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１．UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－ＰＩＭＣＯ 短期インカ

ム戦略ファンドの受益証券の募集については、管理会社は、金融商品

取引法（昭和23年法第25号）第５条の規定により有価証券届出書を

2024年６月28日に関東財務局長に提出しており、2024年６月29日にそ

の届出の効力が生じております。また、管理会社は、同法第７条の規

定により有価証券届出書の訂正届出書を2024年９月30日に、財務省関

東財務局長に提出しております。 

２．請求目論見書は、金融商品取引法第15条第３項の規定により、投資

者の皆様から請求された場合に交付されるものであり、請求を行っ

た場合には投資者の皆様がその旨の記録をしておくこととなってお

ります。 

３．UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－ＰＩＭＣＯ 短期イン

カム戦略ファンドは投資信託であるため、元本が保証されているも

のではありません。 

４．当ファンドの受益証券の価格は、当ファンドに組み入れられている

有価証券の値動きのほか為替変動による影響を受けますが、これら

運用による損益はすべて投資者の皆様に帰属します。 

 

 

 



 

請  求  目  論  見  書 
 

UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－ 
ＰＩＭＣＯ 短期インカム戦略ファンド 
(UBS Universal Trust (Cayman) Ⅲ- 

PIMCO Short Term Income Strategy Fund) 
 

2024年６月28日有価証券届出書提出 

2024年９月30日有価証券届出書の訂正届出書提出 

 

発 行 者 名                ：UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド 

(UBS Management (Cayman) Limited) 

 

代表者の役職氏名：取締役  ブライアン・バークホルダー 

（Director, Brian Burkholder） 

 

本店の所在の場所：ケイマン諸島、ＫＹ１－1104、グランド・ケイマン、ジョージ・タウン、 

ウグランド・ハウス、私書箱 309 

(P.O. Box 309, Ugland House, George Town, Grand Cayman, KY1-1104, Cayman 

Islands) 

 

代 理 人 の 氏 名                ：弁護士  安 達 理 

          同   橋 本 雅 行 

 

代 理 人 の 住 所                ：東京都千代田区大手町一丁目１番１号 大手町パークビルディング 

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業 

 

届出の対象とした募集 
 

募集外国投資信託受益証券に係るファンドの名称：UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－ＰＩ

ＭＣＯ 短期インカム戦略ファンド 

(UBS Universal Trust (Cayman) Ⅲ- 

PIMCO Short Term Income Strategy Fund) 

募 集 外 国 投 資 信 託 受 益 証 券 の 金 額                                            ：100億米ドル（約１兆5,244億円）を上限とします。 

（注）米ドルの円貨換算は、2024年７月31日現在の株式会

社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１

米ドル＝152.44円）によります。以下、別段の記載

がない限り、米ドルの円貨表示はすべてこれによる

ものとします。 

 

縦覧に供する場所 

 

該当事項なし 
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第一部 証券情報 
 

（１）ファンドの名称 

 UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－ＰＩＭＣＯ 短期インカム戦略ファンド 

 (UBS Universal Trust (Cayman)Ⅲ-PIMCO Short Term Income Strategy Fund) 

（注）ＰＩＭＣＯ 短期インカム戦略ファンド（以下「ファンド」といいます。）は、UBSユニバーサル・ト

ラスト（ケイマン）Ⅲ（以下「トラスト」といいます。）のシリーズ・トラストです。 

 

（２）外国投資信託受益証券の形態等 

 ファンドの受益証券（以下「受益証券」または「ファンド証券」といいます。）は記名式無

額面受益証券です。 

 UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド（以下「管理会社」といいます。）の依頼により、

信用格付業者から提供されもしくは閲覧に供された信用格付け、または信用格付業者から提供

されもしくは閲覧に供される予定の信用格付けはありません。 

 受益証券は追加型です。 

 

（３）発行（売出）価額の総額 

100億米ドル（約1兆5,244億円）を上限とします。 

（注１）ファンドは、ケイマン諸島の法律に基づいて設立されていますが、受益証券は米ドル建てのため、

以下の金額表示は別段の記載がない限り米ドル貨をもって行います。なお、かかる表示通貨を「基

準通貨」といいます。 

（注２）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入しています。したがって、合計の数字が一致

しない場合があります。また、円貨への換算は、本書の中でそれに対応する数字につき所定の換算

率で単純計算のうえ、必要な場合四捨五入してあります。したがって、本書中の同一情報につき異

なった円貨表示がなされている場合もあります。 

 

（４）発行（売出）価格 

受益証券１口当たりの発行価格は、関連する取引日（以下に定義されます。）に適用され

る受益証券１口当たり純資産価格 

（注）発行価格は下記（８）記載の申込取扱場所に照会することができます。 

 

（５）申込手数料 

日本国内における申込手数料はありません。条件付後払い販売手数料については、下記

「第二部 ファンド情報 – 第１ファンドの状況 – ４ 手数料等及び税金 - （２）買戻し手数

料」をご参照ください。 

 

（６）申込単位 

 １口以上１口単位 

 

（７）申込期間 

    2024年６月29日（土曜日）から2025年６月30日（月曜日）まで 

（注１）申込期間は、その期間の終了前に有価証券届出書を提出することにより更新されます。 

（注２）申込みの取扱いは各取引日（以下に定義します。）に行われ、日本における販売会社の申込締切時

間（日本時間午後３時）までとします。 
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（注３）上記時刻以降の申込みは、翌国内営業日（以下に定義します。）の申込みとして取り扱われます。 

 

（８）申込取扱場所 

 株式会社三井住友銀行 

 東京都千代田区丸の内一丁目１番２号 

（以下「三井住友銀行」、「販売会社」または「日本における販売会社」といいます。） 

（注） 日本における販売会社の本店および支店において、申込みの取扱いを行います。 

 

（９）払込期日 

 投資家は、国内約定日から起算して４国内営業日までに、販売会社に対して、申込金額を

支払うものとします。なお、販売会社の定めるところにより、上記の払込日以前に申込金額

の支払いが求められることがあります。 

 「国内約定日」とは、購入または買戻しの注文の成立を日本における販売会社が確認した

日（通常、取引日の翌国内営業日）をいいます。以下同じです。 

 「取引日」とは、2019年７月９日およびそれ以降の各ファンド営業日および／またはファ

ンドについて管理会社が随時決定するその他の日をいいます。以下同じです。 

 「国内営業日」とは、東京の証券取引所が取引を行う日および東京の銀行が営業を行う日

（土曜日および日曜日を除きます。）ならびに／またはファンドに関して管理会社が随時決

定するその他の日をいいます。以下同じです。 

 「ファンド営業日」とは、ニューヨーク証券取引所が取引を行う日ならびに東京および

ニューヨークの銀行が営業を行う日（土曜日、日曜日および毎年12月24日を除きます。）な

らびに／またはファンドに関して管理会社が随時決定するその他の日およびその他の場所に

おけるその他の日をいいます。以下同じです。 

 

（１０）払込取扱場所 

 株式会社三井住友銀行 

 東京都千代田区丸の内一丁目１番２号 

 

（１１）振替機関に関する事項 

 該当事項ありません。 

 

（１２）その他 

（イ）申込証拠金はありません。 

（ロ）引受等の概要 

① 三井住友銀行は、管理会社との間の、2019年６月５日付で締結の日本における受益証券

の販売および買戻しに関する契約に基づき、受益証券の募集を行います。 

② 管理会社は、UBS証券株式会社（以下「代行協会員」といいます。）をファンドに関して

代行協会員に指定しています。 

（注）「代行協会員」とは、外国投資信託の受益証券の発行者と契約を締結し、受益証券１口当たり純資産

価格の公表を行い、またファンドに関する財務書類その他の書類を受益証券を販売する日本の金融商

品取引業者または登録金融機関に配布する等の業務を行う日本証券業協会の協会員をいいます。 

 

（ハ）申込みの方法 

 受益証券の申込みを行う投資者は、日本における販売会社と外国証券の取引に関する契約
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を締結します。このため、日本における販売会社は、「外国証券取引口座約款」その他所定

の約款（以下「口座約款」といいます。）を投資者に交付し、投資者は、当該口座約款に基

づく取引口座の設定を申し込む旨を記載した申込書を提出します。申込金額は、米ドル貨ま

たは円貨により支払うものとします。円貨でのお申込みの場合における外貨と円貨との換算

は、日本における販売会社が決定する為替レートによります。買戻代金についても同じです。 

（ニ）日本以外の地域における発行 

 日本以外の地域における販売は行われません。 
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第二部 ファンド情報 
 

第１ ファンドの状況 
 
１ ファンドの性格 

（１）ファンドの目的及び基本的性格 

ａ．ファンドの目的、純資産総額の上限および基本的性格 

 ファンドの投資目的は、主としてグローバル市場（新興市場を含みます。）における確

定利付証券、確定利付デリバティブおよび関連資産に間接的に投資を行うことです。ファ

ンドは、魅力的なインカムを確保し、長期的かつ着実な資本の増価を目指します。ファン

ドは、ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド（クラスB（米ド

ル）クラス）（以下「投資対象ファンド」といいます。）に、ファンドの資産をおおむね

全て投資することで、その投資目的の達成を目指すことが期待されます。投資対象ファン

ドは、マルチ・シリーズ・トラストとしてバミューダの法律に基づき設立されたアンブレ

ラ・ユニット・トラストであるピムコ・バミューダ・トラストⅡ（以下「アンブレラ・ト

ラスト」といいます。）のシリーズ・トラストです。ファンドは、現金（米ドル）および

マネーマーケット証券（コマーシャル・ペーパー、譲渡性預金証書および国債を含みます

がこれらに限定されません。）を保有することもできます。 

 純資産総額の上限は、100億米ドルです（ただし、管理会社が、その裁量により純資産総

額の上限に達してない状況でも募集の停止を行う場合があります。）。 

ｂ．ファンドの特色 

ファンドは、受託会社および管理会社の間で締結された2013年12月２日付の基本信託証

書（その後の改正を含みます。）（以下「基本信託証書」といいます。）および2019年５

月31日付の補遺信託証書（以下「補遺信託証書」といい、基本信託証書とあわせて「信託

証書」といいます。）に従い組成されたユニット・トラストです。ファンドは、ケイマン

法に基づき組成されたオープン・エンド型のユニット・トラストです。 

 信託証書に基づき、UBS（ケイマン）リミテッドがファンドの管理会社に任命されていま

す。管理会社は、当該信託証書の条件に従って、ファンドの為に受益証券の発行および買

戻しを行う権限を有し、ファンド資産の管理・運用を行う責任を負います。 

 管理会社はケイマン諸島の会社法（改正法）（以下に定義されます。）に従って、2000

年１月４日に登記および設立されました（登記番号95497）。管理会社は無期限に設立され

ています。 

 

（２）ファンドの沿革 

2000年１月４日 管理会社の設立 

2013年12月２日 基本信託証書締結 

2014年７月１日 修正信託証書締結 

2014年11月24日 修正信託証書締結 

2014年12月29日 修正信託証書締結 

2019年５月31日 補遺信託証書締結 

2019年７月９日 ファンドの運用開始 

2024年３月１日 修正信託証書締結 
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（３）ファンドの仕組み 

① ファンドの仕組み 

 
 

 

 
ブラウン・ブラザーズ・ハリ

マン・アンド・コー 
 

（ファンドの登録・名義書換
代行業務、管理事務代行業務
および資産の保管業務） 

保管会社 
管理事務代行会社 

保管契約 

管理事務代行契約 

報酬代行会社

任命契約 

 

UBSマネジメント 

（ケイマン）リミテッド 

 

（ファンドの資産の運用・管理、 

受益証券の発行・買戻し） 

 
 
 
エリアン・トラスティ（ケイマン）

リミテッド 

 
（ファンドの受託業務） 

管 理 会 社 

 
信託証書 

 

 

 

ユービーエス・エイ・ジー 
ロンドン支店 

 
（ファンドの報酬等支払 

代行業務） 

 

UBS証券株式会社 

(ファンドの代行協会員
業務) 

代行協会員 

 
UBSユニバーサル 

トラスト（ケイマン）Ⅲ 

 
 

ＰＩＭＣＯ 短期インカム戦略ファンド 

ト ラ ス ト 

受 託 会 社 

受益証券販売・ 

買戻契約 

 

ピムコジャパンリミテッド 
 

（ファンドの資産運用業務および 
管理会社代行サービス業務） 

投資運用会社 

 

報酬代行会社 

 

株式会社三井住友銀行 

(ファンドの受益証券
の日本における 

販売業務・買戻しの 
取次業務) 

日本における販売会社 

代行協会員契約 

投資運用契約 
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② 管理会社とファンドの関係法人の名称、ファンドの運営上の役割および契約等の概要 

 

名称 
ファンド運
営上の役割 

契約等の概要 

UBSマネジメント（ケイ

マン）リミテッド 

(UBS Management 

(Cayman) Limited) 

 

管理会社 受託会社との間で締結された信託証書に、ファンド資

産の管理および投資業務、受益証券の発行ならびに

ファンドの終了について規定しています。 

エリアン・トラスティ

（ケイマン）リミテッド 

（Elian Trustee 

(Cayman) Limited） 

 

受託会社 

 

管理会社との間で締結された信託証書に、上記に加

え、ファンドの資産の保管およびファンドの資産の運

用について規定しています。 

ブラウン・ブラザーズ・

ハリマン・アンド・コー 

(Brown Brothers 

Harriman & Co.) 

 

保管会社 

管理事務代行

会社 

2019年６月７日付で受託会社との間で締結の保管契約
（注１）において、保管会社の業務について規定してい

ます。 

2019年６月７日付で受託会社との間で締結の管理事務

代行契約（注２）において、ファンドの管理事務代行業

務について規定しています。 

UBS証券株式会社 代行協会員 2024年６月28日付で管理会社との間で締結の代行協会

員契約（注３）において、代行協会員として提供する業

務について規定しています。 

株式会社三井住友銀行 日本における

販売会社 

2019年６月５日付で管理会社との間で締結の受益証券

販売・買戻契約（注４）において、日本における販売会

社として提供する業務について規定しています。 

ユービーエス・エイ・

ジー 

ロンドン支店 

（UBS AG London 

Branch） 

報酬代行会社 

 

2024年６月28日頃に受託会社との間で締結の報酬代行

会社任命契約（注５）において、ファンドに代わって行

う運営経費の支払いについて規定しています。 

ピムコジャパンリミテッ

ド 

投資運用会社 

 

2019年６月７日付で管理会社および受託会社との間で

締結の投資運用契約（注６）において、投資運用業務お

よび管理会社代行サービス業務について規定していま

す。 

（注１）保管契約とは、受託会社によって任命された保管会社が、ファンドに対し保管業務を提供することを約

する契約です。 

（注２）管理事務代行契約とは、受託会社によって任命された管理事務代行会社がファンドに関する日々の管理

事務業務を提供することを約する契約です。 

（注３）代行協会員契約とは、管理会社によって任命された代行協会員が、ファンドに対し、受益証券に関する

日本語の目論見書の日本における協会員である販売会社への送付、受益証券１口当たり純資産価格の公

表ならびに日本法および／または日本証券業協会により要請されるファンドの財務書類の備置等の業務

を提供することを約する契約です。 

（注４）受益証券販売・買戻契約とは、管理会社によって任命された日本における販売会社が、日本における受



－  － 8

益証券の販売および買戻業務を提供することを約する契約です。 

（注５）報酬代行会社任命契約とは、受託会社と報酬代行会社との間で、ファンドの運営経費の支払代行業務に

ついて規定した契約です。 

（注６）投資運用契約とは、管理会社、受託会社および投資運用会社との間で、投資運用業務および管理会社代

行サービス業務を提供することを約する契約です。 

 

③ 管理会社の概況 

管理会社： UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド 

（UBS Management (Cayman) Limited） 

1. 設立準拠法 管理会社は、ケイマン諸島会社法（その後の改正を含みます。）（以下

「会社法」といいます。）に準拠します。 

2. 事業の目的 管理会社の事業の目的には、定款に規定される以外の制限はなく、投資信

託の管理会社として行為することに何ら制限はありません。管理会社の主

たる目的は、投資信託等の管理業務を行うことです。 

3. 資本金の額 管理会社の2024年７月末日現在の資本金の額は、額面１米ドルの株式

735,000株に分割される735,000米ドル（約11,204万円）です。 

4. 沿革 2000年１月４日設立 

2024年３月１日名称変更 

5. 大株主の状況 クレディ・スイス（香港）リミテッド 

（香港、クーロン、オースティン・ロード・ウェスト１番、

インターナショナル・コマース・センター88階） 

735,000株 

（100％） 

（注）米ドルの円貨換算は、2024年７月31日現在の株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米

ドル＝152.44円）によります。以下、別段の記載がない限り、米ドルの円貨表示はすべてこれによるもの

とします。 

 

（４）ファンドに係る法制度の概要 

（ⅰ）準拠法の名称 

 ファンドは、ケイマン諸島の信託法（その後の改正を含みます。）（以下「信託法」

といいます。）に基づき設立されています。ファンドは、また、ケイマン諸島のミュー

チュアル・ファンド法（その後の改正を含みます。）（以下「ミューチュアル・ファン

ド法」といいます。）により規制されています。 

（ⅱ）準拠法の内容 

① 信託法 

 ケイマン諸島の信託の法律は、基本的には英国の信託法に従っており、英国の信託

法のほとんどの部分を採用しており、この問題に関する英国判例法のほとんどを採用

しています。さらに、信託法は、英国の1925年受託者法を実質的に基礎としています。

投資者は、受託会社に対して資金を払い込み、投資者（受益者）の利益のために投資

運用会社はこれを運用します。各受益者は、信託資産持分比率に応じて権利を有しま

す。 

 受託会社は、通常の忠実義務に服し、かつ受益権者に対して説明の義務があります。

その機能、義務および責任の詳細は、ユニット・トラストの信託証書に記載されます。 

 大部分のケイマン諸島籍のユニット・トラストは、免税信託として登録申請されま

す。その場合、信託証書、ケイマン諸島の居住者またはケイマン諸島を本拠地とする

者を（限られた一定の場合を除き）受益者としない旨宣言した受託会社の法定の宣誓

書が登録料と共に信託登記官に届出されます。 
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 免税信託の受託会社は、受託会社、受益者、および信託財産が50年間課税に服さな

いとの約定を取得することができます。 

 ケイマン諸島の信託は、150年まで存続することができ、一定の場合は無期限に存続

できます。 

 免税信託は、信託登記官に対して、当初手数料および年次手数料を支払わなければ

なりません。 

② ミューチュアル・ファンド法 

 下記「監督官庁の概要」の記載をご参照下さい。 

 

（５）開示制度の概要 

Ａ．ケイマン諸島における開示 

① ケイマン諸島金融庁（以下「ＣＩＭＡ」といいます。）への開示 

 ファンドは、英文目論見書を発行しなければなりません。英文目論見書は、受益証券

についてすべての重要な内容を記載し、投資者となろうとする者がファンドに投資する

か否かについて十分な情報に基づく決定をなしうるために必要なその他の情報を記載し

なければなりません。英文目論見書は、ファンドについての詳細を記載した申請書とと

もにＣＩＭＡに提出しなければなりません。 

 ファンドは、ＣＩＭＡが承認した監査人を選任し、会計年度終了後６か月以内に監査

済会計書類を提出しなければなりません。監査人は、監査の過程において、ファンドに

以下の事由があると信ずべき理由があることを知ったときはＣＩＭＡに報告する法的義

務を負っています。 

（ⅰ） 弁済期に債務を履行できないであろうこと。 

（ⅱ） 投資者または債権者に有害な方法で自発的にその事業を遂行しもしくは事業

を解散し、またはその旨意図していること。 

（ⅲ） 会計を適切に監査しうる程度に十分な会計記録を備置せずに事業を遂行し、

または遂行しようと意図していること。 

（ⅳ） 欺罔的または犯罪的な方法で事業を遂行し、または遂行しようと意図してい

ること。 

（ⅴ） 次項を遵守せずに事業を遂行し、または遂行しようと意図していること。 

・ミューチュアル・ファンド法またはこれに基づく規則 

・ケイマン諸島金融庁法（その後の改正を含みます。） 

・ケイマン諸島のマネー・ロンダリング防止規則（その後の改正を含みま

す。） 

・免許の条件 

ファンドの監査人は、ケーピーエムジー エルエルピー(KPMG LLP)です。 

 ファンドは毎年６月30日までには前年の12月31日に終了する会計年度の監査済会計書

類をＣＩＭＡに提出します。 

② 受益者に対する開示 

 ファンドの会計年度は、毎年12月31日に終了します。監査済財務書類は、国際会計基

準に従い作成され、通常、各会計年度末後に可能な限り速やかにさしあたりの受益証券

の登録保有者（以下「受益者」といいます。）に送付されます。また、ファンドの未監

査の財務書類は、会計年度の半期末後に可能な限り速やかに受益者に交付されます。投

資信託及び投資法人に関する法律（昭和26年法律第198号）（以下「投信法」といいま

す。）に定義される運用報告書は、受益者に交付されます。 



－  － 10

Ｂ．日本における開示 

① 監督官庁に対する開示 

（ⅰ）金融商品取引法上の開示 

 管理会社は、日本における１億円以上の受益証券の募集をする場合、有価証券届出書

を関東財務局長に提出しなければなりません。投資者およびその他希望する者は、金融

商品取引法に基づく有価証券報告書等の開示書類に関する電子開示システム（ＥＤＩＮ

ＥＴ）等において、これを閲覧することができます。 

 受益証券の日本における販売会社または販売取扱会社は、交付目論見書（金融商品取

引法の規定により、あらかじめまたは同時に交付しなければならない目論見書をいいま

す。）を投資者に交付します。また、投資者から請求があった場合は、請求目論見書

（金融商品取引法の規定により、投資者から請求された場合に交付しなければならない

目論見書をいいます。）を交付します。管理会社は、その財務状況等を開示するために、

各事業年度終了後６か月以内に有価証券報告書を、また、各半期終了後３か月以内に半

期報告書を、さらに、ファンドに関する重要な事項について変更があった場合にはその

つど臨時報告書を、それぞれ関東財務局長に提出します。投資者およびその他希望する

者は、これらの書類をＥＤＩＮＥＴ等において閲覧することができます。 

（ⅱ）投資信託および投資法人に関する法律上の届出等 

 管理会社は、ファンドの受益証券の募集の取扱い等を行う場合、あらかじめ、投信法

に従い、ファンドにかかる一定の事項を金融庁長官に届け出なければなりません。また、

管理会社は、ファンドの信託証書を変更しようとするとき等においては、あらかじめ、

変更の内容および理由等を金融庁長官に届け出なければなりません。さらに、管理会社

は、ファンドの資産について、ファンドの各計算期間終了後遅滞なく、投信法に従って、

運用状況の重要な事項を記載した交付運用報告書と、より詳細な事項を記載した運用報

告書（全体版）を作成し、金融庁長官に提出しなければなりません。 

② 日本の受益者に対する開示 

 管理会社は、信託証書を変更しようとする場合であって、その変更の内容が重大であ

る場合等においては、あらかじめ、日本の知れている受益者に対し、変更の内容および

理由等を書面をもって通知しなければなりません。 

 管理会社からの通知等で受益者の地位に重大な影響を及ぼす事実は日本における販売

会社または販売取扱会社を通じて日本の受益者に通知されます。 

 上記のファンドの交付運用報告書は、日本における販売会社を通じて知れている日本

の受益者に交付されます。また、運用報告書（全体版）は電磁的方法により代行協会員

のホームページにおいて提供されます。 

 

（６）監督官庁の概要 

 ファンドは、ミューチュアル・ファンド法に基づき規制されます。受託会社（信託会社お

よび投資信託管理会社としてＣＩＭＡに認可されたインタートラスト・コーポレート・サー

ビシーズ（ケイマン）リミテッドの被支配子会社）は、ケイマン諸島内にファンドの主たる

事務所を提供することに同意しており、このため、ファンドはミューチュアル・ファンド法

の第４(１)(b)条に基づき規制されます。ＣＩＭＡは、ミューチュアル・ファンド法を遵守さ

せる監督権限および強制力を有しています。ミューチュアル・ファンド法に基づく規制は、

所定の事項および監査済財務書類をＣＩＭＡに毎年提出することを求めています。規制され

た投資信託として、ＣＩＭＡは、いつでも受託会社に、ファンドの財務書類の監査を行い、

同書類をＣＩＭＡが特定する一定の期日までにＣＩＭＡに提出するよう指示することができ
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ます。ＣＩＭＡの要求に応じない場合、受託会社は高額の罰金に服し、ＣＩＭＡは裁判所に

トラストの解散を請求することができます。 

 規制されたミューチュアル・ファンドが、その義務を履行できなくなる可能性がある場合、

投資者や債権者の利益を害する方法で業務を遂行もしくは遂行を企画し、もしくは任意解散

を行おうとしている場合、規制されたミューチュアル・ファンドの管理と運営が適正に行わ

れていない場合、または規制されたミューチュアル・ファンドの運営者の地位にある者が、

この地位を保有するのに適当な人物でないことを確認した場合、ＣＩＭＡは、一定の措置を

取ることができます。ＣＩＭＡの権限には、受託会社の交替を要求すること、ファンドの適

切な業務遂行について受託会社に助言を与える者を任命すること、またはファンドの業務監

督者を任命すること等が含まれます。ＣＩＭＡは、その他の権限（その他措置の承認を裁判

所に申請する権限を含みます。）を行使することができます。 
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２ 投資方針 

（１）投資方針 

① 投資目的および投資方針 

Ⅰ．投資目的 

ファンドの投資目的は、主としてグローバル市場（新興市場を含みます。）における確

定利付証券、確定利付デリバティブおよび関連資産に間接的に投資を行うことです。ファ

ンドは、魅力的なインカムを確保し、長期的かつ着実な資本の増価を目指します。ファン

ドは、ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンドの（クラスB

（米ドル）クラス）（以下「投資対象ファンド」といいます。）に、ファンドの資産をお

おむね全て投資することで、その投資目的の達成を目指すことが期待されます。投資対象

ファンドは、マルチ・シリーズ・トラストとしてバミューダの法律に基づき設立されたア

ンブレラ・ユニット・トラストであるピムコ・バミューダ・トラストⅡ（以下「アンブレ

ラ・トラスト」といいます。）のシリーズ・トラストです。 

ファンドは、現金（米ドル）およびマネーマーケット証券（コマーシャル・ペーパー、

譲渡性預金証書および国債を含みますがこれらに限定されません。）を保有することもで

きます。 

投資運用会社（以下に定義します。）は、投資対象ファンドならびに現金（米ドル）お

よびマネーマーケット証券により構成されるファンドのポートフォリオ（以下「サブアド

バイズド・ポートフォリオ」といいます。）について、日々投資の意思決定を行い、継続

的な監視責任を担います。 

投資運用会社は、グローバル市場（新興市場を含みます。）の確定利付証券（国債、政

府関連債、社債、モーゲージ証券、資産担保証券、ハイイールド債券、バンクローン等）、

確定利付デリバティブおよび関連資産に投資する投資対象ファンドのクラスB（米ドル）

クラス受益証券に投資することで、かかる投資目的を達成することを目指します。 

サブアドバイズド・ポートフォリオは、毎年一定額の収益を発生させる場合があります。

管理会社は、原則として当該収益を分配しない予定ですが、当該収益を分配日（以下に定

義されます。）ごとに受益者に分配する場合があります（下記「（４）分配方針」に詳細

を記載します。）。 

 

投資ガイドライン 

管理会社は、サブアドバイズド・ポートフォリオを運用・監視する投資一任権限を有す

る投資運用会社として、ピムコジャパンリミテッド（以下「投資運用会社」といいま

す。）を任命します。投資運用会社は、以下に記載する投資方針および投資制限に従って、

サブアドバイズド・ポートフォリオの運用を行います。また、投資運用会社は、投資対象

ファンドの投資対象資産をモニターし、サブアドバイズド・ポートフォリオにおける投資

対象ファンドのエクスポージャーの比率管理等を行います。 

投資運用会社は、ファンドの勘定で、以下に投資を行うことができます。 

(a) 投資対象ファンド、および 

(b) 米ドル（現金）およびマネーマーケット証券（コマーシャル・ペーパー、譲渡性

預金証書および国債を含みますがこれらに限定されません。）。疑義を避けるため

に付言すると、オーバーナイトの現金残高は、保管会社のスイープビークルで保有

されることがあります。 

投資運用会社はショートポジションを取ってはならず、また投資判断の実施または

キャッシュフロー管理のためにデリバティブを使用してはならず、さらにファンドの勘定
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で借入れを行ってはなりません。 

投資運用会社は、一般的に以下のガイドラインに従ってサブアドバイズド・ポートフォ

リオの運用を行うものとします。 

原則として、投資運用会社は、純資産総額の大半を投資対象ファンドに投資します。純

資産総額とは、受託会社の指揮監督の下、管理事務代行会社によって計算されるファンド

の資産からファンドの負債を控除した額をいいます。純資産総額は、特に、管理事務代行

会社によって決定される投資対象ファンドの価値に基づき、各評価日に計算されます。

「評価日」とは、各ファンド営業日および／または管理会社が適宜ファンドに関して決定

することのできるその他の日をいいます。 

投資対象ファンドは米ドル建てです。投資運用会社は、米ドル建て以外の資産への投資

は行いません。 

 

 
 

II.投資対象ファンドに関する情報 

投資対象ファンドの投資目的 

投資対象ファンドの第一次的な投資目的は、慎重な投資運用を維持しつつ、魅力的なイ

ンカムを追求することです。また、第二次的な投資目的は、長期的な資本の成長を追求す

ることです。パシフィック・インベストメント・マネジメント・カンパニー・エルエル

シーは、債券運用において高い専門性を有し、投資対象ファンドの管理会社（以下「投資
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対象ファンド管理会社」といいます。）および投資顧問会社（以下「投資対象ファンド投

資顧問会社」といいます。）を務めます。クラスB（米ドル）クラス受益証券の基本通貨

は米ドルです。投資対象ファンド管理会社は主に、魅力的なインカムがあると判断したグ

ローバル市場の多様な銘柄のポートフォリオに投資します。投資対象ファンド管理会社は

また、基礎となるポートフォリオに関する金利リスクおよび信用リスクに配慮しつつ、市

場環境に合わせて投資対象ファンドのポートフォリオ構成を調整することにより、機動的

にポートフォリオを運用することを目指します。 

投資対象ファンドの参照インデックスは、ブルームバーグ・バークレイズ米国総合１－

３年度インデックスとします。 

 

投資対象ファンドの投資ガイドライン 

投資対象ファンドは、通常の状況下において、その総資産の65％以上を満期が異なる確

定利付証券または関連する当該証券に係るデリバティブの複数のセクターのポートフォリ

オに投資することにより投資目的の実現を図っています。当該ポートフォリオには以下の

ものが含まれます。 

（a）政府、政府機関、政府部局または政府関連の事業体により発行または保証される証

券 

（b）米国および米国外の発行体による社債（転換証券および企業発行の無担保の短期約

束手形を含みます。） 

（c）モーゲージまたはその他資産の担保付きの有価証券 

（d）政府および企業が発行するインフレ指数連動の債券 

（e）ハイブリットまたは物価指数の証券を含むストラクチャード・ノート、特定事象に

連関する債券およびローン・パーティシペーション 

（f）遅延の資金調達貸付および回転信用取引 

（g）譲渡性預金、定期預金および銀行引受手形 

（h）レポ契約およびリバース・レポ契約 

（i）国際機関または世界的機関の債務 

（j）州または地方政府およびその機関、当局、その他政府関連の事業体により発行され

た債券 

投資対象ファンドは、米ドル建て以外の証券に制限なく投資できます。 

投資対象ファンドは、すべての資産を為替予約取引契約、先物契約、先物契約に係るオ

プション、スワップ契約（ロング／ショート・クレジット・デフォルト・スワップおよび

フォワード・スワップ・スプレッド・ロックスを含みますが、これらに限定されませ

ん。）、スワップ取引に係るオプション等のデリバティブ商品またはモーゲージもしくは

資産担保証券に投資することができます。 

投資対象ファンドは、収益を得るためにブローカー、ディーラー、その他金融機関に組

入れ証券の貸付けを行うことができます。さらに、投資対象ファンドは一連の売買契約の

締結、またはその他の投資手段（買戻しやダラー・ロールを含みます。）により、主に投

資を行う証券の市場エクスポージャーの獲得を図ることができます。 

投資対象ファンドのあらゆる投資ポリシーは、投資規制⑦を含め、下記「日本における

受益証券の販売ポリシー」に記載する投資規制の対象となります。 

 

デュレーション 

投資対象ファンドの平均ポートフォリオ・デュレーションは、投資対象ファンド投資顧
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問会社の予測金利により異なり、通常０から３年の期間で変動します。 

 

信用度 

投資対象ファンドは、総資産額の30%を上限として、ムーディーズ・インベスターズ・

サービス・インク、S&Pグローバル・レーティング、フィッチ・インクもしくは、他の米

国公認格付機関（NRSRO）からの最高格付に基づく（BB格と同等もしくはそれ以下）、ま

たは格付けされていない場合、これと同等の格付けを有すると投資対象ファンド投資顧問

会社により決せられたハイイールド証券に投資することができます。ただし、前述の上限

30％は、モーゲージまたはその他資産の担保付き有価証券に対する投資対象ファンドによ

る投資には適用されません。 

 

通貨に対するエクスポージャー 

投資対象ファンドは、米ドル以外の通貨に対するエクスポージャーを投資対象ファンド

の総資産額の10％を上限とします。 

 

債務担保証券 

投資対象ファンドは、債券担保証券、ローン担保証券および同様の仕組みの証券を含む

債務担保証券に投資することができます。 

 

転換証券および株式 

投資対象ファンドは転換証券に投資し、当該証券を株式（普通株式を含みます。）に転

換することができます。さらに、その総資産額の10％を上限として、優先株式に投資する

ことができます。また、投資対象ファンドは、その総資産額の５％を上限として、普通株

式に投資することができます。 

 

エマージング市場証券 

投資対象ファンドは、その総資産額の15％を上限として、エマージング市場経済国に拠

点を置く発行体の証券に投資することができます。ただし、当該投資は投資対象ファンド

の投資適格性および通貨ガイドラインに沿うようにします。また、投資対象ファンドは、

ブレイディ・ボンドに投資することができます。 

 

非流動性証券 

投資対象ファンドは、その総資産額の15％を上限として、非流動性証券に投資すること

ができます。 

 

発行体の多様化 

投資対象ファンドは、各銘柄または発行体に制限なく投資できます。 

 

モーゲージ関連証券およびその他の資産担保証券 

投資対象ファンドは、モーゲージ関連証券またはその他の資産担保証券の利息のみのク

ラス、元本のみのクラス、デリバティブまたは逆変動金利証券のいかなる組み合わせにも

制限なく投資することができます。 

 

日本における受益証券の販売ポリシー 
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投資信託協会の規則が規定する日本の公募投資信託であるファンド・オブ・ファンズに

係る制限および日本証券業協会の規定する外国証券の取引に関する規則に係る選別基準に

関連して、投資対象ファンドは以下の投資制限を適用します。 

① 空売りの制限：空売りされる有価証券の時価総額は、投資対象ファンドの純資産総額

を超えないものとします。 

② 借入れの制限：借入残高の総額が投資対象ファンドの純資産価額の10％を超えること

となる借入れを行ってはなりません。ただし、特別または緊急の場合（合併等の場

合）一時的に10％を超えることを許されます。 

③ 同一法人の株式の取得制限：任意の一社（投資法人を含みますが、日本の公募投資信

託であるファンド・オブ・ファンズの場合に限ります。）の発行済株式総数の50％を

超える株式を取得することはできません。ただし、契約型投資信託の場合、同一の管

理会社により運用されているすべての投資信託の保有分を合算して、50％を超える株

式の取得をすることはできません。当該割合制限は、投資時において適用されます。 

④ 流動性の低い有価証券への投資制限：投資対象ファンドの純資産価額の15％を超えて、

私募株式、非上場株式または流動性の低い証券化関連商品に投資することはできませ

ん。投資対象ファンドが当該証券に投資する場合、当該証券が公正価格にて算定され

る方法が講じられるものとします。 

⑤ 利害関係当事者との取引の制限：投資対象ファンド管理会社が、自己または受益者以

外の第三者の利益を図る目的で行う取引をはじめ、投資対象ファンドの受益者の保護

に反する、または投資対象ファンドの資産の運用の適正を害する取引は禁止されてい

ます。 

⑥ 株式に対する投資の禁止：投資対象ファンドは、いかなる株式に対しても投資するこ

とはできません（ただし、前述の「転換証券および株式」において認められる場合は

除きます。）。さらに、株式もしくは出資に対する投資を行ういかなる契約型投資信

託または会社型投資信託に対しても投資することはできません（ただし、前述の「転

換証券および株式」において認められる場合は除きます。）。 

⑦ 信用リスク管理：投資対象ファンド管理会社および投資対象ファンド投資顧問会社は、

両社の能力において可能な限り、アイルランドの2011年欧州共同体（UCITS）規則およ

びアイルランド中央銀行が発行したUCITS通達に記載されるリスク管理方法に従い、投

資対象ファンドの信用リスクを管理するものとします。投資対象ファンドは、その純

資産の35％を超えて、次のリスト（元々はアイルランドの中央銀行が2014年5月付

UCITS申請フォームに記載したリストから選定されたもの）から選定される発行体に投

資することを企図します。経済協力開発機構加盟国政府（ただし、関連する銘柄が投

資適格であることを条件とします。）、シンガポール政府、欧州投資銀行、欧州復興

開発銀行、国際金融公社、国際通貨基金、欧州原子力共同体、アジア開発銀行、欧州

中央銀行、欧州評議会、欧州鉄道金融公社、アフリカ開発銀行、国際復興開発銀行

（世界銀行）、米州開発銀行、欧州連合、連邦抵当金庫（ファニー・メイ）、連邦住

宅貸付抵当銀行（フレディ・マック）、連邦政府抵当金庫（ジニー・メイ）、連邦奨

学金融資金庫（サリー・メイ）、連邦住宅貸付銀行、連邦農業信用銀行、テネシー川

流域開発公社およびストレートAファンディング・エルエルシー。投資対象ファンド管

理会社および投資対象ファンド投資顧問会社は、これらの個々の発行体の証券に対す

る投資に伴うリスクを十分に管理するものとします。 
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投資対象ファンドの運用会社 

 投資対象ファンド管理会社および投資対象ファンド投資顧問会社としてのパシフィッ

ク・インベストメント・マネジメント・カンパニー・エルエルシーの概要は以下のとおり

です。 

 
 

 

（２）投資対象 

 上記「(１) 投資方針」をご参照下さい。 

 

（３）運用体制 

 管理会社は、取締役会を随時開催し、投資運用の状況について報告を行うとともに、受託

会社であるエリアン・トラスティ（ケイマン）リミテッド、管理事務代行会社および保管会

社であるブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー、報酬代行会社であるユービーエ

ス・エイ・ジー ロンドン支店ならびに投資運用会社であるピムコジャパンリミテッドの社内

管理体制、内部管理手順等の定期的確認を行います。 

 管理会社の取締役は、以下の通りです。 

ニコラス・パパベリン氏 

 ニコラス・パパベリン氏は、UBSグローバル・マーケッツ・ストラクチャリング・チームの

一員であり、チューリッヒのUBSのエグゼクティブ・ディレクターです。パパベリン氏は、香

港において、2014年にクレディ・スイスに入社しました。パパベリン氏は、それ以前はヨー

ロッパにおいてファンド・ストラクチャリング弁護士として、世界的な大手法律事務所であ

るアレン・アンド・オーヴェリーに所属しており、その後ファンド・ストラクチャリング・

チームを発展させるために、香港に移りました。 

パパベリン氏はストラクチャリング・インベストメント・ファンズにおいて豊富な経験を

有し、現在、投資信託、ＳＰＶおよび保険商品を含むUBSの包括ソリューションの世界的な開

発責任者です。パパベリン氏は、フランスのパリにあるソルボンヌ大学でビジネス・ローの

修士号を取得しており、フランスのパリ第９大学で国際租税の修士号を取得し、カナダのマ

ギル大学でＬＬＭを取得しています。パパベリン氏はＣＡＩＡの資格も保有しています。 
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ヴィジャヤバラン（「バラン」）・ムルゲス氏 

 バラン・ムルゲス氏は、プレミア・フィデューシャリー・サービシズ（ケイマン）リミ

テッドの取締役で、かつてはオジエ・フィデューシャリー・サービシズ（ケイマン）リミ

テッド（以下「ＯＦＳ」といいます。）のマネージング・ディレクターを務めており、また

オフショア金融サービス業界において20年以上にわたる経験を有しています。ムルゲス氏は、

これまでにいくつかの国際的に認知されたファンド・グループやストラクチャード・ファイ

ナンス・ビークルの取締役を歴任しており、また現在もその一部に就いています。ムルゲス

氏は、ニューヨークに拠点を置く主要なファンド・グループのコンサルタントも務めていま

す。 

 ＯＦＳでは、取締役、登録名義書換代理人（以下「ＲＴＡ」といいます。）およびコーポ

レート・サービスの各チームを率い、事業開発、ＲＴＡ／株主サービス部門の設立、および

部門全体での最高水準の顧客サービスの維持について責任を負っていました。 

 1996年から2004年まで、ムルゲス氏は、ケイマン諸島においてクラス「Ａ」ライセンスを

取得した銀行であるカレドニアン・バンク・アンド・トラスト・リミテッドにおいて副マ

ネージング・ディレクターを務め、主として銀行およびプライベート・クライアントについ

て責任を負っていました。それ以前は、ケイマン諸島におけるクラス「Ａ」銀行であるバ

ターフィールド・バンクのアシスタント・マネージャーを務め、トレジャリー・サービスに

ついて責任を負っていました。 

 ムルゲス氏は、科学の修士号を取得しており、カナダ銀行家協会のアソシエートを務めて

います。また、オルタナティブ投資運用協会（ＡＩＭＡ）に所属し、ケイマン諸島金融庁の

登録ディレクターも務めています。ムルゲス氏は、ケイマン諸島の公証人であり、ケイマン

諸島国家年金局に所属しています。 

ブライアン・バークホルダー氏 

 ブライアン・バークホルダー氏は、ケイマン諸島のＨＦファンド・サービシズ・リミテッ

ドに勤めています。それ以前は、ＵＢＳファンド・サービシズ（ケイマン）リミテッドのマ

ネージング・ディレクターと、ケイマン諸島シングル・マネージャー部門のヘッドを務めて

いました。バークホルダー氏は、2000年にＵＢＳファンド・サービシズに入社し、2006年に

シングル・マネージャー部門のヘッドに就任しました。シングル・マネージャー部門のヘッ

ドとして、バークホルダー氏は、ファンド・サービシズ・アメリカズ内のシングル・マネー

ジャー・ヘッジファンドの管理・開発について責任を負い、また200億ドル以上の管理資産を

有するファンド・グループに対して特に責任を負っていました。ＵＢＳファンド・サービシ

ズでは、評価委員会の委員長を務め、またファンド・サービシズ・アメリカズの経営委員会

に所属していました。この他、バークホルダー氏は、ＵＢＳファンド・サービシズ（ケイマ

ン）リミテッドを含む様々なＵＢＳ出資企業において取締役を務めていました。ＵＢＳに入

社する以前は、ＫＰＭＧのケイマン諸島オフィスとカナダのトロント・オフィスに勤務し、

ヘッジファンドおよび金融機関の監査に注力していました。バークホルダー氏は、ウィン

ザー大学の商学士号を取得しており、カナダのオンタリオ州でカナダ公認会計士の資格も取

得しました。 

運用体制等は、2024年７月末日現在のものであり、今後変更となる場合があります。 

 

（４）分配方針 

ファンドは、各年ごとに一定の額の収益をあげる可能性があります。現在のファンドの方

針では、受益者に対して、分配を行う予定はありませんが、管理会社は、その裁量により、

随時、分配金を宣言し、受益者に支払うことができます。 
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管理会社が分配の宣言を行う場合、投資元本（投資対象ファンドの受益証券の換価）およ

び関連する分配期間中に受け取った発生収益（もしあれば）から、各分配宣言日において年

次ベースで宣言されることが予定されています。投資者は、投資対象ファンド管理会社（上

記に定義）は、投資対象ファンドについて分配を宣言する予定がないことをご承知おきくだ

さい。 

当該分配金は、管理会社の独自の裁量によって、以下の事項を考慮に入れて決定されるも

のとします。 

（a）投資対象ファンドによって支払われる分配金（すべての適用される税金の控除後）

と同等の金額（ある場合） 

（b）保管会社が受領した時から対応する分配日に支払われるまでの間に上記（a）で受け

取った分配金について発生した利息（（a）から（ｂ）を「発生収益」といいま

す。） 

（c）投資対象ファンドからの実現および未実現キャピタルゲインならびに、とりわけ、

各年の受益証券１口当たりの 諸経費 

管理会社が、受け取った発生収益では年次分配金の原資として不十分だとみなす場合（投

資対象ファンドが関連する分配期間について分配金を宣言しない場合等）、分配期間中に受

け取った発生収益を上回る（およびキャピタルゲインを上回る）受益証券に帰属する投資元

本から分配金の全体または一部を支払うことができます。 

さらに、投資者は、受益証券に帰属する投資元本を使用する選択肢があるにもかかわらず、

管理会社が受益証券に関する分配金を当該年に支払わないと決定できることに留意すること

が重要です。 

分配金が支払われる場合、投資者は、一定の状況において、分配金の全部または一部が、

受益証券の申込み水準に応じて、投資元本の買戻しの一部とみなされることにご留意くださ

い。同様に、ファンドの運用実績に応じて、受益証券に関する元本増価が分配金額を下回る

場合、分配の全部または一部が投資元本の買戻しの一部とみなされる場合があります。 

全ての宣言された分配金は、対応する分配日に支払われます(かかる分配金に関して支払う

べき税金を控除します。)。分配金は関連する分配登録日に受益証券の受益者名簿に名前が記

載されている者に支払われます。分配登録日とは、各分配宣言日の直前のファンド営業日ま

たは管理会社が決定するその他の日をいいます。かかる分配金は、0.005は切り上げた上で、

小数第２位に四捨五入されます。 
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（５）投資制限 

 ファンドには以下の投資制限を適用します。 

１. 空売りする有価証券の価額は合計でファンドの純資産総額を超えてはなりません。 

２. ファンドの純資産総額の15％を超える金額を、私募債、非上場株式、または不動産など

の直ちに現金化できない非流動資産に投資してはなりません。ただし、日本証券業協会

（以下「ＪＳＤＡ」といいます。）が公表する外国証券の取引に関する規則第16条（外国

投資信託受益証券の選別基準）（随時改訂または差し替えられる場合があります。）が要

求する価格の透明性を保証する目的で、適切な措置が講じられている場合は、この例外と

します。上記の比率は、購入時または現在の時価のいずれかで計算することができます。 

３. ファンドの受益者保護に反する、またはその資産の適切な管理に不利益を与える管理会

社（または代理人）がファンドの勘定で締結するいかなる取引（自らの利益のために管理

会社（または代理人）が行う取引等）も、禁止されています。 

４. 管理会社（または代理人）はファンドの勘定で借入れを行うことができますが、ファン

ドの直近の純資産総額の10％をその上限とします。 

５. 管理会社（または代理人）は、買収の結果、受託会社、もしくは管理会社（または代理

人）が管理する全てのミューチュアル・ファンドが保有する、ある企業１社の合計株数が

当該企業の全発行済み株式の合計数の50％を超える場合は、ファンドの勘定で当該企業の

株式を取得してはなりません。 

 管理会社は、前述の投資制限について適用される法規制が修正、またはその他の方法で

取って代わり、当該投資制限は適用法規制を違反することなく改訂できると判断する場合、

受益者の同意を得なくても、当該投資制限のいずれかを（場合に応じて）追加、修正、また

は削除することができるものとします（この場合、当該追加、修正または削除については、

受益者に21日前に通知されます。）。 

 管理会社（またはその代理人）は、とりわけファンドのいずれかの投資対象の価額の変動、

再建または合併、ファンドの資産を用いた支払い、もしくは受益証券の買戻しの結果として、

いずれかの上記の投資制限を超えても、当該投資対象を直ちに売却する必要はありません。

ただし、管理会社（またはその代理人）は、ある違反が確認されてから合理的な一定期間内

に、当該投資制限に従うために、受益者の利益を考慮した上で、合理的に実務的な措置を講

じます。 

 管理会社（またはその代理人）は、（ⅰ）単独の判断において、受益証券の多額の購入ま

たは買戻し要求がなされる場合、（ⅱ）ファンドが投資を行っている、または管理会社（ま

たはその代理人）の合理的な支配の及ばないその他の事象がある、市場または投資対象に突

然のまたは大きな変動があると自らの単独の裁量において予想する場合、（ⅲ）管理会社

（またはその代理人）が新規に拠出する資産の初期投資を行っているスタートアップ期間に、

および/または（ⅳ）（a）ファンドの終了に備える目的のため、もしくは（b）ファンドの資

産規模のため、自らの単独の裁量において逸脱が合理的に必要だと考える場合、英文目論見

書補遺に記載された投資方針、制限、およびガイドラインから一時的に逸脱することができ

ます。このような逸脱に気付いた時点で、管理会社（またはその代理人）は受益者の利益を

考慮した上で、速やかに当該逸脱を是正することを目指します。 
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３ 投資リスク 

① リスク要因 

１口当たり純資産価格の変動要因 

● ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、１口当たり純資産価格は変動

します。したがって投資元本が保証されているものではなく、これを割り込むことがあ

ります。信託財産に生じた利益および損失は、全て投資者に帰属します。 

● 投資信託は預貯金とは異なります。 

● ファンドは、その財産のおおむね全てを投資対象ファンドに投資します。このため、

ファンドへの投資には、投資対象ファンドにおけるリスクも伴います。 

 

※ １口当たり純資産価格の変動要因は、下記に限定されるものではありません。 

 

主な変動要因 

価格変動リスク（債券市場リスク） 

 債券の価格の下落は、1口当たり純資産価格の下落要因です。 

 内外の政治、経済、社会情勢等の影響により債券相場が下落（金利が上昇）した場合、

ファンドの1口当たり純資産価格が下落する要因となります。また、実質的にファンドが投資

する個々の債券については、下記「信用リスク」を負うことにもなります。 

価格変動リスク（信用リスク） 

 債務不履行の発生等は、1口当たり純資産価格の下落要因です。 

 ファンドが実質的に投資している有価証券や金融商品に債務不履行が発生または懸念され

る場合に、当該有価証券や金融商品の価格が下がったり、投資資金を回収できなくなったり

することがあります。 

 これらはファンドの1口当たり純資産価格が下落する要因となります。 

 なお、後述の「ファンドの実質的な投資対象である各種の証券に固有の留意点」もご参照

ください。 

為替変動リスク 

 ファンドは、米ドル建ての投資対象ファンドに投資するため、米ドル貨から投資する場合

には、投資対象ファンドに対する為替変動のリスクはありません。ただし、円貨にて米ドル

建て資産を評価する場合には、為替変動の影響を直接受けます。したがって、円高局面では、

円貨で評価した資産価値が大きく減少する可能性があり、この場合、円貨で評価したファン

ドの1口当たり純資産価格が下落するおそれがあります。また、投資対象ファンドが米ドル以

外の通貨建て資産への投資を行う場合、当該通貨で評価した資産価値が米ドルに対して下落

するおそれがあります。 

カントリーリスク 

 投資対象となる国と地域によっては、政治・経済情勢が不安定になったり、証券取引・外

国為替取引等に関する規制が変更されたりする場合があります。さらに、外国政府が資産の

没収、国有化、差押えなどを行う可能性もあります。これらの場合、ファンドの1口当たり純

資産価格が下落するおそれがあります。 

流動性リスク 

 実質的な投資対象となる有価証券等の需給、市場に対する相場見通し、経済・金融情勢等

の変化や、当該有価証券等が売買される市場の規模や厚み、市場参加者の差異等は、当該有

価証券等の流動性に大きく影響します。当該有価証券等の流動性が低下した場合、売買が実

行できなくなったり、不利な条件での売買を強いられることとなったり、デリバティブ等の
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決済の場合に反対売買が困難になったりする可能性があります。その結果、ファンドの1口当

たり純資産価格が下落するおそれがあります。 

ファンドの実質的な投資対象である各種の証券に固有の留意点 

モーゲージ証券 

 モーゲージ証券は、不動産担保融資の債権を裏付けとして発行された証券です。住宅ロー

ンの貸し手であるオリジネーターが、その住宅ローン債権を証券発行体に売却し、証券発行

体は、これをもとにしてモーゲージ証券を発行します。金利の上昇時には、モーゲージ証券

の価格は全般に下落し、また金利の下落時には、期限前償還の特質を有するモーゲージ証券

の価格は、その他の確定利付証券と同程度までは上昇しないことがあります。また、かかる

証券の価格は、発行体の信用性に関する市場の見方に応じて変動することがあります。 

資産担保証券 

 資産担保証券（ABS）は、ローンやその他の債権を裏付けにした債券で、自動車ローン、ク

レジットカード債権、ホームエクイティ・ローンおよび学生ローンなどを含む多くの種類の

資産から設定されます。ABS取引の信用力は、原資産のパフォーマンスに左右されます。借主

が返済を滞納するかまたは債務不履行となる可能性からABSの投資家を保護するために、ABS

には様々な信用補完が付与されます。特にホームエクイティ・ローンなどのABSは、金利リス

クや期限前返済のリスクに晒されます。金利の変動は、原資産のローンの返済ペースに影響

することがあり、その証券のトータル・リターンに影響します。また、信用リスクまたは債

務不履行のリスクもあり、原資産のローンの多くの借主が債務不履行となる場合、損失が信

用補完レベルを超過し、ABSの投資家に損失をもたらす可能性があります。 

バンクローン 

 バンクローンは、銀行等の金融機関が企業向けに行う融資であり、流通市場で取引されて

います。バンクローンに伴うリスクには、（ⅰ）期限前返済が、プレミアムまたは違約金な

しにいつでも生じることがあり、スプレッドが縮小する期間中における期限前返済の権利行

使により、投資対象ファンドが、期限前返済の資金をより低い利回りの投資対象に再投資せ

ざるを得ないこと、（ⅱ）元本および金利の支払いについて、借主が支払不能となること、

（ⅲ）金利感応度、借主の弁済能力への市場認識および一般的な市場の流動性等の要因によ

る価格変動が含まれます。バンクローンが不履行となった場合には、大幅な債務整理の交渉

またはその結果もたらされる再編、とりわけ金利の大幅な減免および／またはローン元本の

大幅な減額が必要となります。 

 

一般リスク 

一般的な投資リスクおよび取引リスク 

 投資者は、受益証券の価値には上昇と同様に下落の可能性もあることに留意すべきです。

ファンドへの投資は重大なリスクを伴います。受益証券に流通市場がある可能性は低いです。

純資産総額は、ファンドの投資の価格変動に影響を受けます。ファンドの投資から発生する

損益は全て投資者に帰属します。受益者の投資の元本は保証されていません。投資者は、

ファンドへの投資の大部分または全てを失う可能性があります。このため、各投資者は、

ファンドの投資リスクを負うことができるか慎重に検討すべきです。下記のリスク要因の記

載は、ファンドへの投資に伴うリスクを完全に説明するものではありません。 

 あらゆる期間、特に短期間において、ファンドの投資ポートフォリオが、資本増加に関し、

上昇を達成するという保証はありません。投資者は、受益証券の価値には上昇と同様に下落

の可能性もあることに留意すべきです。 

 ファンドへの投資には重大なリスクを含みます。 
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過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスを示唆するものではない 

 投資対象の価値および収益は大きく変動する可能性があります。過去のパフォーマンスは

将来のパフォーマンスを保証または示唆するものではありません。 

元本は確保されない 

 受益証券は、投資元本に対する補償を行いません。したがって、投資者の受益証券への初

期投資の一部または全部を回収できる保証はありません。投資者は、受益証券への初期投資

を全て失う可能性があります。 

ミューチュアル・ファンドは預金ではないこと 

 受益証券への投資は、預金と同等ではなく、特にケイマン諸島の法律や規制またはその他

の法域で設立された預金保護制度上の保護預金を構成しません。 

長期投資 

 受益証券への投資は、長期投資として考えるべきです。最終買戻日より前に受益証券の権

利を移転または譲渡する投資者が、望ましいレベルの投資利益を得るという保証、あるいは

そもそも投資利益を得るという保証はありません。 

利益 

 投資者の受益証券への初期投資の利益が、投資の元本金額を預金していた場合に得ていた

可能性のある利益と同等になるまたはそれを上回るという保証はありません。 

投資の適合性 

 ファンドは、全ての投資者にとって適切な投資ではない可能性があります。ファンドの潜

在的投資者は、各自の状況を踏まえてその投資の適合性を判断しなければなりません。特に、

潜在的投資者はそれぞれ、(a)ファンド、ファンドへの投資のメリットおよびリスクならびに

本書に記載の情報について有意義な評価をするための十分な知識および経験を有し、(b)投資

者の財務状況に照らして、ファンドへの投資および当該投資が投資者の全体資産に及ぼす影

響について評価するために適切な分析ツールを利用でき、かつ、その知識を有し、(c)ファン

ド投資の全リスクを負うための十分な財源および流動性を有し、(d)単独または財務アドバイ

ザーの助けを借りて、ファンドに対する投資に影響を与える可能性のある経済、為替相場お

よびその他の要因について起こりうる事態を評価でき、それらのリスクを負う能力を有して

いるべきです。 

 潜在的投資者は、独立した査定または投資者が適切とみなす専門的助言（税務、会計信用、

法務、規制に関する助言を含みますがこれらに限定されません。）に基づき、受益証券の取

得が、(a）投資者、または受託者として行為している場合はその受益者の、資金的ニーズ、

目的および状況と十分に整合し、(b）投資者、または受託者として行為している場合にはそ

の受益者に適用される投資方針、ガイドラインおよび規制を遵守し、これに十分整合し、か

つ、(c）当該受益証券への投資に固有の明瞭かつ重要なリスクがあるとしても、投資者に

とって、または受託者として行為している場合にはその受益者にとって、適切な投資である

ことを判断しなければなりません。 

パフォーマンスに関する保証はないこと 

 投資利益（すなわち、初期投資額を上回るすべての受益証券の利益）は、とりわけ投資対

象ファンドのパフォーマンスによって決まります。受託会社、管理会社、報酬代行会社およ

び投資運用会社は、受益証券の価値が下落または上昇することにつき、何らの保証または表

明をせず、受託会社、管理会社、報酬代行会社または投資運用会社のいずれもファンドの期

間中受益証券の価値が上昇することまたは受益証券の投資利益が受益者にとって望ましいレ

ベルであることを保証しません。すべての潜在的投資者は金融およびビジネスに関して知識

と経験を有し、市場リスクの判断に長けて、受益証券への投資のメリット、リスクおよび適

合性を評価する能力を有するべきです。受託会社、管理会社、報酬代行会社または投資運用
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会社のいずれも、受益証券に関する市場リスクの情報源であると称しません。 

助言および中立的な評価を提供しないこと 

 受託会社、管理会社、報酬代行会社および投資運用会社は、投資対象ファンドまたはその

運用に関して助言、情報または信用分析を発信しません。具体的には、本書は投資アドバイ

スに当たりません。 

依拠しないこと 

 受益証券の潜在的購入者は、受益証券の取得の合法性についての判断に関して、受託会社、

管理会社、報酬代行会社または投資運用会社に依拠することができません。 

 

ファンドへの投資 

キーパーソン 

 管理会社および投資運用会社は、ファンドに関する投資方針の決定をしばしば個人に頼る

ことがあります。また、投資対象ファンドの成功は、その投資運用者の専門性にかかってい

ます。かかる個人を失うことが、投資対象ファンド、ひいてはファンドの運用実績を危険に

さらす可能性があります。 

投資運用会社への依存 

 サブアドバイズド・ポートフォリオの成功または失敗は、概ね、これらの投資の選択およ

びそのパフォーマンスの監視における投資運用会社の判断および能力に依存しています。投

資者は、サブアドバイズド・ポートフォリオについて、関連する経済、財務およびその他の

情報を自分自身で評価する機会を持ちません。投資運用会社が成功するという保証はありま

せん。さらに、投資運用会社のキーパーソンの死亡、就労不能または退職によってサブアド

バイズド・ポートフォリオのパフォーマンス、ひいてはファンドのパフォーマンスに悪影響

が及ぶ可能性があります。 

分配 

 発生収益（上記に定義する）が生じるという保証はありません。分配（もしあれば）は、

受益証券に帰属する投資元本から全部または一部が支払われ、またはそうでなければ発生収

益はゼロになる可能性があります。分配が処分可能利益を超える範囲でその元本を損ない、

実質的に投資者の当初の元本またはそれによるキャピタルゲインの払戻しになる可能性があ

ります。この可能性の結果として、元本の保護を望む投資者には、ファンドの投資対象の価

値は、資産価額の減少だけでなく、分配を通じた投資者に対する元本の払戻しによっても悪

化する可能性があるということを考慮することが強く推奨されます。さらに、ファンドが利

益をもたらさない場合は、受益者が受益証券の買戻しで受領する買戻価額は、受益者の当初

の投資額よりも少なくなる可能性があります。 

 発生収益は、投資対象ファンドから支払われる分配金の受領に部分的に依存しています。

投資対象ファンドが分配金を支払わない場合、またはファンドに適用される条約によらない

税率の上昇を原因とする場合を含み、分配金の金額が予想を下回る場合、ファンドは、それ

に応じて、投資者が事前に予想していたよりも収益が少なくなります。さらに、想定上受領

される分配金に発生する利率が１年の期間中に低下する場合、発生収益が予想よりも少なく

なることがあります。 

流通市場の不在 

 投資者は、受益証券の流動性に関する保証はなく、受益証券の流通市場が形成される予定

はないことを留意すべきです。その結果として、受益者が下記「第２ 管理及び運営 – ２ 買

戻し手続等」に記載される手続および規制に従った買戻しによってのみ受益証券を処分する

ことができます。関連する買戻通知日から関連する買戻日（以下に定義します。）までの期

間中に受益証券の買戻しを要求する受益者が保有する受益証券の受益証券１口当たり純資産
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価格の低下のリスクは、その買戻しを要求する受益者が負います。 

クラス間の負債 

 受益証券が複数のクラスで発行されている場合、あるクラスの受益証券の保有者はその他

のクラスの資産に関して一切の権利を有しません。しかし、特定のクラスの負債がそのクラ

スに帰属する資産を上回る場合、ファンドの債権者は受益証券のその他のクラスに帰属する

資産に遡及していくことができます。 

買戻しにより予期される影響 

 買戻しまたは購入は、ファンドにおけるエクスポージャーをそれぞれ増減させる目的で行

うファンド注文の価格設定と注文の実行との間に不一致が生じることにより、既存の受益者

に悪影響を及ぼす可能性があります。 
 投資運用会社がある取引日について受領した購入申込みの通知を受けて、および当該取引

日時点での受益証券の発行に先立ち、ファンドの勘定で投資を行う場合、当該投資から発生

する利益（または損失）は既存の受益者が保有する受益証券に分配され、当該分配により当

該取引日時点での受益証券１口当たり純資産価格が増減する可能性があります。 
 同様に、投資運用会社が買戻日後に決済を行うために当該買戻日における買戻しについて

投資を清算する場合は、当該清算から発生する利益（または損失）は残存する受益者が保有

する受益証券に分配されます。 
 さらに、受益者からの請求を受けて受益証券の多量の買戻しを行う場合、投資運用会社は、

買戻しを行うために必要な現金を調達するため、そうでない場合に要求されるよりも急速に、

かつそうでない場合に入手可能な価格よりも不利な価格で、当該ファンドの投資対象を清算

しなくてはならない可能性があります。 
 例外的な事例では、例えば大勢の投資者が同一日に買戻しを行うように要請した場合は、

買戻しについて予定された日程において受益者全員に対して行う支払いが遅延する可能性が

あります。 
 受益者による受益証券の多量の買戻しがなされる場合、投資運用会社は、買戻しを行うた

めに必要な現金を調達するため、そうでない場合に要求されるより急速に、かつそうでない

場合に入手可能な価格よりも不利な価格で、当該ファンドの投資対象を清算しなければなら

なくなります。 

買戻しの制限 

 受託会社は、管理会社との協議の後、特定の状況では、下記「第２ 管理及び運営 - ３資

産管理等の概要 -（１）資産の評価 - ② 純資産総額の計算の停止」に記載の通り、純資産

総額の決定および受益証券の買戻しを停止することおよび／または受益証券の買戻しを要求

した者への買戻しによる受取額の支払期間を延長することができます。管理会社もまた、受

託会社との協議の後、買戻日に買戻しすることができる受益証券の合計数を、下記「第２ 管

理及び運営 - ２ 買戻し手続等」に記載の通り、管理会社が決定する数量および方法で制限

することができます。 

決済不履行 

 受益証券は取引日を基準にして購入することができ、発行されます。ただし、追加購入に

関して、受益証券の申込者は、関連する取引日またはその日から４ファンド営業日以内に購

入代金を決済することが求められるだけです。受益証券に関して、万一投資者が期日に購入

代金を決済できなかった場合（以下「不履行投資者」といいます。）、管理会社は強制的に

決済不履行の対象である不履行投資者の受益証券を無償で買い戻すことができます。不履行

投資者が受益証券の購入をした取引日からかかる不履行投資者の受益証券が強制的に無償で

買戻しされた日までの期間に、受益証券を購入する投資者および既存の受益者は、不履行投

資者の受益証券の購入が受理されなかった場合よりも高額な１口当たりの購入価額を支払う
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ことになる可能性、あるいは、より低額の１口当たりの購入価額を支払うことで利益を得る

（その場合、受益証券を保有する既存の保有者は、受益証券の価値に関して、希薄化を経験

する）可能性があります。同様に、受益証券をかかる期間中に買戻しに出した受益者は、決

済の不履行が発生しなかった場合より減少した１口当たりの買戻価額を受け取る、あるいは

高額な１口当たりの買戻価額を受け取る可能性があります。後者の場合、受益証券の保有者

は、受益証券の価値に関して、希薄化を受けます。決済不履行の場合、発行されたもしくは

買戻しされた受益証券の数または購入を行った受益者が支払ったもしくは受け取った１口当

たりの購入価額もしくは１口当たりの買戻価額への調整は行われず、結果として、決済の不

履行は受益者に悪影響を及ぼす可能性があります。管理会社はまた、不履行投資者が期限内

に決済し損ねたことの直接的または間接的な結果として発生した損失に対する補償を得るた

め、不履行投資者に対して訴訟を起こすことがあります。 

事前投資 

 受益者はまた、購入が受理された通知後、購入代金が受領される前に、投資運用会社が

ファンドの負担でかかる資金の決済を見込んで投資する（以下「事前投資」といいます。）

可能性があることに留意すべきです。かかる事前投資は、ファンドの利益になることを意図

しています。しかし、決済不履行の場合、ファンドは、損失にさらされる可能性があります。

かかる損失は、反対取引の費用（反対取引までの間に市場が不利に変動した可能性がある）

だけでなく事前投資の資金を得たファンドの銀行預金口座または関連するファシリティ契約

がマイナスになった場合の遅延利息の支払を含みますが、これに限りません。結果として、

事前投資に起因するファンドへの損失は、受益証券１口当たり純資産価格に悪影響を及ぼす

可能性があります。管理会社、受託会社および投資運用会社のいずれも、かかる損失が発生

した場合、責任を負わないものとします。 

監査待ちを行わないこと 

 受益証券の買戻しにおいて、買戻価額は未監査の受益証券１口当たり純資産価格に基づい

ており、基本信託証書は年次監査によって以前の評価の調整が必要と判断された場合の回収

メカニズムを規定していません。したがって、受益者に支払われる買戻しによる受取額は、

買戻価額が監査済み受益証券１口当たり純資産価格に基づいていた場合に受益者が受領して

いた受取額より高いまたは低い可能性があります。支払われた買戻しによる受取額が、買戻

価額が監査済み受益証券１口当たり純資産価格に基づいていた場合よりも高額である場合、

かかる過払いは付随してファンドに悪影響を及ぼす可能性があります。 

ファンドの手数料 

 受託会社は、報酬代行会社がファンドを代理して、通常経費の支払いを約束する報酬代行

会社任命契約を報酬代行会社との間で締結します。報酬代行会社任命契約の締結にかかわら

ず、下記「４ 手数料等及び税金 - （３）管理報酬等 報酬代行会社報酬」に記載のその他

の特定の費用または経費や、訴訟費用または補償費用およびその他通常の過程において通常

発生しない臨時の費用および経費は、ファンドの資産から支払われます。 

ファンドの早期終了 

 ファンドの最終買戻日は2163年12月１日が予定されていますが、潜在的投資者は、強制買

戻事由が万一発生した場合、最終買戻日が早まることに留意すべきです。強制買戻事由は、

(i)いずれかの評価日における純資産総額が、30,000,000米ドルもしくはそれ以下であり、そ

の評価日またはそれ以後に管理会社が全ての受益証券は全ての受益者に通知を行うことで強

制的に買戻しを行うべきと決定した場合、または(ii)受託会社および管理会社が、全ての受

益証券は強制的に買戻しを行うべきと同意した場合に発生します。 

ファンド障害事由 

 ファンド障害事由の影響を受ける評価日に要求される支払いまたは必要な計算は遅延する
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可能性があり、かかるファンド障害事由の結果として、推定に基づいて計算がなされる可能

性もしくは評価が調整される可能性があります。投資者は、本書に記載されている、ファン

ド障害事由がどのように受益証券に影響を与えるかについて留意すべきです。 

スタートアップ期間 

 ファンドは、新規の出資財産の初期投資に関する特定のリスクを招くスタートアップ期間

に直面する可能性があります。さらに、スタートアップ期間はまた、ファンドのポートフォ

リオの１つまたはそれ以上の分散レベルが、完全にコミットされたポートフォリオまたは一

群のポートフォリオの中より低い可能性があるという特別なリスクを示します。管理会社ま

たは投資運用会社は完全にコミットされたポートフォリオに移行するために様々な手法を採

用する可能性があります。これらの方法は、部分的に市場判断に基づいています。これらの

方法が成功するという保証はありません。 

 

一般的な投資リスク 

経済情勢 

 例えばインフレ率、産業の状況、競争、技術開発、政治および外交の事象および傾向、税

法ならびにその他の無数の要因を含むその他の経済情勢の変化は、ファンドの収益に重大で

有害な影響を与える可能性があります。これらの状況のいずれも、受託会社、管理会社、報

酬代行会社、投資運用会社および販売会社がコントロールできる範囲のものではありません。

ファンドが直接的または間接的にポジションを保有する市場の予期せぬ変動または流動性は、

管理会社および投資運用会社がファンドの資産の投資および再投資を管理する能力を損なう

可能性があり、ファンドが損失にさらされうることになります。経済的および／または政治

的不安定性は、資産価格に悪影響をもたらす可能性があり、法律、財務および規制の変化に

つながりうることになります。 

カントリー・リスク（政治的および／または規制リスク） 

 ファンドの資産の価値は、投資がなされる国における国際政治的な動き、政府の政策の変

更、税制の変化、対外投資および通貨の本国送金の規制、通貨変動ならびに法令のその他の

変化等の不確実性による影響を受ける可能性があります。また、投資先である新興国の経済

情勢は、先進国と比べさらに不安定になりえます。これらの新興国のインフレ、国際送金、

外貨準備金および国の当座勘定のポジションが悪化した場合、これらの国の外国為替市場お

よび債券市場への影響は、安定性が高い先進国で同じような状況が起きた場合よりも大きく

なる場合があります。さらに、投資先である一部の国において、その法的インフラならびに

会計、監査および報告の基準は、主要証券市場で一般的に適用されるような投資家保護また

は投資家への情報と同程度ではない可能性があります。 

規制リスク 

 ファンドの運用に関して、将来的に規制が課せられる可能性があり、それによりファンド

の実行に悪影響を与えることおよびトラストのスポンサーがファンドの投資目的および方針

の変更が必要になる可能性があります。これらの変更により、投資対象ファンドの利益、管

理会社および／または投資運用会社の運用に重大な悪影響を及ぼす可能性があります。 

税リスク 

 投資者は、その法域で、投資によるまたは投資によるとみなされる全ての収益またはキャ

ピタルゲインが課税の対象になることがあります。そのため、投資者は受益証券への投資を

検討する前に各自、税に関する助言を求めるべきです。管理会社および投資運用会社ならび

にその各関連会社は、ファンドの納税要件および義務に関して一切の責任を負わないものと

します。 

保管リスク 
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 ファンドは、保管者の支払不能、管理、清算またはその他形式による債権者の保護に関す

る多数のリスクに晒されています。このようなリスクには、保管会社が保有するすべての現

金のうち、保管会社あるいは副保管会社のレベルで顧客の資金として扱われていなかったも

のの喪失、保管会社あるいは副保管会社のレベルで適切な分別が行われず、またはそのよう

に特定されていなかった有価証券の一部または全部の喪失、保管会社または副保管会社によ

る勘定の運営が不正確であったことによる資産の一部または全部の喪失、送金残高の受領の

遅延、かつ資産に対するコントロールを取り戻すのが大幅に遅れたことによる損失が含まれ

ますがこれらに限定されません。ファンドは、有価証券の保管先である副保管会社、顧客の

資金の保管先である第三者たる銀行または取得した担保の保管先である国際証券集中保管機

関もしくは信用機関が支払不能に陥った場合も同様のリスクに晒されます。 

買戻し及び購入により予期される影響 

 買戻しまたは購入は、ファンドにおけるエクスポージャーをそれぞれ増減させる目的で行

うファンド注文の価格設定と注文の実行との間に不一致が生じることにより、既存の受益者

に悪影響を及ぼす可能性があります。 

 投資運用会社がある取引日について受領した購入申込みの通知を受けて、および当該取引

日時点での受益証券の発行に先立ち、ファンドの勘定で投資を行う場合、当該投資から発生

する利益（または損失）は既存の受益者が保有する受益証券に分配され、当該分配により当

該取引日時点での受益証券１口当たり純資産価格が増減する可能性があります。 

同様に、投資運用会社が買戻日後に決済を行うために当該買戻日における買戻しについて投

資を清算する場合は、当該清算から発生する利益（または損失）は残存する受益者が保有す

る受益証券に分配されます。 

 さらに、受益者からの請求を受けて受益証券の多量の買戻しを行う場合、投資運用会社は、

買戻しに必要な現金を調達するため、そうでない場合に要求されるよりも急速に、かつそう

でない場合に入手可能な価格よりも不利な価格で、ファンドの投資対象を清算しなくてはな

らない可能性があります。 

 例外的な事例では、例えば大勢の投資者が同一日に買戻しを行うように要請した場合は、

買戻しについて予定された日程において受益者全員に対して行う支払いが遅延する可能性が

あります。 

キャッシュスイープ 

保管会社が保有するオーバーナイトの現金残高は、キャッシュスイープ・プログラム（以

下「キャッシュスイープ・プログラム」といいます。）の対象とすることができます。

キャッシュスイープ・プログラムは、第三者のプロバイダー（以下「キャッシュスイープ・

プロバイダー」といいます。）に保有する1つ以上の共同の顧客預金口座に現金を置くことを

伴います。投資家は、キャッシュスイープ・プログラムの結果として、ファンドが、キャッ

シュスイープ・プロバイダーに対して、カウンターパーティー・エクスポージャーを有する

ことに留意すべきです。カウンターパーティー・リスクの内容は、下記リスク要因項目「カ

ウンターパーティー・リスク」に記載されています。 

カウンターパーティー・リスク 

 ファンドは、（それが誠実なものであるかに関わらず）契約条件について争いがありまた

は信用もしくは流動性の問題のために、取引の条件に従って取引を決済しない相手方当事者

にさらされることがあり、そのためファンドが損失を被る可能性があります。かかる「カウ

ンターパーティー・リスク」は、決済を阻害する出来事がある場合、または取引が単一もし

くは小さなグループのカウンターパーティーとの間で締結される場合に、満期がより長い契

約において増加します。受託会社、管理会社および投資運用会社は、ファンドについて、特
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定のカウンターパーティーと取引を行うことまたはその取引の一部もしくは全部を一つのカ

ウンターパーティーに集中させることを制限されていません。さらに、受託会社、管理会社

および投資運用会社は、そのカウンターパーティーの信用度を評価する内部の信用機能を有

していない可能性があります。受託会社、管理会社および投資運用会社のあらゆる数のカウ

ンターパーティーと取引する能力および当該カウンターパーティーの財務的能力の有意義か

つ独立した評価の欠如は、ファンドの損失の可能性を高めます。 

 ファンドは、非上場デリバティブ商品に関連して取引を行うカウンターパーティーの信用

リスクにさらされています。これらのカウンターパーティーには、清算機関による決済履行

の保証のような、組織的な取引所で当該商品を取引する参加者に適用される保護が与えられ

ません。非上場デリバティブ取引のカウンターパーティーは、一般に認められている取引所

ではなく、その取引に参加する特定の会社または企業であり、したがって、受託会社、管理

会社および投資運用会社がファンドに関して当該商品を取引するカウンターパーティーの支

払不能、倒産または不履行があった場合、ファンドの大きな損失につながる可能性がありま

す。受託会社、管理会社および投資運用会社は、ファンドについて、特定のデリバティブ取

引に関連する契約に従い、不履行があった場合の契約上の救済方法を受けることができます。

ただし、その救済方法は、実行可能な担保またはその他の資産が不足している場合、不十分

である可能性があります。 

 過去、いつくかの著名な金融市場参加者（店頭取引および業者間取引のカウンターパー

ティーを含みます。）が期限通りに契約上の義務を履行できず、またはもう少しで不履行に

なることがありました。これは、金融市場に見られる不確実性を高め、予期せぬ政府介入、

信用および流動性の収縮、取引および金融取り決めの早期終了ならびに支払いおよび引渡し

の停止および不履行につながりました。このような混乱のため、支払能力のある主要なブ

ローカーや金融業者でさえも新たな投資資金の融資を渋るようになり、または以前よりも著

しく悪い条件で融資を提供することの原因となりました。カウンターパーティーが不履行を

しないという保証およびファンドが結果的に取引で損失を被らないという保証はありません。 

投資ポートフォリオの流動性 

 流動性は、管理会社、投資運用会社または投資対象ファンド投資顧問会社が投資対象を適

時に売却する能力に関連します。比較的流動性の低い有価証券の市場は、流動性の高い有価

証券の市場と比べ不安定である傾向にあります。ファンドの資産または投資対象ファンドの

資産を比較的流動性の低い有価証券およびその他の流動性の低い投資対象に投資する場合、

投資運用会社または投資対象ファンド投資顧問会社が、希望通りの価格および時期に投資対

象を売却する能力が制限される可能性があります。また、取引所が特定の契約もしくは証券

の取引を中止し、特定の契約を直ちに清算し決済するよう命令し、または特定の契約の取引

を清算のためのみに行うよう命令する可能性もあります。非流動化のリスクは店頭取引の場

合にも発生します。かかる契約に規制市場は存在せず、売買価格は当該契約のディーラーの

みが設定します。市場性のない証券への投資は流動性リスクが伴います。さらに、このよう

な証券は評価が難しく、発行体は規制市場における投資家保護のための規則の対象となりま

せん。 

決済リスク 

 取引の決済ならびに資産の保管に関連する市場慣行は、リスクを増加させる可能性があり

ます。取引を実行するために利用できるクリアリング、決済および登録システムは、取引の

決済および振替の登録に関連する遅滞およびその他の重大な困難につながる可能性がありま

す。また、顧客または取引の相手方当事者が契約上の義務を履行できない可能性もあります。

決済に関するあらゆる問題は、ファンドの純資産総額および流動性に影響を与える可能性が
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あります。 

収益および利得の送金 

 ある国への原投資により発生する収益およびキャピタルゲインの送金は、その国の通貨が

流動性を有することおよびかかる利益の本国送金を抑制または阻止する外国為替政策がない

ことにより左右される可能性があります。 

適用法の遵守 

 受託会社、管理会社、報酬代行会社および投資運用会社は、潜在的投資者による受益証券

の取得の合法性または潜在的投資者に適用されるいかなる法令、規則または政策への遵守に

ついて、責任を負いません。潜在的投資者は、これらの事項に関して決定を下すとき、受託

会社、管理会社、報酬代行会社または投資運用会社に依拠することができません。潜在的投

資者が受益証券に関して講じるべき措置について懸念がある場合は、かかる潜在的投資者は

直ちに株式仲買人、バンク・マネージャー、顧問弁護士、会計士またはその他独立した財務

顧問に財務に関する助言を求めるべきです。 

 

投資方針にかかるリスク 

投資対象ファンドは適切な投資でない可能性があること 

 投資者は、投資対象ファンドへの間接的なエクスポージャーを有します。かかるエクス

ポージャーは、(a）投資対象ファンドへの投資のメリットおよびリスクを評価するために必

要な財務および事業上の問題についての知識および経験を有しており、(b）投資対象ファン

ドへの投資の経済的リスクを負うことができ、かつ、(c）投資者の財務状況に照らして、投

資対象ファンドへの投資のリスクを進んで許容できる投資者にとってのみ適切です。 

 潜在的投資者は、投資対象ファンドへのエクスポージャーを有することが各自の状況に

とって適切であるかどうかを判断し、ファンドの投資対象ファンドへの投資の結果を判断す

るために、各自の法律、ビジネス、税務の顧問に相談すべきです。 

投資対象ファンドの投資目的の達成、投資利益の保証はないこと 

投資対象ファンドの投資目的が成功するという保証も表明もなく、投資対象ファンドがそ

の投資目的を達成するという保証はありません。投資対象ファンド投資顧問会社は、特定の

会社またはポートフォリオへの投資を自ら選択、実行または実現できることを保証すること

はできません。投資対象ファンドが投資者にリターンを生むことができるまたはリターンが

本書に記載する種類の会社に投資するリスクに見合うものとなる保証はありません。全ての

投資の損失を負うことができる者に限って、ファンドへの投資を検討すべきです。投資対象

ファンドに関連のある投資会社の過去のパフォーマンスは、必ずしも投資対象ファンドの将

来の結果を表すものではなく、また投資対象ファンドの予定されたまたは目標とされたリ

ターンが達成されるという保証はありません。 

相関性の欠如 

 手数料、費用および適用される外国為替ヘッジまたはクーポンならびに受益証券および／

または投資対象ファンド特有のその他の要因の影響により、投資対象ファンドの価値の変化

は、受益証券の価値の変化には直接的に関連しない可能性があります。投資者は手数料およ

び利子が受益証券１口当たり純資産価格にどのように影響するかについて留意すべきです。 

非公開の情報および情報提供 

 受託会社、管理会社、報酬代行会社、投資運用会社および／またはそれらの関連会社は、

投資対象ファンドおよびこれに関連するすべての原資産に関する非公開の情報を保有または

取得することがあります。これらのうちいずれもかかる情報を公開するまたは受益者のため

に投資対象ファンドの事業、財務状況、信用力または事務の状況を審査し続ける義務を負い

ません。 
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代理関係および信託関係 

 投資運用会社もしくはその各関連会社、またはファンドに関連する受託会社のサービス提

供会社（管理会社を除きます。）も、受益者に対する義務または受益者と代理関係もしくは

信託関係を引き受けません。 

 

投資対象ファンドの一般的なリスク要因 

投資ファンドへの投資リスク 

ファンドへの投資は、ファンドによる投資対象ファンドのユニットへの投資およびファン

ドによる投資対象ファンドのユニットの所有を通じて、特定のリスクを伴い、また受益者を

潜在的かつ現実の利益相反にさらします。ファンドの主要な目的は、投資対象ファンドのユ

ニットを取得することであるため、潜在的な投資機会は投資対象ファンドにあります。ファ

ンドへの投資について熟知するためには、各潜在的投資者は、投資対象ファンドへの投資条

件をまず理解しなければなりません。したがって、潜在的投資者は、下記「投資対象ファン

ド固有のリスク要因」記載の関連あるリスク要因を慎重に読む必要があります。このため、

潜在的投資者は、特に、同箇所記載のリスクについて理解するべきです。 

投資対象の集中 

投資運用会社は、受益証券の販売による収入の実質全額を投資対象ファンドに投資します。

このため、投資対象ファンドが被った損失は、ファンド全体の財務状況に重大な悪影響を及

ぼします。 

投資対象ファンドへの依存 

ファンドの投資目的のパフォーマンスの成功は、投資対象ファンドが継続して購入可能で

あることに依存します。投資対象ファンドは、終了または解散することがあるかもしれず、

もしくはファンドが投資対象ファンドにより発行されるユニットに投資できる可能性がなく

なるその他の理由があるかもしれません。かかる各状況において、管理会社は、ファンドを

終了することを決定することがあります。 

投資対象ファンドの評価 

投資対象ファンドの評価は、投資対象ファンド管理会社および／または投資対象ファンド

の管理事務代行会社により管理されています。かかる評価は、投資対象ファンドの未監査の

財務書類に基づいて行われることがあります。かかる評価は、投資対象ファンドの純資産価

額の試算である可能性があります。投資対象ファンドは、非流動的または積極的に取引され

ていない投資対象を数多く有する可能性があり、かかる場合、信頼できる純資産価額を取得

することが困難である可能性があります。このため、投資対象ファンド管理会社および／ま

たは投資対象ファンドの管理事務代行会社は、投資対象ファンドにより保有される投資対象

につき、その公正価値に関する自らの判断を反映するために、見積もりを変更することがあ

ります。したがって、評価は後日、上方または下方修正がなされる可能性があります。投資

対象ファンド資産の評価に関する不確実性は、投資対象ファンドの純資産価額に悪影響を及

ぼす可能性があります。 

投資対象ファンドに権利関係を有しないこと 

 受益証券の利益は、とりわけ投資対象ファンドのパフォーマンスに左右されます。受益証

券への投資は、受益者に投資対象ファンドへの直接の権利関係を与えません。 

投資対象ファンドは譲渡制限および非流動化される可能性があること 

投資対象ファンドおよびその資産は、譲渡制限を受ける可能性があります。投資対象ファ

ンドの受益者は、特定の時期かつ特定の書面による手続きの完了後に限り、自身の投資対象

ファンドの投資を譲渡または撤回する権利を有する可能性があり、かかる権利は、停止また
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は変更される場合があります。かかる状況は、投資対象ファンドの純資産価額に影響を及ぼ

す可能性があります。 

投資対象ファンド投資顧問会社への依存 

 投資対象ファンドの成功または失敗は、概ね、投資対象ファンドの投資の選択およびその

パフォーマンスの監視における投資運用会社の判断および能力に依存しています。投資対象

ファンドのパフォーマンスは投資運用会社によって監視されますが、ファンドは、投資対象

ファンド投資顧問会社のスキルおよび専門知識に依存することになります。投資対象ファン

ド投資顧問会社は、投資対象ファンドの投資決定を行う際に投資技術およびリスク分析を利

用しますが、これが期待通りの結果をもたらすという保証はありません。さらに、立法上、

規制上または租税上の制限、政策または動向により、投資対象ファンドの運用において投資

対象ファンド投資顧問会社が利用できる投資技術に影響を及ぼす可能性があり、投資目的達

成のための投資対象ファンド投資顧問会社の能力に悪影響を及ぼす可能性があります。管理

会社または投資運用会社またはファンドが相手にするその他のサービス提供会社のいずれも、

投資対象ファンドの日々の管理に積極的な役割を担わず、また投資対象ファンド投資顧問会

社による投資または管理に関する具体的な決定を承認する能力を有しません。投資者は、投

資対象ファンドについて、関連する経済、財務およびその他の情報を自分自身で評価する機

会を持ちません。投資対象ファンド投資顧問会社が成功するという保証はありません。また、

投資対象ファンドによるパフォーマンスの不調の結果、ファンドの投資目的によって、ファ

ンドが投資対象ファンドの投資を撤回することはありません。投資対象ファンド投資顧問会

社が投資対象ファンドと提携し続けるという保証はなく、また提携し続ける場合は、好調に

運営し続けるという保証はありません。さらに、投資対象ファンド投資顧問会社のキーパー

ソンの死亡、就労不能または退職によって投資対象ファンドの投資、ひいてはファンドのパ

フォーマンスに悪影響が及ぶ可能性があります。 

支配の欠如 

受託会社、管理会社または投資運用会社のいずれも、投資対象ファンドまたは投資対象

ファンドの勘定でなされる投資を支配しません。投資対象ファンドまたは投資対象ファンド

の投資に関するかかる支配の欠如は、ファンドに不利益となる可能性があります。 

アンダーライング・サービス提供会社への依存 

 投資対象ファンドのパフォーマンスは、概ね、投資対象ファンド投資顧問会社およびその

他のアンダーライング・サービス提供会社のパフォーマンスによって牽引されます。当該

サービス提供会社が必要な基準に従ってその業務を適切に遂行しない、契約上の義務に違反

する、または不正、過失もしくは投資対象ファンドにとって悪影響を及ぼすその他の方法に

よる行為を犯した場合、これは投資対象ファンドへのファンドの投資の価値に重大な悪影響

を及ぼし、純資産総額の低下につながる可能性があります。 

費用の重複 

 潜在的投資者は、投資対象ファンドへの投資の結果、ファンドに対する支払費用（運用報

酬、サービス提供会社報酬、設立費用および監査費用を含みますが、これに限りません。）

の重複が生じうることに留意するべきです。この結果、ファンドの費用は、直接投資の典型

的な例または直接投資を行う投資ファンドの場合よりも純資産総額に対して高い割合を示す

可能性があります。 

リバランスの頻度および費用 

潜在的投資者は、投資対象ファンドにおけるリバランスの結果、投資対象ファンド全体の

パフォーマンス、ひいてはファンドのパフォーマンスを減少させる取引費用をもたらす可能

性があることに留意するべきです。 
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マスター・フィーダー構造 

 ファンドは、他の投資者と共に、「マスター・フィーダー」構造を通じて、その資産の全

額または実質全額を投資対象ファンドに投資します。「マスター・フィーダー」構造、とり

わけ同じポートフォリオに投資する複数の投資ビークルの存在は、投資者固有のリスクを示

します。投資対象ファンドに投資する小規模の投資ビークルは、投資対象ファンドに投資す

る大規模の投資ビークルの行為によって重大な影響を受ける可能性があります。例えば、大

規模な投資ビークルが投資対象ファンドから撤退した場合、残存するファンドは、比例して

高い割合の運営費用を負担し、これにより低いリターンを生む可能性があります。投資対象

ファンドの投資者（ファンドおよびその他投資者を含みます。）による短期間の相当額の元

本の払戻しは、投資対象ファンドに対し最大の経済的利点を与えない時期および方法による

投資ポジションの清算を必要とし、これにより投資対象ファンドの純資産価額、ひいては

ファンドの純資産総額に悪影響を及ぼす可能性があります。 

投資対象ファンドの英文目論見書および設立文書の条件 

投資運用会社は、ファンドの資産の実質全額を投資対象ファンドに投資します。ファンド

は、投資対象ファンドの英文目論見書および設立文書の条件を遵守しなければならず、かか

る条件は、購入および償還に制限を設ける可能性があります。さらに、投資対象ファンドの

清算の結果、ファンドの勘定で保有される株式の強制償還が生じる可能性があり、これは場

合によっては、受益証券の強制買戻しをもたらす可能性があります。したがって、ファンド

のパフォーマンスは、投資対象ファンドのパフォーマンスを完全に反映するとは限りません。 

 

投資対象ファンド固有のリスク要因 

一般 

投資対象ファンドのユニットの価格には上昇と同様に下落の可能性もあります。投資対象

ファンドがその投資目的を達成するという保証も、投資者が投資対象ファンドへの投資の全

額を回収するという保証もありません。特定の法域における投資制限によって、投資対象

ファンドの投資の流動性が制限される可能性があります。投資対象ファンドの投資利益およ

び収益は、それが保有する投資対象の資本増価および収益から発生した費用を控除したもの

に基づきます。したがって、投資対象ファンドのリターンは、かかる資本増価または収益の

変動に伴い変動する可能性があります。投資者は、投資対象ファンドへの投資を中長期の投

資と捉えるべきです。 

市場リスク 

投資対象ファンドは、市場リスクにさらされます。市場リスクとは、特定の株式、投資対

象ファンド、産業または証券全般の価値が下落するリスクをいいます。投資対象ファンドの

投資対象の価値は、投資対象ファンドが投資する証券の価格に伴って上昇・下落します。証

券の価格は、発行体の過去および将来の利益、その資産の価値、経営上の決定、発行体の商

品またはサービスの需要、生産コスト、経済情勢全体、金利、為替相場、投資者の認識、地

政学的要因および市場の流動性を含む多くの要因に伴って変動します。 

新興市場のリスク 

投資対象ファンドは、新興市場国に所在する発行体または会社にその資産の一部を投資す

ることがあります。新興市場とは、通常、一人当たりの所得が低く、産業化サイクルの初期

段階にある国と定義されます。新興市場国の市場は通常、経済がより成熟した先進国の市場

と比べ不安定です。海外での政治、社会および経済の展開、新興市場および先進市場の発行

体が対象となる規制の違い、政府による会社の資産、超過課税ならびに配当金および利息に

係る源泉徴収税の差押え、ポートフォリオ資産の使用または譲渡に対する制限、ならびに政



－  － 34

治・社会不安などの要因によって、新興市場の証券の価格は、国内の株式と比べ不安定であ

る場合があります。 

新興市場証券は多くの場合、米ドルまたはユーロ以外の通貨で取引します。為替相場の変

動によって、投資対象ファンドの純資産価格、配当金および受取利息の価値ならびに証券の

売買に係る実現損益に影響が及ぶ可能性があります。かかるその他の通貨に対するドル高の

進行によって、投資対象ファンドの価値が下落する可能性があります。米ドル以外の通貨の

中には、特に不安定になる可能性のあるものもあり、また新興市場国の政府は、その価値が

影響を受ける外貨と連動する投資対象ファンドの外貨保有高に影響を及ぼす可能性がありま

す。米ドル建ての米国預託証券および新興市場証券も通貨リスクを負います。 

投資対象ファンドは、保管および／または決済システムが十分に発達していない市場に投

資する可能性があるため、かかる市場で取引され、副保管会社の登用が必要な状況において

は、副保管会社に預託された投資対象ファンドの資産は、リスクにさらされる可能性があり

ますが、投資対象ファンドの保管機関はこれについて一切の責任を負いません。 

転換証券のリスク 

転換証券は、株式および債券の性格を併せ持ち、その結果、両方の資産の種類に関連する

特定のリスクにさらされます。転換証券の市場価値は、金利の上昇に伴って下落する傾向に

ある一方で、金利の下落に伴って上昇する傾向にあります。しかし、転換証券の市場価値は、

発行会社の普通株式の市場価格の影響を受ける傾向もあります。転換証券は、発行体が、財

務状況または市況の変化を受けて、配当金または利息および元本を期日に支払う義務を履行

できないリスクにもさらされます。強制転換証券については、転換が任意ではなく、かつ満

期到来時の転換価格が原普通株式の市場価格のみを基準とし、額面または支払われた価格

（額面を上回るか下回る）を大幅に下回る可能性があるため、転換証券の一部として区別さ

れています。強制転換証券は、通常、その損失の可能性を、保有者の裁量によって転換でき

る証券と同程度に制限することはありません。 

優先株式のリスク 

投資対象ファンドは、その資産の一部を優先株式または優先証券に投資することがありま

す。優先株式または優先証券は、会社の資本構成における債券およびその他の負債証券に劣

後するため、それらの負債証券よりも大きな信用リスクを負います。また、優先証券は、議

決権がないかまたは制限されている、特別償還請求権の対象となる、分配を保留または省略

される、流動性が限定される、課税措置の変更および厳しく規制される産業に所属し得るな

ど、その他のリスクも負います。 

レバレッジ・リスク 

投資対象ファンドによる一定の取引がレバレッジの形式をとることがあります。かかる取

引には、とりわけ、リバース・レポ取引、組入証券の貸付け、空売りおよび発行時取引、繰

延受渡および売買予約取引を含むことがあります。レバレッジは、投資対象ファンドの投資

規模を増大するかもしくは取引の決済を促進するのが有利と見極められる場合に行われるこ

とがあります。レバレッジは、投資対象ファンドにより大きなトータル・リターンをもたら

す機会を生む一方、損失を増幅することもあります。デリバティブの使用によりレバレッ

ジ・リスクが生ずることもあります。レバレッジの活用により、投資対象ファンドは、義務

の履行または分別義務の達成のため、有利ではないときにポートフォリオのポジションを解

消することがあります。借入れを含むレバレッジにより、投資対象ファンドは、レバレッジ

がかけられていない場合よりも変動しやすくなります。 

流動性のリスク 

特定の投資証券の売買が困難な時には、流動性リスクが生じます。流動性のない有価証券
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は、特に市場の変動時に、価格設定が難航する場合があります。投資対象ファンドが流動性

の低い証券に投資することにより、投資対象ファンドは流動性の低い証券を有利な時期また

は価格で売却することができなくなるため、投資対象ファンドのリターンが減少することが

あります。これにより、投資対象ファンドがその他の投資機会を利用できなくなることもあ

ります。また、一定の投資市場は、特定の発行体の状況の具体的な悪化に関係なく、市場状

況または経済状況の悪化を受けて、流動性を欠く可能性があります。金融仲介機関が債券の

「値付けをする」能力を判定する指標となるディーラーの債券在庫は、市場規模との関連で

史上最安値またはこれに近い値となりました。値付け能力の低下は、投資対象ファンドが投

資する固定利付債券市場において、特に経済または市場の不況の間、流動性を低下させ、価

格変動を増大させる可能性があります。かかる流動性の低下の結果、投資対象ファンドは、

証券の低い売値を受け入れ、現金を得るために他の証券を売却し、または投資機会を諦める

ことを余儀なくされる可能性があり、これらはいずれも、パフォーマンスにマイナスの影響

を及ぼす可能性があります。投資対象ファンドにおいて、受益権者の償還請求に応えるまた

は現金を得るために大量の債券を売却する必要が生じた場合、かかる売却は、債券の価格を

さらに低下させる可能性があります。また、その他の市場参加者が投資対象ファンドと同時

期に確定利付債券の持高の清算を意図している場合、市場での流通量が増加し、流動性リス

クおよび価格低下圧力が増大することがあります。 

コール・リスク 

投資者が満期日前に投資対象ファンドにより保有される償還条項付き証券を発行体が償還

またはコールした場合、投資対象ファンドのパフォーマンスに悪影響が及ぶ可能性がありま

す。 

信用リスク 

信用リスクとは、債券の発行体が満期到来時に、利息および元本を支払うことができない

または支払う意思がないリスクおよびこれに関連して、かかる支払いを行う発行体の能力ま

たは意思に関する懸念から債券の価値が下落するリスクをいいます。これは、証券の価格お

よび投資対象ファンドのユニットを大きく変動させる可能性があります。また、債券の信用

格付けの変更は、債券の流動性に影響を及ぼし、また投資対象ファンドによる債券の売却を

より困難にさせる可能性があります。 

所得リスク 

所得リスクとは、投資対象ファンドの所得が金利の下落期間に下落するリスクをいいます。 

金利リスク 

金利リスクとは、投資対象ファンドのポートフォリオの価値が金利の上昇期間に下落する

リスクをいいます。金利が変動すると、継続期間が長期の債券の価値は多くの場合、継続期

間が短期の債券の価値に比べ大幅に変動します。投資対象ファンドは、史上最低に近い金利

の環境（マイナスの金利を含みます。）ならびに政府の財政政策イニシアチブの可能性の影

響およびかかるイニシアチブに対する市場の反応によって、過去に比べより大きな金利上昇

のリスクを負う可能性があります。 

格下げのリスク 

投資対象ファンドが投資する固定利付証券の発行体は、格付機関が発行体の事業の見通し

または信用力が悪化したと確信した場合、その後格下げされる可能性があり、かかる格下げ

を受けて証券の市場価格にマイナスの影響が及んだ場合、投資対象ファンドに損失をもたら

す可能性があります。 

インフレーション・リスク 

インフレーション・リスクとは、インフレーションによって貨幣価値が減少することに伴
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い、投資対象から生じる資産または所得の価値が将来的に低下するリスクをいいます。イン

フレーションが上昇すると、投資対象ファンドの資産の価値は、投資対象ファンドの配当金

の価値と同様に減少する可能性があります。 

ソブリン債リスク 

ソブリン債リスクとは、ソブリン債の発行体またはソブリン債の返済を管理する政府機関

が満期到来時に元本または利息を返済することができないまたは返済する意思がないリスク

をいいます。その原因として、政治または社会的要因、特定の国の経済環境全体、対外債務

水準または外国為替相場などが考えられます。発行体または管理する政府機関が満期到来時

に元本または利息を返済することができないまたは返済する意思がない範囲において、投資

対象ファンドは、不履行があった場合に支払いを強制する手段が限られる可能性があります。 

相関性リスク 

市場は多くの場合、ある国または地域に固有の経済その他の開発によって、異なる時期に

または異なる金額で上昇・下落します。かかる現象は、米国および米国以外の投資対象を含

むポートフォリオの価格変動全体を抑える傾向にあります。しかし、世界的な動向によって、

米国および米国以外の市場が同じ方向に動き、リスク軽減という国際投資の利点を減じるま

たはなくすこともあります。 

集中／分散不能リスク 

投資対象ファンドは、その資産の比較的高い割合を限られた数の発行体（すなわち、特定

のマーケット・セクター、産業または商品にさらされる発行体および／または１つの国もし

くは地域または限られた数の国もしくは地域に所在するまたはさらされる発行体）に投資す

ることがあります。投資対象ファンドは、広範な地理的エクスポージャーを有するおよび／

または多数のまたは多様化した発行体に投資するその他のファンドよりも分散の程度が低い

ことがあり、そのため、特定の政治、規制または経済関連の事由および投資先の個々の発行

体、マーケット・セクターまたは国の財務状況の影響を受けやすくなります。これらのいず

れも、投資対象ファンドのパフォーマンスおよび運用にマイナスの影響を及ぼす可能性があ

ります。 

最近の市況 

2008年に発生した世界金融危機以来、様々な資産にポジションを保有する銀行の能力を制

限する国際規制の変更をその一因として、世界市場の一部では流動性が低下しました。かか

る流動性の低下は、継続するまたは一段と悪化する可能性があり、また投資対象ファンドの

短期的なボラティリティのリスクを一層高める可能性があります。かかる状況下では、影響

を受ける市場でポートフォリオ取引を実行することは極めて困難になる可能性もあります。

また、世界経済と金融市場の結び付きは一段と強まり、このため特定の国または地域の状況

が別の国または地域の発行体に影響、時には悪影響を及ぼす可能性が高くなります。世界金

融危機を受けて、欧州連合、米国および様々な政府ならびに欧州中央銀行、米国連邦準備制

度理事会およびその他の中央銀行は、金融市場を支援するための措置を講じました。かかる

支援の打ち切りは、特定の証券の価値および流動性に悪影響を及ぼす可能性があります。か

かる状況の深刻度または継続期間も、政府または準政府機関による政策変更の影響を受ける

可能性があります。 

高利回り証券、非投資適格証券および非格付証券のリスク 

投資対象ファンドは、高利回り証券を含む非投資適格証券または非格付証券に投資するこ

とが予想されます。非投資適格証券への投資は、利息の支払いおよび元本の返済に関して投

資適格の証券に比べリスク・エクスポージャーが高くなるとみなされています。したがって、

投資者はかかる投資対象ファンドへの投資に伴うリスクを評価すべきです。低格付債券は、
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一般的に、高格付債券よりも高い現行利回りを提供します。しかし、低格付債券は、高いリ

スクを伴い、また一般的な経済情勢および発行体が関与する産業の悪化ならびに発行体の財

務状況の変化および金利変動の影響を受けやすいです。また、低格付債券の市場は、一般的

に、高品質の証券よりも活動が鈍く、また経済または金融市場の変化に応じて持分を清算す

る投資対象ファンドの能力が、悪評および投資者の認識などの要因によりさらに制限される

可能性があります。 

投資対象ファンドは、投資対象ファンド投資顧問会社が、格付機関により格付けされてい

ない、非格付証券を投資対象ファンドが購入できる格付証券と同格の証券であると判断した

場合、当該非格付証券を購入することができます。非格付証券は同格の格付証券と比べて流

動性が低く、投資対象ファンド投資顧問会社によって当該証券の相対的な信用格付けに対す

る正確な評価が行われないというリスクを伴う可能性があります。高利回り証券の発行体の

信用分析は、高格付確定利付証券よりも複雑である場合があります。投資対象ファンドが高

利回り証券および／または非格付証券に投資する限りにおいて、投資対象ファンドによるそ

の投資目的の達成は、投資対象ファンドが格付証券のみに投資する場合と比べて、投資対象

ファンド投資顧問会社の信用分析により大きく依存する可能性があります。 

モーゲージ関連およびその他のアセット・バック証券のリスク 

モーゲージ関連証券およびその他アセット・バック証券は多くの場合、信託される消費者

ローンや債権等の担保またはその他の資産の「プール」における持分であり、別の種類の債

券投資のリスクとは異なるリスクや別の種類の債券投資のリスクに関連するより重大なリス

クを伴うことがあります。一般的に金利の上昇により確定利付モーゲージ関連証券のデュ

レーションは延長される傾向にあるため、モーゲージ関連証券は金利変動の影響を受けやす

くなります。個々のモーゲージ保有者が期限前返済のオプションを行使することは少ないた

め、モーゲージ関連証券の価値にさらに下降圧力がかかり、投資対象ファンドが損失を被る

ことがあります。その結果、金利上昇時期において、投資対象ファンドがモーゲージ関連証

券を保有する場合、投資対象ファンドのボラティリティは大きくなります。これが延長リス

クと呼ばれるものです。モーゲージ・バック証券は、金利の低下に非常に敏感に反応するこ

とがあり、ごく僅かな変動により投資対象ファンドが当該投資エクスポージャーに関して損

失を被ることがあります。モーゲージ・バック証券のうち、特に、政府の保証に裏付けられ

ていない種類のものは、信用リスクを伴います。さらに、調整可能モーゲージ関連証券およ

び確定利付モーゲージ関連証券は期限前償還リスクを伴います。金利が下落する場合、借主

は予定より早くモーゲージを返済することがあります。これにより、投資対象ファンドが比

較的低い実勢金利で返済金の再投資を行わなければならないため、投資対象ファンドのリ

ターンは減少される可能性があります。 

投資対象ファンドはその他アセット・バック証券にも投資を行い、モーゲージ関連証券に

関連するのと同様のリスクにさらされ、また資産の性質および当該資産の利払いに関連する

追加的リスクにもさらされます。アセット・バック証券の元利金の支払は、有価証券の裏付

資産が創出するキャッシュフローに大きく依拠することがあり、アセット・バック証券は、

関連資産における担保権による利益を得ることができない可能性があります。さらに、ア

セット・バック証券の価値は、サービサーの実績に関連するリスクを伴います。一定の状況

下において、サービサーまたはオリジネーターが原担保に関連する文書の取り扱いミス（例

えば、原担保の担保権の適切なドキュメンテーションを行わないこと等）を起こした場合、

原担保におけるおよび原担保に対する担保権者の権利に影響を与えることがあります。 

モーゲージ関連証券には、モーゲージ・パススルー証券、モーゲージ担保債務証書（以下

「CMO」という。）、コマーシャル・モーゲージ・バック証券、モーゲージ・ダラー・ロール、
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不動産担保証券、ストリップト・モーゲージ・バック証券（以下「SMBS」という。）、不動

産のモーゲージ・ローンへの参加権を直接もしくは間接的に表章するか、またはかかるロー

ンによる担保が付され、支払義務のあるその他証券が含まれます。 

モーゲージ・バック証券またはアセット・バック証券は、特に実勢金利の変化に対し敏感

なことがあります。モーゲージ関連証券の元本が期限前に償還された場合、投資対象ファン

ドを元本の再投資時における金利の低下にさらすこととなりえます。金利の上昇時には、

モーゲージ関連証券の価格は全般に下落し、また金利の下落時には、期限前償還の特質を有

するモーゲージ関連証券の価格は、その他の確定利付証券と同程度までは上昇しないことが

あります。対象モーゲージに関する期限前返済率は、モーゲージ関連証券の価格とボラティ

リティに影響し、取得時の予想を超えて当該証券の実効満期を短縮したり、延期したりする

ことがあります。対象モーゲージの予想外の期限前返済率がモーゲージ関連証券の実効満期

を引き上げた場合、当該証券のボラティリティが高まることが予想されます。かかる証券の

価格は、発行体の信用性に関する市場の見方に応じて変動することがあります。そのほか、

モーゲージおよびモーゲージ関連証券は、一般に、何らかの形の政府保証または民間保証お

よび／または保険によって担保されていますが、民間保証人または保険会社がその債務を充

足するとの保証はありません。 

SMBSには、モーゲージ資産から利息のすべてを受領するクラス（利息限定または「IO」ク

ラス）と、すべての元本を受領するクラス（元本限定または「PO」クラス）のある種類のも

のがあります。IOクラスの満期までの利回りは、対象モーゲージ資産に対する元本返済率

（期限前返済を含む。）に極めて影響されやすく、また元本返済率の急上昇は、かかる証券

から得られる投資対象ファンドの満期までの利回りに大きな悪影響を及ぼす可能性がありま

す。 

アメリカ合衆国およびアメリカ合衆国の領土、領地もしくはアメリカ合衆国の管轄権に服

する地域（以下「米国」という。）の住宅用モーゲージ市場は困難に直面する可能性があり、

これより投資対象ファンドの一定のモーゲージ関連投資の運用実績および市場価格に悪影響

が及ぶ場合があります。住宅用モーゲージ・ローン（特に、サブプライム・ローンおよび第

２順位モーゲージ・ローン）の不履行および損失が増加する可能性があり、住宅価格の下落

または平坦化は、かかる不履行および損失を悪化させる可能性があります。変動利付モー

ゲージ・ローンの借主は、月々のモーゲージ・ローン返済に影響する金利変動に対してより

敏感であり、比較的低金利の代替モーゲージを確保できない可能性があります。また、住宅

用モーゲージ・ローンのオリジネーターは、深刻な財政上の困難または破産に陥ることがあ

ります。主に前述の理由により、モーゲージ・ローンおよびモーゲージ関連証券に対する投

資家の需要の減少および投資家の増大する利回りへの要求は、一部のモーゲージ関連証券の

流通市場での流動性を制限することがあり、モーゲージ関連証券の市場価格に悪影響を及ぼ

す可能性があります。さらに、様々な市場および政府の措置により、裏付となる抵当権の保

有者に対して差押さえを行うか、もしくは当該保有者に対する他の救済手段を行使する能力

が損なわれたり、または差押さえにより受領する金額が少なくなる可能性があります。これ

らの要因により一部のモーゲージ関連証券の評価額が下がり、流動性が低下することがあり

ます。また、景気がさらに悪化したとしても、米国政府がかつて行ったようなモーゲージ関

連証券産業を支援するための追加的な措置を講ずるとの保証はありません。さらに、最近の

立法措置および今後の政府の措置によりモーゲージ関連証券市場が機能を果たす方法が大き

く変わる場合があります。これらの要因の各々により、投資対象ファンドがモーゲージ関連

証券により損失を被るリスクが最終的に増大することがあります。 

アセット・バック証券（以下「ABS」といいます。）は、ローンやその他の債権のプールを
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裏付けにした債券です。ABSは、自動車ローン、クレジットカード債権、ホームエクイティ・

ローンおよび学生ローンなどを含む多くの種類の資産から設定されます。ABSは、裏付資産の

発行体から倒産隔離される特別目的会社を通じて発行されます。ABS取引の信用力は、原資産

のパフォーマンスに左右されます。借主が返済を滞納するかまたは債務不履行となる可能性

からABSの投資家を保護するために、ABSには様々な信用補完が付与されます。 

特にホームエクイティ・ローンなどのABSは、金利リスクや期限前返済のリスクに晒されま

す。金利の変動は、原資産のローンの返済ペースに影響することがあり、その証券のトータ

ル・リターンに影響します。ABSには、信用リスクまたは債務不履行のリスクも伴います。原

資産のローンの多くの借主が債務不履行となる場合、損失が信用補完レベルを超過し、ABSの

投資家に損失をもたらす可能性があります。ABSは、その独自の特性により構造的なリスクを

抱えており、それは期限前償還もしくは早期返済のリスクとして知られています。早期返済

事由は多くのABSの仕組みに組み込まれており、投資家を損失から保護することが企図されて

います。それらの事由は、各取引毎に異なり、原資産のローンの債務不履行の大幅な増加、

信用補完レベルの急落、またはオリジネーターの破産までもが含まれます。期限前償還が発

生すると、ローンの返済金すべてが（費用の支払後に）、予め決められた支払順位により可

能な限り早急に投資家に対する支払いに利用されます。 

CDO、CBOおよびCLO 

さらに、投資対象ファンドは、債券担保証券（以下「CBO」という。）、ローン担保証券

（以下「CLO」という。）および同様の仕組みの証券を含む債務担保証券（以下「CDO」とい

う。）に投資することがあります。CBOおよびCLOは、アセット・バック証券の一種です。CBO

は、多様な高いリスクのプールにしばしば担保された信託であり、投機的格付の確定利付証

券です。担保は、ハイイールド債、住宅用に私募で発行されるモーゲージ関連証券、商業用

に私募で発行されるモーゲージ関連証券、信託優先証券および新興市場債等の多くの異なる

種類の確定利付証券から構成されることがあります。CLOは、主としてローンのプールに担保

された信託であり、投機的格付に含めうるローンもしくは同等の非格付ローンを含め、特に

米国内外の担保付シニア・ローン、無担保シニア・ローン、企業向け劣後ローンを含みます。

他のCDOは、様々な当事者の債務を表す他の種類の資産を担保とする信託です。CBO、CLOおよ

びその他のCDOは管理費用および管理事務費用を請求することができます。 

CBO、CLOおよび他のCDOにおいて、信託からのキャッシュフローは異なるリスクおよび利回

りを有するトランシェと称する２つまたはそれ以上の階層に分類されます。リスクが最も高

い部分が「エクイティ」トランシェで、信託の債券またはローンのデフォルトの大部分を負

担し、最も深刻な状況を除いて、階層がもっと高い他のトランシェをデフォルトから保護す

る役割を果たしています。CBO信託、CLO信託および他のCDO信託のシニア・トランシェは、デ

フォルトから部分的に保護されているため、裏付となる証券に比べて格付が高く利回りも低

く、投資適格格付を付与されることもあります。CBO、CLOおよび他のCDOのトランシェは、エ

クイティ・トランシェから保護されているものの、実際のデフォルト、担保のデフォルトお

よびトランシェによる保護の消滅、市場で予想されるデフォルトや、クラスとしてのCBO、

CLOまたは他のCDO証券からの逃避を理由として大きな損失を被ることがあります。 

CBO、CLOまたは他のCDOへの投資のリスクは、担保証券の種類および投資対象ファンドが投

資する商品の種類に主に左右されます。通常、CBO、CLO、他のCDOは私募により募集および販

売され、証券法に基づく登録が行われません。その結果、投資対象ファンドがCBO、CLOおよ

び他のCDOへの投資を流動性の低い証券として特徴づけることがありますが、CBO、CLOおよび

その他のCDOが規則144A取引としての適格性を得ることができる活発なディーラー市場が存在

することがあります。 
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CBO、CLO、その他のCDOは、債券に伴う通常のリスクに加えて、以下のリスクを含みますが

これらに限られない追加的なリスクを負担します。 

（ⅰ）担保証券からの分配が利息またはその他の支払いに不足する可能性。 

（ⅱ）担保の信用力の価値が低下するか、または債務不履行水準となること。 

（ⅲ）投資対象ファンドが他のクラスより返済順位が低いCBO、CLOまたはその他のCDOに投

資することがあるリスク。 

（ⅳ）証券の複雑な構造が投資時に十分に理解されず、発行体との紛争または予想外の投

資結果が生じること。 

バンクローンリスク 

バンクローンは、銀行等の金融機関が企業向けに行う融資であり、流通市場で取引されて

います。バンクローンは、資本再構成、企業買収または借換えに際し組成される企業の債務

です。バンクローンに伴うリスクには、（ｉ）期限前返済はプレミアムまたは違約金なしに

いつでも生じることがあり、スプレッドが縮小する期間中における期限前返済の権利行使に

より、投資対象ファンドが、期限前返済の資金をより低い利回りの投資対象に再投資せざる

を得ないこと、（ⅱ）元本および金利の支払いならびに借主の債務の金利の支払いについて、

借主が支払不能となること、（ⅲ）金利感応度、借主の弁済能力への市場認識および一般的

な市場の流動性等の要因による価格変動が含まれます。バンクローンが不履行となった場合

には、大幅な債務整理の交渉またはその結果もたらされる再編、とりわけ金利の大幅な減免

および／またはローン元本の大幅な減額が必要となる場合があります。 

上記のリスクに加え、第三者の同意が求められることよりまたはその他の理由により、一

定のローンは、上場取引証券ほど容易にまたは迅速に売買することができません。さらに、

過去のローン市場の出来高は、上場証券の市場ほど流動性は高くありません。 

バンクローンの権利は、債権譲渡により直接的に、またはローン・パーティシペーション

もしくはローンの一般的な特徴を有し、源泉税上もローンとして扱われるシンセティック証

券、仕組金融証券、リース契約の持分の購入を通じて間接的に、購入することができます。

ローン債務の譲渡においては、購入者は通常、販売した金融機関（以下「販売機関」といい

ます。）のすべての権利および義務を継承し、債務に関するローン契約または与信契約に基

づき、貸主となります。その一方、販売機関が保有する債務の一部についてのローン・パー

ティシペーションは、通常、債務者とではなく、かかる販売機関との間でのみで契約上の関

係を有します。投資対象ファンドは、ローン・パーティシペーションに伴う元本、金利およ

び費用の支払いを、販売機関からのみ、また販売機関に債務者からかかる支払いがなされた

後で、受領する権利を有します。ローン・パーティシペーションの購入に際し、投資対象

ファンドは通常、貸付契約、与信契約またはかかる債務を証するその他の文書の規定により、

債務者に強制執行し、債務者と相殺する権利は有しておらず、投資対象ファンドは、購入し

たローン・パーティシペーションの債務を保証する担保から、直接的に利益を得ることはで

きません。そのため、投資対象ファンドは、債務者と販売機関の双方の信用リスクを負いま

す。販売機関が破綻した場合には、投資対象ファンドは、ローン・パーティシペーションに

ついて販売機関の一般債権者として扱われ、販売機関と債務者との間の相殺による利益を享

受することはできません。 

ローン購入者の大部分は、商業銀行、投資ファンドおよび投資銀行です。流通市場の出来

高が増えると、ローン取引を効率化するためにしばしば標準化された説明書を付した新しい

ローンが、市場の流動性を改善することがあります。しかしながら、将来のローン取引の需

給の水準が、流動性の適正なレベルを示すという保証はなく、または現在の流動性の水準が

今後も続く保証はありません。かかるローンの保有者は、借主、ローン契約の独自にカスタ
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マイズされた性質および特定の融資団に関する機密情報を入手しているため、上場取引証券

の売買ほど容易にローンを売買できません。さらに、過去のローン市場の出来高は、ハイ

イールド証券の市場と比べて少額です。 

発行体のリスク 

これは、発行体の収益見通しおよび財務状態全体が悪化し、これによって短期間または長

期間にわたって発行体の金融商品の価値が下落するリスクです。市場の混乱期には、発行体

の信用リスクの認識は一変することがあり、大手の十分に確立した発行体でさえも、ほとん

どまたは全く何の前触れもなく急速に悪化する可能性があります。 

頻繁な取引のリスク 

ポートフォリオ証券の頻繁な取引は、投資対象ファンドが証券の売買にあたってブロー

カーディーラーに支払う手数料またはマークアップの金額を引き上げ、投資対象ファンドの

パフォーマンスを損なう可能性があります。ポートフォリオ証券の頻繁な取引は、キャピタ

ルゲインを生み、かかるキャピタルゲインが分配された場合は、税金が投資家に課せられる

可能性があります。 

評価リスク 

投資対象ファンドが投資する債券は通常、市場に基づく様々な情報および仮定（かかる商

品の値付けを行うブローカーディーラーから入手した容易に利用できる市場相場、キャッ

シュフローおよび同等商品の取引を含む。）を用いる価格決定サービスにより評価されます。

投資対象ファンドが価格決定サービスにより設定された価格でポートフォリオ証券を売却で

きるという保証はなく、これは投資対象ファンドに損失をもたらす可能性があります。価格

決定サービスは通常、規格化された「取引単位」での秩序ある取引を前提に債券の価格を決

定しますが、取引の中には、「単位未満」で、多くの場合、規格化された取引単位のものよ

りも低価格で生じ得るものもあります。 

デリバティブ・リスク 

投資対象ファンドは、効率的なポートフォリオ管理のために、デリバティブ商品を使用す

ることがあります。かかる商品の使用は、特別なリスクを伴います。先渡契約などのデリバ

ティブ契約は、先物契約とは異なり、取引所で取引されず、かつ標準化されていません。む

しろ、銀行やディーラーが主体となって、かかる市場において取引毎の交渉を行います。か

かる取引において、投資対象ファンドは、カウンターパーティーの信用およびかかる契約の

条件を充足する能力にさらされます。投資対象ファンドがクレジット・デフォルト・スワッ

プならびにその他のスワップ契約およびデリバティブ手法を締結する場合、投資対象ファン

ドは、特にカウンターパーティーの破産または支払不能が発生した場合に、カウンターパー

ティーが当該契約に基づき債務不履行となるリスクにさらされます。投資対象ファンドは、

適用される法令に基づき、または特にカウンターパーティーまたはその親会社の信用格付け

の引下げがあった場合に投資対象ファンド投資顧問会社の裁量において、カウンターパー

ティーが適格なカウンターパーティーではなくなるリスクにもさらされます。カウンター

パーティーが債務不履行となったまたは適格なカウンターパーティーではなくなった場合、

投資対象ファンドは、後任の適格なカウンターパーティーの任命またはポジションの清算に

手間取り、大きな損失を被る可能性があります。破産、後発的違法性または契約が発生した

時点でかかる取引に関連のある税法または会計法の変更など、投資対象ファンドの支配の及

ばない事由により、進行中のデリバティブ取引が突然終了する可能性もあります。かかる事

由の結果、または投資対象ファンドが取引を行うカウンターパーティーまたはブローカーが

特定の市場へのアクセスを妨げられた場合、投資対象ファンドは、特定の市場においてデリ

バティブ取引を実行できず、そのためかかる市場およびデリバティブ商品へのエクスポー



－  － 42

ジャーが制限または排除される可能性があります。デリバティブ商品は特に、デリバティブ

の価値が派生または関連する商品、資産、レートまたは指標の市場価値の変化および実勢金

利の変化の影響を受ける可能性があります。デリバティブ商品は、誤った値付けのリスクお

よびデリバティブの価値変動が原商品、資産、レートまたは指標と完全に相関しないリスク

も伴います。投資対象ファンドにより保有される通貨ポジションが、保有される証券ポジ

ションと一致しないため、パフォーマンスが、外国為替相場の動きの影響を強く受ける可能

性があります。デリバティブ・ポジションの不利な価格変動によって、投資対象ファンドは

変動証拠金の現金払いを求められ、また、ポートフォリオにおいて利用可能な現金が不十分

な場合には、不利な条件に基づく投資対象ファンドの投資対象の売却を求められる可能性が

あります。投資対象ファンドは、通貨、金利、財務指標、信用度およびその他の潜在的なエ

クスポージャーに関してスワップ契約を締結することがあります。特定の時期に特定のス

ワップについて流通性が高い流通市場が存在するという保証はありません。投資対象ファン

ドは、為替相場、証券価格、市場動向の変化を防ぐための効率的なポートフォリオ管理のた

めに、またはその投資全体の戦略の一環としてかかる手法を用いることがあります。 

投資対象ファンドによる効率的なポートフォリオ管理のためのデリバティブ商品の使用の

成功は、特定の種類の投資対象が他の投資対象よりも大きなリターンを生む可能性が高いか

を正確に予測する投資対象ファンド投資顧問会社の能力に依存しています。また、金融デリ

バティブ商品の使用には法的リスクが伴い、その結果、予期せぬ法令の適用によりまたは契

約が適法に執行できないまたは正確に文書化されていないため損失が生じる可能性がありま

す。特に、米国の最近の法律では、デリバティブ市場のための新たな規制枠組みの構築が義

務付けられています。新たな規制の影響は依然不明ですが、デリバティブの使用に係る費用

を増大させ、一部の形態のデリバティブの利用または投資対象ファンドがデリバティブを使

用する能力を制限し、投資対象ファンドが使用する一部のデリバティブ商品のパフォーマン

スおよび投資ファンドがかかる商品の使用を通してその投資目的を追求する能力に悪影響を

及ぼす可能性があります。 

空売りのリスク 

投資対象ファンドは空売りを行うことができ、これは特別なリスクを伴います。空売りは、

後日より低い価格で同一の証券を購入することを見込んで、投資対象ファンドが所有してい

ない証券を売却することを意味します。投資対象ファンドは、売買予約によりショートポジ

ションを保有することもでき、または先物契約もしくはスワップ契約によりデリバティブの

ショートポジションを保有することもできます。証券またはデリバティブの価格がその間に

上昇した場合は、投資対象ファンドは空売りが開始された時以降の価格の上昇ならびに第三

者に支払われる手数料および利息に相当する損失を負担することになります。したがって、

空売りは、損失が増大し、投資の実費よりも多額の損失を生じ得るリスクを伴います。これ

に対して、ロングポジションにかかる損失は、証券価格が下落することで生じ、証券価格が

ゼロ以下に下落することは有り得ないため損失は限定的です。また、空売りに関係する第三

者が契約条件の遵守を怠り、投資対象ファンドに損失をもたらすリスクもあります。 

市場のボラティリティ 

市場は、時には変動しやすく、個々の証券およびその他の投資対象の価格は、発行体、政

治、規制、市場、経済またはその他の動向の悪化で、市場価格およびこれらに関する公共認

識の大きな変化をもたらす可能性のあるものならびに投資家心理の悪化に応じて、著しく低

下する可能性があります。投資対象ファンド投資顧問会社が、投資対象ファンドのポート

フォリオ・ポジションを市場の最高値に達する前に売却した場合、より好調なパフォーマン

スの機会を逃す可能性があります。 
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格付機関のリスク 

格付けは、一般的なものであり、信用度の絶対的な基準ではありません。同じ満期、金利

および格付けを有する証券が異なる市場価格を有することもあります。信用格付けは、元本

および利息の支払いの安全性を評価することを試みるものであり、市場価格の変動リスクを

評価していません。さらに、格付機関は、信用格付けを適時に変更することができない可能

性があります。発行体の現在の財務状況は、格付けが示すよりも良い状況または悪い状況に

ある可能性があります。格付機関が発表する信用格付けが格付けされている証券の信用また

はその他のリスクを正しくまたは適切に反映するという保証はありません。 

投資対象ファンド投資顧問会社への依存 

投資対象ファンド受託会社は投資対象ファンドの受託および管理事務につき最終的な権限

および責任を有するものの、投資対象ファンドの資産の投資にかかる判断は全て投資対象

ファンド投資顧問会社（またはその代理人）に委任されており、投資対象ファンド投資顧問

会社（またはその代理人）によってなされるため、投資対象ファンドの資産にかかる総合的

な取引権限は投資対象ファンド投資顧問会社が有することになります。投資対象ファンドの

成功は、適切な投資対象を特定し、また場合によって、かかる投資に利益を上乗せして処分

する投資対象ファンド投資顧問会社の能力に依存します。投資対象ファンド投資顧問会社の

戦略、投資選択または取引実行によっては、そのベンチマーク指標または同様の投資目的を

有するその他の集団投資スキームに比べ、投資対象ファンドのパフォーマンスが低下する可

能性があります。投資対象ファンドの資産の投資および再投資に関する専門的な知見は、投

資対象ファンド投資顧問会社との契約の継続ならびに投資対象ファンド投資顧問会社の役員

および従業員のサービスおよび技術に大きく依存します。投資対象ファンド投資顧問会社の

全ての職員が、その期間の長短にかかわらず、投資対象ファンド投資顧問会社の関係者であ

り続けるという保証はありません。投資対象ファンド投資顧問会社のサービス（またはその

主要担当者のサービス）の喪失は、投資対象ファンド投資顧問会社の開発した独自の投資手

法を利用できなくなることにつながる可能性があるため、資産価値に対し大きな悪影響を及

ぼす可能性があります。投資対象ファンドの受益者は、投資対象ファンドの運用に参加する

権利または権限を一切有しません。 

エクイティ証券 

投資者は、エクイティ証券への投資について習熟しているべきです。投資者は、世界的な

経済、金融および政治的発展が、特に、エクイティ証券の価値および／または投資対象ファ

ンドのパフォーマンスに重大な影響を与えることがあるということを理解するべきです。 

エクイティ証券の価格は激しく変動することがあります。証券の価格変動は予測が難しく、

特に投機、需給関係の変化、政府間取引、財政、金融および為替の統制プログラムおよび政

策、国内外の政治および経済的出来事、気候、金利変動ならびに市場固有のボラティリティ

の影響を受けます。さらに、政府は直接的におよび規制を通じて、随時特定の市場に介入す

ることがあります。当該介入は大抵、直接的に価格に影響を与えることを目的としており、

これらの市場で急速な変動を引き起こすことがあります。投資対象ファンド投資顧問会社が

将来の価格レベルを正しく予測できるという保証はありません。 

現金および現金同等物に関するリスク 

投資対象ファンドの勘定で保有される現金および現金同等物（預金およびコマーシャル・

ペーパーを含みますがこれらに限定されません。）は、信用リスク、流動性リスク、市場リ

スク、金利リスクおよびカウンターパーティー・リスクにさらされています。これらのリス

クの一または複数が実現した場合、投資対象ファンドの勘定で保有される現金および現金同

等物の価値は悪影響を受ける可能性があります。投資対象ファンド投資顧問会社が、投資対
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象ファンドの勘定において、投資対象ファンドの勘定で保有される現金の引き出し、および

／または投資対象ファンドの勘定で保有される現金同等物の現金化を行うことができない場

合、これは投資対象ファンド投資顧問会社が投資対象ファンドの投資目的および投資方針を

達成する能力に悪影響を及ぼし、および／または投資対象ファンドに損失を生じさせる可能

性があります。 

先渡取引 

先渡契約およびそのオプションは、先物契約と異なり、取引所で取引されず、標準化され

ていません。むしろ、銀行およびディーラーがこれらの市場の当事者として行為し、各取引

について個別に交渉を行います。先渡および現金取引は、実質的な規制を受けていません。

日々の価格変動について制限はなく、投機的ポジションの制限は適用されません。先渡市場

で取引を行う当事者は取引を行う通貨のマーケット・メイクを継続させることは要求されて

おらず、これらの市場は非流動化の期間を経験することがあり、時には相当な期間に及ぶこ

とがあります。市場の非流動化または混乱によって、投資対象ファンドに多額の損失が生じ

る可能性があります。 

先物契約の流動性リスク 

先物ポジションは、一定の取引所が「日々の価格変動制限」または「日々の制限」という

規制によって一定の先物契約について一日の価格変動を制限していることから、非流動的で

あることがあります。当該日々の制限に基づき、一取引日に、日々の制限を超えた価格での

取引を行うことはできません。特定の先物契約の価格が日々の制限相当額分増減した場合、

トレーダーが制限以内で取引を行うことを望まない限り、その先物についてはポジションを

とることも解消することもできません。これにより、投資対象ファンド投資顧問会社が不利

なポジションを解消できない可能性があります。 

店頭取引における規制上のリスクおよびカウンターパーティー・リスク 

投資対象ファンド投資顧問会社は、投資対象ファンドの勘定で店頭通貨デリバティブ取引

を締結することがあります。店頭市場に対する政府の規制および監督は一般に強化されてい

るものの、多くの組織化された取引所と比べると、店頭市場の規制は依然として緩やかです。

また、一部の組織化された取引所では、店頭市場では利用できない保護を参加者に提供して

います。例えば、取引所清算機関による決済履行の保証は店頭取引に関しては利用すること

ができません。したがって、投資対象ファンド投資顧問会社が投資対象ファンドの取引を規

制取引所に限定した場合と比べ、投資対象ファンドが、債務不履行によって損失を被るリス

クは大きくなります。また、米国その他の規制当局は、店頭市場の監視を強化しています。

新たな規制が課されることで、記録保持および報告要件、最低文書化基準ならびに証拠金要

件の導入によって見込まれるものを含め、投資対象ファンドにおける当該取引の費用が増加

する可能性があります。 

上場商品に伴うリスクと比べ、商品のカウンターパーティーによる不履行のリスクは一般

に大きく、投資対象ファンド投資顧問会社が商品を処分しまたは商品について反対売買を行

うことは難しいことが一般的です。投資対象ファンドは、取引について、支払不能、倒産、

政府による禁止その他の事由のいずれによるかを問わず、カウンターパーティーによる不履

行のリスクにさらされ、これにより投資対象ファンドに大きな損失が生じる可能性がありま

す。取引のカウンターパーティーは、適宜、特定の契約または商品においてマーケット・メ

イクを行わないことがあり、その結果、すでに当該契約または商品を保有している者はその

エクスポージャーを清算できなくなります。このような特性から、当該商品を保有する者が

相当な損失を被ることになる可能性があります。また、取引所で取引されないデリバティブ

商品については、「買呼値」と「売呼値」との差が大きくなることがあります。 
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清算ブローカーの倒産リスク 

投資対象ファンド投資顧問会社は、投資対象ファンドについて、証券および特定のデリバ

ティブの取引を清算および決済するために複数のブローカーのサービスを利用することがあ

ります。適用法令によって顧客の資産に一定の保護は与えられているものの、投資対象ファ

ンドのブローカーの一社が支払不能に陥った場合、当該ブローカーのもとで保有されている

投資対象ファンドの資産が危険にさらされる可能性があります。 

カウンターパーティー・リスク 

投資対象ファンドは、（それが誠実なものであるかに関わらず）契約条件について争いが

ありまたは信用もしくは流動性の問題のために、取引の条件に従って取引を決済しない、も

しくは他の債務を履行しないカウンターパーティーにさらされることがあり、そのためファ

ンドが損失を被る可能性があります。かかる「カウンターパーティー・リスク」は、決済を

阻害する事由がある場合、または取引が単一もしくは小集団のカウンターパーティーとの間

で締結される場合、満期がより長い契約について増加します。 

投資対象ファンドの受託会社、投資対象ファンド管理会社および投資対象ファンド投資顧

問会社は、特定のカウンターパーティーと取引を行うことまたはその取引の一部もしくは全

部を単一のカウンターパーティーに集中させることを制限されていません。投資対象ファン

ドの受託会社、投資対象ファンド管理会社および投資対象ファンド投資顧問会社が何名のカ

ウンターパーティーとでも取引できる能力および当該カウンターパーティーの財務能力の有

意義かつ独立した評価の欠如は、投資対象ファンドの損失の可能性を高めることがあります。 

投資対象ファンドは、投資対象ファンドの受託会社、投資対象ファンド管理会社または投

資対象ファンド投資顧問会社が投資対象ファンドについて非上場商品（リバース・レポ取引

を含みます。）に関連して取引を行うカウンターパーティーの信用リスクにさらされていま

す。これらのカウンターパーティーには、清算機関による決済履行の保証のような、組織的

な取引所で当該商品を取引する参加者に適用される保護が与えられません。非上場取引のカ

ウンターパーティーは、一般に認められている取引所ではなく、その取引に参加する特定の

会社または企業であり、したがって、投資対象ファンドの受託会社、投資対象ファンド管理

会社または投資対象ファンド投資顧問会社が投資対象ファンドについて当該商品を取引する

カウンターパーティーに支払不能、倒産または不履行があった場合、投資対象ファンドに大

きな損失が生じる可能性があります。投資対象ファンドの受託会社、投資対象ファンド管理

会社または投資対象ファンド投資顧問会社は、特定の取引に関連する契約に従い不履行が

あった場合、契約上の救済方法を受けることができます。ただし、かかる救済方法は、実行

可能な担保その他の資産が不足している場合、不十分である可能性があります。 

この十年、いつくかの著名な金融市場参加者（店頭取引および業者間取引のカウンター

パーティーを含みます。）が期限到来時に契約上の義務を履行できず、またはあやうく不履

行となる事例がありました。これは、金融市場に見られる不確実性を高め、予期せぬ政府介

入、信用および流動性の収縮、取引および金融取り決めの早期終了ならびに支払いおよび引

渡しの停止および不履行につながりました。投資対象ファンドの受託会社、投資対象ファン

ドについてのその代表者、および投資対象ファンドについての投資対象ファンド投資顧問会

社が取引を行うカウンターパーティーにおいて不履行が生じないという保証および投資対象

ファンドが結果的に取引で損失を被らないという保証はありません。 

為替リスク 

投資対象ファンドのクラスＢ（米ドル）クラス受益証券は、米ドル建てです。そのため、

投資者の財務活動が主として米ドル以外の通貨又は通貨ユニット（日本円を含み、以下「投

資者の通貨」といいます。）建てで行われている場合、通貨換算に関連して特定のリスクが
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生じます。当該リスクには、為替相場が大幅に変動するリスク（米ドル安または投資者の通

貨の高騰に伴う変動を含みます。）および米ドルまたは投資者の通貨に対する管轄権を有す

る当局が為替管理を実施または変更するリスクが含まれます。米ドルに対する投資者の通貨

の高騰により、(a)投資対象ファンドの純資産価額および投資対象ファンドのユニット１口当

たり純資産価格の投資者の通貨の相当額ならびに(b)支払われる分配金（もしあれば）の投資

者の通貨の相当額が減少する可能性があります。 

さらに、投資対象ファンドは、米国以外の通貨で取引を行い、かつ収益を得る有価証券、

または、米国以外の通貨に対するエクスポージャーを提供するデリバティブに投資する可能

性があり、このため、当該通貨の価値が米ドルと比べて低下するリスク、または、ヘッジポ

ジションの場合、ヘッジされる通貨の価値が米ドルと比べて低下するリスクにさらされます。

米国以外の国における為替相場は、金利変動、米国政府もしくは米国以外の国の政府、中央

銀行、もしくは国際通貨基金等の国際機関による介入（もしくは不介入）、または、米国も

しくは諸外国における通貨管理その他政治情勢を含む、様々な理由から短期間で大きく変動

する可能性があります。その結果、投資対象ファンドが外貨建ての有価証券に投資する場合、

投資対象ファンドのリターンが減少する可能性があります。 
流通市場の不存在 

ユニットについて、流通市場は想定されていません。そのため、受益者は、英文目論見書

補遺に定める買戻方法によってのみ、ユニットを処分することができます。買戻請求日から

買戻日までの期間において、自己のユニットの買戻しを請求する受益者が保有するユニット

に係る投資対象ファンドのユニット１口当たり純資産価格の下落リスクについては、買戻し

を請求する受益者がこれを負担します。 
スタートアップ期間 

投資対象ファンドは、新規の出資財産の初期投資に関する特定のリスクを招くスタート

アップ期間に直面する可能性があります。さらに、スタートアップ期間はまた、投資対象

ファンドのポートフォリオの分散レベルが、完全にコミットされたポートフォリオの中より

低い可能性があるという特別なリスクを示します。投資対象ファンド投資顧問会社は、完全

にコミットされたポートフォリオに移行するために様々な手法を採用する可能性があります。

これらの方法は、部分的に市場判断に基づいています。これらの方法が成功するという保証

はありません。 

源泉徴収リスク 

投資者は、一部の市場において、投資対象ファンドの投資を売却した場合の利益または当

該投資にかかる配当金、分配もしくはその他の支払いの受領金は、当該市場の監督当局によ

る課税、課徴金、公租公課その他の手数料または課金（源泉徴収を含む。）の対象となるま

たはなり得ることに留意しなければなりません。 

米国外国口座税務コンプライアンス法（以下「FATCA」といいます。）により、米国由来の

またはその他の特定の支払いに対して、通常、30％の源泉徴収税が課されます。投資対象

ファンドがFATCAに関連する要件または義務を履行しなかった場合、投資対象ファンドが、自

己が受領する支払額につき源泉徴収税を課され、投資対象ファンドの純資産価額が減少し、

受益証券の価値に悪影響が及ぶ可能性があります。投資対象ファンドは、自己に対して課さ

れた義務を履行し、FATCAの源泉徴収税の賦課の回避に努めますが、投資対象ファンドが当該

義務を履行できるという保証はありません。投資対象ファンドは、該当する源泉徴収税を当

該源泉徴収税の賦課の原因となったまたはこれに寄与した投資者に割り当てることができな

いことがあります。FATCAの遵守に由来する管理費用も、投資対象ファンドの運営費用の増加

につながる可能性があります。 
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投資対象ファンド投資顧問会社が取得時点で源泉徴収税の対象となっていない証券に投資

する場合、適用ある法律、条約、規則もしくは規制の改正またはそれらの解釈の変更により、

当該証券が将来においても源泉徴収の対象とならないという保証はありません。投資対象

ファンド投資顧問会社が、当該源泉徴収税を回収することができず、上記の変更が投資対象

ファンドが投資する投資証券に係る投資対象ファンドの純資産価額に悪影響を与える可能性

があります。投資対象ファンド投資顧問会社が売却時点で源泉徴収税の対象となる証券を短

期間で売却する場合、売却額が買主の源泉徴収税負債を反映したものである可能性がありま

す。将来において当該証券につき源泉徴収税が賦課されなくなった場合、投資対象ファンド

投資顧問会社ではなくその購入者がかかる恩恵を享受します。 
サイバー犯罪およびセキュリティ侵害 

投資対象ファンドの運営に関連するインターネットおよびテクノロジーの利用の増加に伴

い、投資対象ファンドは、サイバー・セキュリティの侵害を通じた運用および情報セキュリ

ティ・リスクの影響を受けやすくなります。サイバー・セキュリティの侵害には、投資対象

ファンドの資産または機密情報の不正取得を目的としたハッキングまたはその他の方法を通

じたコンピュータ・ウイルスへの感染および投資対象ファンドのシステムへの不正アクセス

の取得、データの破壊または事業の妨害が含まれますが、これらに限られません。サイ

バー・セキュリティの侵害は、不正アクセスの取得によらないもの（サービス妨害攻撃、ま

たは認証された個人による故意または意図的ではない投資対象ファンドのシステム上に保存

されている機密情報の開示）により発生することもあります。サイバー・セキュリティの侵

害は、投資対象ファンドの事業運営に、財務的損失をもたらし、投資対象ファンドの純資産

価額の決定を不可能とし、適用法の違反、規制上の刑罰および／または罰金、コンプライア

ンスおよびその他費用につながる可能性のある混乱及び影響を発生させる可能性があります。

さらに、投資対象ファンドは第三者のサービス・プロバイダーと緊密に提携しているため、

当該第三者のサービス・プロバイダーにおける間接的なサイバー・セキュリティの侵害によ

り、投資対象ファンドおよびその投資者が、直接的なサイバー・セキュリティ侵害に関連し

た同一のリスクにさらされる可能性があります。投資対象ファンドは、サイバー・セキュリ

ティ侵害に関するリスクを緩和するためのリスク管理システムを確立していますが、当該手

段が成功を収める保証はありません。 
OECDによる共通報告基準 

OECDは、FATCAの実施に向けて政府間アプローチを幅広く活用する一方、オフショアで行わ

れる租税回避の問題に世界的な規模で対応するため、共通報告基準（以下「CRS」といいま

す。）を策定しました。 CRSは、金融機関の効率最大化および費用削減を目的として、財務

会計情報に係るデューデリジェンス、報告および交換について共通の基準を定めています。

CRSの参加表明国は、CRSに従い、金融機関が共通のデューデリジェンスおよび報告手続に基

づいて特定した、報告対象となる全口座に係る財務情報を、年に一度報告義務を有する金融

機関から入手し、自動的に情報交換先と交換こととなります。バミューダは、CRSの実施に取

り組んできました。この結果、投資対象ファンドは、バミューダが採択した内容に従い、CRS

によるデューデリジェンスおよび報告要件を遵守するよう求められます。投資者は、投資対

象ファンドがCRSに基づく義務を満たすことができるよう、管理事務代行会社に対して追加の

情報提供を求められる場合があります。要求された情報を提供できなかった場合、投資者は、

その結果発生した罰金もしくはその他の科料の負担、および／または投資対象ファンドにお

ける自らのユニットの強制償還を課せられ、かつ／または投資者がFATCAについて要求された

情報を提供できなかった場合と同様の態様による不利益な結果を蒙る場合があります。 
予測不能な将来における規制の変更 
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 証券市場は、包括的な法令、規制および取引証拠金に係る要件に服しています。また、証券

取引所は、例えば投機的な持高の制限または証拠金要件引上げの遡及的な実施、値幅制限の設

定および取引の停止などを含め、市場に緊急事態が発生した場合には特別措置を講じる権限を

付与されています。証券に関する規制事項は、法律の中でも急速に変化している分野であり、

政府による修正および訴訟の対象となることがあります。投資対象ファンドに影響を及ぼす将

来の規制事項の変更の結果は予測不能ですが、重大かつ不利益な結果となる可能性があります。 
訴訟および規制措置 

 投資対象ファンドは、自らのおよび投資対象ファンド管理会社および／または投資対象ファ

ンド投資顧問会社の活動に起因して訴訟または規制措置の対象となる場合があり、また防御費

用を負担しかつ不成功な結果を被るリスクを負う場合があります。 
利益相反 

 利益の相反が発生する場合があります。紛争が公正に解決されるよう意図している場合で

あっても、これが随時可能であるとは限りません。 
早期終了リスク 

 投資対象ファンドは、状況に応じて、計画していた終了日以前に終了する場合があります。 
保証の不存在 

 投資対象ファンドへの投資は、政府、政府機関もしくは政府組織、または銀行の補償基金に

よる保険も保証も受けていません。投資対象ファンドのユニットは、銀行への預託金でも債務

でもなく、また銀行による保証も裏付けもなされておらず、ユニットへ投資された金額は、上

方および／または下方に変動する場合があります。元本の維持は保証されていません。投資対

象ファンドへの投資は、元本の損失可能性を含め、一定の投資リスクを伴います。 
分配 

 投資対象ファンド投資顧問会社は、投資対象ファンドの分配を宣言する予定はないものの、

その裁量によっていつでも分配の宣言をし、かかる分配を受益者に対して支払うことができま

す。このため、当該投資対象ファンドへの投資は、即時のリターンを求める投資者には適して

いない場合があります。 
停止リスク 

 投資対象ファンド管理会社は、状況に応じて、投資対象ファンドの信託証書による条件に従

い、投資対象ファンドの純資産総額の計算を停止し、ならびに／またはユニットの購入および

買戻しを停止する場合があります。かかる停止が実行された場合、投資者はユニットを購入ま

たは買い戻すことができなくなります。また、投資対象ファンドの純資産総額の決定が停止さ

れた場合、投資者は自らの投資に関する市場価値を入手することができない場合もあります。 
償還および購入の影響 

 投資対象ファンド管理会社が、取引日において購入申込書の通知を受領し、かつ当該取引日

付けで受益証券を発行するに先立ち、投資対象ファンドの勘定のために投資を行った場合、か

かる投資による利益（または損失）は、既存の受益者が保有する受益証券に配分され、かかる

配分により、当該取引日における投資対象ファンドの受益証券１口当たり純資産価格は上昇ま

たは下落する可能性があります。 
 同様に、投資対象ファンド管理会社が、償還日に、かかる償還日後の決算のために実施した

償還において投資対象を清算した場合、かかる清算による利益（または損失）は、残された受

益者により保有される受益証券に配分されます。 
 加えて、受益者の請求により多額の償還が行われる場合、投資対象ファンド管理会社は、望

ましいとされたであろう期間よりも早期に、かつ達成可能であったと思われる価格条件を下回

る価格において、償還への資金充当に必要な現金を調達するために、投資対象ファンドの投資
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資産を清算しなければならなくなる可能性があります。 
 例えば極めて多数の投資者が単一の日に償還を請求するなど例外的な場合には、全ての受益

者に対して、償還のために想定されたタイムテーブルから遅れて支払いがなされる可能性があ

ります。 
クラス間の負債 

 投資対象ファンドの受益証券は、将来、異なるクラスで発行される可能性があります。投資

対象ファンドの信託証書は、投資対象ファンドの負債が、いかなる態様で受益証券の様々なク

ラス間に帰属するかを定めています（負債は、通常、受益証券のうち、かかる負債が発生した

特定のクラスに帰属します。）。ただし、投資対象ファンドは単一の信託として構成されてい

るため、負債が発生したクラスに帰属する資産が当該負債の返済に不十分である場合、受益証

券のいずれのクラスの保有者も、当該保有者の保有する受益証券のクラスには対応しないその

他のクラスの受益証券に発生した負債に対して負担を強いられる場合があります。したがって、

受益証券のいずれかのクラスに帰属する負債が受益証券の特定のクラスに限定されることなく、

受益証券の1つ以上のその他のクラスに帰属する資産から支払われるよう求められるリスクが

存在します。 
郵便物の取扱い 

 投資対象ファンドの受託者および／または投資対象ファンドに宛てており、かつその登記上

の事務所にて受領された郵便物は、投資対象ファンドの受託会社により提供された転送先の住

所に未開封のまま転送され、対処されます。投資対象ファンドの受託会社、その取締役、役員、

アドバイザーまたはサービス提供者はいずれも（ケイマン諸島で登記事務所のサービスを提供

している組織も含みます。）転送先の住所への郵便物到着に起因して発生した遅延について、

その程度を問わず責任を負いません。投資対象ファンドの受託者の取締役は、（投資対象ファ

ンドの受託者または投資対象ファンドにのみ宛てられた郵便物とは対照的に）自らに対して私

的に宛てられた郵便物のみを受領し、開封しまたはこれに直接対処します。 
 

利益相反 

受託会社、管理会社、報酬代行会社、投資運用会社、販売会社、管理事務代行会社、保管

会社その各持株会社、持株会社の株主および持株会社の子会社ならびにその取締役、役員、

従業員、代理人および関連会社またはファンドのその他の関連当事者（以下「利害関係人」

といいます。）は、ファンドとの間の利益相反を引き起こす可能性があるその他の金融、投

資またはその他の専門的活動に従事することがあります。これらには、その他ファンドの受

託会社、管理会社、報酬代行会社、管理事務代行会社、副管理事務代行会社、保管会社、イ

ンベストメント・マネジャー、投資顧問会社または販売会社として行為することおよびその

他のファンドもしくは会社の取締役、役員、顧問または代理人として従事することが含まれ

ます。例えば、投資対象ファンドの管理事務代行会社および保管会社は、ファンドに関して、

各自、同様の役割を果たします。利害関係人は、当該活動から得た利益に関する説明責任を

負わないものとします。利益相反が発生した場合、利害関係人は、状況に応じて、これが公

平に解決されるよう努力するものとします。 

前述の一般性を制限することなく、利害関係人の役務はファンドに限られるものではなく、

各利害関係人は自由にファンドとは異なる別途のファンドを設立すること、またはこれに対

してその他の役務を提供すること、その他のミューチュアル・ファンドおよびその他の同様

のスキームに対して利害関係人が取り決める条件においてその他のサービスを提供すること、

ならびに各自の使用および利益のためにこれらの役務から支払われる報酬またはその他金銭

を保持することを自由に行うことができます。ただし、ファンドの運営およびこれに関連す
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る情報は、機密かつファンドに排他的に帰属するものであるとみなされます。投資運用会社

は、投資運用会社が他社に同様のサービスを提供する過程、もしくは他の資格において事業

をおこなっている過程で、または本信託証書に基づく義務を遂行している過程以外のあらゆ

る方法で、投資運用会社またはその社員もしくは代理人の知るところとなる事実または事柄

につき、この事実または事柄を知ったことに起因して受託会社、管理会社もしくはその関連

会社にこれを通知または開示する義務を負わないものとします。 

適用ある法令に従い、利害関係人（下記(a)項の場合、受託会社を除く。）は、以下のこと

を行うことができます。 

(a）受益証券の所有者となり、利害関係人が適切と考える方法で当該受益証券を保有、処

分または取引すること。 

(b）同一または類似の投資がファンドの勘定で保有されるとしても、投資における購入、

保有および取引を各自の勘定において行うこと。ただし、当該投資が利害関係人もしくは当

該利害関係人が助言または管理を行う投資ファンドまたは勘定を通じて購入され、またはこ

れに対して売却される場合、ファンドは、当該取引が公開市場で成立した場合より悪い状況

になることなく、各場合において信頼のおける取引相手方と、取引の時点における同一規模

であり、性質上関連する市場において可能な最良の条件に基づいて行われるものとします。

疑義を避けるために付言すると、受益者または潜在的な受益者によって特に承認された条件

による投資は、当該要件の違反であるとみなされないものとします。 

(c）その証券のいずれかがファンドによって、またはファンドの勘定で保有されている受

託会社、管理会社、投資運用会社または受益者もしくは事業体と、契約または金融取引、銀

行取引もしくはその他の取引を締結すること、または当該契約もしくは取引に利害関係を有

すること。利害関係人は、トラストおよび受益者に対する受託会社、管理会社および投資運

用会社の義務に常に従い、当該契約または取引に関して、関連当事者間の関係のみを理由に

説明を求められることはありません。 

(d）利害関係人が、ファンドの利益になるか否かによらず、利害関係人が実行するファン

ドの投資の売買について交渉することに対する手数料および利益を受領すること。受託会社

またはその関連会社がファンドの資金または借入についてバンカー、貸付人もしくは投資家

として行為する場合、利害関係人は、かかる資格において、通常の銀行貸付の利益のすべて

を保持する権利を有します。 

管理会社、投資運用会社、報酬代行会社および販売会社は、利益相反につながる利害関係

を有する事業体になる可能性があります。さらに、管理会社、投資運用会社、報酬代行会社

および販売会社ならびにファンドの受託者としての受託会社に対し役務を提供する各関係会

社は、これらの立場における受託会社および受益者に対する義務とその他の資格における利

害との間の利益相反に直面する可能性があります。このような場合、管理会社、投資運用会

社、報酬代行会社および販売会社ならびにファンドの受託者としての受託会社に役務を提供

する各関係会社は、各自の都合により、利益相反を解決することができます。さらに、管理

会社、投資運用会社、報酬代行会社および販売会社ならびに各関連会社は、サブアドバイズ

ド・ポートフォリオに含まれる原資産またはかかる原資産に投資された資産（場合による）

に関してプライム・ブローカーとしての役割を果たすことができます。 
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② リスクに対する管理体制 

管理会社では、運用リスクの状況について、ファンドの投資制限、投資ガイドライン、運

用方針に沿ったものであることをチェックします。 

投資運用会社のリスク管理の領域は、ポートフォリオ管理、口座管理、投資運用およびコ

ンプライアンスの４つの業務領域に及びます。それぞれは、ポートフォリオ・リスクおよび

コンプライアンスを適切に監視および管理することの確保を目的として、独立し、かつ一定

程度は重複した責任を負います。 
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４ 手数料等及び税金 

（１）申込手数料 

購入時の申込手数料はかかりません。 

（注）ただし、報酬代行会社から日本における販売会社に対して受益証券の当初の購入価額に対し

て2.00％が支払われます。日本における販売会社に支払われる当該金額は、ファンドの保有

期間中に発生する販売管理報酬および途中買戻し時にかかる条件付後払い販売手数料をもっ

て、受益者が実質的に負担することになります。 

 

（２）買戻し手数料 

発行後５年以内に買い戻される受益証券（任意であるか強制買戻しによるものである

かにかかわりません。）について、当該受益証券の販売時に支払われる販売価格に対す

るパーセンテージとして計算される条件付後払い販売手数料が、下記の表に従って販売

会社によって請求され、報酬代行会社に支払われます。 

 

保有期間 条件付後払い販売手数料 

1年以内 2.00％ 

1年超2年以内 1.60％ 

2年超3年以内 1.20％ 

3年超4年以内 0.80％ 

4年超5年以内 0.40％ 

5年超 0.00％ 

 

条件付後払い販売手数料に適用される保有期間を計算するために、当該受益証券の発

行月の翌月の１日からその期間が開始し、関連する買戻日に終了します。 

条件付後払い販売手数料（該当があれば）は買戻価格から差し引かれ、買戻しを行う

受益者から、ファンドではなく報酬代行会社に対して支払われます。 

強制買戻事由が発生した場合またはファンドが最終買戻日より前に終了する場合も条

件付後払い販売手数料は同様に適用され、この場合条件付後払い販売手数料は、該当す

る受益証券が、強制買戻事由の発生日またはファンドの終了の効力発生日に買い戻され

たものとして計算されます。ただし、管理会社がその裁量によりこれと異なる決定をし

た場合はこの限りではありません。 

報酬代行会社任命契約の規定に従い、報酬代行会社はその報酬代行会社としての任命

が終了した場合も引き続き条件付後払い販売手数料を受け取る権利を有します。 

 

（３）管理報酬等 

ファンドの資産から支払われる実質的な費用は、最大年率1.575％程度となります。 

（注）管理事務代行報酬に最低報酬金額が設定されているため、純資産総額によっては上回ること

があります。 

 

管理会社報酬 

 管理会社は、報酬代行会社報酬（以下に定義されます。）から毎月後払いされる運用報酬

として、年間5,000米ドルを受け取る権利を有します。 

 管理会社報酬は、ファンドの資産の運用・管理、受益証券の発行・買戻し業務の対価とし

て管理会社に支払われます。 
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受託会社報酬 

 受託会社は、報酬代行会社報酬から毎年前払いされる10,000米ドルの年間固定報酬を受け

取る権利を有します。受託会社はまた、業務の遂行に伴い適切に発生した全ての負担した経

費に関して報酬代行会社報酬から支払いを受ける権利を有します。 

 受託会社報酬は、ファンドの受託業務の対価として受託会社に支払われます。 

管理事務代行報酬 

 管理事務代行会社は、以下の段階的な資産ベースで計算される報酬を受け取る権利を有し

ます。すなわち、まず、ファンドの純資産総額の５億米ドル以下に対して年率0.07%、次に、

５億米ドル超10億米ドル以下に対して年率0.06％、そして、10億米ドル超の残りに対して年

率0.05％となります。これらは、いずれも各評価日時点で発生および計算されますが、最低

月額報酬は、3,750米ドルです。管理事務代行会社は、受託会社によりファンドの資産から毎

月後払いで報酬を受け取る権利を有します。また、管理事務代行会社は、業務の遂行に伴い

適切に負担した全ての経費に関して、受託会社によりファンドの資産から支払いを受ける権

利を有します。 

 管理事務代行報酬は、ファンドの登録・名義書換代行業務および管理事務代行業務の対価

として管理事務代行会社に支払われます。 

保管会社報酬 

 保管会社は、保管業務の提供に対して、ファンドの資産から毎月後払いで、各評価日時点

で発生および計算される、純資産総額の年率0.025%の報酬を受け取る権利を有します。保管

会社はまた、関係当事者と合意した他の報酬を受け取る権利および業務の遂行に伴い適切に

発生した全ての負担した経費に関してファンドの資産から支払いを受ける権利を有します。 

 保管会社報酬は、ファンドの資産の保管業務の対価として保管会社に支払われます。 

販売報酬 

 販売会社は、各評価日時点で発生および計算される、純資産総額の年率0.25%に販売会社が

受益者である受益証券を受益証券の発行総数で割った商を乗じて計算される報酬を受け取る

権利を有し、同報酬は、各評価日時点で発生し、毎月後払いされます。販売報酬は、管理会

社の代理として管理事務代行会社によってファンドの資産から支払われます。 

 販売報酬は、受益証券の販売・買戻し業務、運用報告書等各種書類の送付、口座内での

ファンドの管理の業務の対価として販売会社に支払われます。 
代行協会員報酬 

 代行協会員は、各評価日時点で発生および計算される、四半期ごとに後払いされる、純資

産総額の年率0.01%の報酬を受け取る権利を有します。代行協会員報酬は、管理会社の代理と

して管理事務代行会社によってファンドの資産から支払われます。 

 代行協会員報酬は、ファンド証券の（１口当たりの）純資産価格の公表業務、目論見書、

決算報告書等の日本における販売会社への交付業務等の対価として代行協会員に支払われま

す。 

報酬代行会社報酬 
 報酬代行会社は、各評価日に発生し計算される純資産総額の年率0.12％の報酬（以下「報

酬代行会社報酬」といいます。）を受領する権利を有します。報酬代行会社報酬は、受託会

社の代理として管理事務代行会社によってファンドの資産から支払われます。 
報酬代行会社は、管理会社報酬、受託会社報酬ならびに報酬代行会社の合理的な判断にお

いて管理会社報酬および受託会社報酬に関連するコストおよび費用であると決定されるコス

トおよび費用（以下「通常経費」といいます。）を支払う責任を有します。 
疑義を避けるために付言すると、報酬代行会社は、販売管理報酬、投資運用会社報酬、監
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査報酬、設立費用、販売報酬、管理事務代行報酬、保管会社報酬、証券取引に関わるブロー

カー報酬、監査報酬および費用に含まれない法律顧問および監査費用、ファンドまたはトラ

ストについて政府機関および諸官庁に支払う年間手数料、保険料、英文目論見書および英文

目論見書補遺ならびにこれに類するその他の募集書類に関わる費用、当該文書の作成、印刷、

翻訳、および交付に関わる費用、有価証券の購入・処分に関する税金、リーガルコストまた

は補償費用、ライセンス供与、税務申告、マネーロンダリング防止の遵守および監視、ファ

ンドの終了または清算に関する費用ならびに通常は発生しないその他の臨時費用および諸費

用の支払いには、責任を負いません。本書において規定されているその他の費用は、別段の

定めがない限り、受託会社の代理として管理事務代行会社によってファンドの資産から支払

われます。 
通常経費のうち、報酬代行会社報酬でのカバーを上回る金額は、報酬代行会社が支払う義

務を負います。通常経費の支払後の残額については、報酬代行会社がファンドについて報酬

代行会社として行為することの報酬として保持します。 
報酬代行会社報酬は、１年を365日とした日割計算により計算され、当初の期間のみについ

ては2019年７月９日（以下「当初クロージング日」といいます。）、その他の期間について

は毎四半期の最終日（以下それぞれ「報酬計算日」といいます。）から（同日を除きま

す。）、最終の期間以外のすべての期間については次回の報酬計算日、最終期間については

最終買戻日または当該日が評価日ではない場合直前の評価日（以下「最終評価日」といいま

す。）まで（同日を含みます。）に発生する金額が四半期ごとに後払いされます。 
疑義を避けるために付言すると、最終評価日が報酬計算日ではない場合、最終発生期間は、

最終評価日に終了するものとします。 
報酬代行会社報酬は、各報酬計算日および最終評価日から10国内営業日後以降に支払われ

ます。 
報酬代行会社報酬は、管理会社報酬等の支払い代行業務の対価として報酬代行会社に支払

われます。 

投資運用会社報酬 

 投資運用会社は、各評価日時点で発生および計算され、毎四半期に後払いされる、純資産

総額の年率の0.55%の報酬を受け取る権利を有します。投資運用報酬は、受託会社の代理とし

て管理事務代行会社によってファンドの資産から支払われます。 

 投資運用会社報酬は、ファンドに関する資産運用業務および管理会社代行サービス業務の

対価として投資運用会社に支払われます。 

   販売管理報酬 

報酬代行会社は、各評価日に発生し計算される純資産総額の年率0.55％の報酬（以下「販

売管理報酬」といいます。）を受領する権利を有します。販売管理報酬は、受託会社の代理

として管理事務代行会社によってファンドの資産から支払われます。販売管理報酬は、１年

を365日とした日割計算により計算され、当初の期間のみについては当初クロージング日、そ

の他の期間については毎四半期の最終日（以下それぞれ「報酬計算日」といいます。）から

（同日を除きます。）、最終の期間以外のすべての期間については次回の報酬計算日、最終

期間については最終買戻日または当該日が評価日ではない場合直前の評価日（以下「最終評

価日」といいます。）まで（同日を含みます。）に発生する金額が後払いで支払われます。

疑義を避けるために付言すると、最終評価日が報酬計算日ではない場合、最終発生期間は、

最終評価日に終了するものとします。報酬代行会社任命契約の規定に従い、報酬代行会社は

その報酬代行会社としての任命が終了した場合も引き続き販売管理報酬を受け取る権利を有

します。 
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販売管理報酬は、受託証券の販売管理に関連する業務の対価として報酬代行会社に支払わ

れます。 

   投資対象ファンド報酬 

投資対象ファンドが発行したクラスB（米ドル）クラス受益証券は、投資対象ファンドの段

階では管理報酬、投資助言報酬、管理事務代行報酬、代行協会員報酬または販売報酬の対象

になりません。投資対象ファンド投資顧問会社の日本における関連会社である投資運用会社

には投資運用会社報酬（上記のとおり）が支払われ、当該報酬から投資対象ファンド投資顧

問会社報酬をそのサービスの対価として支払います 

投資対象ファンド管理会社は、アンブレラ・ファンドおよび投資対象ファンドが必要とす

る一定の第三者のサービスについての費用を負担します。純資産の増加による減少を含めて、

第三者のサービス費用の減少による利益を享受するのは、受益者ではなく投資対象ファンド

管理会社です。 

投資対象ファンド（またはそのクラス）は、以下の管理報酬、投資助言報酬、管理事務代

行報酬または販売報酬によってカバーされない運用に関連するその他の費用を負担する場合

があります。これらの費用には、(i)税金と政府に対する手数料、(ii)仲介手数料および手数

料ならびにその他のポートフォリオ取引費用、(iii)支払利息を含む、借入金費用、(iv)訴訟

費用および補償費用を含む特別費用、ならびに(v)受益証券の特定のクラスに割り当てられた、

または割り当てられる可能性がある費用が含まれますが、これらに限定されません。 

投資対象ファンド管理会社は、アンブレラ・ファンドおよび投資対象ファンドの設立に関

連した初期費用を支払い、または今後支払います。 

 

2023年12月31日に終了した会計期間における上記の各手数料は以下のとおりです。 
 

管理事務代行報酬                 251,789米ドル 

保管会社報酬                   137,094米ドル 

販売報酬                    1,031,921米ドル 

代行協会員報酬                  41,277米ドル 

報酬代行会社報酬                2,767,615米ドル 

投資運用会社報酬                2,270,227米ドル 

 

（４）その他の手数料等 

その他の手数料および費用 

 ファンドを含むトラストのシリーズ・トラストは、以下の費用および手数料をさらに負担

します。 

(a）シリーズ・トラストのために実行された全ての取引の費用および手数料 

(b）関連したシリーズ・トラストの管理の費用および手数料（以下を含みます。） 

(ⅰ）法務および税務の専門家ならびに監査人の報酬および費用 

(ⅱ）委託手数料（もしあれば）および証券取引に関して課税される発行税または譲渡税 

(ⅲ）副資産保管会社報酬および費用 

(ⅳ）政府または当局に対して支払われる全ての税金および法人手数料 

(ⅴ）借入れにかかる利息 

(ⅵ）投資者向けサービスに関連した通信費ならびに当該シリーズ・トラストの受益者総

会の準備、財務およびその他の報告書、委任状、目論見書、販売用資料および文献、

およびこれらに類する資料ならびにそれらの翻訳の印刷および配布の費用 
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(ⅶ）保険の費用（もしあれば） 

(ⅷ）訴訟および補償費用ならびに通常の事業活動で発生しない臨時費用 

(ⅸ）登録サービスの提供 

(ⅹ）財務書類の準備および純資産総額の計算 

(xⅰ）コーポレート・ファイナンスまたは当該シリーズ・トラストの組成および通知、小

切手、計算書等の配布に関連したコンサルタント報酬を含む他の全ての設立および

運営費用 

(xⅱ）あらゆる政府税、物品税および消費税、管理会社、受託会社もしくはその他サービ

ス提供者に対して提供され、またはこれらから提供を受けるサービスに関連して支

払われる登録料 

(xⅲ）基本信託証書に基づき受託会社、監査人、管理会社（および適法に任命された代理

人）に補償するために必要な金額 

(xⅳ）基本信託証書に基づく、それぞれの義務および職務の適切な履行の結果として、管

理会社または信託会社もしくはそれらの代理人が適切かつ合理的に負担したその他

の全ての費用、手数料または報酬 

(xⅴ）基本信託証書においてシリーズ・トラストの財産から支払われることが明示的に規

定されているその他の費用、手数料および報酬 

 このような費用および手数料が特定のシリーズ・トラストに直接起因しない場合、各シ

リーズ・トラストは、それぞれの純資産総額に比例して、費用および手数料を負担します。 

設立費用 

 設立費用は、以下を含みます。 

(i） 受益証券の発行に関わる募集費用（募集書類の作成および提出に関する手数料、な

らびにかかる書類の作成、印刷、翻訳および交付に関する費用を含みますが、これ

に限りません。）ならびにファンドの販売に関わる手数料（もしあれば）、ならび

に 

(ii） 当初発生したものを除く、ファンドの設立、各種サービス提供会社の任命および

受益証券の募集に関わるその他の費用。 

かかる費用、経費は、受託会社の代理として、管理事務代行会社によってファンドの資産

から、３会計年度年にわたり分割して支払われます。 

監査報酬 

 監査人は、監査業務の提供に対して報酬を受け取る権利を有します。監査報酬は、受託会

社の代理として、管理事務代行会社によりファンドの資産から毎年支払われるものとします。 

その他の費用・手数料につきましては、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。 

手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することが出来

ません。 

 

2023年12月に終了した会計年度中のその他の報酬および経費は92,539米ドルです。 

 

（５）課税上の取扱い 

 受益証券の投資者になろうとする者は、その設立地や住居地の法律における、受益証券の

購入、保有、買戻し、償還、譲渡、売却その他の処分に伴う税金等の取扱いについて専門家

に相談することが推奨されます。 

① 日本 
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 2024年７月末日現在、日本の受益者に対する課税については、以下のような取扱いとな

ります。 

Ｉ ファンドは、税法上、公募外国株式投資信託として取り扱われます。ただし、将来に

おける税務当局の判断によりこれと異なる取扱いがなされる可能性もあります。 

Ⅱ ファンドが税法上公募外国株式投資信託である場合 

（１）受益証券は、特定口座を取り扱う金融商品取引業者の特定口座において取り扱うこ

とができます。 

（２）ファンドの分配金は、公募国内株式投資信託の普通分配金と同じ取扱いとなります。 

（３）日本の個人受益者が支払を受けるファンドの分配金については、20.315％（所得税

15.315％、住民税５％）の税率による源泉徴収が日本国内で行われます（2038年１

月１日以後は20％（所得税15％、住民税５％）の税率となります。）。日本の個人

受益者は、申告不要とすることも、配当所得として確定申告することもできます。

申告不要を選択せず、確定申告を行う場合、総合課税または申告分離課税を選択す

ることになります。申告分離課税を選択した場合、20.315％（所得税15.315％、住

民税５％）の税率が適用されます（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住民

税５％）の税率となります。）。 

なお、申告分離課税を選択した場合、一定の条件のもとでは、その年分の他の上場

株式等（租税特別措置法に定める上場株式等をいい、一定の公社債や公募公社債投

資信託等を含みます。以下本①において同じです。）の譲渡による所得および申告

分離課税を選択した上場株式等の配当所得等との損益通算のほか、その年の前年以

前３年内の各年に生じた他の上場株式等の譲渡損失（前年以前に既に控除したもの

を除きます。）の控除が可能です。 

（４）日本の法人受益者が支払を受けるファンドの分配金については、所得税のみ

15.315％の税率による源泉徴収が日本国内で行われます（2038年１月１日以後は

15％の税率となります。）。 

（５）ファンド証券の売買および買戻しに基づく損益については、日本の個人受益者の売

買および買戻しに基づく損益も課税の対象となります。譲渡損益における申告分離

課税での税率は20.315％（所得税15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以後は

20％（所得税15％、住民税５％）の税率となります。）であり、一定の条件のもと

に、その年分の他の上場株式等の譲渡による所得および申告分離課税を選択した上

場株式等の配当所得等との損益通算のほか、その年の前年以前３年内の各年に生じ

た他の上場株式等の譲渡損失（前年以前に既に控除したものを除きます。）の控除

が可能です。 

源泉徴収選択口座における譲渡による所得について申告不要を選択したときは、

20.315％（所得税15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以後は20％（所得税

15％、住民税５％）の税率となります。）の税率で源泉徴収された税額のみで課税

関係は終了します。 

（６）ファンドの償還についても譲渡があったものとみなされ、償還益については、

（５）と同様の取扱いとなります。 

（７）個人であるか法人であるかにかかわらず、分配金ならびに譲渡および買戻しの対価

については、一定の場合、支払調書が税務署長に提出されます。 
（注）日本の受益者は、個人であるか法人であるかにかかわらず、ケイマン諸島に住所または登記
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上の営業所もしくは恒久的施設を有しない場合、受益証券への投資に対しケイマン諸島税務

当局により課税されることは一切ありません。 

Ⅲ 税制等の変更により上記に記載されている取扱いは変更されることがあります。税金

の取扱いの詳細については、税務専門家等に確認することを推奨します。 

 

② ケイマン諸島 

 ケイマン諸島の政府は、現在の法律に基づき、ファンドまたは受益者に対する一切の所

得税、法人税、キャピタル・ゲイン税、遺産税、相続税、贈与税もしくは源泉徴収税を課

しません。ケイマン諸島は、（トラストに係る受託会社へなされるすべての支払いまたは

受託会社が行うすべての支払いに適用される）いかなる国との二重課税回避条約の当事国

でもありません。2024年６月28日現在、ケイマン諸島には一切の為替管理が存在しません。 

 受託会社は、トラストの設立日より50年間、所得、資本資産、利得または増収に課され

る一切の遺産税または相続税の性質を有する一切の税金を課税する今後制定されるケイマ

ン諸島の一切の法律が、トラストに含まれる一切の資産もしくはトラストから発生する所

得に対し、またはかかる資産もしくは所得に関し、受託会社または受益者に適用されない

旨の誓約を、ケイマン諸島信託法（その後の改正を含みます。）第81条に基づき、ケイマ

ン諸島総督から受領しています。ケイマン諸島では、受益証券の譲渡、買戻しまたは償還

について一切の印紙税は課されません。 
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５ 運用状況 

管理会社が管理するファンドの運用状況は次のとおりです。 

 

（１）投資状況 

 資産別および地域別の投資状況 
 

   （2024年７月末日現在）

資産の種類 国名 時価合計（米ドル） 投資比率（％） 

投資信託受益証券 バミューダ諸島 431,777,088 99.7 

現預金・その他の資産（負債控除後） 1,131,533 0.3 

合計 
（純資産総額） 

432,908,621 
（約65,993百万円） 

100.0 

（注１）投資比率とは、ファンドの純資産総額に対する当該資産の時価の比率をいいます。以下同

じです。 

（注２）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入してあります。したがって、合計の

数字が一致しない場合があります。また、円貨への換算は、本書の中でそれに対応する数

字につき所定の換算率で単純計算のうえ、必要な場合四捨五入してあります。したがって、

本書中の同一情報につき異なった円貨表示がなされている場合もあります。 
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（２）投資資産 

① 投資有価証券の主要銘柄 

（2024年７月末日現在） 

 
銘柄 

発行 

場所 
種類 保有数 

額面価格 

(米ドル) 

時価 

(米ドル) 
投資 

比率 

(%) 単価 金額 単価 金額 

1 

ピ ム コ ・ バ

ミ ュ ー ダ ・

ロー・デュレー

ション・インカ

ム ・ フ ァ ン ド

（クラスＢ（米

ドル）クラス） 

バ

ミ ュ

ー ダ

諸島 

投 資 信

託 受 益

証券 

3,572,539 108.26 386,753,232 120.86 431,777,088 99.7 

 

＜参考情報＞ 

投資対象ファンドが投資している投資有価証券について、2024年７月末日現在の組入上位10銘

柄は以下のとおりです。 

 

順位 
銘柄（全908銘柄中、 

上位10銘柄） 
国・地域 資産区分 利率 償還期限 比率 

1 
FNMA TBA 6.0% SEP 

30YR 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
6.00% 2054年9月16日 15.2% 

2 
FNMA TBA 6.5% SEP 

30YR 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
6.50% 2054年9月16日 11.7% 

3 
FNMA TBA 5.5% SEP 

30YR 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
5.50% 2054年9月16日 8.5% 

4 
FNMA TBA 5.0% SEP 

30YR 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
5.00% 2054年9月16日 4.6% 

5 
FNMA TBA 3.0% SEP 

30YR 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
3.00% 2054年9月16日 2.2% 

6 
GNMA II TBA 4.0% AUG 

30YR JMBO 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
4.00% 2054年8月20日 2.2% 

7 
FNMA TBA 4.0% SEP 

30YR 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
4.00% 2054年9月16日 2.0% 

8 
FNMA PASS THRU 30YR 

#SD8256 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
4.00% 2052年10月1日 1.9% 

9 
FNMA PASS THRU 30YR 

#RA4542 
米国 

米国政府系モーゲージ

証券 
2.50% 2051年2月1日 1.9% 

10 
SASC 2006-EQ1A M1 

TSFR1M+40.448BP 
米国 

米国非政府系モーゲー

ジ証券 
5.90% 2036年7月25日 1.6% 

（注）比率は、組入債券等評価額に対する割合です。 

 

② 投資不動産物件 

該当事項はありません（2024年７月末日現在）。 

 

③ その他投資資産の主要なもの 

該当事項はありません（2024年７月末日現在）。 
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（３）運用実績 

① 純資産の推移 

 下記会計年度末および2023年５月１日から2024年７月末日までの期間における各月末の純

資産の推移は次の通りです。 

 

 純資産総額 １口当たり純資産価格 

 米ドル 円（千円） 米ドル 円 

第１会計年度末 
（2020年12月31日） 

457,290,093.19 69,709,302 104.12 15,872 

第２会計年度末 
（2021年12月31日） 

545,179,441.44 83,107,154 105.35 16,060 

第３会計年度末 
（2022年12月31日） 

384,546,011.27 58,620,194 100.36 15,299 

第４会計年度末 
（2023年12月31日） 

426,540,497.45 65,021,833 106.88 16,293 

2023年５月末日 417,007,842.91 63,568,676 102.23 15,584 

６月末日 420,279,422.94 64,067,395 103.10 15,717 

７月末日 423,765,209.02 64,598,768 104.03 15,858 

８月末日 420,887,597.30 64,160,105 103.98 15,851 

９月末日 416,753,246.16 63,529,865 103.52 15,781 

10月末日 412,862,962.28 62,936,830 102.67 15,651 

11月末日 421,662,783.21 64,278,275 105.11 16,023 

12月末日 426,540,497.45 65,021,833 106.88 16,293 

2024年１月末日 427,774,173.98 65,209,895 107.68 16,415 

２月末日 424,064,290.53 64,644,360 107.84 16,439 

３月末日 429,683,593.38 65,500,967 109.00 16,616 

４月末日 424,256,135.95 64,673,605 108.32 16,512 

５月末日 427,942,510.26 65,235,556 109.52 16,695 

６月末日 427,858,845.05 65,222,802 109.77 16,733 

７月末日 432,908,621.02 65,992,590 111.31 16,968 

（注）上記「純資産総額」および「１口当たり純資産価格」の数値は、評価日付で算出された純資

産総額および１口当たり純資産価格を記載しており、財務書類の数値と異なる場合がありま

す。 
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② 分配の推移 

該当事項はありません。 

 

③ 収益率の推移 

下記会計年度における収益率の推移は次のとおりです。 

 

期間 収益率（％） 

第１会計年度 

2019年７月９日～2020年12月末日 
4.1 

第２会計年度 

2021年１月１日～2021年12月末日 
1.2 

第３会計年度 

2022年１月１日～2022年12月末日 
-4.7 

第４会計年度 

2023年１月１日～2023年12月末日 
6.5 

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）÷ｂ 

ａ＝各会計年度末日の１口当たりの純資産価格＋当該期間の分配金の合計

額 

ｂ＝当該会計年度の直前の会計年度の末日における受益証券１口当たりの

純資産価格 

第１会計年度については受益証券1口当たりの当初発行価格 

 

また、2023年８月１日から2024年７月末日までの期間における収益率の推移は次のとおり

です。 

 

期間 収益率（％） 

2023年８月１日～2024年７月末日 7.0 

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）÷ｂ 

ａ＝2024年７月末日の１口当たりの純資産価格＋当該期間の分配金の合計

額 

ｂ＝2023年７月末日の１口当たりの純資産価格 
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また、ファンドの暦年ベースでの収益率は次のとおりです。 

 

期間 収益率（％） 

2019年 

（2019年７月９日～2019年12月末日） 
1.1 

2020年 

（2020年１月１日～2020年12月末日） 
3.0 

2021年 

（2021年１月１日～2021年12月末日） 
1.2 

2022年 

（2022年１月１日～2022年12月末日） 
-4.7 

2023年 

（2023年１月１日～2023年12月末日） 
6.5 

2024年 

（2024年１月１日～2024年７月末日） 
4.1 

 

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）÷ｂ 

ａ＝暦年末（2024年については７月末日）の１口当たりの純資産価格＋当

該期間の分配金の合計額 

ｂ＝当期直前の期間の最終日の１口当たりの純資産価格 

  2019年の場合、受益証券１口当たり当初発行価格 
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（参考情報） 
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（４）販売及び買戻しの実績 

下記会計年度における販売および買戻しの実績ならびに下記会計年度末日現在の発行済口数は

次のとおりです。 

 

 販売口数 買戻口数 発行済口数 

第１会計年度 

（2019年７月９日から

2020年12月末日 

4,642,188 

(4,642,188) 

228,387 

(228,387) 

4,413,801 

(4,413,801) 

第２会計年度 

（2021年１月１日から

2021年12月末日 

1,907,133 

(1,907,133) 

1,134,881 

(1,134,881) 

5,186,053 

(5,186,053) 

第３会計年度 

（2022年１月１日から

2022年12月末日 

430,245 

(430,245) 

1,783,381 

(1,783,381) 

3,832,917 

(3,832,917) 

第４会計年度 

（2023年１月１日から

2023年12月末日 

666,649 

(666,649) 

508,406 

(508,406) 

3,991,160 

(3,991,160) 

（注）（ ）の数字は本邦内における販売、買戻しおよび発行済口数です。 

 

また、2023年８月１日から2024年７月末日までの期間における販売および買戻しの実績ならび

に2024年７月末日現在の発行済口数は次のとおりです。 

 

 販売口数 買戻口数 発行済口数 

2023年８月１日から 

2024年７月末日 

341,330 

(341,330) 

525,680 

(525,680) 

3,889,143 

(3,889,143) 

（注）（ ）の数字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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第２ 管理及び運営 
 

１ 申込（販売）手続等 

(１) 海外における販売手続等 

受益証券は、最低申込みに従い、各取引日に、受益証券１口当たり純資産価格と同額で、投

資者による募集に供されます。 

 受益証券１口当たり純資産価格は当該取引日（当該取引日が評価日ではない場合には直前

の評価日）において計算されます。募集の単位は１口以上１口単位とします。募集口数の総

額は、0.005を切り上げて、小数点第２位に四捨五入します。申込手数料はかかりません。報

酬代行会社と販売会社の間における販売手数料契約に従って、報酬代行会社から販売会社に

対して受益証券の購入に際して受領する各申込額の2.00％が支払われます。報酬代行会社が

調達し、前払いしたこの支払いを回収するために、毎日発生する販売管理報酬および（場合

によっては）受益証券の途中買戻し時に課される条件付後払い販売手数料を受領する権限が

報酬代行会社に与えられ、そのため、これらの金額を受益証券が負担することになります。 

 「最低申込み」とは、投資家１人当たり１口をいい、受益証券は、１口以上１口単位で申込み

することができます。申込みは、管理会社の単独の裁量により、その全部または一部が受け付け

られ、または拒否されることがあります。 

受益証券の購入を希望する投資者は、管理事務代行会社に、受益証券の購入のための記入

済みの申込書または簡易化した申込書（場合による）（およびあらかじめ提供されていない

場合は、申込書に記載されるかかる投資者の身元を証明する書類および購入代金の出所）を

関連する取引日の午後５時（東京時間）まで、または管理会社が独自の裁量で決定するその

他の時間または／および日付までに受領するように送付しなくてはなりません。不十分な申

込書は、管理会社の裁量により、記入済み申込書の受理後の最初の取引日まで持ち越され、

受益証券が関連する受益証券１口当たり純資産価格でかかる取引日に発行されます。 

購入代金は、関連する取引日から４ファンド営業日後またはそれ以前に、申込者名義の口

座からファンドの口座へ現金決済により電信送金で全額送金されなければななりません。支

払いは米ドルでなければなりません。立替払いは認められません。 

一般 

全ての申込書は、申込書に記載されたファックス番号に宛てて管理事務代行会社にファッ

クスで送付されます。加えて、当初募集に関連する申込書の原本は、国際宅配便で管理事務

代行会社にアメリカ合衆国、ＭＡ 02110-1548、ボストン、ポスト・オフィス・スクエア50の

ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー方、ＢＢＨトランスファー・エージェン

シー宛で送付されます。 

受益証券への申込者は、とりわけ、ファンドへの投資のリスクを評価するための知識、専

門性および金融に関する事柄の経験を有すること、ファンドの投資資産への投資およびそれ

らの資産が保有および／または取引される方法に内在するリスクを認識していること、なら

びにファンドへの投資全部の損失を負担することができることを申込書において表明および

保証しなければなりません。 

受益証券は、関連する取引日に発行されます。 

受益証券の申込者は、受託会社、管理事務代行会社、管理会社もしくは正式に権限が与え

られた取次人または代理人のいずれも、ファックスあるいは別の方法で送付された申込書の

判読の難しさもしくは不受理の結果として生じた損害または正式に権限を与えられた者に署

名されたと信じられた指示の結果として講じられた措置によって生じた損害の責任を負わな

いことに留意して下さい。 
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管理会社は、その独自の裁量で全体または一部の受益証券購入の申込を拒否する権利を留

保し、取引日に発行されたが上記の記入済み申込書および支払いが期日内に受理されなかっ

た受益証券を、無償で強制的に買い戻すことができます。特に、支払いが上記の適用される

支払期日までに全額決済資金で受領されなかった場合、管理会社は（受託会社との協議の

後、）（申込者の期日支払いの不履行に関する権利に影響を与えることなく)かかる申込者に

発行された受益証券の購入代金に関して、無償で強制的に買い戻すことができます。かかる

強制買戻し（以下に定義します。）の際に、かかる受益証券の申込者は、これに関して管理

会社または受託会社に対して申立てを行う権利を有さないものとします。ただし、(i)かかる

受益証券のかかる強制買戻しの結果として、純資産総額または受益証券１口当たり純資産価

格の以前の計算は再開または無効にされないものとし、および(ii)管理会社は、かかる申込

者にファンドの名義で、管理会社、受託会社および／または申込者の関連する決済期日まで

の支払いの不履行に関係すると管理会社が判断するその他の受益者が被った損失を補償する

ために、管理会社が随時決定する強制買戻手数料を請求する権利を有します。かかる損失に

は、かかる申込みに関連して行われた事前投資に起因する損失を含みますが、これに限りま

せん。管理会社は、全体または一部における絶対的な裁量権で受益証券への申込みを拒否す

ることを決定することができますが、その場合、申込みの際に支払われた額またはその残高

（場合による）は、可能な限り速やかに、かつ、申込者のリスクと費用で、（無利息で）返

還されます。 

受益証券の申込みが受け付けられると、受益証券は関連する取引日の営業終了時から有効

に発行されたものとして取り扱われますが、当該受益証券の申込者は、関連する取引日が経

過するまで受益者登録簿（以下「登録簿」といいます。）に登録されない場合があります

（場合による）。これにより、受益証券について申込者が支払った購入代金は、関連する取

引日からファンドへの投資リスクにさらされます。 

マネー・ロンダリング防止のための法令を遵守するため、受託会社はマネー・ロンダリン

グ防止手続を採用および維持する事が必要であり、受益証券の申込者に身元、その実質的所

有者／支配者（該当する場合）の身元および購入代金の支払いの出所を証明するための証拠

を提供することを求めることができます。受託会社はまた、許可を受け、特定の条件に従う

場合には、管理事務代行会社にマネー・ロンダリング防止手続（デュー・デリジェンス情報

の取得を含みます。）の維持を委託することができます。 

受託会社またはその代理人は、受益証券の申込者（または譲受人）の身元、その実質的所

有者／支配者（該当する場合）の身元および購入代金の支払いの出所を証明するために必要

な情報を請求する権利を留保します。事情が許せば、受託会社またはその代理人は、随時改

正されるケイマン諸島のマネー・ロンダリング防止規則（その後の改正を含む。）またはそ

の他の適用法の下で免除の適用がある場合は完全なデュー・デリジェンスを要求しないで納

得することができます。しかし、受益証券の収益の支払い又は持分の譲渡の前に詳細な証明

情報が必要となることがあります。 

申込者側に証明を目的として要請された情報の提示の遅延または不履行があった場合、受

託会社、管理会社またはいずれかの代理人は申込みの受理を拒否することができ、または申

込みが既に行われている場合、ファンドの条件に従って受益証券の発行を停止しまたは買い

戻すことができます。この場合、受領した資金は、申込人の費用およびリスク負担により、

引き落としが行われた口座に無利息で返却されます。 

受託会社、管理会社またはその代理人はまた、かかる受益者への買戻金または分配金の支

払いが適用法令に違反する可能性があると疑うまたは助言を受けた場合もしくはかかる拒否

が受託会社、管理会社または管理事務代行会社の適用法令の遵守を保証するために必要また
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は適切とみなされる場合、受益者に対して買戻金または分配金を支払うことを拒否する権利

を留保します。 

ケイマン諸島に在住する者で、ある者が犯罪行為に関わっているまたはテロもしくはその

特性を持つものに関与していると知っているもしくは疑っているまたはいずれかへの合理的

な理由があり、その知識または疑いに関する情報が規制されたセクターでの事業（ケイマン

諸島犯罪収益に関する法律（その後の改正を含む。）およびケイマン諸島テロリズム法（そ

の後の改正を含む。）に定義されます。）またはその他の取引、職業、事業もしくは雇用の

中で目に留まるようになった場合、その者はかかる情報または疑いを(i) 犯罪行為もしくは

マネー・ロンダリングに関する開示の場合は犯罪収益に関する法律（その後の改正を含

む。）に従いケイマン諸島フィナンシャル・レポーティング・オーソリティ（以下「FRA」と

いいます。）または(ii)テロへの関与もしくはテロへの資金調達に関する開示の場合はテロ

リズム法（その後の改正を含む。）に従い巡査もしくはそれより上級の警察官またはFRAに報

告しなくてはなりません。かかる報告は、秘密漏洩または法律あるいはその他により課せら

れた情報開示の制限への違反として扱われないものとします。 

ＣＩＭＡは、随時改正されるケイマン諸島マネー・ロンダリング防止規則（その後の改正

を含む。）の所定の規定のファンドによる違反に関してはファンドに対し、また、ファンド

の受託者または役員で当該違反に同意もしくは共謀した者、または当該違反がその懈怠に帰

属することが証明された者に対し、多額の過料を課す裁量権を有しています。ファンドが当

該過料を支払わなければならない限りにおいて、ファンドは、当該過料および関連する手続

の費用を負担します。 

購入により、申込者は、自ら、ならびにその実質的所有者および支配者を代理して、受託

会社、管理会社、販売会社および管理事務代行会社による、ケイマン諸島およびその他の法

域内でのマネー・ロンダリング、税務情報の交換、規制および類似の事柄に関連する請求に

応じた、監督官およびその他に対する申込者に関する全ての情報の開示に同意します。 

記入済みの申込書が管理事務代行会社に一旦受理されると、管理会社が受託会社との協議

後一般的にまたは特殊な場合において決定しない限り、取消不能です。管理事務代行会社は、

記入済みの申込書の原本および購入代金に関する決済資金ならびに申込者の身元および購入

代金の出所を証明するために必要な全ての書類の受領を条件として、受理された申込者に対

し、権利が帰属することの確認書を発行します。管理事務代行会社が確認書を発行する前に

申込者の追加情報を必要とすると判断した場合は、管理事務代行会社は申込者に通知し、必

要な情報を要請します。 

全ての受益証券は、登録受益証券です。受益者の資格は、受益証券ではなくファンドの受

益者名簿により証明されます。 

投資者資金規制 

管理事務代行会社は、投資者資金規制に従い、ファンドのための回収口座を維持しており、

当該回収口座は投資者の申込み、償還および配当金を管理する目的で使用されています。管

理事務代行会社は、かかる金員が投資者以外の金員から分離して保有されること、投資者の

資金がその記録の中で明確に特定できること、また帳簿および記録が各投資者により保有さ

れている投資者の資金について各投資者のために常に正確に記録されることを確保する責任

を有しています。償還または分配金の支払いに先立ち、これらの口座の金額に対して利息が

支払われることはありません。回収口座中の投資者の資金に発生した利息は、ファンドの利

益のために使用され、かつ定期的にファンドに配分されてかかる配分実施時に受益者の利益

のために使用されます。回収口座中の投資者資金に発生する未払利息／未収利息は、定期的

にファンドのために用いられます。 
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制裁 

ファンドは、適用ある制裁措置の対象となる法人、個人、組織および／または投資対象と

の取引を制限する法律に服しています。 

これにより、受益証券の申込者は、自ら、および（もしいれば）自らの実質的所有者、支

配者または権限者（以下「関係者」といいます。）が自ら知り信じる限りにおいて、（i）米

国財務省外国資産管理室（以下「OFAC」といいます。）に保持され、または欧州連合（以下

「EU」といいます。）および／もしくは英国（以下「UK」といいます。）の規制（UKについ

ては、行政委任立法によるケイマン諸島も対象とします。）に従った制裁対象の法人もしく

は個人のリストに掲載されていないこと、（ii）国際連合、OFAC、EUおよび／もしくはUKが

適用する制裁に関連する国または地域に運用上の拠点を有しておらず、かつ居住していない

こと、また（iii）その他国際連合、OFAC、EUもしくはUK（UKについては、行政委任立法によ

るケイマン諸島も対象とします。）により課される制裁の対象（以下あわせて「制裁対象」

といいます。）となっていないことを継続的に表明および保証することが求められます。 

申込者または関係者が制裁対象である、または制裁対象となった場合、受託会社および管

理会社は、直ちにかつ申込者への通知をすることなく、かかる申込者および／もしくはかか

る申込者の受益証券を対象とするその後の取引を、当該申込者が制裁対象に該当しなくなる

まで停止する、または適用ある法律に従いかかる取引を継続するための許可を取得するよう

求められる場合があります（以下「制裁対象者事由」といいます。）。受託会社、管理会社

および管理事務代行会社は、制裁対象者事由の結果、申込者により発生した負債、費用、経

費、損害および／または損失（直接的、間接的もしくは結果的損失、喪失利益、利益の減少、

信用の毀損ならびに全ての金利、罰金および訴訟費用その他全ての専門家に要する費用や経

費を含みますが、これらに限りません。）に対して一切の責任を有しません。 
情報の要請 

受託会社、管理会社またはケイマン諸島に所在する代理人は、適用法に基づく規制または

政府の当局または機関による情報の要請により、情報提供せざるを得なくなる可能性があり

ます。例えば、金融庁法（その後の改正を含む。）に基づく、ＣＩＭＡによる、ＣＩＭＡま

たは海外の一般に認められる規制当局のためのもの、または税務情報庁による、税務情報法

（その後の改正を含む。）および関連する規制、合意、協定および覚書に基づくものです。

かかる法律に基づく秘密情報の開示は、秘密保持義務の違反とみなされず、特定の場合には、

受託会社、管理会社もしくは取締役または代理人は、そのような要求があったことを公表す

ることを禁じられる可能性があります。 

 

(２) 日本における販売手続等 

日本においては、本書「第一部 証券情報 -（７）申込期間」に記載される期間中、本書

「第一部 証券情報」に従って日本における販売会社により取扱いが行われます。各取引日

の午後３時（東京時間）までに申込みが行われ、かつ日本における販売会社所定の事務手続

が完了したものを、当該取引日の申込みとして取り扱います。申込期間は、かかる期間終了

前に有価証券届出書を提出することにより更新されます。販売の単位は１口以上１口単位で

す。 

申込金額は、国内約定日から起算して４国内営業日までに支払うものとします。ただし、

円貨でお申込みいただく場合、外貨と円貨との換算は、日本における販売会社が決定する為

替レートによります。 
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２ 買戻し手続等 

(１) 海外における買戻し手続等 

投資者は、各買戻日に、管理事務代行会社が購入代金を受領した受益証券について、管理

事務代行会社に対し買戻請求を行うことができます。買戻請求を行うためには、受益者は、

買戻日（以下に定義します。）の午後５時（東京時間）または管理会社がその単独の裁量で

定めることができるその他の時点および／もしくは日（以下「買戻通知期限」といいま

す。）までに、英文目論見書補遺別紙において、買い戻される受益証券の口数が適切に記入

された買戻通知（以下「買戻通知」といいます。）を管理事務代行会社に提出しなければな

りません。 

一度提出された買戻通知は、管理会社が受託会社と協議した後に別途決定しない限り、取

消不能となります。管理会社は、その単独の裁量により、買戻通知期限を過ぎて受領した買

戻通知を翌買戻日まで持ち越し、当該受益証券を当該翌買戻日に、買戻価格で買い戻すこと

ができます。 

受益証券１口当たりの買戻価格は、関連する買戻日において計算された受益証券１口当た

り純資産価格（以下「買戻価格」といいます。）です。 

買戻通知が買戻通知期限までに受領された場合、以下に記載される場合を除き、受益証券

は、買戻価格で買い戻されます。買戻日における最低買戻口数は、管理会社がその他の決定

をしない限り、１口以上１口単位とします。買戻価格は、関連する買戻日（当該買戻日が評

価日でない場合は直前の評価日）における受益証券１口当たり純資産価格により計算されま

す。 

該当法域におけるマネー・ロンダリング防止を目的とする規制を遵守するため、管理事務

代行会社は、買戻通知を処理するために必要とみなす情報を請求する権利を有します。管理

事務代行会社は、買戻しのため受益証券を提出した受益者が管理事務代行会社により請求さ

れた情報の提出を遅延しもしくは怠った場合、または買戻通知の処理の拒否が受託会社また

は管理事務代行会社があらゆる法域におけるマネー・ロンダリング防止法の遵守を確保する

ために必要である場合、かかる買戻通知の処理を拒否または買戻代金の支払いを遅延するこ

とができます。 

買戻通知が受領されると、当該受益者が登録簿から削除されたか否か、買戻価格が決定さ

れ送金されたか否かに関わらず、受益証券は該当する買戻日から有効に買い戻されたものと

して取り扱われます。このため、該当する買戻日以降、受益者は受益者としての資格におい

て、買戻対象の受益証券について信託証書に基づき発生する権利（ファンドの総会の通知を

受領し、総会に出席しもしくは総会において投票する権利を含みます。）を行使する資格を

喪失し、またこれを行使することができなくなります。但し、（それぞれ償還対象となる受

益証券について）買戻価格および該当する買戻日の前に宣言されたが未払いのままである分

配を受領する権利を除きます。かかる買戻しを行う受益者は、買戻価格についてファンドの

債権者となります。支払い不能により清算が行われる場合、買戻しを行う受益者は、通常の

債務者の後位であり受益者の先位に位置付けられます。 

「買戻日」とは、ファンド障害事由が発生していない各取引日および／またはファンドに

ついて管理会社が随時決定するその他の日をいいます。「ファンド障害事由」は、管理会社

の単独の裁量により、ファンドについて価格を算定するための流動性または実効性に悪影響

を与えると判断される事由の発生をいいます。 

買戻しの制限 

管理会社が、受託会社との協議の上、ある買戻日の一または複数の買戻通知を履行するた

めに必要となるファンドの投資の清算が実行可能でないと判断した場合（投資対象ファンド
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が停止を宣言またはその他買戻請求を制限する場合を含みます。）、または、これが受益者

の利益を害すると判断した場合、管理会社は、受託会社との協議の上、受益者の買戻しの全

部または一部を延期する選択を行うことができます。この場合、かかる制限は、かかる買戻

日に買戻しのため受益証券を提出することを希望する全ての受益者が、受益証券に対し同じ

比率で買戻しが行われるように、比例按分して適用されます。 

当該買戻日に買い戻されなかった受益証券に関する買戻通知は、その後関連する買戻通知

期限までに受領された受益証券に関する全ての買戻通知と合わせて、翌買戻日まで繰り越さ

れ、かかる買戻通知の対象となる受益証券は、（同一の制限に従い、以下に規定の通り）買

戻されます。買戻通知が繰り越された場合、その後の買戻日に、繰り越された期間の長さに

基づき、繰り越された買戻通知に対して買戻しの優先権が与えられます。 

買戻通知のうち延期された部分は、それが処理されるまでファンドへの投資を続けるため、

純資産総額の増減は継続します。その結果、請求された買戻日における受益証券１口当たり

純資産価格は、かかる買戻通知が履行された日における受益証券１口当たり純資産価格とは

異なる場合があります。単一の買戻通知で、一または複数の買戻日にわたって買戻しが行わ

れ、各買戻しはその都度大きく異なる買戻価格で買い戻されることもあります。 

停止 

受託会社は、下記「３ 資産管理等の概要－（１）資産の評価－② 純資産総額の計算の停

止」の項目に記載の状況が発生した場合、管理会社と協議の上、純資産総額の計算（すなわ

ち、受益証券１口当たり純資産価格）および／または受益証券の買戻しおよび／または購入

を停止することができます。 

ファンド障害事由が発生した際にも停止を宣言することができます。受益証券に係るすべ

ての支払いは、「純資産総額の計算の停止」の項目に記載の状況およびファンド障害事由が

終了するまで停止されることがあります。 

上記の記載にかかわらず、以下の事由が発生した場合、受託会社が、管理会社と協議を

行った上で、停止を宣言することができます。 

(i) 投資対象ファンドが、投資対象ファンドの受益証券の発行もしくは買戻しの停止を

宣言するか、または投資対象ファンドの純資産価格の計算の停止が宣言された場合 

(ii) 管理会社と協議を行った上での受託会社の意見において、公正かつ合理的方法に

より純資産総額を計算することができない場合 

(iii) 受託会社、管理会社または投資運用会社のオフィスまたは運営が、テロまたは天

災等に起因して、相当に妨げられまたは閉鎖される場合 

(iv) 受託会社および／または投資運用会社にファンドの投資資産の大部分を清算させ

るまたはファンドの終了を準備させる事由が発生した場合 
買戻手続 

買戻通知は、買戻通知に記載されたファックス番号に宛てて管理事務代行会社にファック

スで送付されなければなりません。 

受託会社、管理会社、管理事務代行会社またはその適式に授権された代理人もしくは受任

者のいずれも、ファクシミリまたはその他の方法により送付された買戻通知の判読不能また

は未受領の結果として生じる損失について何らの責任も負いません。 

決済 

投資対象ファンドの管理事務代行会社から買戻代金を受領することを前提として（一定の

状況下においては、償還通知が受領されたとみなされる投資対象ファンドの取引日から、８

営業日（投資対象ファンドに関連した英文目論見書で定義される）かかる可能性がありま

す。）、買戻代金の決済は、該当する買戻日から３ファンド営業日以内の現金決済日に受益
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者に対し支払われます。受益者に対する支払いは、米ドル建てで、電信送金により行われま

す。受益者に対して支払われる買戻代金の総額は、0.005を切り上げて、小数点第２位に四捨

五入します。買戻代金は、登録された受益者のみに支払われ、第三者に対する支払いは認め

られません。 

強制買戻し 

受託会社または管理会社が、受益証券が適格投資家でない者により、もしくはかかる者の

利益のために保有されている、またはかかる保有により、トラストまたはファンドに登録が

要求される、課税対象となるもしくは法域における法に違反すると判断した場合、受託会社

もしくは管理会社がかかる受益証券の申込みもしくは購入の資金拠出に利用された資金源の

正当性に疑義を抱く根拠がある場合、またはいかなる理由（当該理由は受託会社および管理

会社により受益者に開示されない場合があります。）において、受託会社または管理会社が

受益者全体の利益に照らしてその絶対的な裁量に基づき適切とみなす場合、管理会社は、受

託会社との協議の上、その保有者にかかる受益証券を受託会社または管理会社が決定する期

間中に売却して当該売却の証拠を受託会社および管理会社に提出するよう指示することがで

き、仮に売却が履行されない場合、かかる受益証券は買い戻されます（以下「強制買戻し」

といいます。）。 

受益証券の強制買戻しの際に支払われる買戻価額は、強制買戻日の評価時点（かかる日が

評価日でない場合は、直前の評価日）において決定される、（ファンドの流動化に際して発

生または偶発債務を含む強制買戻しに起因する負債を考慮後の）受益証券１口当たり純資産

価格に等しい、強制買戻時における受益証券１口当たりの価格（以下「強制買戻価格」とい

います。）となります。強制買戻価格を計算するため、管理会社は、受託会社との協議の上、

当該受益証券の受益証券１口当たり純資産価格から、受益証券のかかる買戻しの資金を拠出

するための資産の換金またはポジションの決済によりファンドの勘定で発生する財務および

販売手数料を反映するために適切な引当金とみなす金額を差し引くことができます。 

 

(２) 日本における買戻手続等 

 日本の受益者は、各買戻日に買戻しを行うことができます。当該取引日に買戻しを行おう

とする日本の受益者は、当該買戻日の午後３時（東京時間）（買戻しの申込締切時間）およ

び／または管理会社がその単独の裁量で定めることができるその他の時点までに買戻請求を

日本における販売会社に対して行わなければなりません。 

 買戻価格は、買戻日に適用される受益証券１口当たり純資産価格とします。 

 条件付後払い販売手数料が課されます。上記「第二部 ファンド情報 – 第１ ファンドの

状況 – ４ 手数料等及び税金 – （２）買戻し手数料」をご参照ください。 

 買戻単位は、１口以上１口単位です。 

 買戻代金は、原則として、国内約定日から起算して６国内営業日目以降、日本における販

売会社または販売取扱会社を通じて支払われます。 

 受益者の利益を保護するため、その他やむを得ない事態が発生した場合、管理会社は受託

会社と協議の上で、買戻日に買戻されるファンドの受益証券を管理会社が決定する口数およ

び方法に限定することができます。 

 

(３）受益証券の譲渡 

 全ての受益者は、受託会社および管理会社の事前の書面による同意を条件として、受託会

社が随時承認する形式の書面によって受益者が保有する受益証券を譲渡することができます。

ただし、譲受人は、法規事項もしくは政府のもしくはその他の規則または関連するもしくは
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適用される法域の規制または受託会社の当面の効力を持つあるいは受託会社に要求される方

針を遵守するため、まず受託会社またはその正式に権限を与えられた代理人に請求される情

報を提供するものとします。さらに、譲受人は、受託会社に対して(a)受益証券の譲渡は適格

投資家に対して行われること、(b)譲受人は、投資のみを目的として自己勘定で受益証券を取

得することおよび(c)受託会社または管理会社がその裁量で要求するその他の事項を書面で表

明しなければなりません。 

受託会社または管理会社により、全ての譲渡証書が譲渡人および譲受人によりまたは代理

として署名されることを求められます。譲渡人は、譲渡が登録され譲受人の名前が受益者と

してファンドの受益者名簿に記載されるまでは受益者のままとみなされ、譲渡される受益証

券の権利を保持します。譲渡は、管理事務代行会社が譲渡証書の原本および前述の情報を受

理するまでは登録されません。 
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３ 資産管理等の概要 

（１）資産の評価 

① 純資産総額の計算 

 ファンドの純資産総額は、基本信託証書に定める原則に従い、ファンドの各評価日の評

価時点に、ファンドの通貨建てで計算されます。 

 ファンドの、その表示通貨建てによる純資産総額は、ファンドの資産合計の価額を確定

して、そこからファンドの負債額を差し引くことによって求めます。ファンドの発行済み

の受益証券コースが一つしかない場合、ファンドの受益証券１口当たり純資産価格は、

ファンドの純資産総額を、ファンドの発行済みの受益証券の口数で除して求めるものとし、

管理会社が受託会社と協議の上で決定して、関連するファンドの目論見書補遺に開示され

る手法にて端数処理が行われます。 

ファンドにつき、複数のコースの受益証券が発行されている場合、ファンドの純資産総

額は、ファンドの特定の受益証券コースに帰属するファンドの資産および負債がファンド

の当該受益証券コースの受益者のみにより効果的に負担され、受託会社が決定する合理的

な分配方法に基づいてファンドの別の受益証券コースの受益者には負担されないことを確

保するため、ファンドの異なる発行済み受益証券コース間で分配されます。ファンドの各

受益証券コースに帰属するファンドの、表示通貨以外の通貨による純資産総額は、ファン

ドについて受託会社が決定する評価日ごとの為替レートにて、ファンドの該当する受益証

券コースの表示通貨に換算されます。ファンドの各受益証券コースの受益証券１口当たり

純資産価格は、（必要な通貨換算を実施後）ファンドの純資産総額のうちファンドの該当

する受益証券コースに帰属する部分をファンドの発行済みの当該受益証券コースの口数で

除して求めます。ファンドの当該受益証券コースの受益証券１口当たり純資産価格は、管

理会社が決定し、ファンドに係る目論見書補遺に開示される手法で端数処理されます。 

ファンドの資産は、特に以下の規定に従い計算されます。 

(a) 手元現金または預金、手形、要求払い約束手形、売掛金、前払い費用、公表された

または現に発生しているものの未払いの現金配当金および利息の価額は、かかる預金、

手形、要求払い約束手形、売掛金がその全額に相当しないと管理会社が判断する場合

（その場合は、かかる価額は管理会社が適当とみなす価額となります。）を除き、その

全額であるとみなされます。 

(b) 下記(c)が適用されるマネージド・ファンドの持分を除き、かつ下記(d)、(e)およ

び(f)の規定に基づき、証券取引所、商品取引所、先物取引所または店頭市場において

上場、値付け、売買もしくは取引されている投資対象の価額に基づく計算は全て、当該

投資対象の主要取引所または市場に関する現地の規則および慣習に基づき、かかる計算

が行われる日の営業終了時点における最終取引価格または公式終値を参照して行われ、

他方、特定の投資対象に対する証券取引所、商品取引所、先物取引所もしくは店頭市場

が存在しない場合は、当該投資対象の値付けを行っている個人、企業または機関（当該

マーケット・メーカーが２社以上存在する場合は、管理会社が指定する特定のマーケッ

ト・メーカー）により付けられた価額を参照してかかる投資対象の価額の計算が行われ

ます。ただし、管理会社がその裁量において、主要な取引所または市場以外の取引所ま

たは市場の価額が、かかる投資対象に関して全ての状況下においてより公正な価値基準

を提供するとみなす場合は、かかる価額を採用することができます。 

(c) 下記(d)、(e)および(f)の規定に基づき、ファンドと同日に評価されるマネージ

ド・ファンドの各持分の価額は、受益証券、株式もしくはかかるマネージド・ファンド

のその他の持分１口当たりのその日に計算された純資産価格であり、管理会社が決定す
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る場合またはかかるファンドと同日に評価されない場合は、直近に公表された受益証券、

株式もしくはかかるマネージド・ファンド（利用可能な場合）のその他の受益証券、株

式もしくは持分１口当たりの純資産総額、または（上記が利用可能でない場合）直近に

公表されたかかる受益証券、株式もしくはその他の持分の償還額もしくは入札額となり

ます。とりわけ、マネージド・ファンドの評価に使用可能な相場が存在しない場合、公

表されたまたはマネージド・ファンドもしくはその代理人によりファンドに書面で報告

された関連する評価日における価額に基づき計算され、マネージド・ファンドが当該評

価日に評価されていない場合は、直近に公表されたもしくは報告された価額となります。

評価額は、管理会社の絶対的裁量により将来調整される可能性があります。管理会社は、

計算を行う際に、マネージド・ファンドおよびその管理事務代行会社、代理人、運用会

社もしくは顧問会社またはその他の取引子会社等の第三者から受領する未監査の評価や

報告、推定評価に依拠する権利を有しており、管理会社はかかる評価および報告を確認

する責任を負わず、かかる評価および報告の内容または信憑性を確認する責任を負いま

せん。 

(d) 上記(b)もしくは(c)の純資産総額、償還額、ビッド、取引価格もしくは終了価格ま

たは相場で利用できるものがないとき、関連する資産の価値は、管理会社が決定する方

法により、管理により適宜決定されます。 

(e) 上記(b)に基づき、投資対象につき上場、値付け、売買または市場取引の各価格を

特定するため、受託会社は価格公表の機械システムおよび／または電子システムにより

提供される価格データおよび／または価格情報を使用し、これに依拠することができ、

それらのシステムにより提供される価格が上記(b)における最終取引価格または公式終

値とみなされます。 

(f) 上記にかかわらず、管理会社は、その単独の裁量により、関連する投資対象につき、

より公正な価値を正確に反映できると判断した場合、その他の価額算定方法の利用を認

めることができます。 

(g) ファンドで使用される通貨以外の通貨建てによる投資対象（有価証券または現金）

の価値は、関連するプレミアムや割引および交換費用を考慮した状況下において管理会

社が適切とみなすレート（公式またはそれ以外）により、ファンドで使用される通貨建

てに換算されます。 

年次報告書および各ファンドの計算書は、ファンドに係る英文目論見書補遺にて指定さ

れる会計基準に従って作成されます。 

受託会社は、ファンドの純資産総額の計算において、追加調査を行う事なく、上記に

従って提供される価格および評価に依拠することができ、かつ、かかる依拠に関して、

ファンド、受益者またはその他の者に対し責任を負わないものとします。 

また、管理事務代行会社は、受託会社または管理会社の指示に従い、管理事務代行契約

に基づき、各評価日における評価時点での純資産総額を、信託証書に記載され、詳細は英

文目論見書に記載される原則に基づいて計算します。 

かかる方法により管理事務代行会社が計算する純資産総額は、 (a）管理事務代行会社が

完全で信頼性があり正確であると考える投資対象ファンドの市場評価額に関する情報源、

資料およびシステムに基づくもの、またはこれらを参照するものであり、そして(b）特定

の評価日において作成されるものであり、したがって、管理会社によって別途決定がなさ

れない限り、市場価値もしくは価格または当該決定に関連するその他の要因におけるその

後の変化を反映しません。 

管理事務代行会社は、評価日において、かかる評価日の純資産総額および受益証券１口
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当たり純資産価格に関する情報を受益者に提供します。 

純資産総額を提供し、かつ／または受益証券を買い戻す受託会社の義務は、ファンド障

害事由が存在しないことを条件とします。 

 

②純資産総額の計算の停止 

受託会社は、以下の場合において、全期間または一部期間中、管理会社と協議の上、

ファンドの純資産総額および／もしくはかかるファンドの受益証券コースの受益証券１口

当たり純資産価格の決定ならびに／もしくはファンドの受益証券コースの受益証券の発行

および買戻しを停止すること、ならびに／またはかかるファンドの受益証券コースの受益

証券につき買戻しの請求者に対する買戻代金の支払期間を延長することができます。 

(a) ファンドの投資対象もしくはファンドのうち一もしくは複数の受益証券コースに帰

属する投資対象の大部分が上場、値付け、売買もしくは取引されている証券取引所、商

品取引所、先物取引所もしくは店頭市場が閉鎖されている期間（通常の休日および祝日

を除きます。）、またはかかる証券取引所もしくは市場での取引が制限されるかもしく

は停止されている場合 

(b) ファンドの投資対象もしくはファンドのうち一もしくは複数の受益証券コースに帰

属する投資対象の処分を管理会社が合理的に実行できなくなる状況が発生したと受託会

社もしくは管理会社が判断する場合、または当該状況により、かかる処分がファンドの

受益者またはファンドの一もしくは複数の受益証券コースの保有者に重大な悪影響を及

ぼす場合 

(c) 投資対象の評価額もしくはファンドもしくはファンドの一または複数の受益証券

コースに帰属する純資産総額の確定に通常使用している方法をとることに支障が生じて

いる場合、またはその他の理由によって、投資対象もしくはその他の資産の評価額、も

しくはファンドもしくはファンドの一または複数の受益証券コースに帰属する純資産総

額を合理的もしくは公正に確定することができないと受託会社もしくは管理会社が決定

した場合 

(d) ファンドの投資対象の買戻しもしくは換金、またはかかる買戻しもしくは換金に関

係した資金の移動を通常の価格もしくは通常の為替レートで行えないと管理会社が判断

した場合 

(e) いかなる期間であれ、管理会社が、その絶対的裁量により、かかる措置をとること

が賢明であると考える場合 

(f) その他、ファンドに係る補遺信託証書または英文目論見書補遺で定める場合 

 かかるファンドの受益者は全員、上記の停止についても速やかに書面で通知され、かか

る停止の解除についても速やかに通知されます。 

 

（２）保管 

 受益証券が販売される海外において、受益証券の確認書は受益者の責任において保管さ

れます。 

 日本の投資者に販売される受益証券の確認書は、日本における販売会社の保管者名義で

保管され、日本の受益者に対しては、日本における販売会社から受益証券の取引残高報告

書が定期的に交付されます。 

 ただし、日本の受益者が別途、自己の責任で保管する場合は、この限りではありません。 
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（３）信託期間 

 ファンドは、下記「（５）その他 － ①ファンドの解散」の記載に従って早期終了しな

い限り、最終買戻日まで存続します。 

「最終買戻日」とは、（ｉ）2163年12月1日または（ⅱ）強制買戻事由発生後に実務上最

も早く到来する買戻日のいずれか早い日をいいます。 

 

（４）計算期間 

 ファンドの決算期は毎年12月31日です。 

 

（５）その他 

①  ファンドの解散 

 以下の事由のいずれかが発生した場合、ファンドは終了することがあります。 

(a）ファンドの継続もしくはファンドの他の法域への移動が違法となった、または受託

会社もしくは管理会社の意見において、実行不可能、不適当もしくはファンドの受

益者の利益に反する場合 

(b）ファンド受益者がファンド決議で終了を決定した場合 

(c) 基本信託証書の締結日に開始し当該日付の150年後に終了する期間が終了した場合 

(d）受託会社が退任の意向を書面で通知した、または受託会社が強制的もしくは自主的

に清算することになった際に、管理会社がかかる通知もしくは清算後90暦日以内に

受託会社の後任を任命できないもしくは受託会社の後任として就任する準備のでき

ている他の企業の任命を確保できない場合 

(e）管理会社が退任の意向を書面で通知した、または管理会社が強制的もしくは自主的

に清算することになった際に、受託会社がかかる通知もしくは清算の開始後90暦日

以内に管理会社の後任を任命できないもしくは管理会社の後任として就任する準備

のできている他の企業の任命を確保できない場合 

(f) ファンドに関係する補足信託証書または附属書類で予期される日付が到来したまた

は状況が生じた場合 

 また、以下の強制買戻事由が発生した場合は、強制的に買い戻されます。 

(ⅰ) いずれかの評価日の純資産総額が、30,000,000米ドルもしくはそれ以下であり、そ

の評価日またはそれ以後に管理会社が全ての受益者に通知を行うことで強制的に買

戻しを行うべきと決定した場合 

(ⅱ) 受託会社および管理会社が、全ての受益証券は強制的に買戻しを行うべきと同意し

た場合 

 

ソフトウィンドダウン 

 管理会社が、受託会社と協議し、ファンドの投資方針がもはや実行可能ではないと判断

した場合、信託約款及び英文目論見書補遺の規定に従い、秩序ある方法で資産を換価する

ためにファンドを管理し、受益権者の最善の利益になると判断される方法でその収益を受

益権者に分配し、解散することができます。この手続きはファンドの事業に不可欠であり、

受益権者の関与なしに実行することができます。 
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②  信託証書の変更 

 受託会社および管理会社は、受益者に対する10暦日前までの書面通知（受益者による決

議またはファンドによる決議（場合による）により放棄することができる）により、受託

会社および管理会社が誠意を持ってかつ商業上合理的方法により受益者または（場合に応

じて）影響を受けるファンドの受益者の最大の利益となると考える方法および限度により、

基本信託証書の修正信託証書により、信託証書の規定を修正し、改訂し、変更しまたは追

加する権利を有します。ただし、受託会社がその意見において、(i)かかる修正、改訂、変

更または追加が、 

(a）既存の受益者の利益を重大に害するものとはならず、既存の受益者または（場合に

より）影響を受けるファンドの受益者に対する責任から受託会社および管理会社を

相当程度免除するようにならないこと、 

(b）財政上、法令上または当局による要請（法的強制力の有無を問わない）を遵守でき

るようにするために必要であること、または 

(c）明白な誤りを訂正するために必要であること 

を書面で証明しない限り、かかる修正、改訂、変更または追加を承認する受益者による決

議またはファンドによる決議（必要に応じて）を受託会社がまず取得しなければ、かかる

修正、改訂、変更または追加は行わないものとし、(ii)かかる修正、改訂、変更または追

加によって、いずれの受益者も、その受益証券に関し追加の支払を行いまたは債務を引き

受ける義務を課されないものとします。 

 

③ 関係法人との契約の更改等に関する手続 

保管契約 

 いずれの当事者も、他方当事者に90日以上前に書面による通知を行うことにより、保

管契約を終了することができます。上記にかかわらず、一方の当事者は、破産もしくは

支払不能を宣告される場合、または適用可能な破産法、倒産法もしくはそれに類するそ

の他の法律に従って当該当事者に対して事件が開始される場合、30日前の書面による通

知を行うことでいつでも、保管契約を終了することができます。 
管理事務代行契約 

 管理事務代行会社または受託会社のいずれも、他方当事者に90日以上前に書面による

通知を行うことにより、管理事務代行契約を終了することができます。上記にかかわら

ず、管理事務代行会社または受託会社は、その当事者が破綻もしくは支払不能を宣告さ

れる、または適用可能な破産法、倒産法、もしくはそれに類するその他の法律に従って

当該当事者に対して事件が開始される場合、30日前の書面による通知を行うことでいつ

でも、管理事務代行契約を終了することができます。管理事務代行契約は当該契約中に

規定されている状況においても終了することが可能です。 

代行協会員契約 

 代行協会員契約は、管理会社および代行協会員により合意される日まで有効に存続し

ます。なお、いずれかの当事者による３か月前の他の当事者に対する書面による通知に

より、本契約を終了することができますが、日本において代行協会員の指定が要求され

ている限りにおいては、管理会社の日本における後任の代行協会員が指定されることを

条件として終了します。 

 本契約は日本国の法律に準拠し、同法に従い解釈されるものとします。 

受益証券販売・買戻契約 

 受益証券販売・買戻契約は、2022年７月８日に終了しますが、一方当事者による更新
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通知なしに、2022年７月８日に自動的に３暦年ごとに更新されます。ただし、(ⅰ）本

書に記載された情報の日付以降、ファンドまたは管理会社の財政状況その他に重大な悪

影響を及ぼすべき変化が生じた場合、または、(ⅱ）販売会社の判断において、日本に

おける販売会社が予定しているファンド証券の当初募集の成功に重大な障害となると考

えられる国内または国外の政治、金融、経済もしくはその他の情勢または為替レートに

重大な悪影響を及ぼすべき変化が生じた場合は、日本における販売会社は、管理会社と

事前に相談した上、払込日以前においていつでも、管理会社に対し通知を行うことに

よって当初募集を中断する権利を有するものとします。 

 本契約は、日本国の法律に準拠し、同法に解釈されるものとします。 

投資運用契約 

 投資運用契約は、(ⅰ）2163年12月１日または(ⅱ）強制買戻日後の実現可能な日のど

ちらか早い日に終了します。ただし、いずれの当事者も、原則として、他方当事者に対

して90日以上または両当事者が書面により合意するそれより短い期間による書面による

通知を行うことにより、投資運用契約を終了することができます。 



－  － 81

４ 受益者の権利等 

（１）受益者の権利等 

 受益者が管理会社および受託会社に対し受益権を直接行使するためには、受益証券名義人

として、登録されていなければなりません。したがって、日本における販売会社に受益証券

の保管を委託している日本の受益者は受益証券の登録名義人でないため、自ら管理会社およ

び受託会社に対し直接受益権を行使することはできません。これら日本の受益者は日本にお

ける販売会社との間の口座約款に基づき日本における販売会社をして受益権を自己のために

行使させることができます。日本における販売会社から国内の投資者に対する買戻金等の支

払いは外国証券取引口座約款に基づいて行われるため、買戻金等の支払いに関する問い合わ

せは日本における販売会社に対して行うこととなります。 

 受益証券の保管を日本における販売会社に委託しない日本の受益者は、本人の責任におい

て権利行使を行うものとします。 

 受益者の有する権利は次の通りです。 

（ⅰ）分配金請求権 

 受益者は、管理会社の決定したファンドの分配金を、受益証券口数に応じて請求す

る権利を有します。 

（ⅱ）管理会社に対する買戻請求権 

 受益者は、信託証書の規定および本書の記載に従って、管理会社に対し、受益証券

の買戻しを請求することができます。 

（ⅲ）残余財産分配請求権 

 ファンドが清算される場合、受益者は、保有する受益証券の持分に応じて残金財産

の分配を請求する権利を有します。 

（ⅳ）損害賠償請求権 

 受益者は、管理会社および受託会社に対し、信託証書に定められた義務の不履行に

基づく損害賠償を請求する権利を有します。 

（ⅴ）議決権 

 受託会社は、基本信託証書の定めにより招集することが要求されている場合、また

は提案されているものが受益者による決議であるときは受益証券の保有者として登録

され受益証券１口当たり純資産価格の総額がトラストの全てのシリーズ・トラストの

純資産総額の10分の１以上となる受益証券を保有する受益者の書面による要請のある

場合、もしくは提案されているものがファンドによる決議であるときは受益証券の保

有者として登録されファンドの受益証券の口数の10分の１以上を保有する受益者の書

面による要請がある場合、招集通知に記載されている日時および場所にて、全受益者

または（場合により）ファンドの受益者の集会を招集します。 

 

（２）為替管理上の取扱い 

 日本の受益者に対するファンドの受益証券の分配金、買戻代金等の送金に関して、ケイマ

ン諸島における外国為替管理上の制限はありません。 

 

（３）本邦における代理人 

 アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業 

東京都千代田区大手町一丁目１番１号 

大手町パークビルディング 

 上記代理人は、管理会社から日本国内において、 
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（ⅰ）管理会社またはファンドに対する、法律上の問題および日本証券業協会の規則上の

問題について一切の通信、請求、訴状、その他の訴訟関係書類を受領する権限、 

（ⅱ）日本における受益証券の募集販売および買戻しの取引に関する一切の紛争、見解の

相違に関する一切の裁判上、裁判外の行為を行う権限 

を委任されています。なお、関東財務局長に対する受益証券の募集、継続開示等に関する

届出代理人および金融庁長官に対する届出代理人は、下記の通りとする。 

 東京都千代田区大手町一丁目１番１号 大手町パークビルディング 

 アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業 

 弁護士 安達 理 

 弁護士 橋本 雅行 

 

（４）裁判管轄等 

 日本の投資者が取得したファンド証券の取引に関連する訴訟の裁判管轄権は下記の裁判所

が有することを管理会社は承認しています。 

 東京地方裁判所 東京都千代田区霞が関一丁目１番４号 

東京簡易裁判所 東京都千代田区霞が関一丁目１番２号 

 確定した判決の執行手続は、関連する法域の適用法律に従って行われます。 
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第３ ファンドの経理状況 
 

ａ．ファンドの直近会計年度の日本文の財務書類は、国際財務報告基準に準拠して作成された原

文の財務書類を翻訳したものです（ただし、円換算部分を除きます。）。これは「特定有価証

券の内容等の開示に関する内閣府令」に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関

する規則」第131条第５項ただし書の規定の適用によるものです（ただし、円換算部分を除きま

す。）。 
 

ｂ．ファンドの原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１

条の３第７項に規定する外国監査法人等をいいます。）であるケーピーエムジー エルエル

ピーから監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に相当すると認め

られる証明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含みます。）が当該財務書類に添付され

ています。 
 

ｃ．ファンドの原文の財務書類は米ドルで表示されています。日本文の財務書類には、主要な金

額について円換算額が併記されています。日本円への換算には、2024年４月30日現在の株式会

社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝156.90円）が使用されています。

なお、千円未満の金額は四捨五入されています。 
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KPMG LLP 

P.O. Box493 

SIX Cricket Square 

Grand Cayman KY 1-1106 

ケイマン諸島 

電話 +1 345 949 4800 

ファックス +1 345 949 7164 

Webサイト www.kpmg.com/ky 

 

受託会社への独立監査法人の報告書 

 

意見 

 

 当監査法人は、UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）III（旧称クレディ・スイス・ユニ

バーサル・トラスト（ケイマン）III）（以下、「トラスト」という）のシリーズ・トラストであ

るPIMCO短期インカム戦略ファンド（以下、「本シリーズ・トラスト」という）について、添付の

財務諸表の監査を実施した。財務諸表は、2023年12月31日現在の財務状態計算書、同日を末日と

する事業年度を対象とする包括利益計算書、株主資本等変動計算書およびキャッシュ・フロー計

算書、ならびに重要な会計方針およびその他の説明情報から成る注記により構成される。 

 

 当監査法人の意見では、上記の財務諸表は、2023年12月31日現在の本シリーズ・トラストの財

政状態、ならびに同日を末日とする事業年度における財務実績およびキャッシュ・フローについ

て、国際財務報告基準（以下、「IFRS」という）に準拠し、あらゆる重要な点において適正に表

示している。 

 

監査意見の根拠 

 

 当監査法人は、国際監査基準（以下、「ISA」という）に準拠し監査を実施した。同基準に基づ

く当監査法人の責任については、監査報告書の「財務諸表監査における監査人の責任」の項で詳

しく説明している。当監査法人は、国際会計士倫理基準審議会の職業会計士のための国際倫理規

程（国際独立性基準を含む）（以下、「IESBA倫理規程」という）および当監査法人による財務諸

表の監査に適用されるケイマン諸島における倫理要件に従い、本シリーズ・トラストから独立し

ており、これらの要件およびIESBA倫理規程に準拠してその他の倫理上の責任を果たしている。当

監査法人は、監査意見の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。 
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受託会社への独立監査法人の報告書（続き） 

 

財務 諸表に対する経営者および統治責任者の責任 

 

 経営者の責任は、IFRSに準拠して財務諸表を作成し、適正に表示することにある。また、不正

または誤謬のいずれに起因するかを問わず、重要な虚偽表示のない財務諸表を作成するために経

営者が必要と判断した内部統制に関して責任を負う。 

 

 財務諸表の作成にあたり、経営者は本シリーズ・トラストが継続企業として存続する能力を評

価し、継続企業に関する事項を適宜開示し、継続企業を前提とした会計基準を適用する責任を有

する。ただし、経営者が本シリーズ・トラストを清算する、もしくは運用を停止する意向がある、

またはそうする以外に現実的な代替案が無い場合はこの限りではない。 

 

 統治責任者の責任は、本シリーズ・トラストの財務報告プロセスを監視することにある。 

 

財務諸表監査における監査人の責任 

 

 当監査法人の目的は、不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、財務諸表に全体として

重大な虚偽表示がないかどうかについて合理的な保証を得ること、および監査意見を含む監査報

告書を発行することである。合理的な保証は高水準の保証ではあるが、重要な虚偽表示が存在す

る場合に、ISAに従って実施する監査において常にこれを発見することを保証するものではない。

虚偽表示は、不正または誤謬から生じる可能性があり、また、単独でまたは集計すると、これら

の財務諸表利用者の経済的意思決定に影響を与えることが合理的に見込まれる場合に、重要性が

あると判断される。 

 

 ISAに従って実施する監査の一環として、当監査法人は専門的判断を下し、監査全体にわたって

職業的専門家としての懐疑心を維持する。また、当監査法人は、 

 

－ 不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、財務諸表の重要な虚偽表示リスクを特定お

よび評価し、これらのリスクに応じた監査手続きを策定および実行する。また意見表明の基礎と

なる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正により生じる重要な虚偽表示を発見できないリス

クは、誤謬により生じる重要な虚偽表示を発見できないリスクよりも高い。これは、不正には共

謀、偽造、意図的な省略、不当表示、または内部統制の無視を伴うことが多いためである。 

 

－ 状況に適した監査手続きを策定するために、監査に関する内部統制について理解する。ただ

し、これは本シリーズ・トラストの内部統制の有効性に関する意見の表明を目的とするものでは

ない。 

 

－ 採用された会計方針の適切性、ならびに経営者が行った会計上の見積りおよび関連する開示

の妥当性を評価する。 
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受託会社への独立監査法人の報告書（続き） 

 

財務諸表監査における監査人の責任（続き） 

 

－ 経営者による継続企業を前提とした会計基準の使用の適切性について判断する。また入手し

た監査証拠に基づき、本シリーズ・トラストが継続企業として存続する能力に重要な疑義を生じ

させる可能性がある事象または状況に関して、重要な不確実性が存在するかどうかを判断する。 

重要な不確実性が存在すると判断した場合、監査報告書において財務諸表の注記事項に注意を喚

起すること、または当該注記が適切でない場合は、除外事項付監査意見を表明することが求めら

れる。当監査法人の意見は、監査報告書の発行日までに入手した監査証拠に基づくものである。

ただし、将来の事象または状況により、本シリーズ・トラストが継続企業として存続できなくな

る可能性がある。 

 

－ 開示事項を含む財務諸表の全体的な表示、構成および内容を評価するとともに、財務諸表の

適正表示を達成する形で対象取引や事象が表示されているかどうかについても評価を行う。 

 

 当監査法人は、統治責任者に対して、計画した監査の範囲とその実施時期、監査の実施過程で

識別した内部統制の重要な不備を含む監査上の重要な発見事項、および監査の基準で求められて

いるその他の事項について報告を行う。 

 

2024年4月30日 
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１ 財務諸表 
（１）貸借対照表 

PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

財政状態計算書 

2023年12月31日 

（米ドルで表示） 
 

 

  2023年12月31日 2022年12月31日 

資産  USD 千円 USD 千円 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産（注記
2.2、5） 

 424,038,087 66,531,576 383,741,445 60,209,033 

現金および現金同等物（注記2.1）  4,219,403 662,024 2,433,402 381,801 

以下に対する未収金：      

発行済受益証券（注記2.10、3）  1,875,238 294,225 808,146 126,798 

投資対象ファンドへの投資の売却（注記2.4）  185,465 29,099 241,778 37,935 

その他の資産  102,635 16,103 46,170 7,244 

資産合計  430,420,828 67,533,028 387,270,941 60,762,811 

      

負債      

以下に対する未払金：      

投資対象ファンドへの投資による支出（注記2.4）  1,855,962 291,200 800,369 125,578 

報酬代行会社報酬（注記8.2C）  709,855 111,376 648,230 101,707 

投資運用会社報酬（注記8.2B）  579,178 90,873 530,285 83,202 

買い戻された受益証券（注記2.10、3）  185,456 29,098 241,601 37,907 

設立費用  137,259 21,536 137,259 21,536 

印刷費用  103,380 16,220 54,467 8,546 

販売報酬（注記8.1C）  89,835 14,095 81,612 12,805 

保管会社報酬（注記8.1B）  63,392 9,946 35,507 5,571 

管理事務代行報酬（注記8.1A）  44,371 6,962 41,632 6,532 

専門家報酬（注記8.1E）  30,762 4,827 22,131 3,472 

代行協会員報酬（注記8.2E）  10,531 1,652 9,642 1,513 

登録事務代行報酬（注記8.1D）  4,213 661 2,485 390 

登録費用  621 97 323 51 

負債  3,814,815 598,544 2,605,543 408,810 

株主資本（受益証券の受益者に帰属する純資産）  426,606,013 66,934,483 384,665,398 60,354,001 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

包括利益計算書 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

 

  2023年12月31日 2022年12月31日 

収益  USD 千円 USD 千円 

FVTPLで測定する金融商品による純損益(1)      

受取利息（注記2.11）  148,040 23,227 37,894 5,946 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および
金融負債に係る実現純益（注記2.11、7） 

 5,153,185 808,535 7,425,439 1,165,051 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および
金融負債に係る未実現評価損益の純変動（注記
2.2、2.11、7） 

 27,253,949 4,276,145 (27,137,016) (4,257,798)

収益／（損失）合計  32,555,174 5,107,907 (19,673,683) (3,086,801)

      

費用      

報酬代行会社報酬（注記8.2C）  2,767,615 434,239 3,032,196 475,752 

投資運用会社報酬（注記8.2B）  2,270,227 356,199 2,487,421 390,276 

販売報酬（注記8.1C）  1,031,921 161,908 1,130,646 177,398 

管理事務代行報酬（注記8.1A）  247,661 38,858 270,556 42,450 

保管会社報酬（注記8.1B）  137,094 21,510 137,094 21,510 

印刷費用  54,673 8,578 54,673 8,578 

代行協会員報酬（注記8.2E）  41,277 6,476 45,226 7,096 

専門家報酬（注記8.1E）  35,796 5,616 35,796 5,616 

登録事務代行報酬（注記8.1D）  4,128 648 4,128 648 

登録費用  2,070 325 2,070 325 

設立費用  - - 53,775 8,437 

費用合計  6,592,462 1,034,357 7,253,581 1,138,087 

      

財務費用を除く運用利益（損失）  25,962,712 4,073,550 (26,927,264) (4,224,888)

      

包括利益（損失）合計（受益証券の受益者に帰属する純
資産につき、運用による増（減）額） 

 25,962,712 4,073,550 (26,927,264) (4,224,888)

 

 

 

 

 

 

 

 

 
(1) 純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る実現および未実現損益を含む、純損益を通じて公正価値

（FVTPL）で測定する金融商品から発生する純損益に関するもの。 

 

 

 

添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

株主資本等変動計算書 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

 

 USD 千円 

2021年12月31日時点 546,859,571 85,802,267 

受益証券の発行残高（注記3） 43,252,737 6,786,354 

受益証券の買戻し（注記2.8、3） (178,519,646) (28,009,732)

包括（損失）合計（受益証券の受益者に帰属する
純資産につき、運用による（減額）） 

(26,927,264) (4,224,888)

2022年12月31日時点 384,665,398 60,354,001 

受益証券の発行残高（注記3） 68,544,330 10,754,605 

受益証券の買戻し（注記2.8、3） (52,566,427) (8,247,672)

包括利益合計（受益証券の受益者に帰属する純資
産につき、運用による増額） 

25,962,712 4,073,550 

2023年12月31日時点 426,606,013 66,934,483 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

キャッシュ・フロー計算書 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

 

  2023年12月31日 2022年12月31日 

営業活動によるキャッシュ・フロー：  USD 千円 USD 千円 

包括利益（損失）合計（受益証券の受益者に帰属する純
資産につき、運用による増（減）額） 

 25,962,712 4,073,550 (26,927,264) (4,224,888)

包括利益（損失）合計（受益証券の受益者に帰属する純
資産に対する運用による増（減）額）と、営業活動から
得た／（営業活動に使用した）現金とを一致させるため
の調整： 

     

投資対象ファンドへの投資による支出  (67,857,855) (10,646,897) (42,819,531) (6,718,384)

投資対象ファンドへの投資の売却による収入  59,968,347 9,409,034 184,942,699 29,017,509 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金
融負債に係る実現純益 

 (5,153,185) (808,535) (7,425,439) (1,165,051)

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金
融負債に係る未実現評価損益の純変動 

 (27,253,949) (4,276,145) 27,137,016 4,257,798 

投資対象ファンドへの投資の売却による未収金の減少  56,313 8,836 29,150 4,574 

その他の資産の（増加）  (56,465) (8,859) (46,170) (7,244)

投資対象ファンドへの投資の購入に係る未払金の増加
／（減少） 

 1,055,593 165,623 (9,305,938) (1,460,102)

その他の未払金の増加／（減少）（1）  209,824 32,921 (446,672) (70,083)

営業活動によるキャッシュ・フロー  (13,068,665) (2,050,474) 125,137,851 19,634,129 

      

財務活動によるキャッシュ・フロー：      

発行された受益証券による収入、発行された受益証券
の未収金の変動控除後 

 67,477,238 10,587,179 52,656,803 8,261,852 

受益証券の買戻、買い戻された受益証券の未払金の変
動控除後 

 (52,622,572) (8,256,482)(178,549,026) (28,014,342)

財務活動によるキャッシュ・フロー  14,854,666 2,330,697 (125,892,223) (19,752,490)

      

現金および現金同等物の純増（減）額  1,786,001 280,224 (754,372) (118,361)

      

期首における現金および現金同等物（注記2.1）  2,433,402 381,801 3,187,774 500,162 

期末における現金および現金同等物（注記2.1）  4,219,403 662,024 2,433,402 381,801 

      
      

営業活動によるキャッシュ・フローについての補足情報      

受取利息  148,040 23,227 37,894 5,946 

 

 

 

 
(1) 財政状態計算書で開示したとおり、その他の未払金には、報酬代行会社報酬、投資運用会社報酬、販売報酬、登録事務代行報

酬、保管会社報酬、専門家報酬、管理事務代行報酬、印刷費用、設立費用、代行協会員報酬、および登録費用が含まれる。 

 

 

 

添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

財務諸表に対する注記 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

1. 組成 

 

PIMCO短期インカム戦略ファンド（以下、「本シリーズ・トラスト」という）は、ケイマン諸島の法律に

基づき基本信託約款により2013年12月2日に設立されたオープン・エンド型のアンブレラ・ユニット・ト

ラストであるUBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）III（旧称クレディ・スイス・ユニバーサル・ト

ラスト（ケイマン）III）（以下、「本トラスト」という）のシリーズ・トラストである。本シリーズ・

トラストは、信託約款補則に基づき2019年5月31日に設立され、ケイマン諸島の法律により法人登録され

ている信託会社であるエリアン・トラスティー（ケイマン）リミテッド（以下「受託会社」という）に

より運用されている。本シリーズ・トラストは、2019年7月9日に運用を開始した。 

 

本トラストは、ケイマン諸島の信託法（2021年改訂）に基づく免税信託であり、2014年1月22日にケイマ

ン諸島のミューチュアル・ファンド法（2021年改訂）に基づき登録された。 

 

受託会社（および本シリーズ・トラスト）の登録事務所はケイマン諸島、KY1-9005 グランド・ケイマン、

カマナ・ベイ、ワン・ネクサス・ウェイ（One Nexus Way, Camana Bay, Grand Cayman KY1-9005, 

Cayman Islands）に所在する。 

 

2021年12月6日、コーポレーション・サービス・カンパニー（以下、「CSC」という）は、受託会社の完

全子会社であるIntertrust Groupの発行済み全普通株式に対する推奨公開買付において、条件付き合意

に達したと発表した。CSCは、2022年11月にIntertrust Groupの買収を完了した。 

 

本シリーズ・トラストの管理会社は、UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド（旧称クレディ・スイ

ス・マネジメント（ケイマン）リミテッド）（以下、「管理会社」という）である。 

 

本シリーズ・トラストの管理事務代行会社、保管会社、登録事務代行会社は、ブラウン・ブラザーズ・

ハリマン・アンド・カンパニー（以下、それぞれ「管理事務代行会社」、「保管会社」、「登録事務代

行会社」という）である。 

 

クレディ・スイス・インターナショナルは、報酬代行会社（以下、「報酬代行会社」という）の役割を

負う。 

 

クレディ・スイス証券株式会社は、代行協会員（以下、「代行協会員」という）の役割を負う。 

 

本シリーズ・トラストの投資運用会社は、ピムコジャパンリミテッド（以下、「投資運用会社」とい

う）である。 

 

管理会社は、株式会社三井住友銀行に対し、販売会社（以下、「販売会社」という）として業務を行う

権限を与えた。 

 

本シリーズ・トラストでは、現在、次の1種類のユニットクラスが発行可能である：クラスAユニット

（以下「クラスAユニット」という）。本シリーズ・トラストおよびクラスAユニットは、米ドル建てで

表示される（「USD」または「$」）。 

 

本シリーズ・トラストの投資目的は、グローバル市場全体（新興市場を含む）で主に債券、債券デリバ

ティブ、および関連資産に間接的に投資することである。本シリーズ・トラストは魅力的な収益を確保

することを目指し、長期的で安定的な値上がり益を追求する。本シリーズ・トラストは、本シリーズ・

トラストの実質的にすべての資産をピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド

（以下、「投資対象ファンド」という）のクラスB（USD）クラス・ユニットに投資することにより、そ

の投資目的の達成を目指す。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

財務諸表に対する注記（続き） 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

投資対象ファンドはピムコ・バミューダ・トラストIIのシリーズ・トラストであり、これは複数シリー

ズ・トラストとしてバミューダ法に基づき設立されたアンブレラ・ユニット・トラスト（以下「アンブ

レラ・トラスト」である。 

 

投資対象ファンドの主たる投資目的は、慎重な投資運用に矛盾せず、魅力的な収益を追求することであ

る。投資対象ファンドの第2の投資目的は、長期的な値上がり益を追求することである。パシフィック・

インベストメント・マネジメント・カンパニー・エルエルシーは、債券商品の運用で高い専門性があり、

投資対象ファンドの運用会社（以下「投資対象ファンド管理会社」という）、および投資対象ファンド

の投資顧問会社（以下「投資対象ファンド投資顧問会社」）の両方の役割を担っている。クラスB

（USD）クラス・ユニットの基準通貨は米ドル（USD）である。投資対象ファンド管理会社は、自身が魅

力的な収益を得られると判断した、主にグローバル市場全体に分散化されたポートフォリオに投資する。

投資対象ファンド管理会社はまた、基礎となるポートフォリオに関して金利リスクとクレジットリスク

を考慮し、市場環境に反応して投資対象ファンドのポートフォリオ構成を調整することで、柔軟な方法

でポートフォリオを運用することを目指す。 

 

本シリーズ・トラストの投資運用会社は、本シリーズ・トラストのポートフォリオのうち、投資対象

ファンドならびに米ドルの現金および金融市場証券（以下「再委託されたポートフォリオ」という）で

構成される部分に関して、投資に関する日々の意思決定および継続的な監視に責任を負うものとする。

再委託されたポートフォリオは毎年、一定の収益を生む場合がある。原則として運用会社にはそうした

収益を配分する意図はないが、そうした収益は各分配日に受益者に分配される場合がある。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点で、本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの純資

産の100.0％を保有している。 

 

現在、投資対象ファンドには1種類のクラス・ユニットがある-クラスB（USD）。本シリーズ・トラスト

は、クラスB（USD）の投資対象ファンドの参加型株式を購入することで、投資対象ファンドに投資して

いる。投資対象ファンドはいずれの営業日でも、これらの株式を買い戻すことが可能である。 

 

投資対象ファンドのポートフォリオにおける公正価値の変動、およびこれに対応する投資対象ファンド

の公正価値の変動によって、本シリーズ・トラストに損失が生じる可能性がある。 

 

最終買戻日 

本シリーズ・トラストは、信託約款の規定により早期終了した場合を除き、2163年12月1日および強制買

戻事由の発生後の実務上可能な直近の買戻日のうち、より早い方の日（以下、「最終買戻日」という）

まで存続するものとする。 

 

以下のいずれかの事由が発生した場合、受益証券は強制的に買い戻される。 

 

(i)  ある評価日における純資産価額が3千万米ドルまたはこれを下回り、かかる評価日またはそれ以

降において、管理会社がすべての受益証券につき、全受益者に通知することにより強制的に償還

すべきと判断する場合。または、 

 

(ii)  受託会社および管理会社が、受益証券をすべて強制償還すべきであることに合意した場合（それ

ぞれを「強制買戻事由」という）。 
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強制買戻事由が発生した場合、すべての受益証券は最終買戻日において1口当たりの最終買戻価格で買い

戻される。1口当たり最終買戻価格は、目論見書および付属資料31に従い、管理事務代行会社がその単独

の裁量に基づき、最終買戻日（かかる日が評価日ではない場合、その直前の評価日）における1口当たり

純資産価値により計算される。買戻日とは、各取引日であるとともに、本シリーズ・トラストに対する

ファンド障害事由が発生していない日、および／または本シリーズ・トラストについて管理会社が適宜

決定する日または期間を指す。受益者は、各ユニットクラスの受益証券1口につき、最終買戻日より前の

買戻日に、当該買戻日（または、買戻日が評価日でない場合、直前の評価日）における当該ユニットク

ラスの1口当たり純資産価値と同額（以下「買戻価格」という）の支払いを受けることができる。償還さ

れる各受益証券の買戻価格には、買戻手数料は適用されない。 

 

UBS Group AG（「UBS」）は、2023年3月19日に、スイス連邦財務省、スイス国立銀行、およびスイス連

邦金融市場監督機構（FINMA）による介入を受けて、Credit Suisse Group AG（「クレディ・スイス」）

の買収に同意した。 

 

2023年6月12日、UBS Group AGはCredit Suisse Group AGの買収手続を完了した。 

 

本シリーズトラストは、Credit Suisse Internationalが保有する金融資産への投資に関連したエクス

ポージャーを持っていない。 

 

本財務諸表は、2024年4月30日付で発行が承認された。 

 

2. 重要な会計方針の概要 

 

以下に、本財務諸表の作成にあたり適用された主な会計方針を示す。特に例外が記載された場合を除き、

これらの方針は対象期間全体を通じて一貫して適用されている。本財務諸表は、IFRS（国際財務報告基

準）会計基準（IFRS）に従って作成された。IFRSに従って財務諸表を作成するためには、重要性の高い

会計上の見積りを一定の範囲で利用することが必要となる。また、受託会社および管理会社に対しては、

本シリーズ・トラストの会計方針を適用するにあたり各自の判断を下すことが求められる。本財務諸表

において、かかる想定および見積りが重要な要素となる分野については、注記4に記載した。実際の結果

は、かかる見積りと異なる場合もある。 

 

本シリーズ・トラストは、投資企業（IFRS第10号、IFRS第12号、およびIAS第27号に対する2012年の改訂

（以下、「改訂」という））を採用している。運営者は、本シリーズ・トラストが投資企業の要件を満

たすものであると結論した。 

 

金融資産と金融負債の分類と測定 

IFRS第9号では、金融資産の分類カテゴリーとして主に3種類が挙げられている：償却原価で測定するも

の、純損益を通じて公正価値で測定するもの（FVTPL）、その他の包括利益を通じて公正価値で測定する

もの（FVOCI）。IFRS第9号では、金融資産は一般的に金融資産の管理に関するビジネスモデル、および

その契約上のキャッシュ・フロー特性に基づき分類される。 

 

当初認識時に、本シリーズ・トラストを償却原価またはFVTPLで測定する金融資産として分類する。金融

資産は、次の条件をいずれも満たし、FVTPLで測定するものとして指定されていない場合、償却原価で測

定される。 

i) 当該金融資産が、契約上のキャッシュ・フローを回収するために金融資産を保有すること

を目的とするビジネスモデルの中で保有されている。 

ii) 金融資産の契約条件により、元本および元本残高に対する利息の支払いのみ（SPPI）であ

るキャッシュ・フローが所定の日に生じる。 
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次のいずれかに該当する場合、金融資産は純損益を通じて公正価値で測定される。 

 

i)  金融資産の契約条件により、元本および元本残高に対する利息の支払いのみ（SPPI）であ

るキャッシュ・フローが所定の日に生じない。 

ii) 当該金融資産が、契約上のキャッシュ・フローの回収、または契約上のキャッシュ・フ

ローの回収と売却の両方によって目的が達成されるビジネスモデルの中で保有されていな

い。 

iii) 当初認識時にFVTPLで測定する金融資産として取消不能の指定がされている。当該指定を

すると、資産もしくは負債を測定することによって、またはそれらに関わる損益の認識を

異なる基礎で行うことによって生じる可能性のある、測定または認識の不整合が除去また

は大幅に低減される。 

 

契約上のキャッシュ・フローがSPPI要件を満たすか否かの評価において、本シリーズ・トラストは当該

金融商品の契約条件を考慮する。具体的には、契約上のキャッシュ・フローの時期または金額に変更を

もたらす可能性のある契約条件が金融資産に含まれるかどうか（含まれる場合、SPPI要件は満たされる

かどうか）等を評価する。この評価をする際に、本シリーズ・トラストは以下を考慮する： 

 

- キャッシュ・フローの金額または時期を変化させる可能性のある偶発的事象 

 

- レバレッジ特性 

 

- 期限前償還、および期間延長の条項 

 

- 特定の資産から発生するキャッシュ・フローに対する本シリーズ・トラストの請求権を制限

する条件（例：ノンリコース条項） 

 

- 貨幣の時間価値の対価を変更する条項（例：定期的な金利更改） 

 

本シリーズ・トラストでは、以下の2つのビジネスモデルを採用している： 

 

- 回収目的保有ビジネスモデル：これには現金および現金同等物、発行済受益証券に対する未

収金、ならびに投資対象ファンドおよびその他の資産への投資の売却に対する未収金が含ま

れる。これらの金融資産は、契約上のキャッシュ・フローを回収するために保有される。 

 

- その他のビジネスモデル：これには純損益を通じて公正価値で測定される金融資産（投資対

象ファンドへの投資）が含まれる。これらの金融資産は、公正価値ベースで運用およびパ

フォーマンス評価が行われ、頻繁に売却される。 



－  － 97

PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

財務諸表に対する注記（続き） 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

金融資産の保有に関するビジネスモデルの目的を評価する際、本シリーズ・トラストでは、ビジネスの

管理方法について、以下を含むすべての関連情報を考慮する： 

 

- 文書化された投資戦略、およびかかる戦略の実施状況。これには、投資戦略が、契約上の受

取利息の獲得、特定の金利特性の維持、金融資産のデュレーションと関連する負債もしくは

予想キャッシュ・アウト・フローのデュレーションとの一致、または資産の売却を通じた

キャッシュ・フローの実現に焦点を当てているかどうかが含まれる。 

 

- ポートフォリオのパフォーマンス評価方法、および本シリーズ・トラストの運営者への報告

方法。 

 

- ビジネスモデル（およびそのビジネスモデル内で保有される金融資産）のパフォーマンスに

影響を与えるリスク、およびかかるリスクの管理方法。 

 

- 投資運用会社の報酬体系：例として、報酬が運用資産の公正価値、または回収された契約上

のキャッシュ・フローに基づいているか。 

 

- 過去の期における金融資産の売却の頻度、金額、時期、かかる売却の理由、および将来の売

却に関する見込み。 

 

認識の中止の要件を満たさない取引による金融資産の第三者への譲渡は、ビジネスモデル評価の目的上

売却とは見なされず、本シリーズ・トラストで引き続き資産認識される。 

 

償却原価で計上される金融負債には、投資対象ファンドへの投資の購入に関わる未払金、報酬代行会社

報酬、投資運用会社報酬、買い戻された受益証券、販売報酬、設立費用、管理事務代行報酬、印刷費用、

保管会社報酬、専門家報酬、登録事務代行報酬、登録費用、および代行協会員報酬が含まれる。 

 

金融資産の減損 

「予想信用損失（ECL）」モデルは償却原価で測定する金融資産とFVOCIで測定する債券投資に適用され

るが、資本性金融商品への投資には適用されない。 

 

本シリーズ・トラストの評価によれば、ECLモデルは、以下の理由から本シリーズ・トラストの金融資産

に重大な影響を及ぼさない： 

 

- 大部分の金融資産はFVTPLで測定されており、これらの金融商品には減損要件が適用されない。 

 

- 償却原価で測定する金融資産は、短期（満期が12カ月未満）であり、信用力が高いか、また

は担保率が高い。従って、これらの金融資産に対するECLは小規模であると予想される。 

 

重要な会計方針の変更 

本シリーズ・トラストは、2023年1月1日より「会計方針の開示」（IAS第1号およびIFRS実務記述書第2号

の改訂）を適用している。本改訂は、会計方針への変更ではなく、財務諸表上で開示される会計方針の

情報に影響を与えるものである。 

 

本改訂により、企業に「重要な(significant)」会計方針ではなく「重要性のある(material)」会計方針

の開示を要求している。また、本改訂により、会計方針の開示における重要性の適用に関する指針も示

されており、企業が財務諸表利用者にとって財務諸表の他の情報を理解するために必要な、企業固有の

有益な会計方針の情報を提供できるよう支援している。 
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2023年12月31日を末日とする事業年度中に発行されたが適用されていない新基準、修正および解釈： 

 

2023年1月1日以降に開始する事業年度から適用される新基準および改訂基準が複数存在し、これらの早

期適用が認められている。一方、このような新基準や改訂基準は、本シリーズ・トラストの財務諸表に

対して重大な影響を与えないため、本シリーズ・トラストは財務諸表を作成するにあたり、これらの早

期適用を実施しなかった。 

 

2.1 現金および現金同等物 

本シリーズ・トラストは、すべての現金、外貨および当初満期が3カ月以内の短期預金を現金および現金

同等物と見なす。当座借越は財政状態計算書において負債として表示している。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点において、本シリーズ・トラストが保有する現金および

現金同等物の残高は以下のとおりである： 

 
 2023年  2022年 

現金 $ 11,968  $ 7,385 

定期預金  4,207,435   2,426,017 

財政状態計算書における現金および現金同等物 $ 4,219,403  $ 2,433,402 

 

2.2 金融資産および金融負債 

 

(A) 分類 

本シリーズ・トラストは、金融資産および金融負債を以下のカテゴリーに分類する： 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産： 

・ FVTPL測定の強制適用：投資対象ファンドへの投資。 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産は、以下により構成される： 

 

 
2023年12月31日 - 

公正価値 
 

2023年12月31日 - 
 費用 

投資対象ファンドへの投資 $    424,038,087  $    396,539,781 

 

 
2022年12月31日 - 

公正価値 
 

2022年12月31日 - 
費用 

投資対象ファンドへの投資 $    383,741,445  $    383,497,088 

 

償却原価で測定する金融資産： 

・ 現金および現金同等物、発行済受益証券に対する未収金、ならびに投資対象ファンドおよびその

他の資産への投資の売却に対する未収金。 

 

償却原価で測定する金融負債： 

・ その他の負債：投資対象ファンドへの投資の購入、報酬代行会社報酬、投資運用会社報酬、買い

戻された受益証券、販売報酬、設立費用、管理事務代行報酬、印刷費用、保管会社報酬、専門家

報酬、登録事務代行報酬、代行協会員報酬、および登録費用。 
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(B) 認識／認識の中止 

本シリーズ・トラストは、金融資産および金融負債につき、かかる金融商品の契約条項の当事者となっ

た日付をもって認識する。金融商品の通常の購入および売却については、約定日、つまり本シリーズ・

トラストがかかる商品の購入または売却を約束した日付をもって認識する。金融資産に対しては、かか

る商品から受領するキャッシュ・フローに対する権利が消失した時点、または本シリーズ・トラストが

かかる商品の所有権により発生する実質的にすべてのリスクおよび経済価値を他者に移転した時点にお

いて、認識を中止する。金融負債は、その契約上の債務が免責、取消、または失効となった際に認識を

中止する。 

 

(C) 測定 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債は、包括利益計算書上で認識される取引費

用とともに、当初公正価値で認識される。当初の認識以降も、純損益を通じて公正価値で測定する金融

資産および金融負債はすべて、公正価値により測定される。「純損益を通じて公正価値で測定する金融

資産および金融負債」カテゴリーに含まれる金融商品につき、その公正価値の変動により発生する損益

は、発生した時期を対象期間とする包括利益計算書に記載される。投資有価証券の売却に伴う実現損益

は、先入先出法により算出される。純損益を通じて公正価値で測定するもの以外の金融資産および金融

負債については、減損控除後の実効金利法を使用した償却原価で測定される。これらの商品は短期間で

決済されるか、またはただちに決済されるため、公正価値に近似している。 

 

(D) 公正価値の推定 

活発な市場で取引される金融商品（上場デリバティブおよび売買目的有価証券など）の公正価値は、報

告書日における市場価格の終値に基づいて測定される。公正価値は、測定日において所定の手続きに基

づいて市場参加者との間で行われる、資産の売却により受領する価格、または負債の移転のために支払

う価格として定義される。負債の公正価値は、かかる負債の不履行リスクを反映するものである。市場

価格を参照することが困難な投資またはその他の資産については、管理会社の助言に基づき受託会社が

採用した手続きに従って、誠意に基づいて公正価値で測定されるものとする。結果として発生した未実

現損益の増減は、包括利益計算書に反映される。 

 

(E) 先渡契約 

先渡契約は、特定の金融商品、通貨、コモディティ、またはインデックスを、特定の将来の日に、特定

の価格で購入または売却する約束をするもので、現金またはその他の金融資産で決済することができる。

先渡契約は、該当する契約に記載された想定元本に適用される為替レートまたはコモディティ価格など、

観察可能なインプットを用いて評価される。損益は、包括利益計算書上の損益を通じて、金融資産に対

する実現純損益として報告される。 
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(F) 投資対象ファンドへの投資 

投資運用会社は、原則として、純資産価値の大部分を投資対象ファンドに投資する。投資対象ファンド

は米ドル建てである。投資運用会社は、非米ドル建て資産には投資しない。本シリーズ・トラストによ

る投資対象ファンドへの投資は、投資対象ファンドの目論見書に記載の条件に従う。本シリーズ・トラ

ストでは、投資対象ファンドの投資有価証券を、主として、投資対象ファンドの管理事務代行会社が決

定する、投資対象ファンドの純資産価値（以下、「NAV」という）に基づく公正価値で計上する。本シ

リーズ・トラストは、投資対象ファンドの管理事務代行会社から得られた報告情報の詳細を検討し、以

下を考慮する。(i) 投資対象ファンドまたはその原投資の流動性、(ii) NAVの評価日、(iii) 買戻制限、

および (iv) 会計原則。本シリーズ・トラストは、実質的にそのすべての資産を投資対象ファンドに投

資するため、本シリーズ・トラストの純資本増価または減価は通常、それぞれ、投資対象ファンドの純

資本増価または減価に基づいている。本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドへの投資額は、現

在入手できる情報に基づいており、最終的に実現しうる金額を必ずしも反映しない。これは、かかる金

額が将来の状況に依存し、投資対象ファンドの原投資が実際に清算されない限り合理的に金額表示でき

ないためである。さらに、本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドへの投資は、間接的に、投資

対象ファンドの投資有価証券の流動性に関する制約を受けている。 

 

本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドへの投資は、換金性が高いと見なされ、いずれの営業日

でも償還可能である。本シリーズ・トラストは、受益証券の適用可能な純資産価値での買い戻しをいつ

でも要求することができる。投資対象ファンドの指定された代理人（以下「代理人」という）は、投資

対象ファンドの当該クラスの受益証券1口当たり純資産価値で買戻を実行するものとする。この純資産価

値は、代理人が受け入れ可能なフォームで買戻請求を受領した当該取引日に決定され、投資対象ファン

ドの目論見書に規定されたとおりに計算されるものとする。ただし、代理人が関わる受益証券の買戻請

求を正午12時（米国東部標準時）までに受領しなかった場合、買戻請求は受領されたものと見なされ、

買戻は翌営業日に決定される受益証券1口当たり純資産価値で実行されるものとする。かかる買戻の実行

後、本シリーズ・トラストは、（i）投資対象ファンドに関連して本分書で指定されている最小受益証券

数を保有する、または（ii）受益証券を一切保有しない、のいずれかを余儀なくされる。投資対象ファ

ンドの最小保有要件はクラスB（米ドル）への100,000米ドルを投資である。最小投資額は米ドルまたは

その他の通貨の同等額で表示される。投資対象ファンドの場合、買戻価格の支払いは通常、代理人が買

戻通知を受領した、または受領したと見なされる取引日から3営業日以内に、受託会社またはそれによっ

て任命された代理人が銀行振込で行うものとする。ただし、特定の状況では、支払いに当該取引日から

最大8営業日を要する場合がある。 

 

2.3 金融商品の相殺 

認識した額を相殺する法的に執行可能な権利を有し、ネットベースで決済する意図または資産の認識と

負債の決済を同時に行う意図がある場合に限り、金融資産と金融負債を相殺し、財政状態計算書におい

て相殺後の額を報告するものとする。2023年12月31日時点および2022年12月31日時点において、すべて

の金融資産および金融負債は、金融商品の相殺基準を満たしていないため、総額で表示されている。そ

のため、財政状態計算書上でも相殺されていない。 

 

2.4 投資対象ファンドの投資有価証券の購入に対する未収金および未払金 

売却済有価証券に対する未収金、および購入した有価証券に対する未払金とは、それぞれ、売却または

購入契約を締結したものの、財政状態計算書の日付において決済が完了していない取引を指す。これら

の金額は当初認識され、その後、公正価値から売却済有価証券に係る未収金の減損引当金を差し引いた

額として測定される。減損引当金は、本シリーズ・トラストが、売却済証券に対する未収金の全額を回

収することが不可能となるであろう客観的な事実が存在する場合に計上される。売却済有価証券に対す

る未収金に対して減損が生じうる兆候としては、ブローカーが深刻な財政上の困難を抱えている場合、

ブローカーが破産または財務整理に直面する蓋然性がある場合、および支払いの不履行が生じている場

合が挙げられる。 
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2.5 費用 

包括利益計算書において、費用は発生主義により認識される。 

 

2.6 外貨の換算 

 

(A) 機能通貨および表示通貨 

本シリーズ・トラストのパフォーマンスは、米ドル建てで測定され、投資家に報告される。受託会社は

米ドルをもって、本シリーズ・トラストにおける原資産の取引、各種の事象および環境が及ぼす経済的

影響を最も忠実に反映する通貨であると見なす。財務諸表における表示には、本シリーズ・トラストの

機能通貨および表示通貨である米ドルを使用する。 

 

(B) 取引および残高 

外貨建ての金融資産および金融負債は、評価日に米ドルに換算される。外貨建ての金融資産および金融

負債の購入および売却、受益証券の発行および買戻、収益および費用項目は、各取引の実行日に米ドル

に換算される。 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に対する、為替レートの変動による報告書

上の実現または未実現の純損益は、それぞれ、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融

負債に対する実現純損益、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に対する未実現

評価損益の純変動として、包括利益計算書に含まれる。 

 

外貨建取引および外貨換算による実現および未実現の利益または損失は、別途、包括利益計算書上で開

示する。 

 

2.7 分配 

本シリーズ・トラストでは、各年において一定額の収益が発生する可能性がある。本シリーズ・トラス

トの現行ポリシーでは、受益者に対する分配の支払いを行わないものと想定されているが、管理会社は

その裁量により、受益者に対し適時分配を宣言し、支払うことが認められている。 

 

管理会社が分配を宣言する場合については、投資元本（投資対象ファンドにおける受益証券の実現利

益）および当該の配当期間に受け取った発生収益（存在する場合）から支払うものとして、年1回の分配

宣言日に発表する。投資対象ファンド管理会社は、投資対象ファンドに関連した分配については予定し

ていない。 

 

かかる分配は、管理会社がその唯一の裁量に基づき、以下の事項を考慮に入れた上で決定する。 

 

（a）投資対象ファンドから受け取る分配と同額（該当する課税分すべてを差し引いた額）（存在する場

合）。 

 

（b）上記（a）により受け取った分配金に対する未収利息。この際に対象となるのは、保管会社が受け

取った時点から当該分配日に支払われるまでの期間に発生した利息（（a）～（b）で参照された項目に

ついては以下「発生収益」という）。および 

 

（c）投資対象ファンドによる実現または未実現のキャピタル・ゲインと諸経費、とりわけ、年ごとに受

益証券1口当たりで算出した額。 
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管理会社において当該年に受け取った発生収益が同年の分配を実施する上で不十分であると判断した場

合（投資対象ファンドが、当該の分配期間において分配を宣言しない等）、受取済みの発生収益を超過

する分配金（および、キャピタル・ゲインを超過する可能性のある分配金）については、受益証券に帰

属する投資元本から、分配の全体または一部を支払うことができる。 

 

2023年12月31日を末日および2022年12月31日を末日とする事業年度において、分配の宣言および支払い

は発生しなかった。 

 

2.8 受益証券の買戻 

本シリーズ・トラストでは、受益者の選択に従って買戻可能な受益証券が設定されている。本シリー

ズ・トラストでは、IAS第32号（改訂）「金融商品：表示」に従い、プッタブル金融商品を負債に分類し

ている。同改訂では、特定の厳格な条件が満たされる場合、金融負債の定義を満たすプッタブル金融商

品を資本に分類することを要求している。この条件には、以下が含まれる： 

 

・ かかるプッタブル金融商品が、受益者に対し、純資産の比例的な取り分に対する権利を与える

ものであること。 

 

・ かかるプッタブル金融商品が、他のすべてのクラスに劣後する金融商品のクラスに属し、クラ

スの特徴が同一であること。 

 

・ 発行者の買戻義務を別として、現金またはその他の金融資産を提供する契約上の義務が存在し

ないこと。 

 

・ かかるプッタブル金融商品の存続期間にわたり、同商品に帰属する予想キャッシュ・フローの

総額が、実質的に発行者の損益に基づくものであること。 

 

かかる条件を満たしたため、本シリーズ・トラストの受益証券は2023年12月31日時点および2022年12月

31日時点において株主資本に分類された。 

 

受益証券は、常に、本シリーズ・トラストの株主資本合計に対する持分割合と同一の現金により償還す

ることが可能である。 

 

受益者が所有する受益証券を本シリーズ・トラストに償還する権利を行使する場合、かかる受益証券の

価格は、財政状態計算書の日付において未払いである買戻額により算定される。 

 

受益証券は、発行または買戻しの時点における、本シリーズ・トラストの受益証券1口当たりの持分合計

により発行または買い戻される。本シリーズ・トラストにおける受益証券1口当たりの持分は、株主資本

合計を発行済受益証券の口数で除することによって算定される。 

 

投資対象ファンドは、償還可能な受益証券を発行することにより、運用資金を獲得する。受益者は、こ

の償還可能な受益証券に対してプット・オプションを行使できるとともに、当該シリーズ・トラストの

純資産に対して各自の投資口数に応じた割合の持分を有する。本シリーズ・トラストは、投資対象ファ

ンドの受益証券を保有する。 

 

本シリーズ・トラストが所有する投資対象ファンドに対する持分に係る損失の最大エクスポージャーは、

投資対象ファンドの投資有価証券の公正価値合計額と同一である。本シリーズ・トラストが、投資対象

ファンドの受益証券を売却した場合、本シリーズ・トラストにおいては、かかる投資対象ファンドに関

するリスクのエクスポージャーが消滅する。 
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2.9 補償 

受託会社と管理会社は、本シリーズ・トラストの代理人として、様々な補償条項を含む特定の契約を締

結する。これらの契約に基づく本シリーズ・トラストのエクスポージャーの上限値を把握することはで

きない。ただし、本シリーズ・トラストは現在まで、これらの契約に基づく損失の申立を受けておらず、

損失リスクは限定的であると予測される。 

 

2.10 発行済受益証券に対する未収金および買い戻された受益証券に対する未払金 

発行済受益証券の未収金は、財政状態計算書の発行日時点で代金が未収の発行額を用いて計上される。

買い戻された受益証券の未払金は、財政状態計算書の発行日時点で未払いの買戻額を用いて計上される。 

 

2.11 FVTPLで測定する金融商品による純損益 

FVTPLで測定する金融商品による純損益には、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負

債に関わる実現および未実現損益が含まれる。FVTPLで測定する金融商品による実現純損益は、先入先出

法により算出される。FVTPLで測定する金融資産および金融負債における実現純損益は、当該の金融商品

の原価と売却取引における決済価格との差額に相当する。FVTPLで測定する金融資産および金融負債から

生じる未実現評価損益の純変動は、報告期間の開始日における金融商品の帳簿価額、または当該報告期

間内に購入した場合は取引価格と、当該報告期間の終了日における帳簿価額の差額に相当する。詳細に

ついては、注記7を参照のこと。 

 

包括利益計算書に表示されている受取利息には、実効金利法で算出された償却原価での金融資産および

負債の利息が含まれている。 

 

2.12 法人税等 

本トラストは、ケイマン諸島政府により、2063年12月2日まで現地のすべての所得、利益およびキャピタ

ル・ゲインに対する税金を免除するとの保証を得ている。現時点において、上記の諸税がケイマン諸島

により課されることはない。 

 

本シリーズ・トラストは、複数の国において投資収益およびキャピタル・ゲインに対して課される源泉

徴収税を発生させる可能性がある。この投資収益またはキャピタル・ゲインは、包括利益計算書におい

て、源泉徴収税の総額として記載される。源泉徴収税は、包括利益計算書における独立した1つの項目と

して記載される。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において、源泉徴収税は

支払われなかった。 

 

投資対象ファンドは、ケイマン諸島以外の国に所在する企業の証券に投資を行う場合がある。これらの

国々の多くでは、投資対象ファンドを含む非居住者にも適用される、キャピタル・ゲインへの課税を定

めた税法が導入されている。これらのキャピタル・ゲインへの課税額は申告納税方式により決定される

必要があるため、これらの課税については投資対象ファンドの仲介業者による「源泉徴収」ベースでの

控除は行わない。 
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IAS第12号「法人所得税」に従い、本シリーズ・トラストは、特定の外国における関連する税務当局がす

べての事実および状況について完全な知識を持つことを前提として、同当局が同国の税法に基づき、本

シリーズ・トラストが同国において獲得したキャピタル・ゲインに対して税金負債を要求する可能性が

高い場合、この税金負債を認識することが要求される。この税金負債は、同国において導入された税法

および税率、または当該報告期間末までに実質的に導入された税法および税率を用いて、該当する税務

当局に対して支払うべき額として算定される。ただし、現行の税法がオフショア投資のシリーズ・トラ

ストに対してどのように適用されるかについては不明確な場合がある。この場合、税金負債が最終的に

本シリーズ・トラストの負担になるかどうかについて不確実性が生じる。このため、運営者は、不確実

な税金負債を測定する際に、関連の税務当局が公式または非公式な方法によりどのような課税を行って

いるかを含む、税負担の可能性に影響を及ぼしうる入手可能な関連事実および状況につき、これらすべ

てを考慮に入れるものとする。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点において、管理会社は、本シリーズ・トラストが、付属

の財務諸表上で未実現の税控除として計上すべき負債が存在しないと判断した。管理会社は最善を尽く

して上記の判断を下したが、本シリーズ・トラストが獲得したキャピタル・ゲインに対して外国の税務

当局が課税するリスクは排除できない。このような課税は事前の通告なしに生じうるものであり、遡及

的に課税される可能性もある。その結果として本シリーズ・トラストの損失を招く可能性がある。 

 

2.13 非連結のストラクチャード・エンティティ（組成された企業）に対する投資 

本シリーズ・トラストは、次の理由により、非上場の投資対象ファンドに対するすべての投資がストラ

クチャード・エンティティの定義を満たすと結論づけている（本シリーズ・トラストは当該投資対象

ファンドに対し持分を保有するが連結対象としていない）： 

 

・ かかるエンティティの議決権が管理業務のみに関係しているため、同エンティティの経営者を

決定する際に決定的な要因とはならない。 

・ かかるエンティティの業務が、それぞれの投資戦略または目論見書によって制限されている。 

・ 投資家に対して投資機会を提供するという同エンティティの目的が、限定的かつ明確に定義さ

れている。 

 

本シリーズ・トラストが保有する他のファンドの持分の性質、および関連リスクについては、注記5で述

べる。 

 

3. 受益証券の買戻し 

 

本シリーズ・トラストの1口当たり純資産価値は、本シリーズ・トラストの純資産価値を本シリーズ・ト

ラストの同時点における発行済受益証券口数で除することにより計算される。管理事務代行会社は、各

取引日の業務終了時に本シリーズ・トラストの純資産価値を算出する。 

 

目的の如何に関わらず、受益証券の価格は米ドルで算出および支払いを行う。 

 

当初購入時における最低ユニット数は1口であり、1口に満たない端数の注文は認められない。全受益者

は、購入申込書への記入を完了する必要がある。受益証券の当初購入価格は、1口あたり100米ドルであ

る。受益証券に対するすべての支払いは、米ドルで行われなければならない。受託会社は、理由の如何

を問わず、また理由を提示することなく、いかなる購入も拒否する権限を持つ。 

 

受益証券が初回に発行された後、適格投資家はその後の募集日において当該の募集価格により受益証券

を購入することができる。受益証券に対するすべての支払いは、米ドルで行うものとする。 
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受託会社または受託会社が正式に指定した代理人は、関連する募集日から2営業日以内の午後5時 （日本

時間）までに、受益証券に対する募集価格の通知を受領しなければならない。募集への申込を取り消す

ことはできない。 

 

2023年12月31日時点における、純資産総額、発行済受益証券口数、および1口当たり純資産価値は以下の

とおり： 

 
 
ユニットクラス 

 
純資産総額 

 
発行済受益証券口数 

受益証券1口当たり 
純資産価値 

クラスAユニット $  426,606,013 3,991,160 $   106.8877 

 

2022年12月31日時点における、純資産総額、発行済受益証券口数、および1口当たり純資産価値は以下の

とおり： 

 
 
ユニットクラス 

 
純資産総額 

 
発行済受益証券口数 

受益証券1口当たり 
純資産価値 

クラスAユニット $  384,665,398 3,832,917 $   100.3584 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点において、全発行済受益証券は受益者1社が保有しており、

同受益者は純資産の持分100％を保有する。 

 

受益者が保有する受益証券を譲渡する場合、受託会社による事前の書面による合意が必要であるが、受

託会社はこの合意を合理的な理由なく保留または遅延しないものとする。受益証券の譲渡は、本シリー

ズ・トラストの受益者登録簿に記載されない限り効力を持たず、受託会社または受益者に対する拘束力

を持たない。 

 

各受益者は、受託会社または受託会社が正式に指定した代理人に対し、受益者が保有する受益証券の全

部または一部につき、該当する買戻日における買戻価格で買い戻すことを要請する買戻請求を提出する

ことができる。買戻請求は、受益証券の口数を指定して提出することができる。上記の請求が、受益者

登録簿に記録された受益者の保有するすべての受益証券に対するものでない場合、受託会社はその単独

の裁量に基づき、買戻しの最小単位を1口と定めることができる。買戻請求を取り消すことはできない。 

 

最終買戻日に先立って受益証券の買戻しを行う場合、買い戻される個別の受益証券に対して買戻手数料

は適用されない。 

 

条件付後払い販売手数料 

買戻しによる収入に関して受益者に対して発生する未払金は、条件付後払い販売手数料（以下、「条件

付後払い販売手数料」という）が控除される（該当する場合）。 
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発行日の5年後の応当日前までに買い戻された（任意に買い戻されたか、強制償還によるかを問わない）

受益証券は、かかる受益証券の募集に際して支払われた購入価格に対する割合（％）として算出された

条件付後払い販売手数料が、以下の基準に従い販売会社により請求され、報酬代行会社に支払われる。 

 
保有期間 条件付後払い販売手数料 

1年以下 2.00% 

1年超～2年以下 1.60% 

2年超～3年以下 1.20% 

3年超～4年以下 0.80% 

4年超～5年以下 0.40% 

5年超 発生しない 

 

条件付後払い販売手数料に適用される保有期間の算出において、受益証券の保有期間は、かかる受益証

券が発行された月の翌月の初日から、該当する買戻日までとする。 

 

条件付後払い販売手数料（該当する場合）は、買戻価格から控除され、該当の買戻しを行う受益者が、

本シリーズ・トラストではなく報酬代行会社に支払う。 

 

強制買戻事由が発生した場合、または本シリーズ・トラストが最終買戻日前に終了する場合、後払い販

売手数料は、同様に適用されるものとする。この際の条件付後払い販売手数料は、管理会社がその裁量

で異なる決定を下さない限りにおいて、該当の受益証券がかかる強制買戻事由または本シリーズ・トラ

ストの終了が効力を生じる日に買い戻されたものとして算出される。 

 

報酬代行会社指定契約の条件に従い、報酬代行会社は、報酬代行会社としての指定が終了した場合、引

き続き条件付後払い販売手数料を受け取るものとする。 

 

いずれのクラスについても、受益証券の買戻しに関して受益者に対して発生する未払金は現金で支払わ

れるものとするが、受託会社が、管理会社との協議の上で、受益者の最善の利益に資すると判断する場

合は、受託会社が保有する受益証券の分配による物納（または一部を物納）することも可能である。受

託会社が買戻しを実施すると決定した場合、買戻しを行う受益者に対して同日に実施されるすべての分

配は、同一の基準に基づく。 

 

さらに、受益者への未払金額から外国為替費用を控除することを条件に、自由に購入可能なその他の通

貨で支払うことが可能であり、受益者はそのような支払いに適用可能な通貨を申請できる。かかる買戻

しによる収入については、実際の分配までの期間において利息が発生しない。 

 

2023年12月31日を末日とする事業年度において、発行された受益証券および買い戻された受益証券は、

以下のとおり： 

 
 
 
ユニットクラス 

発行された受益証券 
による収入 

買い戻された 
受益証券 

による収入 

クラスAユニット $  68,544,330 $ (52,566,427) 
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2022年12月31日を末日とする事業年度において、発行された受益証券および買い戻された受益証券は、

以下のとおり： 

 
 
 
ユニットクラス 

発行された受益証券 
による収入 

買い戻された 
受益証券 

による収入 

クラスAユニット $  43,252,737 $ (178,519,646) 

 

2023年12月31日を末日および2022年12月31日を末日とする事業年度において、発行された受益証券およ

び買い戻された受益証券は、以下のとおり： 

 
 
ユニットクラス 

 
2022年12月31日時点 

 
発行済受益証券 

買い戻された 
受益証券 

 
2023年12月31日時点 

クラスAユニット 3,832,917 666,649 (508,406) 3,991,160 

 
 
ユニットクラス 

 
2021年12月31日時点 

 
発行済受益証券 

買い戻された 
受益証券 

 
2022年12月31日時点 

クラスAユニット 5,186,053 430,245 (1,783,381) 3,832,917 

 

1口当たり純資産価値の算定が中止されている場合においては、受益証券の発行および買戻し、ならびに

かかる取引に関する支払いは停止される。かかる業務停止が課せられたり解除されたりした場合、受託

会社は実務上可能な限り迅速に受益者に通知する。上記の業務停止期間においても、募集への申込およ

び買戻請求は取り消すことができず、状況に応じて、次の募集日または買戻日に処理される。 

 

4. 重要な会計上の見積りおよび判断 

 

運営者は、報告された資産および負債の額に影響を及ぼす、将来に関する見積りおよび判断を行う。見

積りは継続的に評価され、過去のデータに加えて、当該状況の下で発生することが合理的だと考えられ

る将来事象の予測を含むその他の要素に基づいて推定される。その結果である会計上の見積りは、その

性質上、関連する実際の結果と一致することは稀である。本シリーズ・トラストは、適宜、店頭デリバ

ティブをはじめとする活発な市場で取引されていない金融商品を保有する場合がある。これらの商品の

公正価値については、各種のバリュエーション技法を用いて決定する。公正価値の決定にバリュエー

ション技法（例：モデル）が使用される場合、その内容の正確性は管理会社により確認され、定期的に

検証される。 

 

5. 財務リスク管理 

 

5.1 本シリーズ・トラストの主なリスクファクター 

本シリーズ・トラストの投資ポートフォリオは、主として投資対象ファンドにより構成される。本シ

リーズ・トラストの運用は、様々な財務リスクを伴う。具体的には、市場リスク（通貨リスク、金利リ

スク、価格リスクを含む）、信用リスク、および流動性リスクである。これらのリスク管理は、受託会

社が承認した各種ポリシーに基づき、管理会社が担当する。 
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本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドに投資する他の企業の行動により重大な影響を受ける場合

がある。具体的には、投資対象ファンドの他の受益者が投資対象ファンドの持分のすべてまたは一部を

買い戻す場合、かかる投資対象ファンドおよび本シリーズ・トラストにおける運営費用はそれに応じて

増加する可能性があり、これにより投資リターンが引き下げられる可能性がある。同様に、投資対象

ファンドは、他の受益者による買戻しによりその多様性が低下する可能性があり、これによりポート

フォリオ全体のリスクが増大する可能性がある。投資対象ファンドは、同ファンドに対する直接または

間接の投資家に対する規制上の制限またはその他の理由により、同ファンドの投資活動を制限する場合

や、一部の金融商品への投資が不可能になる場合があり、これにより同ファンドおよび本シリーズ・ト

ラストのパフォーマンスに悪影響が発生する可能性がある。 

 

(A) 市場リスク 

 

(i) 通貨リスク 

本シリーズ・トラストが保有する、損益を公正価値で測定した金融資産、現金および現金同等物ならび

にその他の資産と負債はすべて米ドル建てであるため、管理会社は、本シリーズ・トラストにおいて通

貨リスクへのエクスポージャーはほぼ存在せず、現行の為替レートの直接的な変動によるリスクを被ら

ないと判断している。 

 

本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドに対する投資は、本シリーズ・トラストの機能通貨以外

の通貨建てで表示されるか、公表される場合がある。このため、外国為替レートの変動により、本シ

リーズ・トラストのポートフォリオの価値が影響を受ける場合がある。 

 

一般に、本シリーズ・トラストの機能通貨が他の通貨と比較して割高になった場合、本シリーズ・トラ

ストの機能通貨への両替時において他通貨の価値が低下するため、かかる他の通貨建ての証券の価値も

低下する。反対に、本シリーズ・トラストの機能通貨が他の通貨と比較して割安になった場合、かかる

他の通貨建ての証券は価値が上昇する。 

 

一般に「通貨リスク」と呼ばれるこのリスクは、本シリーズ・トラストの機能通貨の為替レートが上昇

した場合、投資家へのリターンが減少し、機能通貨の為替レートが下落した場合、同リターンが上昇す

ることを意味する。為替レートは短期間に大きく変動する可能性があり、その原因としては金利の変動、

各国政府や中央銀行、あるいはIMFといった国際機関による介入（または介入の失敗）や通貨管理の実施、

その他の政治的状況の変化などが挙げられる。この結果、本シリーズ・トラストが投資する外国通貨建

ての証券のリターンが減少する場合がある。本シリーズ・トラストが保有するポジションの一部は、通

貨の価格変動の予測から利益を得ることを意図したものである。将来価格の予想は本質的に不確実なも

のであり、市場がポジションと逆方向に変化した場合に被る損失は、ヘッジされない。一般に、価格変

動の絶対値を予測する試みは、相対的な価格変動を予測する試みと比較して、より投機的な意味合いが

強いと考えられている。 

 

本シリーズ・トラストは様々な種類の外国通貨建て取引を利用するため、本シリーズ・トラストのパ

フォーマンスが特定の通貨（複数の場合も含む）の値動きにより一定の影響を受けるエクスポージャー

が存在する。管理会社が有効な為替対策プログラムを実行することは保証できない。また、本シリー

ズ・トラストの機能通貨が、本シリーズ・トラストが投資する商品で使用されるその他の通貨に対して

割安となった場合、本シリーズ・トラストは外国為替に関する活動に起因する損失を抱える可能性があ

る。さらに本シリーズ・トラストは、管理会社が指定した通貨戦略により取引費用を発生させる場合が

ある。 
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(ii) 金利リスク 

金利リスクとは、一般に金利が下落すれば債券価格が上昇し、金利が上昇すれば債券価格が下落するリ

スクを指す。一般に、金利の変動に対する債券価格の変動は、短期債券よりも長期債券の方が大きい。

本シリーズ・トラストは、短期金利または長期金利が急激に上昇する、または本シリーズ・トラストの

運営者が予測しない形で変動した場合、損失を被る可能性がある。金利が変動する場合、債券の残存期

間は債券価格の変動の度合いを示す数値として参照される場合がある。債券の残存期間が長ければ長い

ほど、特定の金利変動における債券価格の変動幅も大きくなる。このため、本シリーズ・トラストの純

資産価値も変動する場合がある。 

 

本シリーズ・トラストが保有する有利子資産は、現金、満期が3カ月未満の現金同等物、および間接的に

投資対象ファンドへの投資によって構成される。 

 

投資対象ファンド（および間接的に、本シリーズ・トラスト）の投資有価証券の利回りは実勢金利の変

動によって影響を受ける場合があり、これにより、投資対象ファンドの資産イールドと借入金利の間に

ミスマッチが発生することで、かかる投資に由来する収益が減少またはゼロになる可能性がある。 

 

一般に、金利の上昇は債券価格の下落をもたらすため、投資対象ファンド（および間接的に、本シリー

ズ・トラスト）の投資有価証券の価値が下落する。金利の大幅な変動、マスター・ファンド（および間

接的に、本シリーズ・トラスト）の投資有価証券の市場価値の大幅な下落、またはその他の市場事由に

より、マスター・ファンドの投資家による投資（および間接的に、本シリーズ・トラストにおける受益

者の投資）の価値や、その利回りが低下する可能性がある。 

 

金利が変動する場合は一般に、残存期間が短い債券に比べて、残存期間が長い債券の方が値動きは大き

い。 

 

本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの投資に対する間接的なエクスポージャーを通じて、債券

投資を行う場合がある。実勢金利の変化や、将来の金利見通しの変化により、保有する証券の価値が上

昇または下落する可能性がある。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点において、金利が50ベーシスポイント下落または上昇し、

かつ他の変動要素が一定であった場合、このキャッシュポジションが1年間保有されたと仮定すると、本

シリーズ・トラストの包括利益合計の増減幅（受益証券の受益者に帰属する純資産の同期間における運

用による増加額）は、それぞれおよそ21,037米ドルおよび12,130米ドルである。 

 

(iii) 市場価格リスク 

本シリーズ・トラストが保有する投資有価証券、および投資対象ファンドが保有する証券の市場価格は

上昇あるいは下落しうるものであり、場合によっては急激な、または予測不能な値動きをする可能性が

ある。証券の価値は、一般に証券市場に影響を与える諸要素、または証券市場を代表する特定の業種に

影響を与える諸要素を起因として下落する場合がある。特定の証券の価値は、特定の企業に具体的に関

連していない市場全般の環境により下落しうるものであり、そのような例としては、実際または見かけ

上の経済状況の悪化、特定の証券または金融商品に対する需給関係、企業収益に対する全般的な見通し

の変化、金利または通貨レートの変動、または投資家心理の悪化などが挙げられる。また、労働力不足

や製造コストの上昇、特定の業界内における競争環境など、特定の業界または業界群に影響を及ぼす要

因によっても、証券価格の下落は生じうる。証券市場全体が下降傾向にある場合、複数の資産クラスの

価値が同時に下落する場合がある。株式は債券に比べて、価格のボラティリティがより大きい。 
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2023年12月31日時点および2022年12月31日時点で投資対象ファンドへの投資の市場価格が1％上昇した場

合、株主資本合計はそれぞれ4,240,381米ドルおよび3,837,414米ドル増加する。反対に、市場価格が1％

下落した場合、その他一切が同じであれば、同額の逆方向の影響が発生する。 

 

以下の表は、2023年12月31日時点における投資対象ファンドの市場価格リスクの地域的な集中度合いを、

同ファンドの純資産全体に対する割合として一覧にしたものである。 

 
国名 
 

  
公正価値 

 
 

純資産全体に対する
割合（%） 

証券への投資      

アルゼンチン  $ 1,271,458  0.3% 

オーストラリア   443,751  0.1% 

バミューダ   302,491  0.1% 

ケイマン諸島   12,347,566  2.9% 

キプロス   1,637,973  0.4% 

フィンランド   1,941,729  0.5% 

フランス   11,568,179  2.7% 

ドイツ   1,099,218  0.3% 

アイルランド   10,689,590  2.5% 

イスラエル   5,426,580  1.3% 

イタリア   1,750,548  0.4% 

日本   1,322,849  0.3% 

ルクセンブルク   8,830,072  2.1% 

メキシコ   4,230,234  1.0% 

オランダ   1,374,058  0.3% 

パナマ   1,752,014  0.4% 

ペルー   142,655  0.0% 

ルーマニア   1,137,584  0.3% 

ロシア   71,000  0.0%*

南アフリカ   5,552,809  1.3% 

スペイン   4,403,969  1.0% 

スイス   5,559,879  1.3% 

トルコ   3,947,800  0.9% 

英国   37,537,096  8.9% 

米国   480,215,960  113.3% 

証券投資合計  $ 604,557,062  142.6% 

* 0.0％は、0.05％未満を切り捨てたものである場合がある。 
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以下の表は、2022年12月31日時点における投資対象ファンドの市場価格リスクの地域的な集中度合いを、

同ファンドの純資産全体に対する割合として一覧化したものである。 

 
国名 
 

  
公正価値 

 
 

純資産全体に対する
割合（%） 

証券への投資      

アルゼンチン  $ 1,066,108  0.3% 

オーストラリア   432,301  0.1% 

バミューダ   529,912  0.1% 

ケイマン諸島   14,144,912  3.7% 

キプロス   1,421,535  0.4% 

フィンランド   1,644,352  0.4% 

フランス   1,563,230  0.4% 

アイルランド   13,065,023  3.4% 

イタリア   2,050,412  0.5% 

日本   1,225,682  0.3% 

ルクセンブルク   8,321,308  2.2% 

メキシコ   2,118,361  0.5% 

オランダ   1,391,739  0.4% 

ペルー   868,678  0.2% 

ルーマニア   1,441,582  0.4% 

ロシア   74,000  0.0%* 

スイス   4,125,472  1.1% 

トルコ   3,696,678  1.0% 

英国   17,973,570  4.7% 

米国   354,667,490  92.5% 

証券投資合計  $ 431,822,345  112.6% 

* 0.0％は、0.05％未満を切り捨てたものである場合がある。 

 

(B) 信用リスク 

発行者の信用格付けまたは発行者の信用力についての市場の認識の変動は、本シリーズ・トラストの当

該発行者への投資の価値に影響する可能性がある。信用リスクの程度は、発行者の財政状態および債務

の条件の両方に依存して変化する。 

 

本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドへの投資により、投資対象ファンドが保有する可能性があ

る債券に由来する信用リスクに対するエクスポージャーを有する。投資対象ファンドが保有する上場証

券に関するすべての取引は、承認された仲介業者を利用して払込時における決済／支払いが行われる。

売却した証券の引渡しは、仲介業者が支払いを受領するまで実行されないため、デフォルトリスクは最

小限であると考えられる。購入に対する支払いは、仲介業者が購入した証券を受領した後に実行される。

当事者の一方が自らの義務を履行しなかった場合、取引は不成立となる。 

 

投資運用会社は、本シリーズ・トラストの信用ポジションを継続的に監視する。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点における、本シリーズ・トラストが保有するすべての金

融資産に対する信用リスクの最大エクスポージャーは、財政状態計算書上の帳簿価額である。本シリー

ズ・トラストは、担保あるいはその他の信用補完措置を一切保有していない。これらの資産のうち、減

損した資産または満期を超えたものは存在しない。 
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投資対象ファンドの証券取引における清算および預託業務は、主に保管会社が担当する。2023年12月31

日時点および2022年12月31日時点において、実質的にすべての現金および現金同等物ならびに投資有価

証券は、フィッチ信用格付けでAプラスを獲得している保管会社の下で管理されている。 

 

以下の表は、2023年12月31日時点における投資対象ファンドの負債ポートフォリオの信用品質につき、

投資対象ファンドの純資産全体に対する割合（％）を示したものである。 

 
 

格付け* 
純資産全体に 

対する割合（%） 

Aaa 26.1% 

Aa1 1.6% 

Aa2 0.3% 

Aa3 0.3% 

A1 2.9% 

A2 2.6% 

A3 4.5% 

Baa1 2.5% 

Baa2 2.1% 

Baa3 2.4% 

Ba1 0.3% 

Ba2 2.2% 

Ba3 1.4% 

B1 2.2% 

B2 2.7% 

B3 2.3% 

Caa1 0.4% 

Caa2 1.4% 

Caa3 2.4% 

Ca 2.7% 

C 2.1% 

NR 76.5% 

WR 0.7% 

 142.6% 

 

*証券が格付けされている場合、ムーディーズ/S&P/フィッチの投資家サービスにより入手した。 
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以下の表は、2022年12月31日時点における投資対象ファンドの負債ポートフォリオの信用力を、投資対

象ファンドの純資産全体に対する割合（％）として示したものである。 

 
 

格付け* 
純資産全体に 

対する割合（%） 

Aaa 5.2% 

Aa1 1.7% 

A1 0.1% 

A2 0.8% 

A3 1.0% 

Baa2 0.8% 

Baa3 1.5% 

Ba2 0.2% 

Ba3 1.3% 

B1 1.8% 

B2 1.4% 

B3 0.2% 

Caa2 1.6% 

Caa3 0.6% 

Ca 1.1% 

C 0.6% 

NR 91.9% 

WR 0.8% 

 112.6% 

 

*証券が格付けされている場合、ムーディーズ/S&P/フィッチの投資家サービスにより入手した。 

 

(C) 流動性リスク 

流動性リスクは、特定の投資を購入または売却することが困難な場合に生じる。本シリーズ・トラスト

による非流動性証券への投資は、かかる非流動性証券を有利な時期または価格で売却することが不可能

である場合があるため、本シリーズ・トラストのリターンを減少させる可能性がある。本シリーズ・ト

ラストの主要な投資戦略が、デリバティブ、または重大な市場リスクおよび／もしくは信用リスクを抱

える証券を含む限りにおいて、本シリーズ・トラストは、流動性リスクに関して最大のエクスポー

ジャーを有する傾向がある。 
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以下の表は、本シリーズ・トラストが保有する金融負債につき、財政状態計算書の日付時点における契

約上の満期日までの残存期間に従ってグループ化して分析したものである。本表に記載した額は、契約

上の割引前キャッシュ・フローである。 

 
2023年12月31日時点 1カ月未満 1～3カ月 合計 

以下に対する未払金：    

投資対象ファンドへの投資の購
入 

 
$   1,855,962 

 
$      - 

 
$   1,855,962 

報酬代行会社報酬 709,855 - 709,855 

投資運用会社報酬 579,178 - 579,178 

買い戻された受益証券 185,456 - 185,456 

設立費用 137,259 - 137,259 

印刷費用 103,380 - 103,380 

販売報酬 89,835 - 89,835 

保管会社報酬 63,392 - 63,392 

管理事務代行報酬 44,371 - 44,371 

専門家報酬 30,762 - 30,762 

代行協会員報酬 10,531 - 10,531 

登録事務代行報酬 4,213 - 4,213 

登録費用 621 - 621 

契約上のキャッシュ・アウト・フ
ロー 

 
$  3,814,815 

 
$      - 

 
$  3,814,815 

 
2022年12月31日時点 1カ月未満 1～3カ月 合計 

以下に対する未払金：    

投資対象ファンドへの投資の購
入 

 
$    800,369 

 
$      - 

 
$   800,369 

報酬代行会社報酬 648,230 - 648,230 

投資運用会社報酬 530,285 - 530,285 

買い戻された受益証券 241,601 - 241,601 

設立費用 137,259 - 137,259 

販売報酬 81,612 - 81,612 

印刷費用 54,467 - 54,467 

管理事務代行報酬 41,632 - 41,632 

保管会社報酬 35,507 - 35,507 

専門家報酬 22,131  22,131 

代行協会員報酬 9,642 - 9,642 

登録事務代行報酬 2,485 - 2,485 

登録費用 323 - 323 

契約上のキャッシュ・アウト・フ
ロー 

 
$  2,605,543 

 
$      - 

 
$  2,605,543 

 

管理会社は、本シリーズ・トラストの流動性ポジションを継続的に監視する。 

 

流動性リスクは、非流動性資産に対する投資の割合を純資産価値の15％以下に抑えることにより管理さ

れる。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点で、グロス決済を伴う本シリーズ・トラストの金融派生

商品はない。 
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投資対象ファンドに投資しているため、本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの目論見書に記載

の条件により、受益証券保有者による買戻しに伴う流動性リスクを負っている。本シリーズ・トラスト

は、通常の流動性需要を満たすのに十分な流動性の高い投資ポートフォリオを含むよう管理されている

が、本シリーズ・トラストの受益証券の大量買戻しによって、投資対象ファンドが通常の場合（すなわ

ち、買戻しに必要な現金を調達する上で望ましい時期）より早期にその投資額を清算する必要が生じう

る。これらの要因により、通常より多くの流動資産が買戻要求に応じるために売却された場合、買い戻

される受益証券の価額、買戻対象ではない発行済受益証券の評価額、および本シリーズ・トラストの残

存資産の流動性が悪影響を受ける場合がある。 

 

2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において、投資対象ファンドに関して適用

された買戻手数料はない。 

 

(D) リスク管理 

本シリーズ・トラストの投資運用会社チームは、特定のリスク管理システムおよび専門家の支援により、

すべてのポートフォリオのポジションおよび定量的なリスク指標について定期的に報告を受ける。 

 

本シリーズ・トラストの資本は、受益証券の受益者に帰属する純資産である。本シリーズ・トラストは、

受益者の裁量により毎日の募集への申込および買戻しが行われるため、受益証券の受益者に帰属する純

資産の金額は毎日大幅に変動しうるものである。資本管理における本シリーズ・トラストの目標は、受

益者にリターンを提供し、その他の関係者に報酬を提供するため、および強固な資本ベースを維持する

ことにより本シリーズ・トラストの投資活動の発展を支援するため、本シリーズ・トラストが継続事業

として存続する能力を保護することである。資本構成を維持または修正するため、本シリーズ・トラス

トのポリシーは以下を実行する： 

 

・ 流動資産との比較における、毎日の募集への申込および買戻しの水準を監視し、本シリーズ・

トラストが受益証券の受益者に支払う分配額を調整する。 

 

・ 本シリーズ・トラストの定款に従い、受益証券の買戻しおよび新規発行を行う。 

 

管理会社は、受益証券の受益者に帰属する純資産価値を基準として資本の変動を監視する。 

 

5.2 本シリーズ・トラストのその他のリスク 

 

(A) 保管リスク 

本シリーズ・トラストが間接的に保有する投資有価証券につき、受託会社および管理会社のいずれもそ

の管理権を持たない。保管会社、または保管会社の役割を果たすべく選定されたその他の銀行もしくは

仲介業者は破綻する可能性があり、この場合、本シリーズ・トラストは、これらの保管会社が保有する

ファンドまたは証券の全体または一部を失う可能性がある。 

 

(B) 免責リスク 

受託会社、管理会社、管理事務代行会社、保管会社、およびその他の関係者、ならびにそれらの代理人、

代表者、オフィサー、社員、および関係者は、1口当たり純資産価値が低下するような特定の状況におい

て、本シリーズ・トラストの資産に対する責任を免じられる権利を有する。 
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(C) 決済リスク 

一部の海外市場における決済および清算手続きは、米国、欧州連合、および日本における場合と大きく

異なる。海外市場における決済および清算手続き、ならびに取引関連の規制は、米国内での投資の決済

では通常発生しない特定のリスクを生じる可能性がある（証券の支払いや引渡しにおける遅延など）。

場合によっては、一部の外国における決済において、取引された証券の口数が一致しない場合がある。

このような問題により、投資対象ファンドおよび最終的には管理会社が、本シリーズ・トラストのため

に取引を実行するのが困難になる可能性がある。管理会社が証券の購入につき決済できないか、決済が

遅延した場合、有利な投資機会を取り逃がす可能性があり、本シリーズ・トラストの資産の一部が未投

資となり、一定の期間においてリターンを獲得できない結果が生じうる。 

 

投資対象ファンドおよび最終的には管理会社が証券の売却の決済ができない、または決済が遅延した場

合、かかる証券の価値がその後下落すると本シリーズ・トラストに対して損失が発生しうる。また、管

理会社がかかる証券を第三者に売却する契約を結んでいた場合、本シリーズ・トラストは発生したすべ

ての損失に対して補償責任を負う可能性がある。 

 

(D) デリバティブ 

管理会社は、本シリーズ・トラストの投資に対するヘッジとして、あるいは本シリーズ・トラストのリ

ターン向上を目的として、デリバティブ商品を使用することができる。デリバティブを使用することに

より、その他の種類の金融商品と比較して、本シリーズ・トラストのリスク・エクスポージャーをより

迅速かつ効率的に増減することができる。デリバティブは、値動きが激しく、以下を含む大きなリスク

を伴う： 

 

・ 信用リスク - デリバティブ取引のカウンターパーティ（同取引の相手方）が、本シリーズ・ト

ラストへの金融債務を履行できなくなるリスク。 

 

・ レバレッジ・リスク - 特定の種類の商品または取引戦略に関連して、比較的小規模な市場の変

動を理由としてある商品の価値が大きく変動してしまうリスク。レバレッジを利用した一部の

投資または取引戦略では、損失が当初の投資額を大きく上回る場合がある。 

 

・ 流動性リスク - 一部の証券について、売主が希望する時期に、または売主がその証券の価値で

あると考える価格で、売却することが困難であるか、不可能となるリスク。 

 

管理会社は、本シリーズ・トラストに対して、予想ヘッジを含むヘッジを得るために、デリバティブを

使用することができる。ヘッジとは、本シリーズ・トラストが保有する資産に関連するリスクを相殺す

るために、管理会社がデリバティブを使用する戦略である。ヘッジは損失を抑える可能性もあるが、市

場が管理会社の想定とは異なる方向に動いた場合や、デリバティブのコストがヘッジによる利益を上

回った場合、利益が低下または消失したり、損失が発生したりする場合もある。ヘッジはまた、管理会

社が想定するヘッジ対象の所有証券の価値に見合わない程度にデリバティブの価値が変動するリスクを

抱えており、この場合、ヘッジ対象の所有証券の値下がりによる損失が軽減できないだけでなく、損失

が拡大する可能性がある。本シリーズ・トラストのヘッジ戦略がリスクを軽減するという保証はなく、

ヘッジ取引が利用可能であるか、あるいはコスト効率的であるという保証もない。管理会社は、本シ

リーズ・トラストのためにヘッジを利用することを義務付けられておらず、利用しないことを選択する

こともできる。管理会社は、本シリーズ・トラストのリターンを向上させる目的でもデリバティブを使

用することができるため、そのような投資は、管理会社がデリバティブをヘッジ目的にのみ使用する場

合と比べて、上述した各種リスクに対する本シリーズ・トラストのエクスポージャーを拡大することに

なる。リターンを向上させる目的でデリバティブを使用することは、投機的であると見なされる。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点で、相殺条項および類似の条項を条件とした、本シリー

ズ・トラストのデリバティブ資産およびデリバティブ負債は存在しない。 
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(E) カウンターパーティ・リスクおよび仲介リスク 

管理会社またはその権限を移譲された者が、本シリーズ・トラストのために取引または投資を行う相手

先である、保管会社をはじめとする銀行や証券会社を含む金融機関およびカウンターパーティは、財政

状態が悪化し、本シリーズ・トラストに関してそれぞれが抱える債務の履行が不可能になる可能性があ

る。このような債務不履行が発生した場合、本シリーズ・トラストは大きな損失を被る可能性がある。

管理会社はさらに、特定の取引の安全性を高めることを目的として、本シリーズ・トラストのためにカ

ウンターパーティに対して担保を提供する場合がある。管理会社は、2023年12月31日を末日とする事業

年度において、担保を一切提供していない。 

 

本シリーズ・トラストは、財政状態計算書において、いかなる金融資産または金融負債についても相殺

を行っていない。 

 

(F) 発生収益および分配 

収益が発生するという保証はない。分配金がある場合は、受益証券に帰属する投資元本から、その全体

または一部を支払う場合があるが、発生収益がゼロである場合もある。分配金は実質的に投資家の初期

資本またはキャピタル・ゲインの返還をもたらすため、分配金が投資家の初期資本を浸食し、その浸食

の程度が配分可能な収益を上回る可能性がある。こうした浸食の可能性の結果、資本保全を追求する投

資家は、資産価値の低下および分配による投資家への資本返還によって、本シリーズ・トラストの投資

価値の低下が引き起こされる可能性があるため、資本保全を達成できない可能性がある。本シリーズ・

トラストが収益を上げない場合、受益者が受益証券の買戻しにより受け取る買戻価格は、受益者の当初

の投資額を下回る可能性がある。 

 

発生収益は、一部投資対象ファンドから支払われる分配の受領に依存している。万一、投資対象ファン

ドがいずれかの分配の支払いを怠った場合、想定よりも少ない額のみ支払った場合、または本シリー

ズ・トラストに適用される租税条約対象外の税率の引き上げが行われた場合などには、本シリーズ・ト

ラストは、これに対応して、投資家が以前に予想していた金額よりも少ない額を受け取ることになる。

また、受領した分配金に対して累積した利息が、ある年の間に下落した場合も、発生収益が予想よりも

少額になる可能性がある。 

 

(G) 投資対象ファンドの直接持分が与えられないこと 

本受益証券のリターンは、とりわけ、投資対象ファンドのパフォーマンスに依存する。受益証券への投

資は、受益者に対して投資対象ファンドの直接持分を与えるものではない。 

 

(H) 本シリーズ・トラストの早期終了 

本シリーズ・トラストの最終買戻日は2163年12月1日に予定されているが、強制買戻事由が発生した場合、

かかる最終買戻日が前倒しで実施される。 

 

5.3 公正価値測定およびヒエラルキーの設定 

本シリーズ・トラストはIFRS第13号「公正価値の測定」を適用し、金融資産および金融負債の両方に対

する公正価値測定のインプットとして、市場における最終取引価格を使用している。 

 

活発な市場とは、当該資産または負債に対する取引が、継続的な価格情報を提供するのに十分な頻度お

よび取引量で実行されている市場を指す。 
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活発な市場で取引されていない金融資産および金融負債の公正価値については、他のバリュエーション

技法を用いて決定する。本シリーズ・トラストは、様々な方法を利用し、各期末における市場環境に基

づく仮定を作成する。オプション、通貨スワップ、およびその他の店頭デリバティブなどの非標準的金

融商品に対して採用されるバリュエーション技法としては、類似する最近の一般的な取引条件の使用、

実質的に同内容の他の金融商品への参照、割引キャッシュ・フロー分析、オプション価格モデル、およ

び市場参加者に広く使用されているその他のバリュエーション技法の活用が挙げられ、市場インプット

を最大限使用し、事業体固有のインプットに対する依存を可能な限り少なくしている。 

 

活発な市場が存在しない金融商品については、本シリーズ・トラストは、業界において一般に標準的で

あると認識されているバリュエーション方法および技法に基づく、社内で開発したモデルを使用する場

合がある。これらのモデルに対するインプットの一部は、市場において観察できる情報ではないため、

仮定に基づく見積りである。モデルによるアウトプットは、常に、確信を持って決定することができな

い見積りあるいは概算値であり、使用されたバリュエーション技法は、本シリーズ・トラストが保有す

るポジションに関連するすべての要素を十分に反映したものではない場合がある。このため、バリュ

エーションは、適当な場合において、モデルリスク、流動性リスクおよびカウンターパーティ・リスク

を含む追加の要素を反映するよう修正される場合がある。 

 

本シリーズ・トラストは、測定に使用されるインプットの重要度を反映した公正価値ヒエラルキーを利

用して、公正価値測定を分類する。 

 

この公正価値ヒエラルキーは、以下の3階層により構成される： 

 

・ レベル1のインプットとは、同一の資産または負債に関する活発な市場における公表価格（無調

整）で、事業体が測定日においてアクセス可能なものを指す。 

 

・ レベル2のインプットとは、レベル1に含まれる公表価格以外のインプットのうち、資産または

負債について直接的あるいは間接的に観察可能なものを指す。 

 

・ レベル3のインプットとは、資産または負債に関する観察が不可能なインプットを指す。 

 

公正価値測定の全体を分類する際に使用される公正価値ヒエラルキーのレベルは、全体の公正価値測定

にとって重要な複数のインプットのうち最も低いレベルのインプットをベースとして決定される。その

ため、個々のインプットの重要度は、全体としての公正価値測定と照らし合わせて評価される。特定の

公正価値測定において、観察可能なインプットが使用できるものの、相当程度を観察不可能なインプッ

トにより修正する必要がある場合、かかる測定はレベル3の測定となる。全体としての公正価値測定に対

する、特定のインプットの重要性を評価するには、当該資産または負債に固有の要因を考慮した上での

判断が要求される。 

 

「観察可能」なインプットが何によって構成されるかについての決定も、管理会社の助言の下、管理事

務代行会社の判断による部分が大きい。管理会社の助言の下で、管理事務代行会社は、簡単に入手可能

であり、定期的に配布または更新され、信頼性および正確性が高く、社内情報ではなく、関連する市場

に積極的に関与している独立系の情報源により提供された市場データにつき観察可能なデータであると

見なす。 
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以下は、本シリーズ・トラストが保有する金融資産の価値測定にあたり、2023年12月31日時点で使用さ

れたインプットに基づく公正価値測定の概要である： 

 
 
 
純損益を通じて公正価値で 
測定する金融資産 

 

（無調整）同一商品
の活発な市場におけ

る公表価格 
（レベル1） 

 

重要度の高い 
その他の観察可
能なインプット 
（レベル2） 

 

重要度の高い 
観察不可能な 
インプット 
（レベル3） 

 

 
2023年12月31日 

現在の 
公正価値 

投資対象ファンドへの投資 
ピムコ・バミューダ・ロー・
デュレーション・インカム・
ファンド、クラスB（米ドルクラ
ス） 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

- 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

424,038,087 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

- 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

424,038,087 

純損益を通じて公正価値で測定
する金融資産 

 
$ 
 

- 
 
$ 
 

424,038,087 
 
$ 
 

- 
 
$ 
 

424,038,087 

 

以下は、本シリーズ・トラストが保有する金融資産の価値測定にあたり、2022年12月31日時点で使用さ

れたインプットに基づく公正価値測定の概要である： 

 
 
 
純損益を通じて公正価値で 
測定する金融資産 

 

（無調整）同一商品
の活発な市場におけ

る公表価格 
（レベル1） 

 

重要度の高い 
その他の観察可
能なインプット 
（レベル2） 

 

重要度の高い 
観察不可能な 
インプット 
（レベル3） 

 

 
2022年12月31日 

現在の 
公正価値 

投資対象ファンドへの投資 
ピムコ・バミューダ・ロー・
デュレーション・インカム・
ファンド、クラスB（米ドルクラ
ス） 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

- 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

383,741,445 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

- 

 
 
 
 
$ 

 
 
 
 

383,741,445 

純損益を通じて公正価値で測定
する金融資産 

 
$ 
 

- 
 
$ 
 

383,741,445 
 
$ 
 

- 
 
$ 
 

383,741,445 

 

2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において、レベル1、レベル2およびレベル3

の間の振替は生じなかった。 

 

活発とは見なされない市場で取引される金融商品ではあるが、市場の公表価格や、仲買業者による値付

け、または観察可能なインプットを参考にした代替的な価格設定者による価格付けより測定された商品

については、レベル2に分類される。店頭デリバティブおよび債券は、このカテゴリーに含まれる。レベ

ル2の金融商品には、活発な市場で取引されていない（または移転に制限がある）ポジションが含まれる

ため、バリュエーションは、一般に入手可能な市場情報に基づいて非流動性や非移転性を反映して調整

する場合がある。 

 

投資対象ファンドのNAVを算出するため、市場の公表価格が容易に入手できる債券は通常、確立された

マーケット・メーカーまたは価格設定サービスから入手した相場に基づいて評価され、当該ファンドの

財務諸表でレベル2投資に分類される。先渡契約は一般に、市場データによって裏付けられる可能性のあ

る観察可能なインプットを使用して評価されるため、投資対象ファンドの財務諸表でレベル2投資に分類

される。2023年12月31日時点および2022年12月31日時点で、すべての金融資産と負債がレベル2投資に分

類されている。 
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純損益を通じて公正価値で測定するもの以外の金融資産および金融負債 

 

(i) 2023年12月31日および2022年12月31日時点で、現金および現金同等物ならびにその他すべての資

産および負債（発行済受益証券および投資対象ファンドへの投資の売却に対する未収金、ならび

に投資対象ファンドへの投資の購入に関わる未払金、報酬代行会社報酬、投資運用会社報酬、買

い戻された受益証券、販売報酬、設立費用、管理事務代行報酬、印刷費用、保管会社報酬、専門

家報酬、登録事務代行報酬、代行協会員報酬に対する未払金、および登録費用を含む）は短期の

金融資産および金融負債と見なされ、かかる資産または負債の帳簿価格は短期の性質を持つため

公正価値とほぼ等しい。バリュエーション技法の詳細については、注記2を参照のこと。 

 

5.4 非連結のストラクチャード・エンティティへの投資 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点における投資対象ファンドの純資産価値はそれぞれ、

424,038,087米ドルおよび383,741,445米ドルであった。2023年12月31日時点の投資対象ファンドの投資

総額は638,945,247米ドルで、その内訳は、債券（政府関係機関債、資産担保証券、銀行ローン債務、商

業用不動産株式、社債、持分証券、住宅ローン担保証券、ソブリン債、米国政府機関債および米国財務

省証券）が604,557,062米ドル、短期金融商品（定期預金、米国債）が19,920,471米ドル、先物契約が

（1,927,462）米ドル、先渡契約が（1,172,976）米ドル、スワップ契約が17,880,715米ドル、売建オプ

ション契約が（39,008）米ドル、および売建スワップションが（273,555）米ドルである。2022年12月31

日時点の投資対象ファンドの投資総額は487,787,960米ドルで、その内訳は、債券（政府関係機関債、資

産担保証券、銀行ローン債務、商業用不動産株式、普通株、社債、住宅ローン担保証券、ソブリン債、

米国政府機関債、米国財務省証券およびワラント債）が431,822,345米ドル、短期金融商品（定期預金、

レポ取引）が50,782,429米ドル、先物契約が1,408,512米ドル、先渡契約が（873,650）米ドル、スワッ

プ契約が5,733,326米ドル、売建オプション契約が（156,216）米ドル、および売建スワップションが

（928,786）米ドルである。 

 

非連結のストラクチャード・エンティティへの投資評価額は、本シリーズ・トラストが、投資先ファン

ドの流動性または解約の制限およびコストに応じて、投資を現金化または償還することになった場合に

受け取りを見込んでいる金額を表すものである。 

 

本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドの所有持分に付随する権利は、他の投資家の権利と類似

のものである。投資対象ファンドへの申込（購入）は目論見書で定められた権利の規定による。本シ

リーズ・トラストは、それぞれのファンド契約の規定に従い、定期的に投資を現金化または償還するこ

とができる。投資対象ファンドの投資目的については、注記1を参照のこと。 

 

6. デリバティブ金融商品 

 

先渡契約 

投資対象ファンドの投資運用会社は、通常の状況においては、可能な限り純資産価値の米ドルエクス

ポージャーのおよそ100％（未実現為替差損益を除く）と同等の金額で先渡契約を購入することにより、

投資対象ファンドの先渡契約を締結する。 

 

投資運用会社は、先渡契約を購入することにより、本シリーズ・トラストの先渡契約を締結する。 

 

2023年12月31日時点および2022年12月31日時点で、本シリーズ・トラストには先渡契約の残高はない。 
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7. 純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る純利益／（損失） 

 
 2023年12月31日  2022年12月31日 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融
負債に係る純利益は、以下により構成される： 

   

    

投資対象ファンドへの投資に係る実現純益 $  5,153,185  $  7,425,439 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融
負債に関わる実現純損益の合計 

 
$  5,153,185 

 
 

$  7,425,439 

    

投資対象ファンドへの投資に係る未実現評価純益
（純損）の変動 

 
$  27,253,949 

 
 

$ (27,137,016) 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融
負債に係る未実現評価損益の純変動合計 

 
$  27,253,949 

 
 

$ (27,137,016) 

 

8. 報酬、費用、および関連当事者間取引 

 

8.1 報酬および費用 

 

(A) 管理事務代行報酬 

管理事務代行会社は、純資産総額の5億米ドル以下に対して0.07％、5億米ドル超10億米ドル以下に対し

て0.06％、10億米ドル超に対して0.05％を年当たりの報酬として受け取るが、最低月額報酬は3,750米ド

ルとする。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において管理事務代行会社が獲

得した報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での管理事務代行会社に対する未

払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

(B) 保管会社報酬 

保管会社は、純資産価値の0.025％を年当たりの報酬として受け取る。2023年12月31日を末日および2022

年12月31日を末日とする事業年度において保管会社が獲得した報酬、ならびに2023年12月31日時点およ

び2022年12月31日時点での保管会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状

態計算書に記載されている。 

 

(C) 販売報酬 

販売会社は、純資産総額の0.25％を年当たりの報酬として受け取るものとし、同報酬は月割りの後払い

で支払われる。販売報酬は、管理事務代行会社が管理会社の代理人として本シリーズ・トラストの資産

から支払うものとする。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において販売会社

が獲得した報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での販売会社に対する未払い

の報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

(D) 登録事務代行報酬 

登録事務代行会社は、純資産価値の0.01％を年あたりの報酬として受け取る。2023年12月31日および

2022年12月31日を末日とする事業年度において登録事務代行会社が獲得した報酬、ならびに2023年12月

31日時点および2022年12月31日時点での登録事務代行会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利

益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

(E) 専門家報酬 

専門家報酬には、法務および監査報酬が含まれる。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする

事業年度において登録事務代行会社に支払われた報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月

31日時点での登録事務代行会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計

算書に記載されている。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

財務諸表に対する注記（続き） 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

8.2 関連当事者間取引 

一方当事者が他方当事者を支配する、あるいは財政上または運営上の決定に際して他方当事者に対して

重要な影響力を行使することができる場合、両当事者は関連当事者と見なされる。受託会社、報酬代行

会社、管理会社、代行協会員は、すべて本シリーズ・トラストの関連当事者である。 

 

通常の業務に含まれる取引を除き、関連当事者間のその他の取引は行われなかった。 

 

(A) 受託会社報酬 

受託会社に対しては、年当たり10,000米ドルの固定報酬が運営費用報酬から前払いで支払われるものと

する。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において受託会社が獲得した報酬、

ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での受託会社に対する未払いの報酬は、報酬代

行会社報酬の一部として、それぞれ包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

(B) 投資運用会社報酬 

投資運用会社は、純資産価値の0.55％を年当たりの報酬として受け取るものとし、同報酬は四半期ごと

に後払いで支払われる。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において投資運用

会社が獲得した報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での投資運用会社に対す

る未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

(C) 報酬代行会社報酬 

報酬代行会社は、各評価日に発生し計算される純資産総額の年率0.12％の報酬（以下、「運営費用報

酬」という）、および純資産総額の年率0.55％の報酬（以下、「販売管理報酬」という）を受け取るも

のとする。運営費用報酬および販売管理報酬は、受託会社を代表して管理事務代行会社が、本シリー

ズ・トラストの資産から支払うものとする。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年

度において報酬代行会社が獲得した報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での

報酬代行会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されて

いる。 

 

報酬代行会社は、管理会社報酬、受託会社報酬、ならびに報酬代行会社による合理的な判断において管

理会社報酬および受託会社報酬に関連するものと判断された経費および費用（以下、「通常経費」とい

う）の支払いに責任を負う。 

 

疑義を避けるために付言すると、報酬代行会社は、販売管理報酬、投資運用会社報酬、監査報酬、設立

費用、販売報酬、管理事務代行報酬、保管会社報酬、証券取引に関わるブローカー報酬、監査報酬およ

び費用に含まれない法律顧問および監査費用、本シリーズ・トラストまたはトラストについて政府機関

および諸官庁に支払う年間手数料、保険料、目論見書および目論見書補遺31ならびにこれに類するその

他の募集書類に関わる費用、当該文書の作成、印刷、翻訳、および交付に関わる費用、有価証券の購入

および処分に関する税金、リーガルコストまたは補償費用、ライセンス供与、税務申告、マネーロンダ

リング防止の遵守および監視、本シリーズ・トラストの終了または清算に関する費用、ならびに通常は

発生しないその他の臨時費用および諸費用の支払いに対する責任を負わない。 

 

運営費用報酬のみで通常経費を支払うのに十分ではない場合、報酬代行会社は未払金すべてについて債

務を負う。通常経費を支払った後の残余の額については、本シリーズ・トラストの報酬代行会社として

の業務に対する報酬として、報酬代行会社が保持するものとする。 

 

運営費用報酬および販売管理報酬は、Actual/365日の日数計算ベースで毎日累積し、四半期ごとに蓄積

分を後払いするものとし、蓄積期間については、報酬が発生する最初の期間に限り、初回の期間終了日

から翌日から開始され、以後の蓄積期間はすべて、各四半期の末日までとする。 
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PIMCO 短期インカム戦略ファンド 

財務諸表に対する注記（続き） 

2023年12月31日終了事業年度 

（米ドルで表示） 
 

(D) 管理会社報酬 

管理会社は、運営費用報酬から支払われる年当たり5,000米ドルを管理報酬として受け取るものとし、月

割りの後払いで支払われる。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において管理

会社が獲得した報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での管理会社に対する未

払いの報酬は、報酬代行会社報酬の一部として、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記

載されている。 

 

(E) 代行協会員報酬 

代行協会員は、純資産価値の0.01％を年当たりの報酬として受け取るものとし、四半期ごとに後払いで

支払われる。代行協会員報酬は、管理事務代行会社が管理会社の代理人として本シリーズ・トラストの

資産から支払うものとする。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度において代行

協会員が獲得した報酬、ならびに2023年12月31日時点および2022年12月31日時点での代行協会員に対す

る未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

9. 借入およびレバレッジ関連ポリシー 

 

本シリーズ・トラストは、短期キャッシュ・フローを円滑化する必要がある場合、純資産価値の最大

10％までを借り入れることが可能である。2023年12月31日および2022年12月31日を末日とする事業年度

において、本シリーズ・トラストは借入を行わなかった。 

 

10. 後発事象 

 

管理会社は2024年2月1日付特別決議によりその名称を変更した。現在の法人名はUBSマネジメント（ケイ

マン）リミテッドである。 

 

受託会社は、2024年2月28日付決議により、自らの名称をクレディ・スイス・ユニバーサル・トラスト

（ケイマン）IIIからUBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）IIIへと変更した。基本信託約款について

は2024年3月1日付修正約款により改訂を行った。 

 

受託会社は、本財務諸表の発行準備が整った日である2024年4月30日までのすべての後発取引および事象

を評価した。2024年1月1日から2024年4月30日までの期間において、10,543,204米ドルの申込を受け、

18,375,390米ドルの買戻を実行した。本シリーズ・トラストに関して報告すべきその他の後発事象は生

じていない。 
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＜参考情報＞ 

 以下は、ピムコ・バミューダ・トラストⅡ－ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・イン

カム・ファンドの財務書類を抜粋し翻訳したものです。原文の財務書類は、ピムコ・バミューダ・

トラストⅡの全てのシリーズ・トラストにつき一括して作成されています。本書においては、関係

するシリーズ・トラストであるピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド

に関連する部分のみを記載しています。また、ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・イン

カム・ファンドには複数のクラスが存在しますが、本書にはクラスＢ（米ドル）クラスに関連する

部分を抜粋して記載しています。 
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ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 

資 産・負 債 計 算 書 

2023年10月31日現在 

（単位：千米ドル、１口当たり金額を除く） 

 

 （千米ドル）  （百万円）  

資   産：     

投資有価証券、時価     

投資有価証券 598,109  93,843  

関係会社に対する投資有価証券 0  0  

金融デリバティブ商品     

上場金融デリバティブ商品または 

集中清算の対象となる金融デリバティブ商品 

741  116  

店頭取引金融デリバティブ商品 2,924  459  

現金 0  0  

相手方への預託金 17,299  2,714  

外国通貨、時価 76  12  

未収投資有価証券売却金 66  10  

関係会社に対する投資有価証券売却未収金 0  0  

TBA投資有価証券売却未収金 247,271  38,797  

未収ファンド受益証券売却金 923  145  

未収利息および／または未収分配金 2,780  436  

その他の資産 3  0  

 870,192  136,533  

負   債：     

借入れおよびその他の資金調達取引     

逆レポ契約にかかる未払金 3,789  594  

売付買戻取引にかかる未払金 9,445  1,482  

空売りにかかる未払金 14,496  2,274  

金融デリバティブ商品     

上場金融デリバティブ商品または 

集中清算の対象となる金融デリバティブ商品 

405  64  

店頭取引金融デリバティブ商品 2,071  325  

未払投資有価証券購入金 9,631  1,511  

関係会社に対する未払投資有価証券購入金 0  0  

引渡し遅延に基づく未払投資有価証券購入金 2,114  332  

TBA投資有価証券購入未払金 414,678  65,063  

未払利息 6  1  

未実行のローンコミットメントにかかる未払金 0  0  

相手方からの預託金 1,865  293  

未払ファンド受益証券買戻金 458  72  

保管会社に対する借越 283  44  

未払管理報酬 0  0  

未払投資顧問報酬 0  0  

未払管理事務代行報酬 0  0  

未払代理店手数料 0  0  

未払販売報酬 0  0  

その他の負債 0  0  

 459,241  72,055  
     
純 資 産 410,951  64,478  
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ゼロ残高は、千単位未満に四捨五入された実際値を反映していることがある。 

添付の注記を参照のこと。 
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投資有価証券の取得原価 644,460  101,116  

関係会社に対する投資有価証券の取得原価 0 
 

0  

外国通貨の取得原価 80  13  

空売りにより受領する収益 14,807  2,323  

金融デリバティブ商品の取得原価または 

プレミアム、純額 

(629) (99)

 

     

純 資 産：     

米ドル（Ｂ）クラス 410,951  64,478  

     

発 行 済 受 益 証 券 口 数：     

米ドル（Ｂ）クラス 3,731 千口   

     

発行済受益証券１口当たり純資産価格および買戻価格：    

米ドル（Ｂ）クラス     

（機能通貨による） 110.14 米ドル 17,281 円 

 

ゼロ残高は、千単位未満に四捨五入された実際値を反映していることがある。 

添付の注記を参照のこと。 
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ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 

運 用 計 算 書 

2023年10月31日終了年度 

（単位：千米ドル） 

 

 （千米ドル）  （百万円）  

投 資 収 益：     

利息（外国税控除後）* 18,253  2,864  

分配金（外国税控除後）* 8  1  

その他の収益 92  14  

収益合計 18,353  2,880  

費   用：     

投資顧問報酬－Ｗ米ドルクラス 該当なし  該当なし  

管理報酬－投資信託[Inst]（円ヘッジ） 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｍ（円投資顧問） 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｍ（米ドル投資顧問） 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｐ円クラス 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｒ米ドルクラス 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｓ米ドルクラス 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｔ円クラス 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｕ２円クラス 該当なし  該当なし  

管理報酬－Ｘ円クラス 該当なし  該当なし  

管理事務代行報酬－Ｒ米ドルクラス 該当なし  該当なし  

管理事務代行報酬－Ｓ米ドルクラス 該当なし  該当なし  

管理事務代行報酬－Ｗ米ドルクラス 該当なし  該当なし  

販売報酬－Ｍ（円投資顧問） 該当なし  該当なし  

販売報酬－Ｍ（米ドル投資顧問） 該当なし  該当なし  

販売報酬－Ｐ円クラス 該当なし  該当なし  

代理店手数料－Ｍ（円投資顧問） 該当なし  該当なし  

代理店手数料－Ｍ（米ドル投資顧問） 該当なし  該当なし  

支払利息 72  11  

費用合計 72  11  

純投資利益（費用） 18,281  2,868  

実現純利益（損失）：    
 

投資有価証券（外国税控除後）* (16,960) (2,661) 

関係会社に対する投資有価証券 0  0  

上場金融デリバティブ商品または 

集中清算の対象となる金融デリバティブ商品 (2,198) (345)

 

店頭取引金融デリバティブ商品 4,673  733  

外国通貨 203  32  

実現純利益（損失） (14,255) (2,237) 

未実現利益（損失）純変動額：     

投資有価証券 6,721  1,055  

関係会社に対する投資有価証券 0  0  

上場金融デリバティブ商品または 

集中清算の対象となる金融デリバティブ商品 13,306  2,088  

店頭取引金融デリバティブ商品 2,874  451  

外国通貨建て資産および負債 (2) 0  

未実現（損失）純変動額 22,899  3,593  

純利益（損失） 8,644  1,356  

運用の結果による純資産の純増加（減少）額 26,925  4,225 
 

* 外国税 11  2 
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ゼロ残高は、千単位未満に四捨五入された実際値を反映していることがある。 

添付の注記を参照のこと。 
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ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 

純 資 産 変 動 計 算 書 

2023年10月31日終了年度 

（単位：千米ドル） 

 

 （千米ドル）  （百万円）  

以下による純資産の増加（減少）：     

運   用：     

純投資利益（費用） 18,281  2,868  

実現純利益（損失） (14,255) (2,237) 

未実現（損失）純変動額 22,899  3,593  

運用の結果による純増加（減少）額 26,925  4,225  

受益者への分配金：     

分配金 該当なし  該当なし  

分配金合計 該当なし  該当なし  

ファンド受益証券取引：     

ファンド受益証券取引による純増加（減少）額* 9,098  1,427  

純資産の増加（減少）額合計 36,023  5,652  

純 資 産：     

期首残高 374,928  58,826  

期末残高 410,951  64,478  

 

ゼロ残高は、千単位未満に四捨五入された実際値を反映していることがある。 
*
 財務書類に対する注記の注12を参照のこと。 

添付の注記を参照のこと。 
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ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 

経理のハイライト 

2023年10月31日終了年度 

 

  米ドル（Ｂ）クラス  

１口当たり特別情報：^  （米ドル）  （円）  

期首純資産価格  102.79  16,128  

純投資利益（費用） (a) 4.91  770  

実現／未実現純（損失）  2.44  383  

投資運用からの増加（減少）合計  7.35  1,153  

分配金合計  0.00  0.00  

期末１口当たり純資産価格  110.14  17,281  

トータル・リターン（機能通貨による） (b) 7.15 ％   

期末純資産総額（千米ドル）  410,951 千米ドル 64,478 百万円 

費用の対平均純資産比率  0.02 ％   

費用の支払利息控除後対平均純資産比率  0.00 ％   

純投資利益の対平均純資産比率  4.52 ％   

 
^ 
ゼロ残高は、0.01％未満または機能通貨における１ペニー未満に四捨五入された実際値を反映し

ていることがある。 

（ａ）１口当たり金額は、当期中の平均発行済受益証券口数に基づいている。 

（ｂ）トータル・リターンは、ファンドによって支払われた分配金の再投資額（もしあれば）およ

びファンドの１口当たり純資産価格の変動額の合計である。 

 

添付の注記を参照のこと。 
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額面価額 

（千単位） 
 

時価 
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投資有価証券 145.5%     

バンクローン債務 2.5%     

AmSurg LLC     
13.258% due 04/29/2027 $ 2,031 $ 2,383 
16.695% due 04/28/2028 (b)  897  817 
Azalea TopCo, Inc.     
9.184% due 07/24/2026  8  7 
Carnival Corp.     
7.618% due 06/30/2025 EUR 1,585  1,677 
Envalior Finance GmbH     
10.883% due 03/29/2030  1,194  1,101 
Envision Healthcare Corp.     
13.250% due 07/10/2026  641  641 
Lealand Finance Co. BV     
3.000-6.439% due 06/30/2025  3  2 
8.439% due 06/28/2024  28  21 
Poseidon Bidco SAS     
9.222% due 09/30/2028 EUR 1,700  1,804 
Pug LLC     
8.939% due 02/12/2027 $ 19  18 
SVF II Finco (Cayman) LP     
5.000% due 12/21/2025  1,138  1,068 
Syniverse Holdings LLC     
12.390% due 05/13/2027  476  424 
Windstream Services II LLC     
11.674% due 09/21/2027  252  234 

バンクローン債務合計    10,197 

（取得原価 $10,337）     
     

社債18.2%     

銀行業務およびファイナンス 10.3%     

Adler Financing Sarl     
12.500% due 06/30/2025 (c) EUR 2,989  3,346 
Agps Bondco PLC     
5.000% due 04/27/2027  4,300  1,537 
Atrium Finance PLC     
2.625% due 09/05/2027  1,900  1,505 
Balder Finland OYJ     
1.000% due 01/20/2029  2,300  1,640 
Banca Monte dei Paschi di Siena SpA     
1.875% due 01/09/2026  1,463  1,388 
Banco Santander S.A.     
4.250% due 04/11/2027 $ 2,200  2,040 
6.527% due 11/07/2027 (d)  1,600  1,603 
Bank of America Corp.     
3.419% due 12/20/2028  2,300  2,048 
Barclays PLC     
6.224% due 05/09/2034  784  719 
6.496% due 09/13/2027  1,200  1,189 
Bevco Lux Sarl     
1.000% due 01/16/2030 EUR 2,100  1,734 
BPCE S.A.     
6.612% due 10/19/2027 $ 4,200  4,180 
CaixaBank S.A.     
6.684% due 09/13/2027  600  594 
Credit Agricole S.A.     
6.316% due 10/03/2029  2,000  1,966 
Credit Suisse Group AG AT1 Claim (b)     
  480  53 
Goldman Sachs Group, Inc.     
6.484% due 10/24/2029  1,200  1,200 
HSBC Holdings PLC     
2.357% due 08/18/2031  1,100  830 
2.848% due 06/04/2031  2,435  1,912 

 



－  － 133

ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 
投資有価証券明細表（続き） 

2023年10月31日現在 
 

  
額面価額 
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JPMorgan Chase & Co.     
6.070% due 10/22/2027 $ 900 $ 898 
Lloyds Banking Group PLC     
3.750% due 01/11/2027  600  552 
Nationwide Building Society     
4.500% due 11/01/2026 (d) EUR 1,500  1,595 
NatWest Group PLC     
4.892% due 05/18/2029 $ 500  463 
Societe Generale S.A.     
6.447% due 01/12/2027  1,200  1,189 
UBS AG     
5.125% due 05/15/2024 (e)  900  888 
UBS Group AG     
6.246% due 09/22/2029  800  784 
6.327% due 12/22/2027  800  792 
6.373% due 07/15/2026  1,050  1,044 
6.442% due 08/11/2028  1,250  1,238 
UniCredit SpA     
7.830% due 12/04/2023  700  701 
Uniti Group LP     
6.500% due 02/15/2029  456  297 
10.500% due 02/15/2028  601  579 
VICI Properties LP     
4.625% due 06/15/2025  1,249  1,201 
5.625% due 05/01/2024  123  122 
Wells Fargo & Co.     
6.303% due 10/23/2029  700  694 

    42,521 

     

産業 3.6%     

Carvana Co. (c)     
12.000% due 12/01/2028  257  192 
13.000% due 06/01/2030  386  286 
14.000% due 06/01/2031  457  341 
Community Health Systems, Inc.     
5.625% due 03/15/2027  961  781 
CoStar Group, Inc.     
2.800% due 07/15/2030  300  233 
GTCR W-2 Merger Sub LLC     
7.500% due 01/15/2031  1,000  988 
JetBlue 2020-1 Class A Pass-Through Trust     
4.000% due 11/15/2032  167  148 
Market Bidco Finco PLC     
4.750% due 11/04/2027 EUR 800  726 
Nissan Motor Co. Ltd.     
4.345% due 09/17/2027 $ 600  543 
4.810% due 09/17/2030  800  680 
NMG Holding Co., Inc.     
7.125% due 04/01/2026  400  374 
Prime Healthcare Services, Inc.     
7.250% due 11/01/2025  2,609  2,377 
RegionalCare Hospital Partners Holdings, Inc.     
9.750% due 12/01/2026  3,300  3,089 
Rivian Holdings LLC     
11.493% due 10/15/2026  800  802 
United Airlines 2020-1 Class A Pass-Through Trust     
5.875% due 10/15/2027  1,229  1,212 
Venture Global Calcasieu Pass LLC     
3.875% due 08/15/2029  200  167 
4.125% due 08/15/2031  200  161 
Venture Global LNG, Inc.     
8.125% due 06/01/2028  300  291 
8.375% due 06/01/2031  300  286 
9.500% due 02/01/2029  825  839 
9.875% due 02/01/2032  275  279 

    14,795 
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公益事業 4.3%     

Altice Financing S.A.     
5.750% due 08/15/2029 $ 483 $ 374 
DISH DBS Corp.     
5.250% due 12/01/2026  810  655 
5.750% due 12/01/2028  470  342 
Gazprom PJSC Via Gaz Capital S.A.     
2.250% due 11/22/2024 EUR 600  491 
8.625% due 04/28/2034 $ 430  392 
Gazprom PJSC Via Gaz Finance PLC     
2.950% due 04/15/2025 EUR 5,100  4,043 
Intelsat Jackson Holdings S.A.     
6.500% due 03/15/2030 $ 1,615  1,422 
Pacific Gas & Electric Co.     
3.150% due 01/01/2026  3,268  3,025 
3.250% due 02/16/2024  1,600  1,586 
3.250% due 06/01/2031  200  155 
3.300% due 12/01/2027  966  842 
3.500% due 06/15/2025  685  652 
3.750% due 07/01/2028  403  353 
4.250% due 03/15/2046  300  190 
4.500% due 12/15/2041  57  38 
4.950% due 07/01/2050  590  412 
Petroleos Mexicanos     
6.700% due 02/16/2032  2,676  1,975 
Topaz Solar Farms LLC     
5.750% due 09/30/2039  318  290 
Valaris Ltd.     
8.375% due 04/30/2030  295  290 

    17,527 

社債合計    74,843 

（取得原価 $89,556）     
     

米国政府機関債 61.0%     

Fannie Mae     
0.000% due 01/25/2043  2  1 
3.000% due 09/25/2046 (f)  870  126 
3.000% due 03/01/2050  1,111  899 
3.000% due 05/01/2052  639  513 
3.500% due 05/01/2052  975  813 
3.500% due 06/01/2052  1,846  1,542 
4.000% due 08/01/2042  63  55 
4.000% due 09/01/2042  4  3 
4.000% due 10/01/2042  2  2 
4.000% due 10/01/2048  413  364 
4.000% due 11/01/2048  60  53 
4.000% due 03/01/2049  240  211 
4.000% due 11/01/2049  40  35 
4.000% due 01/01/2050  8  7 
4.000% due 07/01/2050  78  68 
4.000% due 08/01/2050  463  419 
4.000% due 11/01/2050  676  594 
4.000% due 09/01/2051  79  69 
4.000% due 12/01/2052  363  314 
4.500% due 10/01/2052  1,995  1,784 
4.500% due 03/01/2053  994  889 
4.500% due 08/01/2053  996  891 
4.500% due 09/01/2053  995  890 
5.000% due 04/01/2053  2,000  1,846 
5.000% due 06/01/2053  2,000  1,846 
5.000% due 07/01/2053  1,000  923 
5.000% due 08/01/2053  2,000  1,846 
5.000% due 11/01/2053  1,200  1,107 
5.500% due 06/01/2053  2,992  2,841 
6.500% due 09/01/2053  2,469  2,459 
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Fannie Mae, TBA (d)     
3.000% due 12/01/2053 $ 29,300 $ 23,476 
3.500% due 12/01/2053  8,092  6,746 
4.000% due 12/01/2053  18,083  15,633 
4.500% due 12/01/2053  7,400  6,611 
5.000% due 12/01/2053  19,800  18,248 
5.500% due 12/01/2053  27,000  25,606 
6.000% due 12/01/2053  51,600  50,196 
6.500% due 11/01/2053  19,200  19,084 
6.500% due 12/01/2053  4,300  4,271 
Freddie Mac     
0.515% due 02/15/2044 (f)  1,254  82 
2.500% due 01/15/2028 (f)  665  22 
2.500% due 01/01/2051  3,049  2,361 
2.500% due 02/01/2051  10,066  7,793 
3.000% due 09/01/2049  534  432 
3.000% due 05/01/2052  1,022  820 
3.500% due 05/01/2052  986  822 
3.500% due 06/01/2052  1,987  1,658 
3.500% due 11/01/2052  993  828 
3.500% due 12/01/2052  300  250 
3.500% due 01/01/2053  990  825 
3.500% due 03/01/2053  988  824 
4.000% due 08/01/2042  55  48 
4.000% due 09/01/2042  77  68 
4.000% due 05/01/2048  99  87 
4.000% due 08/01/2049  18  15 
4.000% due 03/01/2050  1,126  985 
4.000% due 05/01/2050  1,155  1,009 
4.000% due 06/01/2050  631  551 
4.000% due 10/01/2052  10,496  9,079 
4.500% due 06/01/2053  1,997  1,785 
4.500% due 09/01/2053  996  890 
5.000% due 07/01/2053  3,000  2,769 
5.500% due 06/01/2053  4,086  3,878 
5.500% due 07/01/2053  2,977  2,827 
GinnieMae     
4.000% due 05/20/2049  415  372 
5.500% due 07/20/2053  1,986  1,901 
5.500% due 08/20/2053  1,792  1,715 
Ginnie Mae, TBA (d)     
2.500% due 12/01/2053  400  319 
3.000% due 12/01/2053  200  165 
3.500% due 10/01/2053  1,000  852 
4.000% due 12/01/2053  9,900  8,707 
4.500% due 11/01/2053  1,800  1,626 
5.000% due 11/01/2041  1,300  1,210 

米国政府機関債合計    250,856 

（取得原価 $262,438）     
     

米国財務省証券 10.1%     

Treasury Inflation Protected Securities (g)     
0.125% due 07/15/2024 (k)  10,991  10,737 
0.125% due 10/15/2024 (k)  6,701  6,503 
0.125% due 04/15/2025  475  454 
0.125% due 07/15/2030 (m)  1,796  1,540 
0.125% due 01/15/2031  118  100 
0.125% due 07/15/2031  115  96 
0.250% due 01/15/2025  3,630  3,495 
0.250% due 07/15/2029  928  822 
0.250% due 02/15/2050  955  531 
0.500% due 04/15/2024 (m)  1,217  1,197 
0.625% due 01/15/2024 (k)  8,553  8,476 
0.625% due 07/15/2032  3,593  3,078 
0.750% due 02/15/2042  136  98 
0.750% due 02/15/2045  913  630 
0.875% due 02/15/2047  890  617 
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1.000% due 02/15/2046 $ 389 $ 281 
1.000% due 02/15/2048  872  615 
1.000% due 02/15/2049  1,952  1,368 
1.375% due 02/15/2044  132  105 
1.500% due 02/15/2053  1,033  810 
2.125% due 02/15/2041  140  131 

米国財務省証券    41,684 

（取得原価 $46,325）     
     

モーゲージ・バック証券 32.8%     

510 Asset-Backed Trust     
2.240% due 06/25/2061  2,463  2,310 
Alternative Loan Trust     
5.634% due 02/20/2047 (b)  1,961  1,481 
5.979% due 01/25/2036  1,941  1,677 
7.500% due 05/20/2046  1,864  1,642 
American Home Mortgage Investment Trust     
6.264% due 02/25/2045  1,470  1,337 
Ameriquest Mortgage Securities, Inc. Asset-Backed Pass-Through 
Certificates 

    

4.974% due 12/25/2033  53  52 
Argent Securities, Inc. Asset-Backed Pass-Through Certificates     
6.299% due 01/25/2034  1,596  1,457 
Avon Finance No.4 PLC     
0.000% due 12/28/2049 GBP 2,500  3,020 
Bear Stearns Alternative-A Trust     
3.976% due 02/25/2036 (b) $ 2,356  1,928 
Bear Stearns Commercial Mortgage Securities Trust     
5.312% due 06/11/2041  13  12 
BSST Mortgage Trust     
8.185% due 02/15/2037  500  400 
8.835% due 02/15/2037  1,000  768 
9.835% due 02/15/2037  400  298 
Canterbury Finance No.4 PLC     
6.042% due 05/16/2058 GBP 3,268  3,955 
Carrington Mortgage Loan Trust     
5.994% due 02/25/2036 $ 3,000  2,110 
6.339% due 05/25/2034  620  596 
CIM Trust     
4.500% due 03/25/2062  2,368  2,193 
Citigroup Commercial Mortgage Trust     
3.518% due 05/10/2035  7,200  6,568 
Countrywide Home Loan Mortgage Pass-Through Trust     
6.159% due 02/25/2035  1,276  1,110 
Credit Suisse Mortgage Capital     
3.620% due 02/27/2046  2,250  1,163 
3.766% due 07/27/2037  3,303  2,772 
Credit Suisse Mortgage Capital Trust     
1.796% due 12/27/2060  7,274  6,743 
3.068% due 12/26/2059  1,233  1,219 
3.904% due 04/25/2062  4,104  3,719 
CWABS Asset-Backed Certificates Trust     
5.689% due 02/25/2036  2,338  2,157 
CWABS Asset-Backed Notes Trust     
6.099% due 07/25/2036  169  165 
Ellington Loan Acquisition Trust     
6.539% due 05/25/2037  2,074  1,962 
First Franklin Mortgage Loan Trust     
6.389% due 07/25/2033  367  361 
Freddie Mac Multifamily Structured Pass-Through Certificates     
0.878% due 06/25/2029 (f)  1,585  63 
2.972% due 10/25/2046  295  279 
6.558% due 12/25/2047  129  128 
Fremont Home Loan Trust     
6.054% due 11/25/2035  2,200  1,864 
6.114% due 01/25/2036  5,000  3,619 

 



－  － 137

ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 
投資有価証券明細表（続き） 

2023年10月31日現在 
 

  
額面価額 

（千単位） 
 

時価 
（千単位） 

GCT Commercial Mortgage Trust $  $  
7.799% due 02/15/2038  1,310  316 
GS Mortgage-Backed Securities Trust     
3.750% due 10/25/2057  2,233  2,108 
GSAMP Trust     
5.579% due 03/25/2047  1,161  1,005 
6.414% due 06/25/2034  3,787  3,660 
Hilton USA Trust     
4.927% due 11/05/2035  3,597  1,619 
HSI Asset Securitization Corp. Trust     
5.579% due 12/25/2036  1,969  1,599 
INTOWN Mortgage Trust     
9.019% due 08/15/2039  400  400 
JPMorgan Chase Commercial Mortgage Securities Trust     
0.360% due 10/05/2040 (f)  2,500  43 
6.039% due 02/12/2051  32  264 
JPMorgan Mortgage Acquisition Trust     
5.649% due 10/25/2036  170  166 
JPMorgan Mortgage Trust     
5.500% due 12/27/2035  62  45 
LUXE Trust     
7.204% due 10/15/2038  5,430  5,317 
MASTR Adjustable Rate Mortgages Trust     
6.059% due 09/25/2037  340  334 
Mastr Asset-Backed Securities Trust     
5.699% due 10/25/2036  191  85 
MFA Trust     
4.400% due 03/25/2068  4,548  4,207 
MHC Commercial Mortgage Trust     
7.049% due 04/15/2038  922  906 
Mill City Mortgage Loan Trust     
2.750% due 07/25/2059  307  289 
Natixis Commercial Mortgage Securities Trust     
3.790% due 11/15/2032  820  602 
NovaStar Mortgage Funding Trust     
7.014% due 12/25/2034  831  773 
PHH Alternative Mortgage Trust     
6.000% due 02/25/2037 (b)  2,250  1,770 
Precise Mortgage Funding PLC     
6.122% due 10/16/2056 GBP 1,101  1,334 
PRET LLC     
2.487% due 10/25/2051 $ 3,930  3,692 
3.721% due 07/25/2051  4,290  4,160 
Pretium Mortgage Credit Partners LLC     
1.992% due 02/25/2061  5,528  5,182 
Residential Asset Mortgage Products Trust     
6.179% due 05/25/2037  1,339  1,152 
Residential Mortgage Acceptance Corporation No.3 PLC     
0.000% due 02/15/2047 GBP 3,400  4,132 
Structured Asset Securities Corporation Mortgage Loan Trust     
5.659% due 10/25/2037 $ 3,107  1,881 
5.729% due 07/25/2036 (b)  6,803  6,300 
6.414% due 05/25/2035  1,000  945 
Temple Quay No.1 PLC     
6.689% due 07/24/2085 GBP 2,259  2,735 
Towd Point Mortgage Funding     
6.571% due 07/20/2045  3,278  3,976 
7.011% due 02/20/2054  2,075  2,519 
Towd Point Mortgage Trust     
2.900% due 10/25/2059 $ 1,848  1,687 
3.000% due 11/25/2058  185  183 
3.750% due 09/25/2062  3,670  3,271 
WaMu Mortgage Pass-Through Certificates Trust     
6.000% due 11/25/2042  327  295 
6.419% due 10/25/2045  1,167  1,067 
Warwick Finance Residential Mortgages Number Three PLC     
7.370% due 12/21/2049 GBP 1,130  1,351 
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Washington Mutual Mortgage Pass-Through Certificates WMALT Trust     
5.560% due 04/25/2047 (b) $ 4,955 $ 3,955 
WSTN Trust     
6.297% due 07/05/2037  500  481 

モーゲージ・バック証券合計    134,934 

（取得原価 $146,585）     
     

アセット・バック証券 11.2%     

Aurium CLO III DAC     
4.635% due 04/16/2030 EUR 3,368  3,495 
Betony CLO 2 Ltd.     
6.732% due 04/30/2031 $ 938  937 
BlueMountain CLO XXII Ltd.     
6.735% due 07/15/2031  3,169  3,163 
BNPP AM Euro CLO DAC     
4.615% due 10/15/2031 EUR 2,462  2,553 
Carvana Auto Receivables Trust     
6.090% due 11/10/2026 $ 1,050  1,049 
CIFC Funding III Ltd.     
6.874% due 10/22/2031  2,625  2,624 
CPS Auto Receivables Trust     
6.130% due 09/15/2026  500  502 
Fidelity Grand Harbour CLO DAC     
5.045% due 03/15/2032 EUR 1,300  1,357 
Ford Credit Auto Owner Trust     
3.190% due 07/15/2031 $ 295  285 
GLS Auto Receivables Issuer Trust     
5.520% due 11/15/2027  1,000  982 
LCM Loan Income Fund I Ltd.     
6.707% due 04/20/2031  1,927  1,921 
Man GLG Euro CLO II DAC     
4.835% due 01/15/2030 EUR 210  220 
MF1 LLC     
7.484% due 06/19/2037 $ 1,000  999 
Navient Private Education Loan Trust     
3.910% due 12/15/2045  73  71 
Navient Student Loan Trust     
6.335% due 08/26/2069  2,024  1,996 
Nelnet Student Loan Trust     
6.640% due 02/20/2041  926  916 
OneMain Financial Issuance Trust     
4.890% due 10/14/2034  1,500  1,466 
OZLM XV Ltd.     
6.967% due 04/20/2033  1,400  1,388 
Pagaya AI Debt Trust     
7.128% due 06/16/2031  2,100  2,100 
7.600% due 12/16/2030  239  240 
Palmer Square European Loan Funding DAC     
TBD% due 05/15/2033 (d) EUR 2,000  2,114 
Research-Driven Pagaya Motor Asset Trust $    
7.130% due 01/26/2032  4,200  4,202 
Research-Driven Pagaya Motor Asset Trust V     
4.320% due 09/25/2030  3,171  2,989 
Signal Peak CLO 5 Ltd.     
6.750% due 04/25/2031  851  847 
SMB Private Education Loan Trust     
2.340% due 09/15/2034  63  61 
6.770% due 02/16/2055  3,604  3,579 
STWD Ltd.     
6.529% due 07/15/2038  368  364 
Upstart Pass-Through Trust     
3.800% due 04/20/2030  1,241  1,194 
Upstart Securitization Trust     
5.500% due 06/20/2032  2,280  2,224 

アセット・バック証券合計    45,838 

（取得原価 $46,375）     
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ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 
投資有価証券明細表（続き） 

2023年10月31日現在 
 

  
額面価額 

（千単位） 
 

時価 
（千単位） 

ソブリン債 4.3%     

Argentina Government International Bond     
1.000% due 07/09/2029 $ 17 $ 5 
3.500% due 07/09/2041  3,702  974 
Australia Government Bond     
1.750% due 06/21/2051 AUD 1,100  339 
Israel Government International Bond     
5.000% due 10/30/2026 EUR 4,800  5.068 
Mexico Government International Bond (g)     
2.750% due 11/27/2031 MXN 17,571  789 
3.000% due 12/03/2026  1,897  95 
4.000% due 11/30/2028  2,134  110 
Peru Government International Bond     
5.350% due 08/12/2040 PEN 578  118 
5.400% due 08/12/2034  16  3 
6.150% due 08/12/2032  18  4 
Romania Government International Bond     
5.500% due 09/18/2028 EUR 1,000  1,053 
Russia Government International Bond     
5.250% due 06/23/2047 $ 200  73 
South Africa Government International Bond     
10.500% due 12/21/2026 ZAR 97,000  5,332 
Turkey Government International Bond     
4.250% due 03/13/2025 $ 3,000  2,875 
5.250% due 03/13/2030  600  497 
5.750% due 05/11/2047  211  138 
7.625% due 04/26/2029  270  258 

ソブリン債合計    17,731 

（取得原価 $21,100）     
     

普通株式 0.6%     

ADLER Group S.A.  108,007  47 
Intelsat S.A. (j)  21,750  604 
Neiman Marcus Group Ltd. LLC (j)  4,789  630 
Windstream Holdings II LLC  51,928  1,081 

普通株式合計    2,362 

（取得原価 $1,869）     
     

商業不動産株式 0.0%     

Uniti Group, Inc.  19  86 

商業不動産株式合計    86 

（取得原価 $119）     
     

株価連動証券 0.0%     

Intelsat Jackson Holdings S.A.     
12/31/2049  5  42 

株価連動証券合計    42 

（取得原価 $0）     
     

短期金融商品 4.8%     

定期預金 0.7%     

Australia and New Zealand Banking Group Ltd.     
3.000% due 11/01/2023 AUD 11  7 
Bank of Nova Scotia     
4.080% due 11/01/2023 CAD 187  135 
4.830% due 11/01/2023 $ 20  20 
BNP Paribas Bank     
(0.370%) due 11/01/2023 \ 1  0 
3.000% due 11/01/2023 AUD 7  5 
3.330% due 11/01/2023 NOK 51  5 
6.430% due 11/01/2023 ZAR 284  15 
Brown Brothers Harriman & Co.     
(0.370%) due 11/01/2023 \ 75  0 
4.830% due 11/01/2023 $ 1  1 
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ピムコ・バミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド 
投資有価証券明細表（続き） 

2023年10月31日現在 
 

  
額面価額 

（千単位） 
 

時価 
（千単位） 

Citibank N.A.     
4.830% due 11/01/2023 $ 83 $ 83 
DBS Bank Ltd.     
4.830% due 11/01/2023  71  71 
DnB Bank ASA     
2.990% due 11/01/2023 SEK 4  0 
HSBC Bank PLC     
3.100% due 11/01/2023 EUR 120  127 
4.420% due 11/01/2023 GBP 0  1 
JPMorgan Chase Bank N.A.     
4.830% due 11/01/2023 $ 151  151 
MUFG Bank Ltd.     
(0.370%) due 11/01/2023 \ 790  5 
Sumitomo Mitsui Banking Corp.     
(0.370%) due 11/01/2023 \ 4,867  32 
3.100% due 11/01/2023 EUR 1,180  1,247 
4.830% due 11/01/2023 $ 8  8 
Sumitomo Mitsui Trust Bank Ltd.     
(0.370%) due 11/01/2023 \ 19,266  127 
3.100% due 11/01/2023 EUR 438  463 
4.420% due 11/01/2023 GBP 24  29 
4.830% due 11/01/2023 $ 193  193 

    2,725 

アルゼンチン短期国債 0.0%     

(34.133%) due 11/23/2023 (h) ARS 14,380  25 
(32.511%) due 05/20/2024 (i)  4,707  7 

    32 

     

日本短期国債 4.1%     

(0.234%) due 01/15/2024 (h) \ 1,270,000  8,389 
(0.216%) due 01/22/2024 (i)  1,270,000  8,390 

    16,779 

短期国債金融商品合計    19,536 

（取得原価 $19,756）     
     
投資有価証券合計 (a) 145.5%   $ 598,109 
（取得原価 $644,460）     
     
金融デリバティブ商品 (l)(n) (0.3%)    1,189 
（取得原価またはプレミアム、純額 $(629)）     
     

その他の資産および負債、純額 (45.8%)    (188,347) 

純資産 100.0%   $ 410,951 
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（２）損益計算書 

ファンドの損益計算書については、「（１）貸借対照表」の項目に記載したファンドの包括

利益計算書をご参照ください。 

 

（３）投資有価証券明細表等 

（2024年４月末日現在） 

 
銘柄 

発行 

場所 
種類 保有数 

額面価格 

(米ドル) 

時価 

(米ドル) 
投資 

比率 

(%) 単価 金額 単価 金額 

1 

ピ ム コ ・ バ

ミ ュ ー ダ ・

ロー・デュレー

ション・インカ

ム・ファンド 

バ

ミ ュ

ー ダ

諸島 

投 資 信

託 受 益

証券 

3,598,372 107.98 388,538,379 117.14 421,513,288 99.4 
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中間財務書類 

 

ａ．ファンドの日本文の中間財務書類は、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」

（昭和38年大蔵省令第59号）第328条第５項但書の規定を適用して作成された原文の中間財務諸類

を翻訳したものです（ただし、円換算部分を除きます。）。 

 

ｂ．ファンドの原文中間財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１

条の３第７項に規定する外国監査法人等をいいます。）の監査を受けていません。 

 

ｃ．ファンドの原文の中間財務書類は米ドルで表示されています。日本文の財務書類には、主要な金

額について円換算額が併記されています。日本円への換算には、2024年７月31日現在の株式会社三

菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝152.44円）が使用されています。なお、千

円未満の金額は四捨五入されています。 
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（１）資産及び負債の状況 

 

PIMCO短期インカム戦略ファンド 

財政状態計算書 

2024年6月30日（未監査） 

（米ドルで表示） 

 

 
  2024年6月30日 2023年12月31日 

資産  USD 千円 USD 千円 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産（注記2.2、5）  $ 426,797,256 65,060,974 $ 424,038,087 64,640,366 

現金および現金同等物（注記2.1）  3,386,525 516,242 4,219,403 643,206 

以下に対する未収金：      

発行済受益証券（注記2.10、3）  1,737,641 264,886 1,875,238 285,861 

投資対象ファンドへの投資の売却（注記2.4）  292,190 44,541 185,465 28,272 

その他の資産  126,579 19,296 102,635 15,646 

資産合計  432,340,191 65,905,939 430,420,828 65,613,351 

      

負債      

以下に対する未払金：      

投資対象ファンドへの投資による支出（注記2.4）  1,720,959 262,343 1,855,962 282,923 

報酬代行会社報酬（注記8.2C）  716,501 109,223 709,855 108,210 

投資運用会社報酬（注記8.2B）  583,788 88,993 579,178 88,290 

買い戻された受益証券（注記2.10、3）  292,197 44,543 185,456 28,271 

設立費用  137,259 20,924 137,259 20,924 

印刷費用  129,716 19,774 103,380 15,759 

販売報酬（注記8.1C）  87,668 13,364 89,835 13,694 

保管会社報酬（注記8.1B）  84,683 12,909 63,392 9,663 

管理事務代行報酬（注記8.1A）  65,144 9,931 44,371 6,764 

専門家報酬（注記8.1E）  13,423 2,046 30,762 4,689 

代行協会員報酬（注記8.2E）  10,614 1,618 10,531 1,605 

登録事務代行報酬（注記8.1D）  5,271 804 4,213 642 

登録費用  – – 621 95 

負債  $  3,847,223 586,471 $  3,814,815 581,530 

株主資本（受益証券の受益者に帰属する純資産）  $ 428,492,968 65,319,468 $ 426,606,013 65,031,821 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 



－  － 171

PIMCO短期インカム戦略ファンド 

包括利益計算書 

2024年6月30日に終了した6カ月間（未監査） 

（米ドルで表示） 

 

 

  
2024年6月30日に終了した 

6カ月間 

2023年6月30日に終了した 

6カ月間 

収益  USD 千円 USD 千円 

FVTPLで測定する金融商品による純損益(1)      

受取利息（注記2.11）  $   76,818 11,710 $   68,516 10,445 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および 

金融負債に係る実現純利益（注記2.11、7） 
 3,243,216 494,396 1,429,470 217,908 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および 

金融負債に係る未実現評価益の純増（減）（注記2.2、7） 
 11,400,975 1,737,965 12,562,043 1,914,958 

収益合計  14,721,009 2,244,071 14,060,029 2,143,311 

      

費用      

報酬代行会社報酬（注記8.2C）  1,422,089 216,783 1,366,208 208,265 

投資運用会社報酬（注記8.2B）  1,166,541 177,828 1,120,664 170,834 

販売報酬（注記8.1C）  530,246 80,831 509,393 77,652 

管理事務代行報酬（注記8.1A）  127,259 19,399 122,254 18,636 

保管会社報酬（注記8.1B）  68,359 10,421 68,735 10,478 

印刷費用  27,262 4,156 27,411 4,179 

代行協会員報酬（注記8.2E）  21,210 3,233 20,376 3,106 

専門家報酬（注記8.1E）  17,849 2,721 17,947 2,736 

登録事務代行報酬（注記8.1D）  2,058 314 2,070 316 

登録費用  1,032 157 1,038 158 

費用合計  3,383,905 515,842 3,256,096 496,359 

      

財務費用を除く運用利益  11,337,104 1,728,228 10,803,933 1,646,952 

      

包括利益合計（受益証券の受益者に帰属する 

純資産につき、運用による増額） 
 $ 11,337,104 1,728,228 $ 10,803,933 1,646,952 

 
(1) 純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る実現および未実現損益を含む、純損益を通じて公正価値
（FVTPL）で測定する金融商品から発生する純損益に関するもの。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO短期インカム戦略ファンド 

株主資本等変動計算書 

2024年6月30日に終了した6カ月間（未監査） 

（米ドルで表示） 

 

 
 USD 千円 

2022年12月31日時点 $ 384,665,398 58,638,393 

受益証券の発行残高（注記3） 68,544,330 10,448,898 

受益証券の買戻し（注記2.8、3） (52,566,427) (8,013,226) 

包括利益合計（受益証券の受益者に帰属する純資産につき、運用

による増額） 
25,962,712 3,957,756 

2023年12月31日時点 $ 426,606,013 65,031,821 

受益証券の発行残高（注記3） 15,987,659 2,437,159 

受益証券の買戻し（注記2.8、3） (25,437,808) (3,877,739) 

包括利益合計（受益証券の受益者に帰属する純資産につき、運用

による増額） 
11,337,104 1,728,228 

2024年6月30日時点 $ 428,492,968 65,319,468 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO短期インカム戦略ファンド 

キャッシュ・フロー計算書 

2024年6月30日に終了した6カ月間（未監査） 

（米ドルで表示） 

 

 

  
2024年6月30日に終了した 

6カ月間 

2023年6月30日に終了した 

6カ月間 

営業活動によるキャッシュ・フロー：  USD 千円 USD 千円 

包括利益合計（受益証券の受益者に帰属する純資産につき、運用に

よる増額） 
 $ 11,337,104 1,728,228 $ 10,803,933 1,646,952 

包括利益合計（受益証券の受益者に帰属する純資産に対する運用

による増額）と、営業活動による現金とを一致させるための調

整： 

     

投資対象ファンドへの投資による支出  (15,823,541) (2,412,141) (45,177,513) (6,886,860) 

投資対象ファンドへの投資の売却による収入  27,708,563 4,223,893 24,753,483 3,773,421 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に 

係る実現（純利益） 
 (3,243,216) (494,396) (1,429,470) (217,908) 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に 

係る未実現評価益の純変動 
 (11,400,975) (1,737,965) (12,562,043) (1,914,958) 

売却済有価証券に対する未収金の（増加）  (106,725) (16,269) (778,193) (118,628) 

その他の資産の（増加）  (23,944) (3,650) (27,931) (4,258) 

購入済有価証券に対する未払金の（減少）増加  (135,003) (20,580) 1,429,066 217,847 

その他の未払金の増加(1)  60,670 9,249 704,344 107,370 

営業活動によるキャッシュ・フロー  8,372,933 1,276,370 (22,284,324) (3,397,022) 

      

財務活動によるキャッシュ・フロー：      

発行された受益証券による収入、発行された受益証券の未収金の

変動控除後 
 16,125,256 2,458,134 44,187,648 6,735,965 

受益証券の買戻し、買い戻された受益証券の未払金の変動控除後  (25,331,067) (3,861,468) (20,150,877) (3,071,800) 

財務活動によるキャッシュ・フロー  (9,205,811) (1,403,334) 24,036,771 3,664,165 

      

現金および現金同等物の純増（減）額  (832,878) (126,964) 1,752,447 267,143 

      

期首における現金および現金同等物（注記2.1）  4,219,403 643,206 2,433,402 370,948 

期末における現金および現金同等物（注記2.1）  $  3,386,525 516,242 $  4,185,849 638,091 

      
      

営業活動によるキャッシュ・フローについての補足情報      

受取利息  $   76,818 11,710 $   68,516 10,445 

 
(1) 財政状態計算書で開示したとおり、その他の未払金には、報酬代行会社報酬、投資運用会社報酬、販売報酬、登録事務代行報酬、
保管会社報酬、専門家報酬、管理事務代行報酬、印刷費用、設立費用、代行協会員報酬、および登録費用が含まれる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
添付の注記は本財務諸表の不可分の一部である。 
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PIMCO短期インカム戦略ファンド 

財務諸表に対する注記 

2024年6月30日に終了した6カ月間（未監査） 

（米ドルで表示） 

 

 

1. 組成 

 

PIMCO短期インカム戦略ファンド（以下、「本シリーズ・トラスト」という）は、ケイマン諸島の法律に基づき基本信託

約款により2013年12月2日に設立されたオープン・エンド型のアンブレラ・ユニット・トラストであるUBSユニバーサ

ル・トラスト（ケイマン）III（旧称クレディ・スイス・ユニバーサル・トラスト（ケイマン）III）（以下、「本トラ

スト」という）のシリーズ・トラストである。本シリーズ・トラストは、信託約款補則に基づき2019年5月31日に設立さ

れ、ケイマン諸島の法律により法人登録されている信託会社であるエリアン・トラスティー（ケイマン）リミテッド

（以下「受託会社」という）により運用されている。本シリーズ・トラストは、2019年7月9日に運用を開始した。 

 

本トラストは、ケイマン諸島の信託法（2021年改訂）に基づく免税信託であり、2014年1月22日にケイマン諸島のミュー

チュアル・ファンド法（2021年改訂）に基づき登録された。 

 

受託会社（および本シリーズ・トラスト）の登録事務所はケイマン諸島、KY1-9005 グランド・ケイマン、カマナ・ベイ、

ワン・ネクサス・ウェイ（One Nexus Way, Camana Bay, Grand Cayman KY1-9005, Cayman Islands）に所在する。 

 

2021年12月6日、コーポレーション・サービス・カンパニー（以下、「CSC」という）は、受託会社の完全子会社である

Intertrust Groupの発行済み全普通株式に対する推奨公開買付において、条件付き合意に達したと発表した。CSCは、

2022年11月にIntertrust Groupの買収を完了した。 

 

本シリーズ・トラストの管理会社は、UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド（旧称クレディ・スイス・マネジメント

（ケイマン）リミテッド）（以下、「管理会社」という）である。 

 

本シリーズ・トラストの管理事務代行会社、保管会社、登録事務代行会社は、ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アン

ド・カンパニー（以下、それぞれ「管理事務代行会社」、「保管会社」、「登録事務代行会社」という）である。 

 

クレディ・スイス・インターナショナルは、報酬代行会社（以下、「報酬代行会社」という）の役割を負う。 

 

クレディ・スイス証券株式会社は、代行協会員（以下、「代行協会員」という）の役割を負う。 

 

本シリーズ・トラストの投資運用会社は、ピムコジャパンリミテッド（以下、「投資運用会社」という）である。 

 

管理会社は、株式会社三井住友銀行に対し、販売会社（以下、「販売会社」という）として業務を行う権限を与えた。 

 

本シリーズ・トラストでは、現在、次の1種類のユニットクラスが発行可能である：クラスAユニット（以下「クラスAユ

ニット」という）。本シリーズ・トラストおよびクラスAユニットは、米ドル建てで表示される（「USD」または「$」）。 

 

本シリーズ・トラストの投資目的は、グローバル市場全体（新興市場を含む）で主に債券、債券デリバティブ、および

関連資産に間接的に投資することである。本シリーズ・トラストは魅力的な収益を確保することを目指し、長期的で安

定的な値上がり益を追求する。本シリーズ・トラストは、本シリーズ・トラストの実質的にすべての資産をピムコ・バ

ミューダ・ロー・デュレーション・インカム・ファンド（以下、「投資対象ファンド」という）のクラスB（USD）クラ

ス・ユニットに投資することにより、その投資目的の達成を目指す。 

 

投資対象ファンドはピムコ・バミューダ・トラストIIのシリーズ・トラストであり、これは複数シリーズ・トラストと

してバミューダ法に基づき設立されたアンブレラ・ユニット・トラスト（以下「アンブレラ・トラスト」である。 
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投資対象ファンドの主たる投資目的は、慎重な投資運用に矛盾せず、魅力的な収益を追求することである。投資対象

ファンドの第2の投資目的は、長期的な値上がり益を追求することである。パシフィック・インベストメント・マネジメ

ント・カンパニー・エルエルシーは、債券商品の運用で高い専門性があり、投資対象ファンドの運用会社（以下「投資

対象ファンド管理会社」という）、および投資対象ファンドの投資顧問会社（以下「投資対象ファンド投資顧問会

社」）の両方の役割を担っている。クラスB（USD）クラス・ユニットの基準通貨は米ドル（USD）である。投資対象ファ

ンド管理会社は、自身が魅力的な収益を得られると判断した、主にグローバル市場全体に分散化されたポートフォリオ

に投資する。投資対象ファンド管理会社はまた、基礎となるポートフォリオに関して金利リスクとクレジットリスクを

考慮し、市場環境に反応して投資対象ファンドのポートフォリオ構成を調整することで、柔軟な方法でポートフォリオ

を運用することを目指す。 

 

本シリーズ・トラストの投資運用会社は、本シリーズ・トラストのポートフォリオのうち、投資対象ファンドならびに

米ドルの現金および金融市場証券（以下「再委託されたポートフォリオ」という）で構成される部分に関して、投資に

関する日々の意思決定および継続的な監視に責任を負うものとする。再委託されたポートフォリオは毎年、一定の収益

を生む場合がある。原則として運用会社にはそうした収益を配分する意図はないが、そうした収益は各分配日に受益者

に分配される場合がある。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日の時点で、本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの純資産の100.0%を保有し

ている。 

 

現在、投資対象ファンドには1種類のクラス・ユニットがある-クラスB（USD）。本シリーズ・トラストは、クラスB

（USD）の投資対象ファンドの参加型株式を購入することで、投資対象ファンドに投資している。投資対象ファンドはい

ずれの営業日でも、これらの株式を買い戻すことが可能である。 

 

投資対象ファンドのポートフォリオにおける公正価値の変動、およびこれに対応する投資対象ファンドの公正価値の変

動によって、本シリーズ・トラストに損失が生じる可能性がある。 

 

最終買戻日 

 

本シリーズ・トラストは、信託約款の規定により早期終了した場合を除き、2163年12月1日および強制買戻事由の発生後

の実務上可能な直近の買戻日のうち、より早い方の日（以下、「最終買戻日」という）まで存続するものとする。 

 

以下のいずれかの事由が発生した場合、受益証券は強制的に買い戻される。 

 

(i)  ある評価日における純資産価額が3千万米ドルまたはこれを下回り、かかる評価日またはそれ以降において、管

理会社がすべての受益証券につき、全受益者に通知することにより強制的に償還すべきと判断する場合。または、 

 

(ii)  受託会社および管理会社が、受益証券をすべて強制償還すべきであることに合意した場合（それぞれを「強制買

戻事由」という）。 

 

強制買戻事由が発生した場合、すべての受益証券は最終買戻日において1口当たりの最終買戻価格で買い戻される。1口

当たり最終買戻価格は、目論見書および付属資料31に従い、管理事務代行会社がその単独の裁量に基づき、最終買戻日

（かかる日が評価日ではない場合、その直前の評価日）における1口当たり純資産価格により計算される。買戻日とは、

各取引日であるとともに、本シリーズ・トラストに対するファンド障害事由が発生していない日、および／または本シ

リーズ・トラストについて管理会社が適宜決定する日または期間を指す。受益者は、各クラスの受益証券1口につき、最

終買戻日より前の買戻日に、当該買戻日（または、買戻日が評価日でない場合、直前の評価日）における当該クラスの1

口当たり純資産価格と同額（以下「買戻価格」という）の支払いを受けることができる。償還される各受益証券の買戻

価格には、買戻手数料は適用されない。 

 

UBS Group AG（「UBS」）は、2023年3月19日に、スイス連邦財務省、スイス国立銀行、およびスイス連邦金融市場監督

機構（FINMA）による介入を受けて、Credit Suisse Group AG（「クレディ・スイス」）の買収に同意した。 
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2023年6月12日、UBS Group AGはCredit Suisse Group AGの買収手続を完了した。 

 

本シリーズトラストは、Credit Suisse Internationalが保有する金融資産への投資に関連したエクスポージャーを持っ

ていない。 

 

管理会社は2024年2月1日付特別決議によりその名称を変更した。現在の法人名はUBSマネジメント（ケイマン）リミテッ

ドである。基本信託約款については2024年3月1日付修正約款により改訂を行った。 

 

受託会社は、2024年2月28日付決議により、自らの名称をクレディ・スイス・ユニバーサル・トラスト（ケイマン）III

からUBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）IIIへと変更した。 

 

本財務諸表は、2024年8月21日付で発行が許可された。 

 

2. 重要性のある会計方針の概要 

 

以下に、本財務諸表の作成にあたり適用された主な会計方針を示す。特に例外が記載された場合を除き、これらの方針

は対象期間全体を通じて一貫して適用されている。本財務諸表は、IFRS（国際財務報告基準）会計基準（IFRS）に従っ

て作成された。IFRSに従って財務諸表を作成するためには、重要性の高い会計上の見積りを一定の範囲で利用すること

が必要となる。また、受託会社および管理会社に対しては、本シリーズ・トラストの会計方針を適用するにあたり各自

の判断を下すことが求められる。本財務諸表において、かかる想定および見積りが重要な要素となる分野については、

注記4に記載した。実際の結果は、かかる見積りと異なる場合もある。 

 

本シリーズ・トラストは、投資企業（IFRS第10号、IFRS第12号、およびIAS第27号に対する2012年の改訂（以下、「改

訂」という））を採用している。運営者は、本シリーズ・トラストが投資企業の要件を満たすものであると結論した。 

 

金融資産と金融負債の分類と測定 

 

IFRS第9号では、金融資産の分類カテゴリーとして主に3種類が挙げられている：償却原価で測定するもの、純損益を通

じて公正価値で測定するもの（FVTPL）、その他の包括利益を通じて公正価値で測定するもの（FVOCI）。IFRS第9号では、

金融資産は一般的に金融資産の管理に関するビジネスモデル、およびその契約上のキャッシュ・フロー特性に基づき分

類される。 

 

当初認識時に、本シリーズ・トラストを償却原価またはFVTPLで測定する金融資産として分類する。金融資産は、次の条

件をいずれも満たし、FVTPLで測定するものとして指定されていない場合、償却原価で測定される。 

i)  当該金融資産が、契約上のキャッシュ・フローを回収するために金融資産を保有することを目的とするビ

ジネスモデルの中で保有されている。 

ii) 金融資産の契約条件により、元本および元本残高に対する利息の支払いのみ（SPPI）であるキャッシュ・

フローが所定の日に生じる。 

 

次のいずれかに該当する場合、金融資産は純損益を通じて公正価値で測定される。 

 

i)  金融資産の契約条件により、元本および元本残高に対する利息の支払いのみ（SPPI）であるキャッシュ・

フローが所定の日に生じない。 

ii) 当該金融資産が、契約上のキャッシュ・フローの回収、または契約上のキャッシュ・フローの回収と売却

の両方によって目的が達成されるビジネスモデルの中で保有されていない。 

iii) 当初認識時にFVTPLで測定する金融資産として取消不能の指定がされている。当該指定をすると、資産も

しくは負債を測定することによって、またはそれらに関わる損益の認識を異なる基礎で行うことによって

生じる可能性のある、測定または認識の不整合が除去または大幅に低減される。 
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契約上のキャッシュ・フローがSPPI要件を満たすか否かの評価において、本シリーズ・トラストは当該金融商品の契約

条件を考慮する。具体的には、契約上のキャッシュ・フローの時期または金額に変更をもたらす可能性のある契約条件

が金融資産に含まれるかどうか（含まれる場合、SPPI要件は満たされるかどうか）等を評価する。この評価をする際に、

本シリーズ・トラストは以下を考慮する： 

 

- キャッシュ・フローの金額または時期を変化させる可能性のある偶発的事象 

 

- レバレッジ特性 

 

- 期限前償還、および期間延長の条項 

 

- 特定の資産から発生するキャッシュ・フローに対する本シリーズ・トラストの請求権を制限する条件（例：

ノンリコース条項） 

 

- 貨幣の時間価値の対価を変更する条項（例：定期的な金利更改） 

 

本シリーズ・トラストでは、以下の2つのビジネスモデルを採用している： 

 

- 回収目的保有ビジネスモデル：これには現金および現金同等物、発行済受益証券に対する未収金、ならびに

投資対象ファンドおよびその他の資産への投資の売却に対する未収金が含まれる。これらの金融資産は、契

約上のキャッシュ・フローを回収するために保有される。 

 

- その他のビジネスモデル：これには純損益を通じて公正価値で測定される金融資産（投資対象ファンドへの

投資）が含まれる。これらの金融資産は、公正価値ベースで運用およびパフォーマンス評価が行われ、頻繁

に売却される。 

 

金融資産の保有に関するビジネスモデルの目的を評価する際、本シリーズ・トラストでは、ビジネスの管理方法につい

て、以下を含むすべての関連情報を考慮する： 

 

- 文書化された投資戦略、およびかかる戦略の実施状況。これには、投資戦略が、契約上の受取利息の獲得、

特定の金利特性の維持、金融資産のデュレーションと関連する負債もしくは予想キャッシュ・アウト・フ

ローのデュレーションとの一致、または資産の売却を通じたキャッシュ・フローの実現に焦点を当てている

かどうかが含まれる。 

 

- ポートフォリオのパフォーマンス評価方法、および本シリーズ・トラストの運営者への報告方法。 

 

- ビジネスモデル（およびそのビジネスモデル内で保有される金融資産）のパフォーマンスに影響を与えるリ

スク、およびかかるリスクの管理方法。 

 

- 投資運用会社の報酬体系：例として、報酬が運用資産の公正価値、または回収された契約上のキャッシュ・

フローに基づいているか。 

 

- 過去の期における金融資産の売却の頻度、金額、時期、かかる売却の理由、および将来の売却に関する見込

み。 

 

認識の中止の要件を満たさない取引による金融資産の第三者への譲渡は、ビジネスモデル評価の目的上売却とは見なさ

れず、本シリーズ・トラストで引き続き資産認識される。 

 

償却原価で計上される金融負債には、投資対象ファンドへの投資の購入に関わる未払金、報酬代行会社報酬、投資運用

会社報酬、買い戻された受益証券、設立費用、販売報酬、管理事務代行報酬、印刷費用、保管会社報酬、専門家報酬、

登録事務代行報酬、登記費用、および代行協会員報酬が含まれる。 
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金融資産の減損 

 

「予想信用損失（ECL）」モデルは償却原価で測定する金融資産とFVOCIで測定する債券投資に適用されるが、資本性金

融商品への投資には適用されない。 

 

本シリーズ・トラストの評価によれば、ECLモデルは、以下の理由から本シリーズ・トラストの金融資産に重大な影響を

及ぼさない： 

 

- 大部分の金融資産はFVTPLで測定されており、これらの金融商品には減損要件が適用されない。 

 

- 償却原価で測定する金融資産は、短期（満期が12カ月未満）であり、信用力が高いか、または担保率が高い。

従って、これらの金融資産に対するECLは小規模であると予想される。 

 

重要性のある会計方針の変更 

 

本シリーズ・トラストは、2023年1月1日より「会計方針の開示」（IAS第1号およびIFRS実務記述書第2号の改訂）を適用

している。本改訂は、会計方針への変更ではなく、財務諸表上で開示される会計方針の情報に影響を与えるものである。 

 

本改訂により、企業に「重要な(significant)」会計方針ではなく「重要性のある(material)」会計方針の開示を要求し

ている。また、本改訂により、会計方針の開示における重要性の適用に関する指針も示されており、企業が財務諸表利

用者にとって財務諸表の他の情報を理解するために必要な、企業固有の有益な会計方針の情報を提供できるよう支援し

ている。 

 

2024年6月30日に終了した6カ月間に発行されたが適用されていない新基準、修正および解釈： 

 

2024年1月1日以降に開始する事業年度から適用される新基準および改訂基準が複数存在し、これらの早期適用が認めら

れている。一方、このような新基準や改訂基準は、本シリーズ・トラストの財務諸表に対して重大な影響を与えないた

め、本シリーズ・トラストは財務諸表を作成するにあたり、これらの早期適用を実施しなかった。 

 

2.1 現金および現金同等物 

 

本シリーズ・トラストは、すべての現金、外貨および当初満期が3カ月以内の短期預金を現金および現金同等物と見なす。

当座借越は財政状態計算書において負債として表示している。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日の時点において、本シリーズ・トラストが保有する現金および現金同等物の残高は

以下のとおり： 

 
  2024年6月30日   2023年12月31日 

現金 $ 13,044  $ 11,968 

定期預金  3,373,481   4,207,435 

財政状態計算書における現金および現金同等物 $ 3,386,525  $ 4,219,403 
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2.2 金融資産および金融負債 

 

(A) 分類 

本シリーズ・トラストは、金融資産および金融負債を以下のカテゴリーに分類する： 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産： 

・ FVTPL測定の強制適用：投資対象ファンドへの投資。 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産は、以下により構成される： 

 

 
2024年6月30日 - 

公正価値 
 

2024年6月30日 - 

費用 

投資対象ファンドへの投資 $ 426,797,256  $ 387,897,975 

 

 
2023年12月31日 - 

公正価値 
 

2023年12月31日 - 

費用 

投資対象ファンドへの投資 $ 424,038,087  $ 396,539,781 

 

償却原価で測定する金融資産： 

・ 現金および現金同等物、発光剤受益証券に対する未収金、ならびに投資対象ファンドおよびその他の資産への投

資の売却に対する未収金。 

 

償却原価で測定する金融負債： 

・ その他の負債：投資対象ファンドへの投資の購入、報酬代行会社報酬、投資運用会社報酬、買い戻された受益証

券、販売報酬、設立費用、管理事務代行報酬、印刷費用、保管会社報酬、専門家報酬、登録事務代行報酬、代行

協会員報酬、および登録費用。 

 

(B) 認識／認識の中止 

本シリーズ・トラストは、金融資産および金融負債につき、かかる金融商品の契約条項の当事者となった日付をもって

認識する。金融商品の通常の購入および売却については、約定日、つまり本シリーズ・トラストがかかる商品の購入ま

たは売却を約束した日付をもって認識する。金融資産に対しては、かかる商品から受領するキャッシュ・フローに対す

る権利が消失した時点、または本シリーズ・トラストがかかる商品の所有権により発生する実質的にすべてのリスクお

よび経済価値を他者に移転した時点において、認識を中止する。金融負債は、その契約上の債務が免責、取消、または

失効となった際に認識を中止する。 

 

(C) 測定 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債は、包括利益計算書上で認識される取引費用とともに、当

初公正価値で認識される。当初の認識以降も、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債はすべて、

公正価値により測定される。「純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債」カテゴリーに含まれる金

融商品につき、その公正価値の変動により発生する損益は、発生した時期を対象期間とする包括利益計算書に記載され

る。投資有価証券の売却に伴う実現損益は、先入先出法により算出される。純損益を通じて公正価値で測定するもの以

外の金融資産および金融負債については、減損控除後の実効金利法を使用した償却原価で測定される。これらの商品は

短期間で決済されるか、またはただちに決済されるため、公正価値に近似している。 

 

(D) 公正価値の推定 

活発な市場で取引される金融商品（上場デリバティブおよび売買目的有価証券など）の公正価値は、報告書日における

市場価格の終値に基づいて測定される。公正価値は、測定日において所定の手続きに基づいて市場参加者との間で行わ

れる、資産の売却により受領する価格、または負債の移転のために支払う価格として定義される。負債の公正価値は、

かかる負債の不履行リスクを反映するものである。市場価格を参照することが困難な投資またはその他の資産について

は、管理会社の助言に基づき受託会社が採用した手続きに従って、誠意に基づいて公正価値で測定されるものとする。

結果として発生した未実現損益の増減は、包括利益計算書に反映される。 
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(E) 先渡契約 

先渡契約は、特定の金融商品、通貨、コモディティ、またはインデックスを、特定の将来の日に、特定の価格で購入ま

たは売却する約束をするもので、現金またはその他の金融資産で決済することができる。先渡契約は、該当する契約に

記載された想定元本に適用される為替レートまたはコモディティ価格など、観察可能なインプットを用いて評価される。

損益は、包括利益計算書上の損益を通じて、金融資産に対する実現純損益として報告される。 

 

(F) 投資対象ファンドへの投資 

投資運用会社は、原則として、純資産価額の大部分を投資対象ファンドに投資する。投資対象ファンドは米ドル建てで

ある。投資運用会社は、非米ドル建て資産には投資しない。本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドへの投資は、

投資対象ファンドの目論見書に記載の条件に従う。本シリーズ・トラストでは、投資対象ファンドの投資有価証券を、

主として、投資対象ファンドの管理事務代行会社が決定する、投資対象ファンドの純資産価額（以下、「NAV」という）

に基づく公正価値で計上する。本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの管理事務代行会社から得られた報告情報

の詳細を検討し、以下を考慮する。(i) 投資対象ファンドまたはその原投資の流動性、(ii) NAVの評価日、(iii) 買戻

制限、および (iv) 会計原則。本シリーズ・トラストは、実質的にそのすべての資産を投資対象ファンドに投資するた

め、本シリーズ・トラストの純資本増価または減価は通常、それぞれ、投資対象ファンドの純資本増価または減価に基

づいている。本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドへの投資額は、現在入手できる情報に基づいており、最終

的に実現しうる金額を必ずしも反映しない。これは、かかる金額が将来の状況に依存し、投資対象ファンドの原投資が

実際に清算されない限り合理的に金額表示できないためである。さらに、本シリーズ・トラストによる投資対象ファン

ドへの投資は、間接的に、投資対象ファンドの投資有価証券の流動性に関する制約を受けている。 

 

本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドへの投資は、換金性が高いと見なされ、いずれの営業日でも償還可能で

ある。本シリーズ・トラストは、受益証券の適用可能な純資産価額での買い戻しをいつでも要求することができる。投

資対象ファンドの指定された代理人（以下「代理人」という）は、投資対象ファンドの当該クラスの受益証券1口当たり

純資産価格で買戻を実行するものとする。この純資産価格は、代理人が受け入れ可能なフォームで買戻請求を受領した

当該取引日に決定され、投資対象ファンドの目論見書に規定されたとおりに計算されるものとする。ただし、代理人が

関わる受益証券の買戻請求を正午12時（米国東部標準時）までに受領しなかった場合、買戻請求は受領されたものと見

なされ、買戻は翌営業日に決定される受益証券1口当たり純資産価格で実行されるものとする。かかる買戻の実行後、本

シリーズ・トラストは、（i）投資対象ファンドに関連して本分書で指定されている最小受益証券数を保有する、または

（ii）受益証券を一切保有しない、のいずれかを余儀なくされる。投資対象ファンドの最小保有要件はクラスB（米ド

ル）への100,000米ドルを投資である。最小投資額は米ドルまたはその他の通貨の同等額で表示される。投資対象ファン

ドの場合、買戻価格の支払いは通常、代理人が買戻通知を受領した、または受領したとみなされる取引日から3営業日以

内に、受託会社またはそれによって任命された代理人が銀行振込で行うものとする。ただし、特定の状況では、支払い

に当該取引日から最大8営業日を要する場合がある。 

 

2.3 金融商品の相殺 

認識した額を相殺する法的に執行可能な権利を有し、ネットベースで決済する意図または資産の認識と負債の決済を同

時に行う意図がある場合に限り、金融資産と金融負債を相殺し、財政状態計算書において相殺後の額を報告するものと

する。2024年6月30日時点および2023年12月31日の時点において、すべての金融資産および金融負債は、金融商品の相殺

基準を満たしていないため、総額で表示されている。そのため、財政状態計算書上でも相殺されていない。 

 

2.4 投資対象ファンドの投資有価証券の購入に対する未収金および未払金 

売却済有価証券に対する未収金、および購入した有価証券に対する未払金とは、それぞれ、売却または購入契約を締結

したものの、財政状態計算書の日付において決済が完了していない取引を指す。これらの金額は当初認識され、その後、

公正価値から売却済有価証券に係る未収金の減損引当金を差し引いた額として測定される。減損引当金は、本シリー

ズ・トラストが、売却済証券に対する未収金の全額を回収することが不可能となるであろう客観的な事実が存在する場

合に計上される。売却済有価証券に対する未収金に対して減損が生じうる兆候としては、ブローカーが深刻な財政上の

困難を抱えている場合、ブローカーが破産または財務整理に直面する蓋然性がある場合、および支払いの不履行が生じ

ている場合が挙げられる。 

 

2.5 費用 

包括利益計算書において、費用は発生主義により認識される。 
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2.6 外貨の換算 

 

(A) 機能通貨および表示通貨 

本シリーズ・トラストのパフォーマンスは、米ドル建てで測定され、投資家に報告される。受託会社は米ドルをもって、

本シリーズ・トラストにおける原資産の取引、各種の事象および環境が及ぼす経済的影響を最も忠実に反映する通貨で

あると見なす。財務諸表における表示には、本シリーズ・トラストの機能通貨および表示通貨である米ドルを使用する。 

 

(B) 取引および残高 

外貨建ての金融資産および金融負債は、評価日に米ドルに換算される。外貨建ての金融資産および金融負債の購入およ

び売却、受益証券の発行および買戻、収益および費用項目は、各取引の実行日に米ドルに換算される。 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に対する、為替レートの変動による報告書上の実現または

未実現の純損益は、それぞれ、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に対する実現純損益、純損

益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に対する未実現評価損益の純変動として、包括利益計算書に含

まれる。 

 

外貨建取引および外貨換算による実現および未実現の利益または損失は、別途、包括利益計算書上で開示する。 

 

2.7 分配 

本シリーズ・トラストでは、各年において一定額の収益が発生する可能性がある。本シリーズ・トラストの現行ポリ

シーでは、受益者に対する分配の支払いを行わないものと想定されているが、管理会社はその裁量により、受益者に対

し適時分配を宣言し、支払うことが認められている。 

 

管理会社が分配を宣言する場合については、投資元本（投資対象ファンドにおける受益証券の実現利益）および当該の

配当期間に受け取った発生収益（存在する場合）から支払うものとして、年1回の分配宣言日に発表する。投資対象ファ

ンド管理会社は、投資対象ファンドに関連した分配については予定していない。 

 

かかる分配は、管理会社がその唯一の裁量に基づき、以下の事項を考慮に入れた上で決定する。 

 

（a）投資対象ファンドから受け取る分配と同額（該当する課税分すべてを差し引いた額）（存在する場合）。 

 

（b）上記（a）により受け取った分配金に対する未収利息。この際に対象となるのは、保管会社が受け取った時点から

当該分配日に支払われるまでの期間に発生した利息（（a）〜（b）で参照された項目については以下「発生収益」

という）。および 

 

（c）投資対象ファンドによる実現または未実現のキャピタル・ゲインと諸経費、とりわけ、年ごとに受益証券1口当た

りで算出した額。 

 

管理会社において当該年に受け取った発生収益が同年の分配を実施する上で不十分であると判断した場合（投資対象

ファンドが、当該の分配期間において分配を宣言しない等）、受取済みの発生収益を超過する分配金（および、キャピ

タル・ゲインを超過する可能性のある分配金）については、受益証券に帰属する投資元本から、分配の全体または一部

を支払うことができる。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日終了事業年度に終了した6カ月間において、分配の宣言および支払いは発生しな

かった。 
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2.8 受益証券の買戻 

本シリーズ・トラストでは、受益者の選択に従って買戻可能な受益証券が設定されている。 本シリーズ・トラストでは、

IAS第32号（改訂）「金融商品： 表示」に従い、プッタブル金融商品を負債に分類している。同改訂では、特定の厳格

な条件が満たされる場合、金融負債の定義を満たすプッタブル金融商品を資本に分類することを要求している。この条

件には、以下が含まれる： 

 

・ かかるプッタブル金融商品が、受益者に対し、純資産の比例的な取り分に対する権利を与えるものであること。 

 

・ かかるプッタブル金融商品が、他のすべてのクラスに劣後する金融商品のクラスに属し、クラスの特徴が同一

であること。 

 

・ 発行者の買戻義務を別として、現金またはその他の金融資産を提供する契約上の義務が存在しないこと。 

 

・ かかるプッタブル金融商品の存続期間にわたり、同商品に帰属する予想キャッシュ・フローの総額が、実質的

に発行者の損益に基づくものであること。 

 

かかる条件を満たしたため、本シリーズ・トラストの受益証券は2024年6月30日および2023年12月31日時点において株主

資本に分類された。 

 

受益証券は、常に、本シリーズ・トラストの株主資本合計に対する持分割合と同一の現金により償還することが可能で

ある。 

 

受益者が所有する受益証券を本シリーズ・トラストに償還する権利を行使する場合、かかる受益証券の価格は、財政状

態計算書の日付において未払いである買戻額により算定される。 

 

受益証券は、発行または買戻しの時点における、本シリーズ・トラストの受益証券1口当たりの持分合計により発行また

は買い戻される。本シリーズ・トラストにおける受益証券1口当たりの持分は、株主資本合計を発行済受益証券の口数で

除することによって算定される。 

 

投資対象ファンドは、償還可能な受益証券を発行することにより、運用資金を獲得する。受益者は、この償還可能な受

益証券に対してプット・オプションを行使できるとともに、当該シリーズ・トラストの純資産に対して各自の投資口数

に応じた割合の持分を有する。本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの受益証券を保有する。 

 

本シリーズ・トラストが所有する投資対象ファンドに対する持分に係る損失の最大エクスポージャーは、投資対象ファ

ンドの投資有価証券の公正価値合計額と同一である。本シリーズ・トラストが、投資対象ファンドの受益証券を売却し

た場合、本シリーズ・トラストにおいては、かかる投資対象ファンドに関するリスクのエクスポージャーが消滅する。 

 

2.9 補償 

受託会社と管理会社は、本シリーズ・トラストの代理人として、様々な補償条項を含む特定の契約を締結する。これら

の契約に基づく本シリーズ・トラストのエクスポージャーの上限値を把握することはできない。ただし、本シリーズ・

トラストは現在まで、これらの契約に基づく損失の申立を受けておらず、損失リスクは限定的であると予測される。 

 

2.10 発行済受益証券に対する未収金および買い戻された受益証券に対する未払金 

発行済受益証券の未収金は、財政状態計算書の発行日時点で代金が未収の発行額を用いて計上される。買い戻された受

益証券の未払金は、財政状態計算書の発行日時点で未払いの買戻額を用いて計上される。 
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2.11 FVTPLで測定する金融商品による純損益 

FVTPLで測定する金融商品による純損益には、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に関わる実現

および未実現損益が含まれる。FVTPLで測定する金融商品による実現純損益は、先入先出法により算出される。FVTPLで

測定する金融資産および金融負債における実現純損益は、当該の金融商品の原価と売却取引における決済価格との差額

に相当する。FVTPLで測定する金融資産および金融負債から生じる未実現評価損益の純変動は、報告期間の開始日におけ

る金融商品の帳簿価額、または当該報告期間内に購入した場合は取引価格と、当該報告期間の終了日における帳簿価額

の差額に相当する。詳細については、注記7を参照のこと。 

 

包括利益計算書に表示されている受取利息には、実効金利法で算出された償却原価での金融資産および負債の利息が含

まれている。 

 

2.12 法人税等 

本トラストは、ケイマン諸島政府により、2063年12月2日まで現地のすべての所得、利益およびキャピタル・ゲインに対

する税金を免除するとの保証を得ている。現時点において、上記の諸税がケイマン諸島により課されることはない。 

 

本シリーズ・トラストは、複数の国において投資収益およびキャピタル・ゲインに対して課される源泉徴収税を発生さ

せる可能性がある。この投資収益またはキャピタル・ゲインは、包括利益計算書において、源泉徴収税の総額として記

載される。源泉徴収税は、包括利益計算書における独立した1つの項目として記載される。2024年6月30日および2023年

12月31日終了事業年度に終了した6カ月間において、源泉徴収税は支払われなかった。 

 

投資対象ファンドは、ケイマン諸島以外の国に所在する企業の証券に投資を行う場合がある。これらの国々の多くでは、

投資対象ファンドを含む非居住者にも適用される、キャピタル・ゲインへの課税を定めた税法が導入されている。これ

らのキャピタル・ゲインへの課税額は申告納税方式により決定される必要があるため、これらの課税については投資対

象ファンドの仲介業者による「源泉徴収」ベースでの控除は行わない。 

 

IAS第12号「法人所得税」に従い、本シリーズ・トラストは、特定の外国における関連する税務当局がすべての事実およ

び状況について完全な知識を持つことを前提として、同当局が同国の税法に基づき、本シリーズ・トラストが同国にお

いて獲得したキャピタル・ゲインに対して税金負債を要求する可能性が高い場合、この税金負債を認識することが要求

される。この税金負債は、同国において導入された税法および税率、または当該報告期間末までに実質的に導入された

税法および税率を用いて、該当する税務当局に対して支払うべき額として算定される。ただし、現行の税法がオフショ

ア投資のシリーズ・トラストに対してどのように適用されるかについては不明確な場合がある。この場合、税金負債が

最終的に本シリーズ・トラストの負担になるかどうかについて不確実性が生じる。このため、運営者は、不確実な税金

負債を測定する際に、関連の税務当局が公式または非公式な方法によりどのような課税を行っているかを含む、税負担

の可能性に影響を及ぼしうる入手可能な関連事実および状況につき、これらすべてを考慮に入れるものとする。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日の時点において、管理会社は、本シリーズ・トラストが、付属の財務諸表上で未実

現の税控除として計上すべき負債が存在しないと判断した。管理会社は最善を尽くして上記の判断を下したが、本シ

リーズ・トラストが獲得したキャピタル・ゲインに対して外国の税務当局が課税するリスクは排除できない。このよう

な課税は事前の通告なしに生じうるものであり、遡及的に課税される可能性もある。その結果として本シリーズ・トラ

ストの損失を招く可能性がある。 

 

2.13 非連結のストラクチャード・エンティティ（組成された企業）に対する投資 

本シリーズ・トラストは、次の理由により、非上場の投資対象ファンドに対するすべての投資がストラクチャード・エ

ンティティの定義を満たすと結論づけている（本シリーズ・トラストは当該投資対象ファンドに対し持分を保有するが

連結対象としていない）： 

 

・ かかるエンティティの議決権が管理業務のみに関係しているため、同エンティティの経営者を決定する際に決

定的な要因とはならない。 

・ かかるエンティティの業務が、それぞれの投資戦略または目論見書によって制限されている。 

・ 投資家に対して投資機会を提供するという同エンティティの目的が、限定的かつ明確に定義されている。 

 

本シリーズ・トラストが保有する他のファンドの持分の性質、および関連リスクについては、注記5で述べる。 
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3. 受益証券の買戻し 

 

本シリーズ・トラストの1口当たり純資産価格は、本シリーズ・トラストの純資産価額を本シリーズ・トラストの同時点

における発行済受益証券口数で除することにより計算される。管理事務代行会社は、各取引日の業務終了時に本シリー

ズ・トラストの純資産価額を算出する。 

 

目的の如何に関わらず、受益証券の価格は米ドルで算出および支払いを行う。 

 

当初購入時における最低ユニット数は1口であり、1口に満たない端数の注文は認められない。全受益者は、購入申込書

への記入を完了する必要がある。受益証券の当初購入価格は、1口当たり100米ドルである。受益証券に対するすべての

支払いは、米ドルで行われなければならない。受託会社は、理由の如何を問わず、また理由を提示することなく、いか

なる購入も拒否する権限を持つ。 

 

受益証券が初回に発行された後、適格投資家はその後の募集日において当該の募集価格により受益証券を購入すること

ができる。受益証券に対するすべての支払いは、米ドルで行うものとする。 

 

受託会社または受託会社が正式に指定した代理人は、関連する募集日から2営業日以内の午後5時 （日本時間）までに、

受益証券に対する募集価格の通知を受領しなければならない。募集への申込を取り消すことはできない。 

 

2024年6月30日時点における、純資産総額、発行済受益証券口数、および1口当たり純資産価格は以下のとおり： 

 
 

ユニットクラス 
 

 

純資産総額 
 

 

発行済受益証券口数 
 

受益証券1口当たり 

純資産価格 

クラスAユニット $ 428,492,968  3,903,518 $ 109.7710 

 

2023年12月31日時点における、純資産総額、発行済受益証券口数、および1口当たり純資産価格は以下のとおり： 

 
 

ユニットクラス 
 

 

純資産総額 
 

 

発行済受益証券口数 
 

受益証券1口当たり 

純資産価格 

クラスAユニット $ 426,606,013  3,991,160 $ 106.8877 

 

2024年6月30日および2023年12月31日時点において、全発行済受益証券は受益者1社が保有しており、同受益者は純資産

の持分100%を保有する。 

 

受益者が保有する受益証券を譲渡する場合、受託会社による事前の書面による合意が必要であるが、受託会社はこの合

意を合理的な理由なく保留または遅延しないものとする。受益証券の譲渡は、本シリーズ・トラストの受益者登録簿に

記載されない限り効力を持たず、受託会社または受益者に対する拘束力を持たない。 

 

各受益者は、受託会社または受託会社が正式に指定した代理人に対し、受益者が保有する受益証券の全部または一部に

つき、該当する買戻日における買戻価格で買い戻すことを要請する買戻請求を提出することができる。買戻請求は、受

益証券の口数を指定して提出することができる。上記の請求が、受益者登録簿に記録された受益者の保有するすべての

受益証券に対するものでない場合、受託会社はその単独の裁量に基づき、買戻しの最小単位を1口と定めることができる。

買戻請求を取り消すことはできない。 

 

最終買戻日に先立って受益証券の買戻しを行う場合、買い戻される個別の受益証券に対して買戻手数料は適用されない。 
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条件付後払い販売手数料 

買戻しによる収入に関して受益者に対して発生する未払金は、条件付後払い販売手数料（以下、「条件付後払い販売手

数料」という）が控除される（該当する場合）。 

 

発行日の5年後の応当日前までに買い戻された（任意に買い戻されたか、強制償還によるかを問わない）受益証券は、か

かる受益証券の募集に際して支払われた購入価格に対する割合（%）として算出された条件付後払い販売手数料が、以下

の基準に従い販売会社により請求され、報酬代行会社に支払われる。 

 

保有期間 条件付後払い販売手数料 

1年以下 2.00% 

1年超～2年以下 1.60% 

2年超～3年以下 1.20% 

3年超～4年以下 0.80% 

4年超～5年以下 0.40% 

5年超 発生しない 

 

条件付後払い販売手数料に適用される保有期間の算出において、受益証券の保有期間は、かかる受益証券が発行された

月の翌月の初日から、該当する買戻日までとする。 

 

条件付後払い販売手数料（該当する場合）は、買戻価格から控除され、該当の買戻しを行う受益者が、本シリーズ・ト

ラストではなく報酬代行会社に支払う。 

 

強制買戻事由が発生した場合、または本シリーズ・トラストが最終買戻日前に終了する場合、後払い販売手数料は、同

様に適用されるものとする。この際の条件付後払い販売手数料は、管理会社がその裁量で異なる決定を下さない限りに

おいて、該当の受益証券がかかる強制買戻事由または本シリーズ・トラストの終了が効力を生じる日に買い戻されたも

のとして算出される。 

 

報酬代行会社指定契約の条件に従い、報酬代行会社は、報酬代行会社としての指定が終了した場合、引き続き条件付後

払い販売手数料を受け取るものとする。 

 

いずれのクラスについても、受益証券の買戻しに関して受益者に対して発生する未払金は現金で支払われるものとする

が、受託会社が、管理会社との協議の上で、受益者の最善の利益に資すると判断する場合は、受託会社が保有する受益

証券の分配による物納（または一部を物納）することも可能である。受託会社が買戻しを実施すると決定した場合、買

戻しを行う受益者に対して同日に実施されるすべての分配は、同一の基準に基づく。 

 

さらに、受益者への未払金額から外国為替費用を控除することを条件に、自由に購入可能なその他の通貨で支払うこと

が可能であり、受益者はそのような支払いに適用可能な通貨を申請できる。かかる買戻しによる収入については、実際

の分配までの期間において利息が発生しない。 

 

2024年6月30日に終了した6カ月間において、発行された受益証券および買い戻された受益証券は、以下のとおり： 

 
 

ユニットクラス 

発行された受益証券に 

よる収入 

買い戻された受益証券 

による収入 

クラスAユニット $ 15,987,659 $ (25,437,808) 

 

2023年12月31日を末日とする事業年度において、発行された受益証券および買い戻された受益証券は、以下のとおり： 

 
 

ユニットクラス 

発行された受益証券に 

よる収入 

買い戻された受益証券 

による収入 

クラスAユニット $ 68,544,330 $ (52,566,427) 
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2024年6月30日に終了した6カ月間および2023年12月31日に終了した事業年度における、発行された受益証券の口数、買

い戻された受益証券の口数、および発行済受益証券の口数は以下のとおり： 

 
ユニットクラス 2023年12月31日時点 発行済受益証券 買い戻された受益証券 2024年6月30日時点 

クラスAユニット 3,991,160 147,128 (234,770) 3,903,518 

 
ユニットクラス 2022年12月31日時点 発行済受益証券 買い戻された受益証券 2023年12月31日時点 

クラスAユニット 3,832,917 666,649 (508,406) 3,991,160 

 

1口当たり純資産価格の算定が中止されている場合においては、受益証券の発行および買戻し、ならびにかかる取引に関

する支払いは停止される。かかる業務停止が課せられたり解除されたりした場合、受託会社は実務上可能な限り迅速に

受益者に通知する。上記の業務停止期間においても、募集への申込および買戻請求は取り消すことができず、状況に応

じて、次の募集日または買戻日に処理される。 

 

4. 重要な会計上の見積りおよび判断 

 

運営者は、報告された資産および負債の額に影響を及ぼす、将来に関する見積りおよび判断を行う。見積りは継続的に

評価され、過去のデータに加えて、当該状況の下で発生することが合理的だと考えられる将来事象の予測を含むその他

の要素に基づいて推定される。その結果である会計上の見積りは、その性質上、関連する実際の結果と一致することは

稀である。本シリーズ・トラストは、適宜、店頭デリバティブをはじめとする活発な市場で取引されていない金融商品

を保有する場合がある。これらの商品の公正価値については、各種のバリュエーション技法を用いて決定する。公正価

値の決定にバリュエーション技法（例：モデル）が使用される場合、その内容の正確性は管理会社により確認され、定

期的に検証される。 

 

5. 財務リスク管理 

 

5.1 本シリーズ・トラストの主なリスクファクター 

本シリーズ・トラストの投資ポートフォリオは、主として投資対象ファンドにより構成される。本シリーズ・トラスト

の運用は、様々な財務リスクを伴う。具体的には、市場リスク（通貨リスク、金利リスク、価格リスクを含む）、信用

リスク、および流動性リスクである。これらのリスク管理は、受託会社が承認した各種ポリシーに基づき、管理会社が

担当する。 

 

本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドに投資する他の企業の行動により重大な影響を受ける場合がある。具体的

には、投資対象ファンドの他の受益者が投資対象ファンドの持分のすべてまたは一部を買い戻す場合、かかる投資対象

ファンドおよび本シリーズ・トラストにおける運営費用はそれに応じて増加する可能性があり、これにより投資リター

ンが引き下げられる可能性がある。同様に、投資対象ファンドは、他の受益者による買戻しによりその多様性が低下す

る可能性があり、これによりポートフォリオ全体のリスクが増大する可能性がある。投資対象ファンドは、同ファンド

に対する直接または間接の投資家に対する規制上の制限またはその他の理由により、同ファンドの投資活動を制限する

場合や、一部の金融商品への投資が不可能になる場合があり、これにより同ファンドおよび本シリーズ・トラストのパ

フォーマンスに悪影響が発生する可能性がある。 

 

(A) 市場リスク 

 

(i) 通貨リスク 

本シリーズ・トラストが保有する、損益を公正価値で測定した金融資産、現金および現金同等物ならびにその他の資産

と負債はすべて米ドル建てであるため、管理会社は、本シリーズ・トラストにおいて通貨リスクへのエクスポージャー

はほぼ存在せず、現行の為替レートの直接的な変動によるリスクを被らないと判断している。 

 

本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドに対する投資は、本シリーズ・トラストの機能通貨以外の通貨建てで表

示されるか、公表される場合がある。このため、外国為替レートの変動により、本シリーズ・トラストのポートフォリ

オの価値が影響を受ける場合がある。 
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一般に、本シリーズ・トラストの機能通貨が他の通貨と比較して割高になった場合、本シリーズ・トラストの機能通貨

への両替時において他通貨の価値が低下するため、かかる他の通貨建ての証券の価値も低下する。反対に、本シリー

ズ・トラストの機能通貨が他の通貨と比較して割安になった場合、かかる他の通貨建ての証券は価値が上昇する。 

 

一般に「通貨リスク」と呼ばれるこのリスクは、本シリーズ・トラストの機能通貨の為替レートが上昇した場合、投資

家へのリターンが減少し、機能通貨の為替レートが下落した場合、同リターンが上昇することを意味する。為替レート

は短期間に大きく変動する可能性があり、その原因としては金利の変動、各国政府や中央銀行、あるいはIMFといった国

際機関による介入（または介入の失敗）や通貨管理の実施、その他の政治的状況の変化などが挙げられる。この結果、

本シリーズ・トラストが投資する外国通貨建ての証券のリターンが減少する場合がある。本シリーズ・トラストが保有

するポジションの一部は、通貨の価格変動の予測から利益を得ることを意図したものである。将来価格の予想は本質的

に不確実なものであり、市場がポジションと逆方向に変化した場合に被る損失は、ヘッジされない。一般に、価格変動

の絶対値を予測する試みは、相対的な価格変動を予測する試みと比較して、より投機的な意味合いが強いと考えられて

いる。 

 

本シリーズ・トラストは様々な種類の外国通貨建て取引を利用するため、本シリーズ・トラストのパフォーマンスが特

定の通貨（複数の場合も含む）の値動きにより一定の影響を受けるエクスポージャーが存在する。管理会社が有効な為

替対策プログラムを実行することは保証できない。また、本シリーズ・トラストの機能通貨が、本シリーズ・トラスト

が投資する商品で使用されるその他の通貨に対して割安となった場合、本シリーズ・トラストは外国為替に関する活動

に起因する損失を抱える可能性がある。さらに本シリーズ・トラストは、管理会社が指定した通貨戦略により取引費用

を発生させる場合がある。 

 

(ii) 金利リスク 

金利リスクとは、一般に金利が下落すれば債券価格が上昇し、金利が上昇すれば債券価格が下落するリスクを指す。一

般に、金利の変動に対する債券価格の変動は、短期債券よりも長期債券の方が大きい。本シリーズ・トラストは、短期

金利または長期金利が急激に上昇する、または本シリーズ・トラストの運営者が予測しない形で変動した場合、損失を

被る可能性がある。金利が変動する場合、債券の残存期間は債券価格の変動の度合いを示す数値として参照される場合

がある。債券の残存期間が長ければ長いほど、特定の金利変動における債券価格の変動幅も大きくなる。このため、本

シリーズ・トラストの純資産価額も変動する場合がある。 

 

本シリーズ・トラストが保有する有利子資産は、現金、満期が3カ月未満の現金同等物、および間接的に投資対象ファン

ドへの投資によって構成される。 

 

投資対象ファンド（および間接的に、本シリーズ・トラスト）の投資有価証券の利回りは実勢金利の変動によって影響

を受ける場合があり、これにより、投資対象ファンドの資産イールドと借入金利の間にミスマッチが発生することで、

かかる投資に由来する収益が減少またはゼロになる可能性がある。 

 

一般に、金利の上昇は債券価格の下落をもたらすため、投資対象ファンド（および間接的に、本シリーズ・トラスト）

の投資有価証券の価値が下落する。金利の大幅な変動、マスター・ファンド（および間接的に、本シリーズ・トラス

ト）の投資有価証券の市場価値の大幅な下落、またはその他の市場事由により、マスター・ファンドの投資家による投

資（および間接的に、本シリーズ・トラストにおける受益者の投資）の価値や、その利回りが低下する可能性がある。 

 

金利が変動する場合は一般に、残存期間が短い債券に比べて、残存期間が長い債券の方が値動きは大きい。 

 

本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの投資に対する間接的なエクスポージャーを通じて、債券投資を行う場合

がある。実勢金利の変化や、将来の金利見通しの変化により、保有する証券の価値が上昇または下落する可能性がある。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日の時点において、金利が50ベーシスポイント下落または上昇し、かつ他の変動要素

が一定であった場合、このキャッシュポジションが1年間保有されたと仮定すると、包括利益合計の増減幅（受益証券の

受益者に帰属する純資産の同期間における運用による増加額）は、それぞれおよそ16,867米ドルおよび21,037米ドルで

ある。 
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(iii) 市場価格リスク 

本シリーズ・トラストが保有する投資有価証券、および投資対象ファンドが保有する証券の市場価格は上昇あるいは下

落しうるものであり、場合によっては急激な、または予測不能な値動きをする可能性がある。証券の価値は、一般に証

券市場に影響を与える諸要素、または証券市場を代表する特定の業種に影響を与える諸要素を起因として下落する場合

がある。特定の証券の価値は、特定の企業に具体的に関連していない市場全般の環境により下落しうるものであり、そ

のような例としては、実際または見かけ上の経済状況の悪化、特定の証券または金融商品に対する需給関係、企業収益

に対する全般的な見通しの変化、金利または通貨レートの変動、または投資家心理の悪化などが挙げられる。また、労

働力不足や製造コストの上昇、特定の業界内における競争環境など、特定の業界または業界群に影響を及ぼす要因に

よっても、証券価格の下落は生じうる。証券市場全体が下降傾向にある場合、複数の資産クラスの価値が同時に下落す

る場合がある。株式は債券に比べて、価格のボラティリティがより大きい。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日時点で投資対象ファンドへの投資の市場価格が1%上昇した場合、株主資本合計はそ

れぞれ、4,267,973米ドルと4,240,381米ドル増加する。反対に、市場価格が1%下落した場合、その他一切が同じであれ

ば、同額の逆方向の影響が発生する。 

 

以下の表は、2024年6月30日時点における投資対象ファンドの市場価格リスクの地域的な集中度合いを、同ファンドの純

資産全体に対する割合として一覧にしたものである。 

 
国名 

 
  

公正価値 

 
 

純資産全体に対する 

割合（%） 

証券への投資      

アルゼンチン  $ 1,468,390  0.3%

オーストラリア   407,011  0.1%

ケイマン諸島   15,115,671  3.6%

フランス   8,605,663  2.0%

ドイツ   1,123,155  0.3%

アイルランド   8,063,152  1.9%

イスラエル   3,374,367  0.8%

イタリア   1,512,379  0.4%

日本   1,316,632  0.3%

ルクセンブルク   12,821,232  3.0%

メキシコ   8,102,906  1.9%

オランダ   354,470  0.1%

ペルー   601,553  0.1%

ルーマニア   1,784,325  0.4%

ロシア   116,000  0.0%*

南アフリカ   4,899,688  1.2%

スペイン   6,983,710  1.6%

スイス   5,019,444  1.2%

トルコ   3,938,824  0.9%

英国   44,228,298  10.4%

米国   472,982,245  111.0%

証券投資合計  $ 602,819,115  141.5%

 

* 0.0%は、0.05%未満を切り捨てたものである場合がある。 
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以下の表は、2023年12月31日時点における投資対象ファンドの市場価格リスクの地域的な集中度合いを、同ファンドの

純資産全体に対する割合として一覧化したものである。 

 
国名 

 
  

公正価値 

 
 

純資産全体に対する 

割合（%） 

証券への投資      

アルゼンチン  $ 1,271,458  0.3%

オーストラリア   443,751  0.1%

バミューダ   302,491  0.1%

ケイマン諸島   12,347,566  2.9%

キプロス   1,637,973  0.4%

フィンランド   1,941,729  0.5%

フランス   11,568,179  2.7%

ドイツ   1,099,218  0.3%

アイルランド   10,689,590  2.5%

イスラエル   5,426,580  1.3%

イタリア   1,750,548  0.4%

日本   1,322,849  0.3%

ルクセンブルク   8,830,072  2.1%

メキシコ   4,230,234  1.0%

オランダ   1,374,058  0.3%

パナマ   1,752,014  0.4%

ペルー   142,655  0.0%

ルーマニア   1,137,584  0.3%

ロシア   71,000  0.0%*

南アフリカ   5,552,809  1.3%

スペイン   4,403,969  1.0%

スイス   5,559,879  1.3%

トルコ   3,947,800  0.9%

英国   37,537,096  8.9%

米国   480,215,960  113.3%

証券投資合計  $ 604,557,062  142.6%

 

* 0.0%は、0.05%未満を切り捨てたものである場合がある。 
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(B) 信用リスク 

発行者の信用格付けまたは発行者の信用力についての市場の認識の変動は、本シリーズ・トラストの当該発行者への投

資の価値に影響する可能性がある。信用リスクの程度は、発行者の財政状態および債務の条件の両方に依存して変化す

る。 

 

本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドへの投資により、投資対象ファンドが保有する可能性がある債券に由来す

る信用リスクに対するエクスポージャーを有する。投資対象ファンドが保有する上場証券に関するすべての取引は、承

認された仲介業者を利用して払込時における決済／支払いが行われる。売却した証券の引渡しは、仲介業者が支払いを

受領するまで実行されないため、デフォルトリスクは最小限であると考えられる。購入に対する支払いは、仲介業者が

購入した証券を受領した後に実行される。当事者の一方が自らの義務を履行しなかった場合、取引は不成立となる。 

 

投資運用会社は、本シリーズ・トラストの信用ポジションを継続的に監視する。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日時点における、本シリーズ・トラストが保有するすべての金融資産に対する信用リ

スクの最大エクスポージャーは、財政状態計算書上の帳簿価額である。本シリーズ・トラストは、担保あるいはその他

の信用補完措置を一切保有していない。これらの資産のうち、減損した資産または満期を超えたものは存在しない。 

 

投資対象ファンドの証券取引における清算および預託業務は、主に保管会社が担当する。2024年6月30日および2023年12

月31日の各時点において、実質的にすべての現金および現金同等物ならびに投資有価証券は、フィッチ信用格付けでAプ

ラスを得ている保管会社の下で管理されている。 

 

以下の表は、2024年6月30日時点における投資対象ファンドの負債ポートフォリオの信用品質につき、投資対象ファンド

の純資産全体に対する割合（%）を示したものである。 

 
 

格付け* 

純資産全体に対する 

割合（%） 

Aaa 20.7% 

Aa1 1.9% 

Aa2 0.5% 

Aa3 0.2% 

A1 3.4% 

A2 2.9% 

A3 4.9% 

Baa1 2.7% 

Baa2 3.3% 

Baa3 1.3% 

Ba1 1.2% 

Ba2 1.6% 

Ba3 1.2% 

B1 1.0% 

B2 0.9% 

B3 2.5% 

Caa1 1.1% 

Caa2 1.6% 

Caa3 1.6% 

Ca 2.1% 

C 2.1% 

NR 80.2% 

WR 2.6% 

 141.5% 

 

*証券が格付けされている場合、ムーディーズ/S&P/フィッチの投資家サービスにより入手した。 
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以下の表は、2023年12月31日時点における投資対象ファンドの負債ポートフォリオの信用力を、投資対象ファンドの純

資産全体に対する割合（%）として示したものである。 

 
 

格付け* 

純資産全体に対する 

割合（%） 

Aaa 26.1% 

Aa1 1.6% 

Aa2 0.3% 

Aa3 0.3% 

A1 2.9% 

A2 2.6% 

A3 4.5% 

Baa1 2.5% 

Baa2 2.1% 

Baa3 2.4% 

Ba1 0.3% 

Ba2 2.2% 

Ba3 1.4% 

B1 2.2% 

B2 2.7% 

B3 2.3% 

Caa1 0.4% 

Caa2 1.4% 

Caa3 2.4% 

Ca 2.7% 

C 2.1% 

NR 76.5% 

WR 0.7% 

 142.6% 

 

*証券が格付けされている場合、ムーディーズ/S&P/フィッチの投資家サービスにより入手した。 

 

(C) 流動性リスク 

流動性リスクは、特定の投資を購入または売却することが困難な場合に生じる。本シリーズ・トラストによる非流動性

証券への投資は、かかる非流動性証券を有利な時期または価格で売却することが不可能である場合があるため、本シ

リーズ・トラストのリターンを減少させる可能性がある。本シリーズ・トラストの主要な投資戦略が、デリバティブ、

または重大な市場リスクおよび／もしくは信用リスクを抱える証券を含む限りにおいて、本シリーズ・トラストは、流

動性リスクに関して最大のエクスポージャーを有する傾向がある。 
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以下の表は、本シリーズ・トラストが保有する金融負債につき、財政状態計算書の日付時点における契約上の満期日ま

での残存期間に従ってグループ化して分析したものである。本表に記載した額は、契約上の割引前キャッシュ・フロー

である。 

 
2024年6月30日時点 1カ月未満 1～3カ月 合計 

以下に対する未払金：       

投資対象ファンドへの投資による支出 $ 1,720,959 $ – $ 1,720,959 

報酬代行会社報酬  716,501  –  716,501 

投資運用会社報酬  583,788  –  583,788 

買い戻された受益証券  292,197  –  292,197 

設立費用  137,259  –  137,259 

印刷費用  129,716  –  129,716 

販売報酬  87,668  –  87,668 

保管会社報酬  84,683  –  84,683 

管理事務代行報酬  65,144  –  65,144 

専門家報酬  13,423  –  13,423 

代行協会員報酬  10,614  –  10,614 

登録事務代行報酬  5,271  –  5,271 

契約上のキャッシュ・アウト・フロー $ 3,847,223 $ – $ 3,847,223 

 
2023年12月31日時点 1カ月未満 1～3カ月 合計 

以下に対する未払金：       

投資対象ファンドへの投資の購入 $ 1,855,962 $ – $ 1,855,962 

報酬代行会社報酬  709,855  –  709,855 

投資運用会社報酬  579,178  –  579,178 

買い戻された受益証券  185,456  –  185,456 

設立費用  137,259  –  137,259 

印刷費用  103,380  –  103,380 

販売報酬  89,835  –  89,835 

保管会社報酬  63,392  –  63,392 

管理事務代行報酬  44,371  –  44,371 

専門家報酬  30,762  –  30,762 

代行協会員報酬  10,531  –  10,531 

登録事務代行報酬  4,213  –  4,213 

登録費用  621  –  621 

契約上のキャッシュ・アウト・フロー $ 3,814,815 $ – $ 3,814,815 

 

管理会社は、本シリーズ・トラストの流動性ポジションを継続的に監視する。 

 

流動性リスクは、非流動性資産に対する投資の割合を純資産価額の15%以下に抑えることにより管理される。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日現在、グロス決済を伴う本シリーズ・トラストの金融派生商品はない。 

 

投資対象ファンドに投資しているため、本シリーズ・トラストは、投資対象ファンドの目論見書に記載の条件により、

受益証券保有者による買戻しに伴う流動性リスクを負っている。本シリーズ・トラストは、通常の流動性需要を満たす

のに十分な流動性の高い投資ポートフォリオを含むよう管理されているが、本シリーズ・トラストの受益証券の大量買

戻しによって、投資対象ファンドが通常の場合（すなわち、買戻しに必要な現金を調達する上で望ましい時期）より早

期にその投資額を清算する必要が生じうる。これらの要因により、通常より多くの流動資産が買戻要求に応じるために

売却された場合、買い戻される受益証券の価額、買戻対象ではない発行済受益証券の評価額、および本シリーズ・トラ

ストの残存資産の流動性が悪影響を受ける場合がある。 
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2024年6月30日を末日とする6カ月間、および2023年12月31日を末日とする事業年度において、投資対象ファンドに関し

て適用された買戻手数料はない。 

 

(D) リスク管理 

本シリーズ・トラストの投資運用会社チームは、特定のリスク管理システムおよび専門家の支援により、すべてのポー

トフォリオのポジションおよび定量的なリスク指標について定期的に報告を受ける。 

 

本シリーズ・トラストの資本は、受益証券の受益者に帰属する純資産である。本シリーズ・トラストは、受益者の裁量

により毎日の募集への申込および買戻しが行われるため、受益証券の受益者に帰属する純資産の金額は毎日大幅に変動

しうるものである。資本管理における本シリーズ・トラストの目標は、受益者にリターンを提供し、その他の関係者に

報酬を提供するため、および強固な資本ベースを維持することにより本シリーズ・トラストの投資活動の発展を支援す

るため、本シリーズ・トラストが継続事業として存続する能力を保護することである。資本構成を維持または修正する

ため、本シリーズ・トラストのポリシーは以下を実行する： 

 

・ 流動資産との比較における、毎日の募集への申込および買戻しの水準を監視し、本シリーズ・トラストが受益

証券の受益者に支払う分配額を調整する。 

 

・ 本シリーズ・トラストの定款に従い、受益証券の買戻しおよび新規発行を行う。 

 

管理会社は、受益証券の受益者に帰属する純資産価額を基準として資本の変動を監視する。 

 

5.2 本シリーズ・トラストのその他のリスク 

 

(A) 保管リスク 

本シリーズ・トラストが間接的に保有する投資有価証券につき、受託会社および管理会社のいずれもその管理権を持た

ない。保管会社、または保管会社の役割を果たすべく選定されたその他の銀行もしくは仲介業者は破綻する可能性があ

り、この場合、本シリーズ・トラストは、これらの保管会社が保有するファンドまたは証券の全体または一部を失う可

能性がある。 

 

(B) 免責リスク 

受託会社、管理会社、管理事務代行会社、保管会社、およびその他の関係者、ならびにそれらの代理人、代表者、オ

フィサー、社員、および関係者は、1口当たり純資産価格が低下するような特定の状況において、本シリーズ・トラスト

の資産に対する責任を免じられる権利を有する。 

 

(C) 決済リスク 

一部の海外市場における決済および清算手続きは、米国、欧州連合、および日本における場合と大きく異なる。海外市

場における決済および清算手続き、ならびに取引関連の規制は、米国内での投資の決済では通常発生しない特定のリス

クを生じる可能性がある（証券の支払いや引渡しにおける遅延など）。場合によっては、一部の外国における決済にお

いて、取引された証券の口数が一致しない場合がある。このような問題により、投資対象ファンドおよび最終的には管

理会社が、本シリーズ・トラストのために取引を実行するのが困難になる可能性がある。管理会社が証券の購入につき

決済できないか、決済が遅延した場合、有利な投資機会を取り逃がす可能性があり、本シリーズ・トラストの資産の一

部が未投資となり、一定の期間においてリターンを獲得できない結果が生じうる。 

 

投資対象ファンドおよび最終的には管理会社が証券の売却の決済ができない、または決済が遅延した場合、かかる証券

の価値がその後下落すると本シリーズ・トラストに対して損失が発生しうる。また、管理会社がかかる証券を第三者に

売却する契約を結んでいた場合、本シリーズ・トラストは発生したすべての損失に対して補償責任を負う可能性がある。 
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(D) デリバティブ 

管理会社は、本シリーズ・トラストの投資に対するヘッジとして、あるいは本シリーズ・トラストのリターン向上を目

的として、デリバティブ商品を使用することができる。デリバティブを使用することにより、その他の種類の金融商品

と比較して、本シリーズ・トラストのリスク・エクスポージャーをより迅速かつ効率的に増減することができる。デリ

バティブは、値動きが激しく、以下を含む大きなリスクを伴う： 

 

・ 信用リスク - デリバティブ取引のカウンターパーティ（同取引の相手方）が、本シリーズ・トラストへの金融

債務を履行できなくなるリスク。 

 

・ レバレッジ・リスク - 特定の種類の商品または取引戦略に関連して、比較的小規模な市場の変動を理由として

ある商品の価値が大きく変動してしまうリスク。レバレッジを利用した一部の投資または取引戦略では、損失

が当初の投資額を大きく上回る場合がある。 

 

・ 流動性リスク - 一部の証券について、売主が希望する時期に、または売主がその証券の価値であると考える価

格で、売却することが困難であるか、不可能となるリスク。 

 

管理会社は、本シリーズ・トラストに対して、予想ヘッジを含むヘッジを得るために、デリバティブを使用することが

できる。ヘッジとは、本シリーズ・トラストが保有する資産に関連するリスクを相殺するために、管理会社がデリバ

ティブを使用する戦略である。ヘッジは損失を抑える可能性もあるが、市場が管理会社の想定とは異なる方向に動いた

場合や、デリバティブのコストがヘッジによる利益を上回った場合、利益が低下または消失したり、損失が発生したり

する場合もある。ヘッジはまた、管理会社が想定するヘッジ対象の所有証券の価値に見合わない程度にデリバティブの

価値が変動するリスクを抱えており、この場合、ヘッジ対象の所有証券の値下がりによる損失が軽減できないだけでな

く、損失が拡大する可能性がある。本シリーズ・トラストのヘッジ戦略がリスクを軽減するという保証はなく、ヘッジ

取引が利用可能であるか、あるいはコスト効率的であるという保証もない。管理会社は、本シリーズ・トラストのため

にヘッジを利用することを義務付けられておらず、利用しないことを選択することもできる。管理会社は、本シリー

ズ・トラストのリターンを向上させる目的でもデリバティブを使用することができるため、そのような投資は、管理会

社がデリバティブをヘッジ目的にのみ使用する場合と比べて、上述した各種リスクに対する本シリーズ・トラストのエ

クスポージャーを拡大することになる。リターンを向上させる目的でデリバティブを使用することは、投機的であると

見なされる。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日時点で、相殺条項および類似の条項を条件とした、本シリーズ・トラストのデリバ

ティブ資産およびデリバティブ負債は存在しない。 

 

(E) カウンターパーティ・リスクおよび仲介リスク 

管理会社またはその権限を移譲された者が、本シリーズ・トラストのために取引または投資を行う相手先である、保管

会社をはじめとする銀行や証券会社を含む金融機関およびカウンターパーティは、財政状態が悪化し、本シリーズ・ト

ラストに関してそれぞれが抱える債務の履行が不可能になる可能性がある。このような債務不履行が発生した場合、本

シリーズ・トラストは大きな損失を被る可能性がある。管理会社はさらに、特定の取引の安全性を高めることを目的と

して、本シリーズ・トラストの口座のためにカウンターパーティに対して担保を提供する場合がある。管理会社は、

2024年6月30日に終了した6カ月間において、担保を一切提供していない。 

 

本シリーズ・トラストは、財政状態計算書において、いかなる金融資産または金融負債についても相殺を行っていない。 
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(F) 発生収益および分配 

収益が発生するという保証はない。分配金がある場合は、受益証券に帰属する投資元本から、その全体または一部を支

払う場合があるが、発生収益がゼロである場合もある。分配金は実質的に投資家の初期資本またはキャピタル・ゲイン

の返還をもたらすため、分配金が投資家の初期資本を浸食し、その浸食の程度が配分可能な収益を上回る可能性がある。

こうした浸食の可能性の結果、資本保全を追求する投資家は、資産価値の低下および分配による投資家への資本返還に

よって、本シリーズ・トラストの投資価値の低下が引き起こされる可能性があるため、資本保全を達成できない可能性

がある。本シリーズ・トラストが収益を上げない場合、受益者が受益証券の買戻しにより受け取る買戻価格は、受益者

の当初の投資額を下回る可能性がある。 

 

発生収益は、一部投資対象ファンドから支払われる分配の受領に依存している。万一、投資対象ファンドがいずれかの

分配の支払いを怠った場合、想定よりも少ない額のみ支払った場合、または本シリーズ・トラストに適用される租税条

約対象外の税率の引き上げが行われた場合などには、本シリーズ・トラストは、これに対応して、投資家が以前に予想

していた金額よりも少ない額を受け取ることになる。また、受領した分配金に対して累積した利息が、ある年の間に下

落した場合も、発生収益が予想よりも少額になる可能性がある。 

 

(G) 投資対象ファンドの直接持分が与えられないこと 

本受益証券のリターンは、とりわけ、投資対象ファンドのパフォーマンスに依存する。受益証券への投資は、受益者に

対して投資対象ファンドの直接持分を与えるものではない。 

 

(H) 本シリーズ・トラストの早期終了 

本シリーズ・トラストの最終買戻日は2163年12月1日に予定されているが、強制買戻事由が発生した場合、かかる最終買

戻日が前倒しで実施される。 

 

5.3 公正価値測定およびヒエラルキーの設定 

本シリーズ・トラストはIFRS第13号「公正価値の測定」を適用し、金融資産および金融負債の両方に対する公正価値測

定のインプットとして、市場における最終取引価格を使用している。 

 

活発な市場とは、当該資産または負債に対する取引が、継続的な価格情報を提供するのに十分な頻度および取引量で実

行されている市場を指す。 

 

活発な市場で取引されていない金融資産および金融負債の公正価値については、他のバリュエーション技法を用いて決

定する。本シリーズ・トラストは、様々な方法を利用し、各期末における市場環境に基づく仮定を作成する。オプショ

ン、通貨スワップ、およびその他の店頭デリバティブなどの非標準的金融商品に対して採用されるバリュエーション技

法としては、類似する最近の一般的な取引条件の使用、実質的に同内容の他の金融商品への参照、割引キャッシュ・フ

ロー分析、オプション価格モデル、および市場参加者に広く使用されているその他のバリュエーション技法の活用が挙

げられ、市場インプットを最大限使用し、事業体固有のインプットに対する依存を可能な限り少なくしている。 

 

活発な市場が存在しない金融商品については、本シリーズ・トラストは、業界において一般に標準的であると認識され

ているバリュエーション方法および技法に基づく、社内で開発したモデルを使用する場合がある。これらのモデルに対

するインプットの一部は、市場において観察できる情報ではないため、仮定に基づく見積りである。モデルによるアウ

トプットは、常に、確信を持って決定することができない見積りあるいは概算値であり、使用されたバリュエーション

技法は、本シリーズ・トラストが保有するポジションに関連するすべての要素を十分に反映したものではない場合があ

る。このため、バリュエーションは、適当な場合において、モデルリスク、流動性リスクおよびカウンターパーティ・

リスクを含む追加の要素を反映するよう修正される場合がある。 
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本シリーズ・トラストは、測定に使用されるインプットの重要度を反映した公正価値ヒエラルキーを利用して、公正価

値測定を分類する。 

 

この公正価値ヒエラルキーは、以下の3階層により構成される： 

 

・ レベル1のインプットとは、同一の資産または負債に関する活発な市場における公表価格（無調整）で、事業体

が測定日においてアクセス可能なものを指す。 

 

・ レベル2のインプットとは、レベル1に含まれる公表価格以外のインプットのうち、資産または負債について直

接的あるいは間接的に観察可能なものを指す。 

 

・ レベル3のインプットとは、資産または負債に関する観察が不可能なインプットを指す。 

 

公正価値測定の全体を分類する際に使用される公正価値ヒエラルキーのレベルは、全体の公正価値測定にとって重要な

複数のインプットのうち最も低いレベルのインプットをベースとして決定される。そのため、個々のインプットの重要

度は、全体としての公正価値測定と照らし合わせて評価される。特定の公正価値測定において、観察可能なインプット

が使用できるものの、相当程度を観察不可能なインプットにより修正する必要がある場合、かかる測定はレベル3の測定

となる。全体としての公正価値測定に対する、特定のインプットの重要性を評価するには、当該資産または負債に固有

の要因を考慮した上での判断が要求される。 

 

「観察可能」なインプットが何によって構成されるかについての決定も、管理会社の助言の下、管理事務代行会社の判

断による部分が大きい。管理会社の助言の下で、管理事務代行会社は、簡単に入手可能であり、定期的に配布または更

新され、信頼性および正確性が高く、社内情報ではなく、関連する市場に積極的に関与している独立系の情報源により

提供された市場データにつき観察可能なデータであると見なす。 

 

以下は、本シリーズ・トラストが保有する金融資産の価値測定に当たり、2024年6月30日時点で使用されたインプットに

基づく公正価値測定の概要である： 

 
 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金

融資産 

 

（無調整）同一商品の 

活発な市場における 

公表価格 

（レベル1） 

 

重要度の高い 

その他の観察可能な 

インプット 

（レベル2） 

 

重要度の高い 

観察不可能な 

インプット 

（レベル3） 

 

 

 

2024年6月30日現在 

の公正価値 

投資対象ファンドへの投資 

ピムコ・バミューダ・ロー・デュレー

ション・インカム・ファンド、クラスB

（米ドルクラス） 

 

 

 

$ 

 

 

 

- 

 

 

 

$ 

 

 

 

426,797,256 

 

 

 

$ 

 

 

 

- 

 

 

 

$ 

 

 

 

426,797,256 

純損益を通じて公正価値で測定する金

融資産 

 

$ 

 

- 

 

$ 

 

426,797,256 

 

$ 

 

- 

 

$ 

 

426,797,256 

 

以下は、本シリーズ・トラストが保有する金融資産の価値測定に当たり、2023年12月31日時点で使用されたインプット

に基づく公正価値測定の概要である： 

 
 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金

融資産： 

 

（無調整）同一商品の 

活発な市場における 

公表価格 

（レベル1） 

 

重要度の高い 

その他の観察可能な 

インプット 

（レベル2） 

 

重要度の高い 

観察不可能な 

インプット 

（レベル3） 

 

 

 

2023年12月31日現在 

の公正価値 

投資対象ファンドへの投資 

ピムコ・バミューダ・ロー・デュレー

ション・インカム・ファンド、クラスB

（米ドルクラス） 

 

 

 

$ 

 

 

 

- 

 

 

 

$ 

 

 

 

424,038,087 

 

 

 

$ 

 

 

 

- 

 

 

 

$ 

 

 

 

424,038,087 

純損益を通じて公正価値で測定する金

融資産 

 

$ 

 

- 

 

$ 

 

424,038,087 

 

$ 

 

- 

 

$ 

 

424,038,087 

 

2024年6月30日に終了した6カ月間および2023年12月31日に終了した事業年度において、レベル1、レベル2、およびレベ

ル3の間の振替は生じなかった。 
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活発とは見なされない市場で取引される金融商品ではあるが、市場の公表価格や、仲買業者による値付け、または観察

可能なインプットを参考にした代替的な価格設定者による価格付けより測定された商品については、レベル2に分類され

る。店頭デリバティブおよび債券は、このカテゴリーに含まれる。レベル2の金融商品には、活発な市場で取引されてい

ない（または移転に制限がある）ポジションが含まれるため、バリュエーションは、一般に入手可能な市場情報に基づ

いて非流動性や非移転性を反映して調整する場合がある。 

 

投資対象ファンドのNAVを算出するため、市場の公表価格が容易に入手できる債券は通常、確立されたマーケット・メー

カーまたは価格設定サービスから入手した相場に基づいて評価され、当該ファンドの財務諸表でレベル2投資に分類され

る。先渡契約は一般に、市場データによって裏付けられる可能性のある観察可能なインプットを使用して評価されるた

め、投資対象ファンドの財務諸表でレベル2投資に分類される。2024年6月30日および2023年12月31日時点で、すべての

金融資産と負債がレベル2投資に分類されている。 

 

純損益を通じて公正価値で測定するもの以外の金融資産および金融負債 

 

(i) 2024年6月30日および2023年12月31日時点で、現金および現金同等物ならびにその他すべての金融資産および

金融負債（前払報酬、発行済受益証券および投資対象ファンドへの投資の売却に対する未収金、ならびに投資

対象ファンドへの投資の購入、報酬代行会社報酬、投資運用会社報酬、買い戻された受益証券、販売報酬、設

立費用、管理事務代行報酬、印刷費用、保管会社報酬、専門家報酬、登録事務代行報酬、登録費用および代行

協会員報酬に対する未払金を含む）は短期の金融資産および金融負債と見なされ、かかる資産または負債の帳

簿価格は短期の性質を持つため公正価値とほぼ等しい。バリュエーション技法の詳細については、注記2を参

照のこと。 

 

5.4 非連結のストラクチャード・エンティティへの投資 

2024年6月30日および2023年12月31日時点における投資対象ファンドの純資産価額はそれぞれ、426,168,583米ドルおよ

び424,038,087米ドルであった。2024年6月30日時点の投資対象ファンドの投資総額は659,886,979米ドルで、その内訳は、

債券（政府関係機関債、資産担保証券、銀行ローン債務、商業用不動産株式、社債、持分証券、住宅ローン担保証券、

ソブリン債、米国政府機関債、米国財務省証券）が602,819,115米ドル、短期金融商品（レポ取引、定期預金）が

34,160,138米ドル、先物契約が460,386米ドル、先渡契約が579,777米ドル、スワップ契約が21,937,286米ドル、売建オ

プション契約が（3,191）米ドル、および売建スワップションが（66,532）米ドルである。2023年12月31日時点の投資対

象ファンドの投資総額は638,945,247米ドルで、その内訳は、債券（政府関係機関債、資産担保証券、銀行ローン債務、

商業用不動産株式、社債、持分証券、住宅ローン担保証券、ソブリン債、米国政府機関債および米国財務省証券）が

604,557,062米ドル、短期金融商品（定期預金、米国債）が19,920,471米ドル、先物契約が（1,927,462）米ドル、先渡

契約が（1,172,976）米ドル、スワップ契約が17,880,715米ドル、売建オプション契約が（39,008）米ドル、および売建

スワップションが（273,555）米ドルである。 

 

非連結のストラクチャード・エンティティへの投資評価額は、本シリーズ・トラストが、投資先ファンドの流動性また

は解約の制限およびコストに応じて、投資を現金化または償還することになった場合に受け取りを見込んでいる金額を

表すものである。 

 

本シリーズ・トラストによる投資対象ファンドの所有持分に付随する権利は、他の投資家の権利と類似のものである。

投資対象ファンドへの申込（購入）は目論見書で定められた権利の規定による。本シリーズ・トラストは、それぞれの

ファンド契約の規定に従い、定期的に投資を現金化または償還することができる。投資対象ファンドの投資目的につい

ては、注記1を参照のこと。 
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6. デリバティブ金融商品 

 

先渡契約 

投資対象ファンドの投資運用会社は、通常の状況においては、可能な限り純資産価額の米ドルエクスポージャーのおよ

そ100%（未実現為替差損益を除く）と同等の金額で先渡契約を購入することにより、投資対象ファンドの先渡契約を締

結する。 

 

投資運用会社は、先渡契約を購入することにより、本シリーズ・トラストの先渡契約を締結する。 

 

2024年6月30日および2023年12月31日現在、本シリーズ・トラストにはオープン先物契約の残高はない。 

 

7. 純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る純利益／（損失） 

 
 2024年6月30日  2023年12月31日 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る純

利益は、以下により構成される： 
     

      

投資対象ファンドへの投資に係る実現純利益 $ 3,243,216  $ 5,153,185 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に関わる

実現純損益の合計 

 

$ 

 

3,243,216 
 
 

$ 

 

5,153,185 

      

投資対象ファンドへの投資に係る未実現評価純利益の変動 $ 11,400,975  $ 27,253,949 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る未

実現評価益の純増（減）合計 

 

$ 

 

11,400,975 
 
 

$ 

 

27,253,949 

 

8. 報酬、費用、および関連当事者間取引 

 

8.1 報酬および費用 

 

(A) 管理事務代行報酬 

管理事務代行会社は、純資産総額の5億米ドル以下に対して0.07%、5億米ドル超10億米ドル以下に対して0.06%、10億米

ドル超に対して0.05%を年当たりの報酬として受け取るが、最低月額報酬は3,750米ドルとする。2024年6月30日に終了し

た6カ月間および2023年6月30日において管理事務代行会社が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日時点および2023年12

月31日時点での管理事務代行会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載さ

れている。 

 

(B) 保管会社報酬 

保管会社は、純資産価額の0.025%を年当たりの報酬として受け取る。2024年6月30日に終了した6カ月間および2023年6月

30日において保管会社が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日時点および2023年12月31日時点での保管会社に対する未

払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

(C) 販売報酬 

販売会社は、純資産総額の0.25%を年当たりの報酬として受け取るものとし、同報酬は月割りの後払いで支払われる。販

売報酬は、管理事務代行会社が管理会社の代理人として本シリーズ・トラストの資産から支払うものとする。2024年6月

30日に終了した6カ月間および2023年6月30日において販売会社が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日時点および2023

年12月31日時点での販売会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されて

いる。 

 

(D) 登録事務代行報酬 

登録事務代行会社は、純資産価額の0.01%を年当たりの報酬として受け取る。2024年6月30日に終了した6カ月間および

2023年6月30日において登録事務代行会社が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日時点および2023年12月31日時点での

登録事務代行会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 
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(E) 専門家報酬 

専門家報酬には、法務および監査報酬が含まれる。2024年6月30日に終了した6カ月間および2023年6月30日において登録

事務代行会社に支払われた報酬、ならびに2024年6月30日時点および2023年12月31日時点での登録事務代行会社に対する

未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載されている。 

 

8.2 関連当事者間取引 

一方当事者が他方当事者を支配する、あるいは財政上または運営上の決定に際して他方当事者に対して重要な影響力を

行使することができる場合、両当事者は関連当事者と見なされる。受託会社、報酬代行会社、管理会社、代行協会員は、

すべて本シリーズ・トラストの関連当事者である。 

 

通常の業務に含まれる取引を除き、関連当事者間のその他の取引は行われなかった。 

 

(A) 受託会社報酬 

受託会社に対しては、年当たり10,000米ドルの固定報酬が運営費用報酬から前払いで支払われるものとする。2024年6月

30日に終了した6カ月間および2023年6月30日において受託会社が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日時点および2023

年12月31日時点での受託会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、報酬代行会社報酬の一部として、包括利益計算書お

よび財政状態計算書に記載されている。 

 

(B) 投資運用会社報酬 

投資運用会社は、純資産価額の0.55%を年当たりの報酬として受け取るものとし、同報酬は四半期ごとに後払いで支払わ

れる。2024年6月30日に終了した6カ月間および2023年6月30日において投資運用会社が獲得した報酬、ならびに2024年6

月30日時点および2023年12月31日時点での投資運用会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財

政状態計算書に記載されている。 

 

(C) 報酬代行会社報酬 

報酬代行会社は、各評価日に発生し計算される純資産総額の年率0.12%の報酬（以下、「運営費用報酬」という）、およ

び純資産総額の年率0.55%の報酬（以下、「販売管理報酬」という）を受け取るものとする。運営費用報酬および販売管

理報酬は、受託会社を代表して管理事務代行会社が、本シリーズ・トラストの資産から支払うものとする。2024年6月30

日に終了した6カ月間および2023年6月30日において報酬代行会社が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日および2023年

12月31日時点での報酬代行会社に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記載され

ている。 

 

報酬代行会社は、管理会社報酬、受託会社報酬、ならびに報酬代行会社による合理的な判断において管理会社報酬およ

び受託会社報酬に関連するものと判断された経費および費用（以下、「通常経費」という）の支払いに責任を負う。 

 

疑義を避けるために付言すると、報酬代行会社は、販売管理報酬、投資運用会社報酬、監査報酬、設立費用、販売報酬、

管理事務代行報酬、保管会社報酬、証券取引に関わるブローカー報酬、監査報酬および費用に含まれない法律顧問およ

び監査費用、本シリーズ・トラストまたはトラストについて政府機関および諸官庁に支払う年間手数料、保険料、目論

見書および目論見書補遺31ならびにこれに類するその他の募集書類に関わる費用、当該文書の作成、印刷、翻訳、およ

び交付に関わる費用、有価証券の購入および処分に関する税金、リーガルコストまたは補償費用、ライセンス供与、税

務申告、マネーロンダリング防止の遵守および監視、本シリーズ・トラストの終了または清算に関する費用、ならびに

通常は発生しないその他の臨時費用および諸費用の支払いに対する責任を負わない。 

 

運営費用報酬のみで通常経費を支払うのに十分ではない場合、報酬代行会社は未払金すべてについて債務を負う。通常

経費を支払った後の残余の額については、本シリーズ・トラストの報酬代行会社としての業務に対する報酬として、報

酬代行会社が保持するものとする。 

 

運営費用報酬および販売管理報酬は、Actual/365日の日数計算ベースで毎日累積し、四半期ごとに蓄積分を後払いする

ものとし、蓄積期間については、報酬が発生する最初の期間に限り、初回の期間終了日から翌日から開始され、以後の

蓄積期間はすべて、各四半期の末日までとする。 
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(D) 管理会社報酬 

管理会社は、運営費用報酬から支払われる年当たり5,000米ドルを管理報酬として受け取るものとし、月割りの後払いで

支払われる。管理会社が2024年6月30日に終了した6カ月間および2023年6月30日に獲得した報酬、ならびに2024年6月30

日時点および2023年12月31日時点で管理会社に対する未払いの報酬はそれぞれ包括利益計算書および財政状態計算書に

報酬代行会社報酬の一部として記載されている。 

 

(E) 代行協会員報酬 

代行協会員は、純資産価格の0.01%を年当たりの報酬として受け取るものとし、四半期ごとに後払いで支払われる。代行

協会員報酬は、管理事務代行会社が管理会社の代理人として本シリーズ・トラストの資産から支払うものとする。2024

年6月30日に終了した6カ月間および2023年6月30日おいて代行協会員が獲得した報酬、ならびに2024年6月30日時点およ

び2023年12月31日時点での代行協会員に対する未払いの報酬は、それぞれ、包括利益計算書および財政状態計算書に記

載されている。 

 

9. 借入およびレバレッジ関連ポリシー 

 

本シリーズ・トラストは、短期キャッシュ・フローを円滑化する必要がある場合、純資産価額の最大10%までを借り入れ

ることが可能である。2024年6月30日を末日とする6カ月間、および2023年12月31日を末日とする事業年度において、本

シリーズ・トラストは借入を行わなかった。 

 

10. 後発事象 

 

受託会社は、本財務諸表の発行準備が整った日である2024年8月21日までのすべての後発取引および事象を評価した。

2024年7月1日から2024年8月21日までの期間において、4,791,419米ドルの申込を受け、5,165,799米ドルの買い戻しを実

行した。本シリーズ・トラストに関して報告すべきその他の後発事象は生じていない。 
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（２）投資有価証券明細表等 

ファンドの投資有価証券明細表等については、「第二部 ファンド情報－第１ ファンドの状況－

５ 運用状況－（２）投資資産」の項目に記載したファンドの投資有価証券の主要銘柄をご参照く

ださい。 
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２ ファンドの現況 
 純資産額計算書 

（2024年４月末日現在）

 米ドル（Ⅳを除く） 円（Ⅳを除く） 

Ⅰ． 資産総額 426,931,706.83 66,985,584,802 

Ⅱ． 債務総額 2,675,570.88 419,797,071 

Ⅲ． 純資産総額（Ⅰ－Ⅱ） 424,256,135.95 66,565,787,731 

Ⅳ． 発行済口数 3,916,513口 

Ⅴ． １口当たり純資産価格 

（Ⅲ／Ⅳ） 
108.32 16,995 

（注）米ドルの円貨換算は、2024年４月30日現在の株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル

＝156.90円）によります。 
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第４ 外国投資信託受益証券事務の概要 
 

（イ）受益証券の名義書換 

 ファンドの記名式証券の名義書換を行う登録・名義書換事務代行会社は次の通りです。 

 取扱機関 ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー 

取扱場所 米国 マサチューセッツ州 02110-1548 ボストン ポストオフィススクエア 50 

 日本の受益者については、受益証券の保管を日本における販売会社に委託している場合、

その日本における販売会社の責任で必要な名義書換手続がとられ、それ以外のものについ

ては受益者本人の責任で行います。 

 

（ロ）受益者集会 

受託会社は、基本信託証書の定めにより招集することが要求されている場合、または提

案されているものが受益者による決議であるときは受益証券の保有者として登録され受益

証券１口当たり純資産価格の総額がトラストの全てのシリーズ・トラストの純資産価額の

10分の１以上となる受益証券を保有する受益者の書面による要請のある場合、もしくは提

案されているものがファンドによる決議であるときは受益証券の保有者として登録され

ファンドの受益証券の口数の10分の１以上を保有する受益者の書面による要請がある場合、

招集通知に記載されている日時および場所にて、全受益者または（場合により）ファンド

の受益者の集会を招集します。受託会社は、各集会の15暦日前までに、集会の場所、日時

および集会で提案される決議の条件を記載した書面による通知を、トラストの受益者全員

の集会の場合は各受益者に郵送し、ファンドの受益者の集会の場合はファンドの受益者に

郵送します。集会の基準日は、集会の通知に指定された日の少なくとも21暦日前とします。

受益者に対する通知が偶然になされなかった場合または受益者によって通知が受領されな

かった場合でも、集会の手続が無効となることはありません。受託会社または管理会社の

取締役またはその他権限を付与された役員は、いずれの集会にも出席し、発言する権利を

有します。定足数は受益者２名としますが、受益者が１名しかいない場合はこの限りでは

なく、この場合定足数は当該受益者１名とします。いずれの集会においても、集会の投票

に付された決議は書面による投票で決定され、提案されたのが受益者による決議であると

きは受益証券１口当たり純資産価格の合計がトラストのシリーズ・トラスト全ての純資産

価額の50％以上である受益証券を保有する受益者により承認される場合、提案されたのが

ファンドによる決議であるときは発行済みの当該ファンドの受益証券口数の半分以上を保

有する受益者により承認された場合、投票結果は集会の決議であるとみなされます。上記

にかかわらず、且つ基本信託証書第33.2条の目的に限り、トラストが「ミューチュアル・

ファンド」であって「規制対象のミューチュアル・ファンド」（ケイマン諸島ミューチュ

アル・ファンド法に定義された用語）ではない場合はいつでも、「受益者による決議」と

いう表現は、トラストの（当該法で定義された）「投資者」の人数の過半数が書面で同意

した決議を指します。受益者による決議に関する純資産総額の計算は、集会の直前の該当

する評価日の評価時点で行われます。投票は、本人または代理人のいずれかにより行うこ

とができます。 

 

（ハ）受益者に対する特典、譲渡制限 

 受益者に対する特典はありません。 

 管理会社は、いかなる者（米国人および（制限付例外があります。）ケイマン諸島の居

住者または所在地事務代行会社を含みます。）による受益証券の取得も制限することがで

きます。 
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第三部 特別情報 
 

管理会社の概況 
 
１ 管理会社の概況 

(1) 資本金の額 

 2024年７月末日現在、管理会社の払込済み資本金は735,000米ドル（約11,204万円）です。 

 過去５年間において、主な資本金の額の増減はありません。 

 

(2) 会社の機構 

 管理会社の定款によれば、管理会社の業務は10名以下（代理取締役は除きます。）で構成

される取締役会によって管理されます。取締役の株式保有資格は総会において管理会社によ

りかかる決定がなされるまで要求されません。管理会社は通常の決議により取締役を選任で

き、同様に取締役を解任し、代わりに他の者を指名できます。取締役は、管理会社の定款に

定められた最大数を条件として、いつでも随時何人をも取締役に指名する権限を有します。 

 取締役会は、その構成員から議長を選出できますが義務はありません。 

 取締役会は、招集通知に記載された場所で開催されます。 

 取締役会は、各取締役および代理取締役に書面により少なくとも２日前に通知がなされる

ことにより招集されます。ただし、全取締役（または代理取締役）が通知を取締役会開催の

前か後に撤回する場合、招集通知の期間が短縮された取締役会も有効な取締役会であるもの

とします。 

 取締役会の決議の定足数は、取締役会で別途定めがなければ２名です。ただし、いかなる

時でも取締役が１名の場合は定足数は１名です。 

 決議は、定足数を満たしている取締役会に自らまたは代理人により参加している者の過半

数の賛成によりなされます。議長は、賛否同数の場合の決定権を有します。 

 取締役会は、法律、定款、総会で管理会社により規定された規則および関連するファンド

の基本的書類による制限にしたがって、管理会社の名前で活動し、管理会社のために活動す

る過程にある全業務ならびに事務管理および財産処分に関する全活動を行い、かつ、権限を

付与する権限を授与されています。 

 取締役会は、取締役会の構成員ではない１名以上の執行役員、支部の委員会もしくは代理

人、または取締役会の構成員で構成されると取締役がみなす委員会に対し、管理会社の業務

および管理会社の代表権の全てまたは一部を委託することができます。 

 株主総会が、適式に成立した場合には、全株主を代表します。株主総会は、管理会社に代

わって議案に記載された全ての活動を行い、かつ、承認する幅広い権限を有します。 

 適用法令の要件および管理会社の定款の遵守を条件とし、株主総会で正式に可決された決

議は全株主を拘束します。 

 



－  － 205

２ 事業の内容及び営業の概況 

 管理会社の事業の目的には、定款に規定される以外の制限はなく、投資信託の管理会社とし

て行為することに何ら制限はありません。 

 管理会社は、2024年７月末日現在、以下の投資信託の管理・運用を行っています。 

 

国別（設立国） 種類別 本数 純資産の合計（通貨別） 

ケイマン諸島 
公募 13 

1,797,100,625 米ドル 

9,989,904 ユーロ 

90,105,963 豪ドル 

60,127,097,570 円 

1,862,589,531 トルコリラ 

私募 19 138,878,788,496 円 
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３ 管理会社の経理状況 

 

ａ．管理会社の直近２事業年度（2022年１月１日から2022年12月31日までおよび2023年１月１

日から2023年12月31日まで）の日本文の財務書類は、「特定有価証券の内容等の開示に関す

る内閣府令」（平成５年大蔵省令第22号）に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方

法に関する規則」（昭和38年大蔵省令第59号）第328条第５項ただし書の規定を適用して、管

理会社によって作成された監査済財務書類の原文を翻訳したものです（ただし、円換算部分

を除きます。）。 

 

ｂ．管理会社の原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第

１条の３第７項に規定する外国監査法人等をいいます。）であるプライスウォーターハウス

クーパース 香港から監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に

相当すると認められる証明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含みます。）が当該財

務書類に添付されています。 

 

ｃ．管理会社の原文の財務書類は米ドルで表示されています。日本文の財務書類には円換算額

が併記されています。日本円による金額は2024年７月31日現在における株式会社三菱ＵＦＪ

銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝152.44円）で換算されています。なお、千円

未満の金額は四捨五入されています。 
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独立監査人の報告書 

UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド 

（旧称クレディ・スイス・マネジメント（ケイマン）リミテッド） 

（ケイマン諸島に設立された有限会社） 

取締役会向け 

 

意見 

 

監査対象 

 

４ページから17ページに記載するUBSマネジメント（ケイマン）リミテッド（旧称クレディ・スイス・

マネジメント（ケイマン）リミテッド）（以下、「会社」という。）の財務諸表は、以下の構成になっ

ている。 

・ 財政状態計算書（2023年12月31日現在） 

・ 損益計算書（2023年12月31日終了事業年度） 

・ 持分変動計算書（2023年12月31日終了事業年度） 

・ キャッシュ・フロー計算書（2023年12月31日終了事業年度） 

・ 財務諸表に対する注記（重要な会計方針およびその他の説明情報を含む） 

 

監査意見 

 

当監査法人の意見では、財務諸表は、2023年12月31日現在の会社の財政状態および同日に終了した事業

年度の財務実績ならびにキャッシュ・フローについて、IFRS（国際財務報告基準）会計基準に準拠した

正確かつ公正な表示を行っている。 

 

監査意見の根拠 

 

当監査法人は、国際監査基準（「ISA」）に従い監査を実施した。同基準のもとでの当監査法人の責任

については、報告書内の財務諸表の監査に対する監査人の責任の項で詳しく説明している。 

 

当監査法人は、意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を得たと確信している。 

 

監査の独立性 

 

当監査法人は、国際会計士倫理基準審議会が発行する職業会計士のための国際倫理規程（国際独立性基

準を含む）（「IESBA規程」）に従い、会社から独立しており、また、当監査法人は、IESBA規程に従い、

その他の倫理的責任を果たしている。 

 

財務諸表に対する取締役の責任 

 

取締役は、財務諸表をIFRSに準拠して正確かつ公正に表示されるよう作成すること、および、取締役が

必要と判断する内部統制によって、不正行為または誤謬によるものかにかかわらず、重大な虚偽記載の

ない財務諸表の作成を可能にすることに責任を有している。 

 

財務諸表の作成にあたり、取締役は、会社が継続企業として存続する能力を評価し、継続企業に関する

事項を必要に応じて開示し、継続企業の前提に基づき会計処理を行う責任を有している。ただし、取締

役が会社の清算もしくは事業停止の意図を有する、またはそれ以外に現実的な代替案がない場合はこの

限りではない。 
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独立監査人の報告書（続き） 

UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド 

（旧称クレディ・スイス・マネジメント（ケイマン）リミテッド） 

（ケイマン諸島に設立された有限会社） 

取締役会向け 

 

財務諸表の監査に対する監査人の責任 

 

当監査法人の目的は、不正行為または誤謬によるものかにかかわらず、全体としての財務諸表に重大な

虚偽記載がないかどうかについて合理的な確証を得ること、および当監査法人の意見を含む監査報告書

を発行することである。当監査法人は、当監査法人の合意された業務条件に従い、全体的に会社への提

出を目的として意見を報告し、その他の目的を持つものではない。当監査法人は、本報告書の内容に関

してその他の者に対する責任または義務を負うものではない。合理的な確証は、高水準の保証ではある

ものの、重大な虚偽記載がある場合に、ISAに従い実施される監査で必ずそれらを発見することを約束

するものではない。虚偽記載は、不正行為または誤謬により生じる場合があり、個別にも全体的にも、

これらの財務諸表に基づき行われる利用者の経済的判断に影響を及ぼす可能性があると合理的に予想で

きる場合に重大な虚偽記載とみなされる。 

 

ISAに従い実施する監査の一環として、当監査法人は監査全体にわたって専門家としての判断を行い、

専門家としての懐疑心を維持する。また、当監査法人は、 

・ 不正行為または誤謬によるものかにかかわらず、財務諸表の重大な虚偽記載に関するリスクを特

定、評価し、これらのリスクに対応する監査手続きを計画および実施し、意見表明の基礎を提供

する十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正行為による重大な虚偽記載の未発見は誤謬による

虚偽の未発見よりもリスクが高い。不正行為には、共謀、文書の偽造、意図的な除外、虚偽の陳

述または内部統制の無効化を伴う可能性があるためである。 

・ 状況に応じた適切な監査手続きを策定するために、監査に関する内部統制に関する理解を得るが、

これは会社の内部統制の有効性に関する意見の表明を目的とするものではない。 

・ 採用された会計方針の適切性および取締役による会計上の見積りの妥当性ならびに取締役による

全財務諸表の表示を評価する。 

・ 取締役による継続企業の会計基準の使用の適切性について、および、入手した監査の裏付けとな

る証拠に基づき、会社が継続企業として存続する能力に重要な疑義を生じさせるような事象また

は状況に関する重要な不確実性の有無について結論を述べる。当監査法人が重要な不確実性が存

在すると結論付けた場合、監査報告書において財務諸表の関連する開示事項を参照する必要があ

る。かかる開示事項に不備がある場合は当監査法人の意見を変更することが要求される。当監査

法人による結論は、監査報告書日までに入手した監査証拠に基づくものである。ただし、将来的

な事象または状況により、会社が継続企業として存続できなくなる場合がある。 

・ 開示事項および財務諸表が公正な表示方法で基礎となる取引および事象を表示しているかどうか

などを含め、財務諸表の全体的な表示、構造および内容を評価する。 

 

当監査法人は、他の事項と合わせ、監査の計画範囲および時期、ならびに監査の過程で特定された内部

統制の重大な不備などを含む重要な監査結果について取締役に通知する。 

 

プライスウォーターハウスクーパース 

公認会計士 

香港、2024年6月14日 
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（１）貸借対照表 

 

損益計算書（2023年12月31日終了事業年度） 

 

（米ドル） 
注記への 
参照 

2023年 2022年 

  USD 千円 USD 千円 

受取利息  60,034 9,152 14,396 2,195 

－償却原価で測定される金融商品  60,034 9,152 14,396 2,195 

受取利息合計 4 60,034 9,152 14,396 2,195 

      

サービス報酬収入 5 185,000 28,201 205,000 31,250 

その他（損失）／収益  (25) (4) 58 9 

収益合計  245,009 37,349 219,454 33,454 

      

一般管理費およびその他営業費用 6 (115,081) (17,543) (112,703) (17,180)

引当金繰入および税引前営業利益  129,928 19,806 106,751 16,273 

      

税引前利益  129,928 19,806 106,751 16,273 

      

法人税等 7 － － － － 

税引後利益  129,928 19,806 106,751 16,273 

 

 財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。 

 



－  － 213

財政状態計算書（2023年12月31日現在） 

 

（米ドル） 
注記への 
参照 

2023年 2022年 

  USD 千円 USD 千円 

資産      

現金預け金 9 2,249,019 342,840 1,984,033 302,446 

その他資産 10 185,864 28,333 205,864 31,382 

資産合計  2,434,883 371,174 2,189,897 333,828 

      

負債      

その他負債 10 451,584 68,839 336,526 51,300 

負債合計  451,584 68,839 336,526 51,300 

      

株主資本      

資本金 11 735,000 112,043 735,000 112,043 

利益剰余金  1,248,299 190,291 1,118,371 170,484 

株主資本合計  1,983,299 302,334 1,853,371 282,528 

負債および株主資本合計  2,434,883 371,174 2,189,897 333,828 

 

 2024年６月14日付で、取締役会により発行の承認および許可を受けた。 

 

） 

） 

）取締役 

） 

） 

 

 財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。 
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持分変動計算書（2023年12月31日終了事業年度） 

 

（米ドル） 資本金 利益剰余金 合計 

 USD 千円 USD 千円 USD 千円 

2023年       

1月1日現在の残高 735,000 112,043 1,118,371 170,484 1,853,371 282,528 

当該年度の利益 － － 129,928 19,806 129,928 19,806 

12月31日現在の残高 735,000 112,043 1,248,299 190,291 1,983,299 302,334 

       

2022年       

1月1日現在の残高 735,000 112,043 1,011,620 154,211 1,746,620 266,255 

当該年度の利益 － － 106,751 16,273 106,751 16,273 

12月31日現在の残高 735,000 112,043 1,118,371 170,484 1,853,371 282,528 

 

 財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。 
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キャッシュ・フロー計算書（2023年12月31日終了事業年度） 

 

（米ドル） 
注記への 
参照 

2023年 2022年 

営業活動によるキャッシュ・フロー  USD 千円 USD 千円 

税引前当期利益  129,928 19,806 106,751 16,273 

純利益を営業活動より生じた 
現金と一致させるための調整 

     

税引およびその他調整前純利益に 
含まれる非現金項目： 

     

受取利息 4 (60,034) (9,152) (14,396) (2,195) 

営業資産および負債変動前の 
営業活動より生じた現金 

 69,894 10,655 92,355 14,079 

営業資産の純減：      

その他資産  20,000 3,049 4,999 762 

営業資産の純減  20,000 3,049 4,999 762 

営業負債の純増：      

その他負債  115,058 17,539 112,595 17,164 

営業負債の純増：  115,058 17,539 112,595 17,164 

受取利息 4 60,034 9,152 14,396 2,195 

営業活動より生じた現金  264,986 40,394 224,345 34,199 

現金および現金同等物の純増額  264,986 40,394 224,345 34,199 

期首における現金および現金同等物 9 1,984,033 302,446 1,759,688 268,247 

期末における現金および現金同等物  2,249,019 342,840 1,984,033 302,446 

現金預け金 9 2,249,019 342,840 1,984,033 302,446 

期末における現金および現金同等物  2,249,019 342,840 1,984,033 302,446 

 

 財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。 
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財務諸表に対する注記 

 

１．主たる事業 

 

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド（「会社」）は、ケイマン諸島に設立された有限会社であ

る。当社の主たる事業はトラストの設立ならびにトラスト資産の管理事務代行および運用である。当社

の登録事業所は、ケイマン諸島 KY1-1104、グランド・ケイマン、ウグランド・ハウス、私書箱309、メ

イプルズ・コーポレート・サービシズ・リミテッド内（c/o Maples Corporate Services Limited, P.O. 

Box 309, Ugland House, Grand Cayman KY1-1104, Cayman Islands）に所在する。 

 

当期の主な動き 

 

2023年６月12日、ＵＢＳグループＡＧはクレディ・スイス・グループＡＧを買収し、スイス法の適用に

よりクレディ・スイス・グループＡＧのすべての資産および負債を承継したことにより、クレディ・ス

イス・グループＡＧの直接および間接子会社すべての直接または間接株主となった（以下「本取引」と

いう。）。 

 

本取引の完了後、クレディ・スイスの発行済み登録株式は、クレディ・スイスの米国預託株式（ＡＤ

Ｓ）の場合、クレディ・スイスのデポジタリーに一定の手数料を支払うことを条件として、合併対価と

して１株当たりＵＢＳグループＡＧの株式22.48分の１株を受領する権利に転換される。全体として、

クレディ・スイスの株主は、買収日時点において、37億米ドルの購入価格で発行済みＵＢＳグループＡ

Ｇ株式の5.1％を取得した。 

 

2023年12月、ＵＢＳグループＡＧの取締役会はＵＢＳ ＡＧとクレディ・スイスＡＧの合併を承認し、

両社は正式な合併契約を締結した。本合併手続きは、2024年５月31日に完了する。 

 

２．重要な会計方針 

 

（ａ）準拠表明 

 

本財務諸表は、該当するすべての国際財務報告基準（以下、「ＩＦＲＳ」という。）の会計基準に準

拠して作成されている。ＩＦＲＳは、該当する個々の国際財務報告基準、国際会計基準（以下、「Ｉ

ＡＳ」という。）および国際会計基準審議会（以下、「ＩＡＳＢ」という。）が発行する解釈指針等

すべての総称である。当社が採用した重要な会計方針の概要は、以下のとおりである。 

 

（ｂ）財務諸表作成基準 

 

本財務諸表は、取得原価基準を測定基準として作成されている。 

 

ＩＦＲＳの会計基準に準拠した財務諸表の作成に当たり、経営陣は会計方針の適用ならびに資産、負

債、収益および費用の報告額に影響を与える判断、見積りおよび仮定を行うことが求められている。

見積りおよびこれに伴う仮定は、状況に応じて合理的であると考えられ、結果として他の情報源から

は容易に明白とはならない資産および負債の帳簿価額を決定する基準となる過去の実績およびその他

のさまざまな要因に基づくものである。実際の結果は、かかる見積りと異なる場合もある。 
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２．重要な会計方針（続き） 

 

（ｂ）財務諸表作成基準（続き） 

 

見積りおよびその基礎となる仮定は、継続的に見直しが行われる。会計上の見積りの修正は、見積り

が修正された期間のみに影響を及ぼす場合は当該期間に、見積りが修正された期間および将来の期間

双方に影響を及ぼす場合は当該期間および将来の期間に認識される。 

 

当期に発効した基準 

 

当グループは、2023年１月１日に開始する年次報告期間において、以下の新基準および改訂基準を適

用している。 

 

・ 会計上の見積りの定義 - ＩＡＳ第８号の改訂 

・ 会計方針の開示 - ＩＡＳ第１号およびＩＦＲＳ実務記述書第２号の改訂 

 

上記改訂は以前に認識された金額に影響を与えるものではなく、かつ現在または以降の期間にも重大

な影響を及ぼすものではないと予測される。 

 

（ｃ）現金および現金同等物 

 

現金預け金は、銀行預け金、銀行手元現金、および短期の流動性の高い投資であり、容易に一定額の

現金に換金することが可能であり、かつ、価値の変動については僅少なリスクしか負わず、取得時の

満期が３ヵ月以内のものをいう。 

 

（ｄ）外貨 

 

当社の機能通貨および表示通貨は米ドル（以下、「ＵＳＤ」という。）である。期中の外貨建取引は、

取引日の実勢為替レートでＵＳＤに換算される。外貨建の貨幣性資産・負債は報告期間末の実勢為替

レートでＵＳＤに換算される。為替差損益は、損益計算書に認識される。 

 

取得原価により測定された外貨建の非貨幣性資産・負債は、取引日の実勢為替レートでＵＳＤに換算

される。公正価値で計上された外貨建の非貨幣性資産・負債は公正価値が決定された日の実勢為替

レートで換算される。再換算により生じる為替差損益は、損益計算書に認識される。 

 

（ｅ）その他の資産 

 

その他の資産は、まず時価で計上し、その後、償却原価から予想信用損失（以下、「ＥＣＬ」とい

う。）を差し引いて記載する（注記２（ｇ）を参照）。ただし、未収金が関連当事者に対する特定返

済条件のない無利子融資である場合や、その割引の影響が微小である場合はこの限りでない。これら

に該当する場合、未収金は不良債権の減損を差し引いた原価で計上される。 
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２．重要な会計方針（続き） 

 

（ｆ）引当金および偶発債務 

 

引当金は、当社が過去の事象の結果として生じる法的または推定的債務を有しており、債務を決済す

るために経済的便益の流出が必要となる可能性が高く、かつその金額について信頼できる見積りがで

きる場合に、不確実な時期または金額の負債に対して認識される。金額の時間的価値が重要な場合、

引当金は債務を決済するために予想される支出の現在価値で計上される。 

 

経済的便益の流出が必要となる可能性が低く、金額の見積もりに信頼性がない場合、経済的便益の流

出の可能性が微小でないかぎり、債務は偶発債務として開示される。将来の１つないし複数の事象の

発生または不発生によってのみその存在が確認される可能性のある債務も、 

 

経済的便益の流出の可能性が極めて低い場合を除き、偶発債務として開示される。 

 

（ｇ）減損 

 

当社の資産の帳簿価額は、各報告期間末に見直しを行い、減損を行うべき客観的根拠の有無を判定す

る。このような客観的根拠がある場合には、各報告期間末において、この資産の回収可能額の見積も

りを行う。資産の帳簿価額が回収可能額を上回る場合には、必ず減損損失を計上する。減損損失は利

益または損失として計上する。 

 

ＩＦＲＳ第９号に従って、減損要件は主として償却原価で測定される金融資産に適用される。減損要

件は、報告日付において将来の経済状況に対する合理的かつ信頼性の高い予測を織り込んだ、フォ

ワードルッキングな予想信用損失（ＥＣＬ）モデルに基づく。このモデルは、各種の経済的要因にお

ける変化が、ＥＣＬに対してどのように影響するのかという点について、相応の判断を必要とするも

ので、その決定は確率を重視した手法に基づく。 

 

（ｈ）収益の認識 

 

投資運用サービスを提供し、当社に経済的便益が流入する可能性が高く、適宜収益および費用を信頼

性をもって測定できる場合に、損益計算書にサービス報酬収入が認識される。 

 

（ｉ）費用 

 

すべての費用は、発生主義により損益計算書に認識される。 
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２．重要な会計方針（続き） 

 

（ｊ）関連当事者 

 

本財務諸表では、当事者が以下のいずれかに該当する場合に当社の関連当事者とみなしている。 

（ａ）個人、またはその個人の家族の近親者は、以下に該当する場合、当社の関連当事者である。 

（ⅰ）当社を支配している、または共同支配している。 

（ⅱ）当社に重要な影響を与える。 

（ⅲ）当社または当社親会社経営幹部の一員である。 

 

（ｂ）企業は、以下の条件のいずれかに該当する場合、当社の関連当事者である。 

（ⅰ）その企業と当社が同じグループの傘下にある（すなわち、それぞれの親会社、子会社、関連

会社が関連している）。 

（ⅱ）その企業と他方の企業が関連会社であるか、合弁会社である（その企業の関連会社または合

弁会社の属する企業グループに他方の企業が属している）。 

（ⅲ）両企業が、同一の第三者企業の合弁会社である。 

（ⅳ）ある企業がある第三者企業の合弁会社であり、他方の企業が当該第三者企業の関連会社であ

る。 

（ⅴ）ある企業が、当社または当社の関連当事者である企業の従業員給付のための退職後給付制度

である。 

（ⅵ）ある企業が、（ａ）に規定する個人に支配されているか、共同支配されている。 

（ⅶ）（ａ）（ⅰ）に規定する個人が、その企業に重要な影響を与えるか、その企業（またはその

親会社）の経営幹部の一員である。 

 

個人の家族の近親者とは、企業との取引において当該個人に影響を与える、または当該個人の影響を

受けると予想される親族の一員をいう。 

 

３．会計方針の変更 

 

ＩＡＳＢは、当会計期間において新たに発効されるＩＦＲＳ会計基準の複数の改訂を公表している。か

かる改訂基準の適用は、当社の財政状態、業績またはキャッシュ・フローに重大な影響を与えていない。 

 

当社は、新しい会計基準または解釈指針のうち当会計期間に発効していないものについては適用してい

ない（注記15）。 

 

４．受取利息合計 

 

（米ドル） 2023年 2022年 

受取利息合計   

現金預け金にかかる受取利息 60,034 14,396 

受取利息合計 60,034 14,396 

 

金融商品にかかる上記の受取利息はすべて償却原価で測定される。 
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５．サービス報酬収入 

 

当社の主たる事業はトラストの設立ならびにトラスト資産の管理事務代行および運用である。 

 

収益は、以下に示す関連会社から得た投資運用報酬である。 

 

（米ドル） 2023年 2022年 

サービス報酬収入合計   

サービス報酬収入 185,000 205,000 

サービス報酬収入合計 185,000 205,000 

 

６．一般管理費およびその他営業費用 

 

（米ドル） 2023年 2022年 

一般管理費およびその他営業費用   

銀行手数料 (48) (50) 

監査報酬 (6,390) (6,478) 

役員報酬 (108,643) (106,175) 

一般管理費およびその他営業費用合計 (115,081) (112,703) 

 

上記の支出はいずれも直接持株会社に対して支払われ、直接持株会社は当社に代わりこれを決済する。 

 

７．法人税等 

 

ケイマン諸島において所得またはキャピタル・ゲインに課される税金はなく、当社は、ケイマン諸島総

督より、2039年10月10日まで現地のすべての所得、利益およびキャピタル・ゲインに対する税金を免除

するとの保証を得ている。したがって、本財務諸表に所得税は計上されていない。 

 

８．非連結のストラクチャード・エンティティ 

 

スポンサーとなる非連結ストラクチャード・エンティティ 

 

当社は、当社名がストラクチャード・エンティティの名称やそれが発行する商品に表示される、または

当社がそのストラクチャード・エンティティと関係があるか、もしくは当社がそのストラクチャード・

エンティティの設計や設定に関与しており、ストラクチャード・エンティティとの関与の一形態を有す

ると市場が一般的に期待する場合、自社をそのストラクチャード・エンティティのスポンサーであると

見なす。 
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８．非連結ストラクチャード・エンティティ（続き） 

 

以下に示す非連結のストラクチャード・エンティティは、当社がスポンサーであり、年間固定管理費用

として5,000米ドル（2022年：5,000米ドル）を受け取っているが、2023年12月31日現在当社は持分を保

有していない。 

 

グローバル・セレクト・キャリー戦略ファンド 

豪州高配当株・ツインαファンド（適格機関投資家限定） 

米国リート・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定） 

ジャパン・エクイティ・プレミアム戦略ファンド 

プリンシパル／ＣＳカナディアン・エクイティ・インカム・ファンド（適格機関投資家限定） 

グローバル・リート・トリプル・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定） 

米国高配当株式プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）＊ 

ＵＳスモール・キャップ・エクイティ・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）＊ 

ダイワ・エマージング・ローカル・マーケット・ボンド・ファンド（適格機関投資家限定）＊ 

ＵＳプリファード・リート・インカム・ファンド（適格機関投資家限定） 

ジャパン・エクイティ・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定） 

ＮＢ／ＭＹＡＭ米国リート・インカム・ファンド（適格機関投資家限定） 

ダイワ・ＵＫ・ハイ・ディビデンド・エクイティ・ファンド（適格機関投資家限定） 

ダイワ・ＷｉＬ３号 ベンチャーキャピタル・ファンド 

ブラジル株式αファンド（適格機関投資家限定） 

ダイワ・ブラジリアン・レアル・ボンド・ファンド（適格機関投資家限定） 

ニッセイ・ジャパン・エクイティ・アクティブ・ファンド（適格機関投資家限定） 

ＡＭＰオーストラリアＲＥＩＴファンド（適格機関投資家限定） 

Ｊ－ＲＥＩＴアンド リアル エステート エクイティファンド（適格機関投資家限定） 

ダイワ・アメリカン・ハイ・ディビデンド・エクイティ・クアトロ・インカム・ファンド 
（適格機関投資家限定） 

ダイワ・アメリカン・リート・クワトロ・インカム・ファンド（適格機関投資家限定） 

新生ワールドラップ・ステーブル・タイプ（適格機関投資家限定） 

米国リート・トリプル・エンジン・プラス・ファンド（適格機関投資家限定） 

米国・地方公共事業債ファンド 

東京海上・ＣＡＴボンド・ファンド 

グローバル高配当株式プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定） 

マイスターズ・コレクション 

ＢＳＭＤグローバル・アドバンテージ・ファンド 

ＰＩＭＣＯ 短期インカム戦略ファンド 

ピムコ・ショート・ターム・ストラテジー 

ダイワ・Ｊ－ＲＥＩＴ・カバード・コール・ファンド（適格機関投資家限定） 

外貨建てマンＡＨＬスマート・レバレッジ戦略ファンド 

ＳＢＩ－ＰＩＣＴＥＴアジア・ハイテク・ベンチャー・ファンド 

豪ドル建て短期債券ファンド 

インサイト・アルファ 

ＵＳダイナミック・グロース・ファンド 

プレミアム・キャリー戦略ファンド 

＊ 当該ファンドは2023年に終了。 
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８．非連結ストラクチャード・エンティティ（続き） 

 

当社は、契約上提供を求められていない非連結ストラクチャード・エンティティに金融的またはその他

支援を提供していない。 

 

当社は現在、契約上提供を求められていない非連結ストラクチャード・エンティティに金融的またはそ

の他支援を提供する意向はない。 

 

９．現金預け金 

 

現金および現金同等物の内訳： 

 

（米ドル） 2023年 2022年 

現金預け金   

現金預け金 2,249,019 1,984,033 

現金預け金合計 2,249,019 1,984,033 

 

10．その他の資産および負債 

 

（米ドル） 2023年 2022年 

その他資産   

未収利息および報酬 185,864 205,864 

その他資産合計 185,864 205,864 

   

（米ドル） 2023年 2022年 

その他負債   

未払利息および報酬 451,584 336,526 

その他負債合計 451,584 336,526 

 

11．資本金 

 

（ａ）授権株式および発行済株式 

 

 2023年 2022年 

 株数 （米ドル） 株数 （米ドル） 

授権株式：     

１株当たり１米ドルの普通株式 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 

     

発行済全額払込済株式：     

普通株式 735,000 735,000 735,000 735,000 

 

普通株式の株主には、随時宣言される配当金を受け取る権利が付与されており、当社株主総会におい

て１株当たり１議決権を有する。すべての普通株式は、当社の残余財産に関して同等順位である。 
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11．資本金（続き） 

 

（ｂ）資本管理 

 

当社は、リスクレベルに応じてサービスの価格設定を行い妥当な費用で資金を調達することにより、

株主に利益を還元し続けるべく、当社が継続企業として存続する能力を保護することを資本管理の第

一の目的としている。当社は大手企業グループの一員であり、追加資本調達元および余剰資本の分配

に関する当社の方針が、グループの資本管理目的の影響を受ける場合もある。当社は「資本」を、す

べての資本項目を含むものと定義している。 

 

当社の資本構成は定期的に見直しが行われ、当社が所属するグループの資本管理の慣行を考慮して管

理されている。資本構成は、当社に対する取締役の信任義務に反しない限り、当社またはグループに

影響を及ぼす経済状況の変化を踏まえて調整される。 

 

当期において当社は、外部による資本規制の対象とはなっていない。 

 

12．財務リスク管理および公正価値 

 

当社には、通常の業務の過程において、信用リスク、流動性リスク、金利リスクおよび外国為替リスク

に対するエクスポージャーが生じる。当社はこれらのリスクを以下に記載する財務管理方針および慣行

により管理している。 

 

（ａ）信用リスク 

 

当社の信用リスクは、主にグループ企業に対する債権および銀行預け金に起因するものである。信用

リスクは、金融商品の一方当事者が債務を履行しないことにより他方当事者に財務上の損失を生じさ

せるリスクとして定義されている。経営陣は信用リスクが確実に最低限に維持されるよう、定期的に

リスクを監視している。信用リスクの最大エクスポージャーは、財政状態計算書上の各金融資産の帳

簿価額から減損引当金を控除した額に相当する。 

 

（ｂ）流動性リスク 

 

当社は契約債務および合理的に予測可能な債務を期限到来時に履行するため、定期的に流動性の要件

を監視することを方針としている。 

 

2023年12月31日および2022年12月31日現在、当社のすべての債務および未払費用を含めて、当社の金

融負債はすべて要求払いまたは無日付であり、３～12ヵ月以内に決済される予定である。 

 

（ｃ）金利リスク 

 

当社は現金および預け金に対して稼得する銀行金利に限り、金利リスクが発生する可能性がある。

2023年12月31日および2022年12月31日現在、金利の変動が当社の認識された資産または負債の帳簿価

額に直接的で重大な影響を及ぼすことはない。 
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12．財務リスク管理および公正価値（続き） 

 

（ｄ）為替リスク 

 

当社は、主に香港ドル（以下、「ＨＫＤ」という。）建ての支払債務が生じる一部の取引により外国

為替リスクにさらされている。ＨＫＤはＵＳＤに固定されているため、当社はＵＳＤとＨＫＤ間の為

替レートの変動リスクは重要ではないと考えている。 

 

（ｅ）公正価値 

 

原価または償却原価で計上された当社の金融商品の帳簿価額は、2023年12月31日および2022年12月31

日現在の公正価値と大きな相違はない。 

 

13．重要な関連当事者間取引 

 

財務諸表上で開示されている取引や残高に加え、当社は次の重要な関連当事者間取引を実施した。 

 

（ａ）関連当事者間の貸借対照表取引 

 

 2023年12月31日現在 2022年12月31日現在 

（米ドル） 親会社 
関連 

グループ会社 
合計 親会社 

関連 
グループ会社 

合計 

資産       

その他資産 － 185,864 185,864 － 205,864 205,864 

資産合計 － 185,864 185,864 － 205,864 205,864 

       

負債および資本       

その他負債 451,584 － 451,584 336,526 － 336,526 

資本金 735,000 － 735,000 735,000 － 735,000 

負債および株主資本合計 1,186,584 － 1,186,584 1,071,526 － 1,071,526 

 

（ｂ）関連当事者間の収益および費用 

 

 2023年12月31日現在 2022年12月31日現在 

（米ドル） 親会社 
関連 

グループ会社 
合計 親会社 

関連 
グループ会社 

合計 

収益       

サービス報酬収入 － 185,000 185,000 － 205,000 205,000 

収益合計 － 185,000 185,000 － 205,000 205,000 
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13．重要な関連当事者間取引（続き） 

 

（ｃ）経営幹部報酬 

 

経営幹部報酬（米ドル） 2023年 2022年 

役員報酬 108,643 106,175 

経営幹部報酬合計 108,643 106,175 

 

14．親会社および最終的な持株会社 

 

2023年12月31日現在、当社の直接の親会社は香港で設立されたクレディ・スイス（香港）リミテッドで

あり、当社の最終的な支配当事者はスイスで設立されたＵＢＳグループＡＧである。ＵＢＳグループＡ

Ｇは、一般目的の財務諸表を作成している。 

 

15．公表後、2023年12月31日に終了した事業年度には未だ発効していない改訂基準、新基準および解釈指針

による影響の可能性 

 

2023年12月31日に終了した事業年度において適用が義務付けられていない新たな会計基準、会計基準に

対する改訂および解釈指針が複数公表されている。当社はこれらについて早期適用を行っていない。こ

れらの基準、改訂または解釈指針は、当社の現在または今後の報告期間において重大な影響を及ぼすも

のではなく、かつ当社の近い将来における取引に対しても重大な影響を及ぼすものではないと予測され

る。 

 

16．後発事象 

 

2023年12月、ＵＢＳグループＡＧの取締役会はＵＢＳ ＡＧとクレディ・スイスＡＧの合併を承認し、

両社は正式な合併契約を締結した。本合併手続きは、2024年５月31日に完了する。2024年３月１日付で、

社名がクレディ・スイス・マネジメント（ケイマン）リミテッドからＵＢＳマネジメント（ケイマン）

リミテッドに変更された。 

 

17．財務諸表の承認 

 

当財務諸表は、2024年６月14日開催の当社取締役会において公表が承認された。 
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（２）損益計算書 

 管理会社の損益の状況については、「（１）貸借対照表」の項目に記載した管理会社の損

益計算書をご参照ください。 
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４ 利害関係人との取引制限 

 受託会社および管理会社、これらの持株会社、持株会社の株主、持株会社の子会社ならびに

その取締役、役員、従業員、代理人および関連会社（以下「利害関係者」といいます。）は、

随時、ファンドと利益相反を生じる可能性のある他の金融、投資またはその他の専門的活動

（以下「利益相反」といいます。）に関与することができます。これには、別のファンドの受

託者、管理者、保管者、運用者、投資運用者または販売者として行為すること、および別の

ファンドまたは別の会社の取締役、役員、顧問または代理人を務めることが含まれます。とり

わけ、管理会社またはその利害関係者は、ファンドと投資目的が類似または重複した別の投資

ファンドの運用または助言に関与することを想定されます。また、管理会社の関連会社は、受

託会社および／または管理会社と合意した条件に基づき、ファンドに対し、銀行サービス、財

務顧問サービス、保管サービス、販売サービス、スワップ・カウンターパーティーサービスま

たはヘッジサービスを提供することができ、これを行う場合、かかるサービスの提供により得

た利益は当該利害関係者が留保します。受託会社および管理会社は、ファンドに提供される

サービスと類似のサービスを第三者に提供することができ、かかる行為により得た利益を計上

する責任を負いません。利益の相反が生じた場合、受託会社または管理会社（適切な場合）は、

その公正な解決を確保するよう努力します。ファンドを含め、他の顧客に投資機会を割り当て

る場合、管理会社は、かかる業務に関して利益の相反に直面する可能性がありますが、このよ

うな状況における投資機会が公正に割り当てられることを確保します。 

 

５ その他 

(1) 定款の変更等 

 定款の変更または管理会社の将来の解散については、臨時株主総会の承認を必要とします。 

 

(2) 事業譲渡または事業譲受 

 該当事項ありません。 

 

(3) 出資の状況 

 該当事項ありません。 

 

(4) 訴訟およびその他の重要事項 

 2024年６月28日現在および2024年９月30日前６か月以内において、訴訟事件その他管理会

社およびファンドに重要な影響を与えた事実または与えると予想される事実はありません。 

 管理会社の会計年度は、毎年１月１日に始まり、12月31日に終了します。 

 管理会社は、存続期間の定めなく、株主総会の決議により、いつでも解散します。 
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