、一部の組入れ投資信託証券の管理報酬および運用報告書等法定の 
 開示書類の作成等に要する費用その他信託事務の処理等に要する諸費用 

 合 計 216   1.428    

期中の平均基準価額は、15,094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1.54％です。 
 

  

  
（注） ①の費用は、「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） ③その他費用の比率が入手できない投資信託証券の場合、②運用管理費用の比率に総経費率を集計しています。 

（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３月16日～2023年３月15日) 

 

 

銘 柄 
買 付 売 付 

口 数 金 額 口 数 金 額 

国 

内 

 口 千円 口 千円  
ピクテ－インディアン・エクイティーズ 12,245 1,446,340 423 50,859  

ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY 120 12,090 － －  
合 計 12,366 1,458,430 423 50,859  

 
（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３月16日～2023年３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３月16日～2023年３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３月16日～2023年３月15日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2023年３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－インディアン・エクイティーズ 34,369 46,192 5,119,652 98.7 

ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY 258 379 38,034 0.7 

合 計 34,628 46,571 5,157,687 99.4 
 
（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３月15日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資証券 5,157,687 97.7 

コール・ローン等、その他 123,409 2.3 

投資信託財産総額 5,281,096 100.0 
 

（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３月15日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 5,281,096,862   

 コール・ローン等 123,409,556   

 投資証券(評価額) 5,157,687,306   

(B) 負債 92,371,078   

 未払金 53,197,704   

 未払解約金 16,294,254   

 未払信託報酬 22,512,262   

 未払利息 338   

 その他未払費用 366,520   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 5,188,725,784   

 元本 3,684,523,803   

 次期繰越損益金 1,504,201,981   

(D) 受益権総口数 3,684,523,803口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 14,082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 2,702,656,614円
 期中追加設定元本額 1,827,603,892円
 期中一部解約元本額 845,736,703円
（注） １口当たり純資産額 1.4082円
 

○損益の状況 (2022年３月16日～2023年３月15日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △       75,490   

 支払利息 △       75,490   

(B) 有価証券売買損益 △   45,174,256   

 売買益 52,231,392   

 売買損 △   97,405,648   

(C) 信託報酬等 △   66,417,450   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) △  111,667,196   

(E) 前期繰越損益金 251,744,863   

(F) 追加信託差損益金 1,364,124,314   

 (配当等相当額) (    882,268,096)  

 (売買損益相当額) (    481,856,218)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 1,504,201,981   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 1,504,201,981   

 追加信託差損益金 1,364,124,314   

 (配当等相当額) (    882,268,096)  

 (売買損益相当額) (    481,856,218)  

 分配準備積立金 251,792,178   

 繰越損益金 △  111,714,511   
 

（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（0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

（1,252,409,803円）および分配準備積立金（251,792,178円）よ
り分配対象収益は1,504,201,981円（10,000口当たり4,082円）
ですが、当期に分配した金額はありません。 

 

○お知らせ 

 委託者の商号変更に伴い所要の約款変更を行いました。 

 決算日を４月10日（休業日の場合は翌営業日）に変更するため、所要の約款変更を行いました。 

 信託報酬率を年率0.348％に変更するため、所要の約款変更を行いました。 
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＜組入投資信託証券の内容＞ 

 
 
ピクテ－インディアン・エクイティーズ 
形態／表示通貨 ルクセンブルグ籍外国投資法人／円建て 

主 な 投 資 方 針 

・ 主にインド企業（インドに本社を置いている企業または主たる事業をインドで行ってい
る企業）の株式に投資します。 

・ モーリシャス籍の投資法人を通じて、インド企業の株式に間接的に投資することがあり
ます。 

・ 主として上場株式に分散投資します。 

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・リミテッド、ピクテ・アセット・マ

ネジメント・エス・エイ 
保管受託銀行： ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エス・エイ 
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 
管理報酬等合計：純資産総額の年率0.6% 
※その他、信託財産に課される税金、弁護士および税務代理人への報酬、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 
 
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： ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エス・エイ 
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   

「iTrustインド株式」は当期末現在において「ピクテ－インディアン・エクイティーズ」（ルクセンブルグ籍外国投資法
人）投資証券および「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）投資証券を
組入れております。以下は、当該組入投資信託証券の内容です。 
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