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平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。
3月31日のアジア株式市場は、先週末に発表された3月の米ミシガン大学消費者信頼感指数が16年ぶりの低水

準となったことから、米国の個人消費減速により輸出が悪影響を受けるとの見方が広がったことや、欧州大手銀行
がサブプライムローン問題で新たに追加損失を計上する見通しとなったことなどから、軟調な展開となりました。

このような環境下、インド株式市場も大きく下落し、代表的な株価指数であるNifty指数は前日比▲4.2%となりまし
た。主な要因は以下のことが考えられます。

3月28日に発表された、3月15日時点の卸売物価指数（WPI）上昇率は、前年比6.68％と予想を大きく上回り、約
13ヵ月ぶりの高水準となりました。WPIは昨年10月には3％台と、ここ数年の最低水準をつけておりましたが、11月
以降、原油価格や食料品価格など原材料高に伴う商品価格の上昇がインフレ圧力を高める要因となっています。
現在、政府の対応は、食料品への輸入税の軽減、一部食料品の輸出制限などに限られますが、「インフレ抑制の
ため、不本意ながら経済成長を若干犠牲とすることもありうる」との財務相発言からも、今後は、政府がインフレ抑
制を最優先課題として取り組むために、金融引き締め政策の継続・強化や輸入物価上昇を抑えるためのルピー高
容認などのインフレ抑制策が示されるのではないかと懸念されており、投資家の不安材料となっております。

そのほかの要因としては、インドの会計年度末にあたり、短期投資家の持ち高の清算、税金と相殺するため損失
を計上する動きが見られたこと、インド公認会計士協会（ICAI）の会計基準変更（2011年度までの実施予定）により
企業の為替デリバティブの時価会計導入が予想され、計上される損失が巨額となるとの噂が流れたことなども下落
の要因となっていると考えられます。

業種別では、インド準備銀行による金融引き締め姿勢が維持されるとの予想から銀行セクターが、ルピー高傾向
が続くとの懸念からITサービス、輸出セクターなどが下落しました。

今後の見通しといたしましては、短期的には米国の経済動向によって神経質な展開が想定されますが、インド経
済に関しては引き続き強気の姿勢に変更はございません。
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投資家の皆様へ

Nifty指数の推移（2008年1月～2008年3月31日）

出所：Bloomberg

卸売物価指数上昇率の推移
（2007年1月～2008年3月15日）

出所：Bloomberg
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投資信託に係るリスクについて
投資信託は、主に国内外の株式、公社債などの値動きのある証券等に投資しますので、基準価額は変動
します。当該資産の市場における取引価格の変動や為替の変動等を要因として、基準価額の下落により
損失が生じ、投資元金を割り込むことがあります。したがって、元金が保証されているものではありません。
また、投資信託は、個別の投資信託ごとに投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、投資対象国等が
異なることから、リスクの内容や性質が異なりますので、お申込みの際は投資信託説明書（交付目論見
書）をご覧ください。

投資信託に係る費用について
投資信託をご投資いただくお客様には一般的に以下の費用をご負担いただきます。

申込時に直接ご負担いただく費用・・・・・・申込手数料上限3.675％
換金時に直接ご負担いただく費用・・・・・・信託財産留保額上限0.3％
保有期間中に間接的にご負担いただく費用・・・・・・信託報酬上限2.0％
その他費用・・・・・・上記以外に保有期間等に応じてご負担いただく費用があります。

─ ╩ ╗その他費用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。
詳細につきましては投資信託説明書╩↔ ↄ∞↕™⁹

＜ご注意＞
上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。費用の料
率につきましては、ピーシーエー・アセット・マネジメント株式会社が運用するすべての投資信託のうち、徴
収するそれぞれの費用における最高の料率を記載しております。
投資信託に係るリスクや費用は、それぞれの投資信託により異なりますので、お申込みの際には、事前に
投資信託説明書（交付目論見書）や契約締結前交付書面をご覧ください。
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