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ピクテ・ジャパン株式会社 
 

東京都千代田区丸の内2-6-1 
お問い合わせ窓口 
投資信託営業部 

電話番号 03-3212-1805 
受付時間：委託者の営業日の午前９時から午後５時まで 

ホームページ：www.pictet.co.jp 

  

iTrust新興国株式 
愛称：働きざかり 

〜労働⼈⼝増加国限定〜 
 
 

運用報告書(全体版) 
 

第７期 
 

決算日：2024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新興国株式」は、2024年３月

15日に第７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 
2017年４月28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・グローバル・セレクション・ファ

ンド－グローバル・グローイング・マー

ケット・ファンド受益証券 

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、主に新

興国の中でも相対的に高い成長が期待

される国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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○ 近５期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 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 

 円 円 ％ ％ 百万円 

３期(2020年３月16日) 6,397 0 △35.6 99.2 344 

４期(2021年３月15日) 8,403 0 31.4 99.5 636 

５期(2022年３月15日) 10,124 0 20.5 98.8 772 

６期(2023年３月15日) 10,729 0 6.0 99.2 976 

７期(2024年３月15日) 15,395 0 43.5 99.5 2,682 
 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数がないためベンチマークおよび参考指数は設定していません。 

 

○当期中の基準価額と市況等の推移 

年 月 日 
基 準 価 額 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

(期  首) 円 ％ ％ 

2023年３月15日 10,729 － 99.2 

３月末 11,082 3.3 99.4 

４月末 11,561 7.8 99.5 

５月末 12,062 12.4 99.3 

６月末 13,168 22.7 99.0 

７月末 13,564 26.4 98.8 

８月末 13,738 28.0 99.0 

９月末 13,335 24.3 99.3 

10月末 13,006 21.2 99.5 

11月末 13,881 29.4 99.4 

12月末 13,954 30.1 97.7 

2024年１月末 14,679 36.8 98.9 

２月末 15,373 43.3 99.2 

(期  末)    

2024年３月15日 15,395 43.5 99.5 
 

（注） 騰落率は期首比です。 

（注） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数がないためベンチマークおよび参考指数は設定していません。 
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○当期中の運用状況と今後の運用方針 (2023年３月16日～2024年３月15日) 

 

当期の基準価額は、43.5％の上昇となりました。 

 

  

  
（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） 当ファンドの運用方針に対し、適切に比較できる指数がないためベンチマークおよび参考指数は設定していません。 

 

◇主な変動要因 

上昇↑・実質的に組入れている株式の価格が上昇したこと 

上昇↑・円に対してブラジルレアルやメキシコペソなどが上昇したこと 

上昇↑・実質的に組入れている株式からの配当収入 

 

  

基準価額等の推移 
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・新興国株式市場は、期初から2023年７月にかけては、米地銀の健全性や米中対立激化への懸念などが嫌気さ

れ下落する場面もありましたが、中国政府の景気刺激策への期待感などから上昇しました。８月以降10月に

かけては、米国国債の格下げや底堅い米国の経済指標を背景に米国長期金利が上昇したことや、中国経済の

不透明感などから軟調に推移しました。その後は、米連邦準備制度理事会（FRB）の利上げ終了や早期利下

げ観測を背景に、米国長期金利の低下や米ドル安が進行したことから12月にかけて上昇傾向となりました。

2024年年初から１月半ばにかけては、堅調な労働市場データなどを背景にFRBの早期利下げ観測が後退した

ことや、市場予想を下回る中国の景況感指数が嫌気されたことなどから下落しました。その後は期末にかけ

て、米大手半導体企業の好決算を受けた世界的な株高進行やFRBの早期利下げ実施観測、中国の消費支出回

復への期待感などから、新興国株式市場は堅調に推移しました。 

・為替市場では、新興国通貨は、新興国の相対的な金利の高さや堅調な景気状況を背景とした資金流入、米国

の利上げ停止観測や新興国の堅調な経済成長への期待から、2023年９月にかけて対円で上昇基調で推移し

ました。その後は、FRBの金融引き締め政策の長期化観測から米長期金利が上昇したことや、中東情勢の緊

迫化、日銀の金融政策修正観測の高まりなどを材料に下落する局面もあったものの、期末にかけては、FRB

をはじめとする先進国中央銀行が2024年に利下げを開始するとの見方が強まるなか、相対的に高い金利水

準が選好され、新興国通貨は対円で底堅く推移しました。 

 

 

投資信託証券への投資を通じて、主に新興国の中でも相対的に高い成長が期待される国の株式に投資しま

した。 

 

 
（注） “PGSF”は「ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド」の略称です。以下同じ。 

 

  

投資環境 

組入状況 
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投資先ファンドの組入状況 

＜ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－グローバル・グローイング・マーケット・ファンド＞ 

主に高い経済成長が期待される新興国の株式に投資しました。 

 

◇組入上位10ヵ国・地域    

【期首】  【期末】  

国・地域名 組入比率 

 

国・地域名 組入比率 

ブラジル 14.5％ ブラジル 19.2％ 

南アフリカ 14.2％ インド 18.2％ 

アラブ首長国連邦 13.5％ メキシコ 14.4％ 

メキシコ 13.4％ 南アフリカ 10.2％ 

インド 11.7％ インドネシア 8.7％ 

インドネシア 8.7％ アラブ首長国連邦 8.1％ 

サウジアラビア 5.5％ トルコ 4.0％ 

チリ 5.2％ サウジアラビア 3.0％ 

トルコ 2.7％ エジプト 2.5％ 

ベトナム 2.5％ パナマ 2.5％  
（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 31.3％ 金融 32.5％ 

素材 12.8％ 資本財・サービス 12.6％ 

資本財・サービス 11.3％ 一般消費財・サービス 8.5％ 

一般消費財・サービス 8.5％ 不動産 7.4％ 

コミュニケーション・サービス 7.2％ 情報技術 7.2％ 

生活必需品 7.1％ コミュニケーション・サービス 6.9％ 

不動産 6.6％ 素材 6.8％ 

エネルギー 5.8％ エネルギー 6.1％ 

情報技術 3.3％ 生活必需品 6.1％ 

公益事業 1.3％ ヘルスケア 1.7％ 

ヘルスケア 0.9％ 公益事業 0.7％  
（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。 
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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 

ゴールド・フィールズ 南アフリカ 金属・鉱業 3.5％ HCLテクノロジーズ インド 情報技術サービス 2.9％ 

テレコム・インドネシア インドネシア 
各種電気通信 

サービス 
3.1％ 

ラクヤット・インドネシア銀行 

（ペルセロ） 
インドネシア 銀行 2.9％ 

インドステイト銀行 インド 銀行 3.1％ ナスパーズ 南アフリカ 大規模小売り 2.9％ 

マンディリ銀行 インドネシア 銀行 3.0％ インフォシス インド 情報技術サービス 2.9％ 

イタウ・ウニバンコ・ 

ホールディング（優先株） 
ブラジル 銀行 2.9％ 

グルポ・フィナンシエロ・ 

バノルテ 
メキシコ 銀行 2.8％ 

ブラジル石油公社 

（優先株） 
ブラジル 

石油・ガス・ 

消耗燃料 
2.8％ マンディリ銀行 インドネシア 銀行 2.7％ 

エマール不動産 
アラブ 

首長国連邦 

不動産管理・ 

開発 
2.8％ 

エマール・ 

デベロップメント 

アラブ 

首長国連邦 

不動産管理・ 

開発 
2.5％ 

グルポ・フィナンシエロ・ 

バノルテ 
メキシコ 銀行 2.8％ テレコム・インドネシア インドネシア 

各種電気通信 

サービス 
2.5％ 

エミレーツNBD 
アラブ 

首長国連邦 
銀行 2.8％ コパ・ホールディングス パナマ 旅客航空輸送 2.5％ 

ナスパーズ 南アフリカ 
インターネット 

販売・通信販売 
2.7％ エマール不動産 

アラブ 

首長国連邦 

不動産管理・ 

開発 
2.4％ 

 
（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、 

- 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。 

- ナスパーズ ：消費者向けにインターネット関連サービスなどを提供する企業。世界のイン

ターネット関連企業に投資を行う。 

- 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。 

- グルポ・フィナンシエロ・

バノルテ 

：メキシコの大手金融会社の一角を占める。銀行業務、ホールセールバンキン

グ、保険、年金、老後貯蓄などのサービスを提供する。 

- マンディリ銀行 ：インドネシアの国営銀行。商業銀行サービスを提供する。 

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７期 

2023年３月16日～ 
2024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 5,395  
 
（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 

長期的には、新興国経済は若い労働人口が豊富であることなどを背景に、中間所得層の持続的な拡大や構造

変化に後押しされ、先進国を凌ぐ成長力を有しているとの見方には変更ありません。新興国株式のバリュエー

ション（投資価値評価）は、先進国株式に比べて依然として魅力的な水準にあります。また、米国の金融政策

が2024年年内に利下げに転じる見込みである点は、一段の米ドル高の可能性を後退させ、新興国市場にとって

も追い風となる可能性があります。一方、米国や新興国での政治イベントの動向などを受けて株式市場の値動

きは大きくなる可能性もあり、注視が必要と考えます。 

 

（２）投資方針 

投資信託証券への投資を通じて、主に新興国の中でも相対的に高い成長が期待される国の株式に投資します。 

 
※投資先ファンドの主な投資方針につきましては、11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 (2023年３月16日～2024年３月15日) 

項 目 
当 期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 65  0.489  (a)信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） (18)  (0.132)  ・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 ） (44)  (0.330)  ・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 ） ( 4)  (0.027)  ・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 7   0.056   (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 ） ( 5)  (0.036)  ・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 ） ( 3)  (0.020)  ・その他は、目論見書、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 72   0.545    

期中の平均基準価額は、13,283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1.44％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 (2023年３月16日～2024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・グローバル・セレクション・ファンド－ 
グローバル・グローイング・マーケット・ファンド 

82,835 1,220,330 6,740 90,259  

ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY 166 16,720 － －  
合 計 83,002 1,237,050 6,740 90,259  

 
（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 (2023年３月16日～2024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 (2023年３月16日～2024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 (2023年３月16日～2024年３月15日) 

 

 該当事項はございません。 

 

○組入資産の明細 (2024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・グローバル・セレクション・ファンド－ 
グローバル・グローイング・マーケット・ファンド 

84,986 161,081 2,641,901 98.5 

ピクテ－ショートターム・マネー・マーケットJPY 89 256 25,709 1.0 

合 計 85,075 161,338 2,667,610 99.5 
 
（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 (2024年３月15日現在) 

項 目 
当 期 末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

投資信託受益証券 2,641,901 97.4 

投資証券 25,709 0.9 

コール・ローン等、その他 43,735 1.7 

投資信託財産総額 2,711,345 100.0 
 

（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 （2024年３月15日現在) 

項 目 当 期 末 

  円 

(A) 資産 2,711,345,516   

 コール・ローン等 43,734,532   

 投資信託受益証券(評価額) 2,641,901,320   

 投資証券(評価額) 25,709,664   

(B) 負債 29,215,792   

 未払金 1,860,000   

 未払解約金 21,938,805   

 未払信託報酬 4,869,513   

 未払利息 119   

 その他未払費用 547,355   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 2,682,129,724   

 元本 1,742,157,997   

 次期繰越損益金 939,971,727   

(D) 受益権総口数 1,742,157,997口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 15,395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 910,520,137円
 期中追加設定元本額 1,523,564,757円
 期中一部解約元本額 691,926,897円
（注） １口当たり純資産額 1.5395円
 

○損益の状況 (2023年３月16日～2024年３月15日) 

項 目 当 期 

  円 

(A) 配当等収益 △     29,122   

 支払利息 △     29,122   

(B) 有価証券売買損益 430,998,277   

 売買益 550,014,429   

 売買損 △119,016,152   

(C) 信託報酬等 △  9,105,055   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 421,864,100   

(E) 前期繰越損益金 44,759,977   

(F) 追加信託差損益金 473,347,650   

 (配当等相当額) (  308,761,694)  

 (売買損益相当額) (  164,585,956)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 939,971,727   

(H) 収益分配金 0   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 939,971,727   

 追加信託差損益金 473,347,650   

 (配当等相当額) (  308,761,694)  

 (売買損益相当額) (  164,585,956)  

 分配準備積立金 466,653,199   

 繰越損益金 △     29,122   
 

（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（421,886,845円）、信託約款に規定する
収益調 整金 （ 473,318,528 円 ）お よび分 配準 備積 立金

（44,766,354円）より分配対象収益は939,971,727円（10,000口
当たり5,395円）ですが、当期に分配した金額はありません。 

 
 

○お知らせ 

 運用管理費用を純資産総額の年率0.525％から0.445％（税抜）に引き下げるためおよびデリバティブ取引は

ヘッジ目的にのみ行われていることを明確化するため所要の約款変更を行いました。 



＜組入投資信託証券の内容＞ 

 
 
ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－グローバル・グローイング・マーケット・ファンド 
形態／表示通貨 ルクセンブルグ籍外国投資信託／円建て 

主 な 投 資 方 針 ・主に高い経済成長が期待される新興国の株式に投資します。 ・原則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 
保管受託銀行： ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エス・エイ 
登録・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： 純資産総額の年率0.25％ 
サービス報酬： 純資産総額の年率0.1％ 
保管受託銀行報酬：純資産総額の年率0.25％ 
※ 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12月31日 

「iTrust新興国株式」は当期末現在において「ピクテ・グローバル・セレクション・ファンド－グローバル・グローイン
グ・マーケット・ファンド」（ルクセンブルグ籍外国投資信託）受益証券および「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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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
保管受託銀行：バンク・ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エイ・ジー　ルクセンブルグ支店
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、保管受託銀行報酬および販売関連費用の合計：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

バンク・ピクテ・アンド・シー（ヨーロッパ）エイ・ジー　ルクセンブルグ支店
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