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【届出の対象とした募集（売出）外国投資信託受益証券に係るファンドの名称】

 ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファン

ド（年１回分配型）

（DWS Global Utility Bond Master Fund）

【届出の対象とした募集（売出）外国投資信託受益証券の金額】

 メキシコペソクラス受益証券：400億メキシコペソ（約2,324億円）

を上限とする。

【縦覧に供する場所】 該当事項なし

 

（注）アメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」という。）およびメキシコペソの円貨換算は、特に記載がな

い限り、2020年１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＝

109.06円および１メキシコペソ＝5.81円）による。
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第一部【証券情報】
 

（１）【ファンドの名称】

ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（年１回分配型）

（DWS Global Utility Bond Master Fund）

（以下「ファンド」という。）

（注）ただし、日本においては、愛称として「ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・ファン

ド（年１回分配型）」を用いる場合がある。

 

（２）【外国投資信託受益証券の形態等】

　ファンドのメキシコペソクラス受益証券（以下「受益証券」という。）は、記名式無額面受益証券で

ある。

　ＤＷＳインベストメント・エス・エー（DWS Investment S.A.）（以下「管理会社」という。）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、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はない。

　ファンドは、追加型である。

 

（３）【発行（売出）価額の総額】

　メキシコペソクラス受益証券：400億メキシコペソ（約2,324億円）を上限とする。

（注１）メキシコペソの円貨換算は、特に記載がない限り、2020年１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メキシコペソ＝5.81円）による。

（注２）ファンドは、ルクセンブルグ法に基づいて設立されているが、受益証券はメキシコペソ建のた

め以下の金額表示は別段の記載がない限りメキシコペソ貨をもって行う。

（注３）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入してある。したがって、合計の数字が一

致しない場合がある。また、円貨換算は、本書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る。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る。

 

（４）【発行（売出）価格】

　メキシコペソクラス受益証券：ルクセンブルグにおいて管理会社またはその代理人が申込みを受け付

けた評価日（以下「申込受付日」という。）における受益証券１口当たり純資産価格（通常、日本にお

ける申込日の翌営業日に判明する受益証券１口当たり純資産価格）

※　「評価日」とは、ルクセンブルグおよびフランクフルトにおける銀行営業日であり、ニューヨーク

証券取引所および東京証券取引所の取引日でもある日をいう（以下同じ。）。

※　「銀行営業日」とは、ルクセンブルグおよびフランクフルトにおいて商業銀行が営業を行い支払い

が処理される日をいう（以下同じ。）。

※　12月24日および12月31日には受益証券１口当たり純資産価格の計算を行わない。

※　受益証券１口当たりの購入価格については、下記（８）申込取扱場所に問い合わせること。
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（５）【申込手数料】

申込手数料は、申込金額の3.30％（税抜き3.00％）を上限とする。

申込手数料の詳細については、日本における販売会社または販売取扱会社に参照のこと。

 

（６）【申込単位】

　１口以上１口単位。または、

　100メキシコペソ以上、１センターボ単位。

　購入（申込み）単位が金額の場合、口座毎に購入金額を受益証券１口当たりの純資産価格で除して算

出した口数を合計することで申込口数の合計額を算出する（ただし、丸三証券株式会社（以下「丸三証

券」または「日本における販売会社」という。）が別途取り決める場合を除く。）。一方、ルクセンブ

ルグ支店を通じて行為するステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ（以下、「ス

テート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店」といい、ファンド

の副管理事務代行会社としての同社を「副管理事務代行会社」という。）においては、日本における販

売会社からの購入金額合計額を受益証券１口当たりの純資産価格で除し、申込口数の合計額を算出す

る。

　ただし、日本における販売会社によってはこれと異なる取扱いをする場合がある。

 

（７）【申込期間】

2020年４月１日（水）から2021年３月31日（水）まで

※　評価日以外の日には申込みの受付を行わないものとする。

※　12月24日および12月31日には申込みの受付を行わないものとする。

※　申込期間は、上記期間満了前に有価証券届出書を提出することによって更新される。

 

（８）【申込取扱場所】

丸三証券株式会社

〒102-8030

東京都千代田区麹町３－３－６麹町フロントビル

ホームページ・アドレス：http://www.marusan-sec.co.jp/

電話番号：0120-03-1319（お客様相談室）（受付時間：９：00～17：00）

 

（９）【払込期日】

　日本における販売会社は、申込金総額を申込受付日から起算して５営業日目（以下「払込期日」とい

う。）までに保管受託銀行に支払うものとする。

　日本の投資者は、原則として申込みを行った日から起算して５営業日目までに日本における販売会社

または販売取扱会社に申込金額および申込手数料（適用ある場合）を支払うものとする。ただし、日本

における販売会社または販売取扱会社が別に定める日がある場合には、その期日までに支払うものとす

る。

 

（１０）【払込取扱場所】

　上記（８）申込取扱場所に同じ。

 

（１１）【振替機関に関する事項】

　該当なし。

 

（１２）【その他】

(1）申込証拠金はない。

(2）引受け等の概要
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ａ　丸三証券は、管理会社との間の日本における受益証券の販売および買戻しに関する2013年５月20

日付契約に基づき、受益証券の販売および買戻しを行う。

ｂ　日本における販売会社は、直接または他の販売・買戻取扱会社（以下「販売取扱会社」とい

う。）を通じて間接的に受けた受益証券の買付注文、買戻請求を管理会社へ取り次ぐ。

（注）販売取扱会社とは、販売会社と受益証券の取次業務にかかる契約を締結し、投資者からの受

益証券の申込みまたは買戻しを販売会社に取り次ぎ、投資者からの申込金額の受入れまたは

投資者に対する買戻代金の支払い等にかかる事務等を取り扱う取次金融商品取引業者およ

び／または取次登録金融機関をいう。

ｃ　管理会社は、ドイツ証券株式会社をファンドに関する代行協会員に指定している。

（注）代行協会員とは、外国投資信託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、また受益証券に関する目論見書、決算報告書その他の書類を日本における

販売会社へ送付する等の業務を行う協会員をいう。

(3）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または販売取扱会社と外国証券の取引に

関する契約を締結する。このため、日本における販売会社または販売取扱会社は「外国証券取引口座

約款」その他所定の約款（以下「口座約款」という。）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の申込書を提出する。申込金額は、メキシコペソ貨で支払うもの

とする。また、日本における販売会社または販売取扱会社が応じ得る範囲内で円貨で支払うこともで

きるが、その場合、メキシコペソ貨と円貨との換算は、東京外国為替市場の外国為替相場に準拠した

ものであって、日本における販売会社または販売取扱会社が決定するレートによるものとする。

　申込金総額は各払込期日までに、日本における販売会社により保管受託銀行に払い込まれる。

(4）日本以外の地域における募集

　日本における募集と並行して、日本国外において受益証券が募集されることがある。
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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、信託金の限度額および基本的性格

　ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（年１回分配型）（以下

「ファンド」という。）の主な目的は、インカム・ゲインの確保と信託財産の中長期的な成長を目

指すことによりトータル・リターンを追求することである。

　管理会社および保管受託銀行との間で締結された約款（以下「約款」という。）には、信託金の

限度額に関する定めはない。

ｂ．ファンドの特色

　ファンドは、投資信託に関する2010年12月17日ルクセンブルグ法（以下「2010年12月17日法」と

いう。）パートⅡに基づき設定されており、また、2010年12月17日法パートⅡならびにオルタナ

ティブ投資ファンド運用者に関する2011年６月８日付欧州議会および理事会指令2011／61／ＥＵを

国内法化した指令2003／41／ＥＣおよび指令2009／65／ＥＣならびに規則（ＥＣ）第1060／2009号

および規則（ＥＵ）第1095／2010号（以下「ＡＩＦＭ指令」という。）を改正するオルタナティブ

投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法（以下「2013年７月12日法」という。）に基づくオ

ルタナティブ投資ファンド（以下「ＡＩＦ」という。）としての適格性を有している。

　受益者は、各評価日において当該評価日における受益証券１口当たり純資産価格で受益証券を買

い戻すよう請求することができる。

 

（２）【ファンドの沿革】

 1987年４月15日 管理会社の設立

 

2013年１月３日

 

ＤＷＳグローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（米ド

ルクラス受益証券、豪ドルクラス受益証券、ユーロクラス受益証券）の約款

締結

 

2013年２月８日

 

ＤＷＳグローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（米ド

ルクラス受益証券、豪ドルクラス受益証券、ユーロクラス受益証券）の日本

における募集開始

 

2013年２月22日

 

ＤＷＳグローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（米ド

ルクラス受益証券、豪ドルクラス受益証券、ユーロクラス受益証券）の運用

開始

 2013年５月２日 ファンドの約款締結

 2013年６月19日 ファンドの日本における募集開始

 2013年６月21日 ファンドの運用開始

 2014年７月21日 ファンドの約款変更

 2015年10月１日 ファンドの約款変更

 2017年６月30日 ファンドの約款変更

 2018年６月29日 ファンドの約款変更

 2019年２月１日 ファンドの約款変更

 2020年２月14日 ファンドの約款変更
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（３）【ファンドの仕組み】

①　ファンドの仕組み
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②　ファンドの関係法人

　ファンドの関係法人の名称および業務は以下のとおりである。

名称
ファンド運営

上の役割
契約等の概要

ＤＷＳインベストメント・エス・

エー

（DWS Investment S.A.）

管理会社

管理事務代行

会社

2013年５月２日付で保管受託銀行との間でファ

ンド約款を締結（2014年７月21日付、2015年10

月１日付、2017年６月30日付、2018年６月29日

付、2019年２月１日付および2020年２月14日付

で変更済み。）。ファンド資産の運用、受益証

券の発行、買戻し、ファンドの終了等について

規定している。

ステート・ストリート・バンク・イ

ンターナショナルＧｍｂＨ、ルクセ

ンブルグ支店

（State Street Bank

International GmbH, Luxembourg

Branch）

保管受託銀行 2005年９月５日付で管理会社とステート・スト

リート・バンク・ルクセンブルグ・エス・

シー・エー（以下、「旧保管受託銀行」とい

う。）の間で保管契約（注１）を締結。ファンド

資産の保管業務について規定している。ステー

ト・ストリート・バンク・インターナショナル

ＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店は2019年11月４

日付で、旧保管受託銀行のファンドに関する既

存の地位を承継した。

副管理事務代

行会社

2006年９月15日付で管理会社とステート・スト

リート・バンク・ルクセンブルグ・エス・

シー・エー（以下、「旧副管理事務代行会社」

という。）の間で副管理事務代行契約（注２）が

締結され、2013年６月17日付でファンドがその

対象とされた。ファンドの管理事務代行業務に

ついて規定している。ステート・ストリート・

バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセ

ンブルグ支店は2019年11月４日付で、旧副管理

事務代行会社のファンドに関する既存の地位を

承継した。

ＤＷＳインベストメントＧｍｂＨ

（DWS Investment GmbH）

投資運用会社 2005年11月９日付で管理会社との間で投資運用

契約（注３）を締結。投資運用業務について規定

している。

ドイツ証券株式会社 代行協会員 2013年１月21日付で管理会社との間で代行協会

員契約（注４）（2015年８月１日付代行協会員契

約の変更契約書により変更済み。）を締結。代

行協会員業務について規定している。

丸三証券株式会社 日本における

販売会社

2013年５月20日付で管理会社との間で受益証券

販売・買戻契約（注５）を締結。受益証券の販

売・買戻しに関する業務について規定してい

る。

（注１）保管契約とは、管理会社によって任命された保管受託銀行が、ファンド資産の保有、およびルクセ

ンブルグ法に基づき保管受託銀行に課されているその他すべての業務を履行することを約する契約

である。

（注２）副管理事務代行契約とは、管理会社によって任命された副管理事務代行会社が計算および評価なら

びにその他の管理事務代行業務をファンドに提供することを約する契約である。

（注３）投資運用契約とは、管理会社によって任命された投資運用会社が、投資方針および直接的な投資判

断の日々の遂行を含むファンド運用を行うことを約する契約である。

（注４）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１口

当たり純資産価格の公表を行い、また受益証券に関する目論見書、決算報告書その他の書類を日本

における販売会社へ送付する等代行協会員業務を提供することを約する契約である。
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（注５）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、受益証券の日

本における募集の目的で管理会社から交付を受けた受益証券を日本の法令・規制および目論見書に

準拠して販売・買戻し業務を行うことを約する契約である。

 

③　管理会社の概要

(a) 設立準拠法

　管理会社は、1915年ルクセンブルグ会社法（改正済）に従い、1987年４月15日に設立され、そ

の後1987年５月４日付のメモリアル・Ｃ・ルクイ・デ・ソシエテ・エ・アソシアシオン（以下

「メモリアル」という。）にて公告された。

(b) 事業の目的

　ＤＷＳインベストメント・エス・エーは、ファンドのために、2010年12月17日法第15章に従い

認可された管理会社を務め、かつ、2013年７月12日法第２章に従いオルタナティブ投資ファンド

運用者（以下「ＡＩＦＭ」という。）を務める。

　2013年７月12日法の別紙Ｉに従い、管理会社は、投資運用業務（すなわちポートフォリオ運用

およびリスク管理）を行う。また、管理会社は、管理事務業務（特に評価および価格決定、受益

者名簿の維持ならびに受益証券の発行および買戻しを含む。）、マーケティング業務およびファ

ンドの資産に関連するその他の業務（該当する場合）を行う。

(c) 資本金の額

　2020年１月末日現在、管理会社の払込済資本金は30,677,400ユーロ（約36億9,049万円）で、１

株511.29ユーロ（約61,508円）のクラスＡ記名株式30,000株およびクラスＢ記名株式30,000株を

発行済である。

（注）ユーロの円貨換算は、2020年１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ユーロ＝120.30円）による。

(d) 会社の沿革

　1987年４月15日に設立。

　2015年４月30日付でＤＢプラティナム・アドバイザーズ・エス・エーと合併し、2015年５月１

日付で名称を「ドイチェ・アセット＆ウェルス・マネジメント・インベストメント・エス・

エー」に変更。

　2016年３月17日付で名称を「ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エー」に変更。

　2019年１月１日付で名称を「ＤＷＳインベストメント・エス・エー」に変更。

(e) 大株主の状況

  （2020年１月末日現在）

名称 住所 所有株式数 比率

ＤＷＳ グループ ＧｍｂＨ ＆
Ｃｏ．ＫＧａＡ

ドイツ連邦共和国60329、ヘッセ
ン、フランクフルト・アム・マイ
ン、マインツァー・ラント通り11
－17

クラスＡ　30,000株
クラスＢ　30,000株

100％
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（４）【ファンドに係る法制度の概要】

(a）準拠法の名称

　ファンドの設定準拠法は、ルクセンブルグの民法である。

　また、ファンドは、2010年12月17日法、2013年７月12日法、勅令、金融監督委員会（Commission

de Surveillance du Secteur Financier）（以下「ＣＳＳＦ」という。）の通達等の規則に従って

いる。

(b）準拠法の内容

①　民法

　ファンドは、法人格を持たず、加入者の累積投資からなる財産集合体である。加入者は、その

投資によって平等に利益および残余財産の分配を請求する権利を有する。ファンドは、会社とし

て設立されていないので、個々の投資者は株主ではなく、その権利は受益者と管理会社との契約

関係に基づいた契約上のものであり、この関係は、一般の契約法（すなわち、民法第1134条、

1710条、1779条、1787条および1984条）および下記の2010年12月17日法に従っている。

②　2010年12月17日法

　2010年12月17日法により、ルクセンブルグは、通達2009／65／ＥＣを実施した。この法律は、

2010年12月24日にメモリアル紙に公告され、2011年１月１日から施行された。

　2010年12月17日法は、５つのパートから構成されている。

パートⅠ－ＵＣＩＴＳ

パートⅡ－その他の投資信託

パートⅢ－外国の投資信託

パートⅣ－管理会社

パートⅤ－ＵＣＩＴＳおよびその他の投資信託に適用される一般規定

　2010年12月17日法は、パートⅠが適用される「譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託

（ＵＣＩＴＳ）」とパートⅡが適用される「その他の投資信託」を区分して取扱っている。

③　2013年７月12日法

１．2013年７月12日法は、ＡＩＦＭを主に規制するが、運用者だけではなく運用者が管理する投

資ビークル（ＡＩＦ）にも影響を及ぼす多くの規定から成る。

　2013年７月12日法は、オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2011年６月８日付通達

2011／61／ＥＵ（以下「ＡＩＦＭＤ」という。）を施行し、とりわけ、(ⅰ）ルクセンブルグ投

信法、(ⅱ）特別投資ファンド（ＳＩＦ）に関するルクセンブルグ法および(ⅲ）リスクキャピ

タル投資会社（ＳＩＣＡＲ）に関するルクセンブルグ法を修正し、ＡＩＦＭＤから生じるかか

る法律の「商品」要件を反映する。

２．2013年７月12日法は、

(ⅰ）投資者の利益のために明確な投資方針に従って投資する目的で、多くの投資家から資金を

調達し、

(ⅱ）ＵＣＩＴＳ指令に従った承認を要しない（すなわち、ＵＣＩＴＳとしての資格を有しな

い）投資コンパートメントを含む投資信託としてＡＩＦを定義する。

３．2013年７月12日法は、ＡＩＦの販売に関する規定も含んでいる。ＡＩＦＭが2013年７月12日

法に基づき権限を付与された場合、当該ＡＩＦＭは、簡易な規制者間の通知手段を利用し、Ａ

ＩＦの株式または受益証券を他のＥＵ加盟国で販売することができる。

４．既存の運用者に適用される経過規定は、2013年７月12日法の最後に反映されている。

(ⅰ）2013年７月22日現在のまたは

(ⅱ）2013年７月22日よりも後かつ2014年７月22日よりも前に設定された

　投資信託、ＳＩＦおよびＳＩＣＡＲに適用される経過規定は、各々の法律の最後に反映

されている。

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

  9/239



（５）【開示制度の概要】

(1）ルクセンブルグにおける開示

①　ＣＳＳＦに対する開示

　ルクセンブルグ内において、またはルクセンブルグから受益証券をルクセンブルグ内外の公衆

に対し公募する場合は、ＣＳＳＦへの登録およびその承認が要求される。この場合、目論見書、

説明書、年次報告書および半期報告書をＣＳＳＦに提出しなければならない。

　さらに、「(6）監督官庁の概要　(4）財務状況およびその他の情報に関する監督」で述べるよ

うに、年次報告書に含まれている年次財務書類は、独立の監査人により監査され、ＣＳＳＦによ

り承認されなければならない。ファンドの独立監査人は、ケーピーエムジー・ルクセンブルグ・

ソシエテ・コーペラティブである。更に、ファンドは、前の金融庁1997年６月13日付通達97／136

（金融監督委員会通達08／348により改正）に基づき、ＣＳＳＦに対して月次報告書を提出するこ

とを要求されている。

②　受益者に対する開示

　ファンドの貸借対照表、財務状況等を記載した年次報告書および半期報告書は、管理会社およ

び保管受託銀行の登記上の事務所において、受益者はこれを入手することができる。これらの報

告書は、適用ある場合、ファンド資産のうち、その非流動性により特別なアレンジの対象となる

資産の比率、ファンドの流動性の管理に係る新規のアレンジ、ファンドについて利用されるレバ

レッジの総額およびファンドにより利用されるレバレッジの最大限度（その変更を含む。）なら

びに現在のファンドのリスクの特性についての情報を含む。なお、約款の全文は管理会社の登記

上の事務所において無料で入手することができる。また、ルクセンブルグの商業および会社登録

機関において約款（その変更を含む。）を閲覧することができ、その写しを入手することができ

る。

　受益者に対するすべての通知は、必要な場合適切な媒体により公告される。

　上記に加え、受益者は、管理会社に請求することにより以下の情報を入手することができる。

－ファンドがレバレッジを利用することができる状況およびレバレッジの利用に伴うリスク

－ファンドが投資戦略または投資方針を変更する際の手続きの説明

－ＡＩＦＭとしての管理会社が、専門家責任リスクに関する2013年７月12日法第８条第７項の要

件を如何に遵守していくかの説明

－リスクを管理するため、ＡＩＦＭとしての管理会社が採用しているリスク管理体制

－流動性リスクを管理するため、ＡＩＦＭとしての管理会社が使用している方法の説明

－ＡＩＦＭとしての管理会社が、受益者の公平な取扱いを如何に確保しているかの説明

(2）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、有価証券届出書にファン

ドの約款および主要な関係法人との契約書の写し等を添付して、日本国財務省関東財務局長に

提出しなければならない（ただし、主要な関係法人との契約書の写しは、当該契約の主要な内

容が有価証券届出書中に記載されている場合には添付する必要がない。）。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（ＥＤＩＮＥＴ）等において、これを閲覧することができる。

　受益証券の日本における販売会社および販売取扱会社は、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う。）を投資者に

交付する。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う。）を投資者に交付

する。管理会社は、その財務状況等を開示するために、各会計年度終了後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、それぞれ日本国財務省関東財務
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局長に提出する。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る。

(ⅱ）投資信託及び投資法人に関する法律上の届出等

　管理会社は、受益証券の募集の取扱等を行う場合、あらかじめ、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」という。）に従い、ファンドに係る一定の

事項を金融庁長官に届け出なければならない。また、管理会社は、ファンドの約款を変更しよ

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

ればならない。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、一定の事項につき交付運用報告書および運用報告書（全体版）を

作成し、金融庁長官に提出しなければならない。

②　日本の受益者に対する開示

　管理会社は、約款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なものである場合等

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らない。

　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る。

　上記のファンドの交付運用報告書は、日本の知れている受益者に交付され、運用報告書（全体

版）は代行協会員のホームページにおいて提供される。

 

（６）【監督官庁の概要】

　ファンドは、ＣＳＳＦの監督に服している。監督の主な内容は次のとおりである。

(1) 登録の届出の受理

①　ルクセンブルグに所在するすべての投資信託（即ち、契約型投資信託の管理会社または会社型

投資信託の登記上の事務所がルクセンブルグに存在する場合）は、ＣＳＳＦの監督に服し、ＣＳ

ＳＦに登録しなければならない。

②　ＵＣＩＴＳで、ＥＵ加盟国で設立され、かつＵＣＩＴＳ通達2009／65／ＥＣの要件に適合して

いることを設立国の監督官庁により認可されているものについては、かかる登録を必要としな

い。かかるＵＣＩＴＳは、ＵＣＩＴＳの所在国の当局に対し情報を提供して所定の書類を提出

し、これを当該当局がＣＳＳＦに通知し、所在地事務代行会社としてルクセンブルグの銀行を任

命することで、受益証券をルクセンブルグ国内において販売することができる。

　ファンドは、ルクセンブルグ大公国の法律に基づき設定された共有持分型の契約型投資信託で

ある。ファンドは、譲渡性のある有価証券を投資対象とする投資信託に関する2010年12月17日法

のパートⅡに基づき登録されている。ファンドの受益証券につき、ルクセンブルグ以外のＥＵ加

盟国では公衆に対して販売されない。2010年法第88－１条のもとで、ファンドは、ＡＩＦＭＤお

よびその施行規則ならびにＡＩＦＭＤの施行規則を施行するルクセンブルグの法律および規則に

規定する、ＡＩＦとしての資格を有している。

③　外国法に準拠して設立または設定または運営されている上記以外の投資信託は、ルクセンブル

グにおいてまたはルクセンブルグから個人投資家に対してその受益証券を販売するためには、当

該投資信託が設立された国において、投資家の保護を保証するために当該国の法律により設けら

れた監督機関による恒久的監督に服していなければならない。さらにこれらの投資信託は、金融

監督委員会により、2010年法に規定されるものと同等と見なされる監督に服していなければなら

ない。

④　ＥＵおよびＥＵ以外のＡＩＦのルクセンブルグの機関投資家への販売は、ＡＩＦＭＤの施行規

則に規定される適用規則ならびにＡＩＦＭＤの施行規則を施行するルクセンブルグの法律および

規則に従ってなされるものとする。

(2) 登録の拒絶または取消
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　投資信託が適用ある法令通達を遵守しない場合、独立の監査人を有しない場合、またはその監査

人が受益者に対する報告義務およびＣＳＳＦに対する開示義務を怠った場合には、登録が拒絶され

または取消されうる。

　また、投資信託の役員または投資信託もしくは管理会社の取締役が、ＣＳＳＦの要求される専門

的能力および信用につき十分な保証の証明をしない場合には、登録は拒絶されうる。さらに、投資

信託の機構または開示された情報が投資者保護のため十分な保証を有しない場合は、登録は拒絶さ

れうる。

　登録が拒絶または取消された場合、ルクセンブルグの投資信託については地方裁判所の決定によ

り解散および清算されうる。またルクセンブルグ以外の投資信託の場合は、上場廃止となり、かつ

販売が停止されうる。

(3) 目論見書に対する査証の交付

　投資信託証券の販売に際し使用される目論見書または説明書、その他の書類は、その使用前にＣ

ＳＳＦに提出されなければならない。ＣＳＳＦは書類が適用ある法律、勅令、通達に従っていると

認めた場合には、申請者に対し異議のないことを通知し、関係書類に査証を付してそれを証明す

る。

(4) 財務状況およびその他の情報に関する監督

　投資信託の財務状況ならびに投資者およびＣＳＳＦに提出された情報の正確性を確保するため、

投資信託は、独立の監査人の監査を受けなければならない。監査人は財務状況その他に関する情報

が不完全もしくは不正確であると判断した場合には、その旨をＣＳＳＦに直ちに報告する義務を負

う。また監査人は、ＣＳＳＦが要求するすべての情報（投資信託の帳簿その他の記録を含む。）を

ＣＳＳＦに提出しなければならない。
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２【投資方針】

（１）【投資方針】

　ファンドの資産は、リスク分散原則に従い、下記のファンドの一般的な投資方針の範囲内で、約款

に規定される投資選択および投資制限に従って投資される。

投資目的および投資方針

　ファンドの投資目的は、インカム・ゲインの確保とファンド資産の中長期的な成長を目指すことに

よりトータル・リターンを追求することである。

　ファンドは、主に世界各国の公益債券に投資することにより、その目的の達成を目指す。

　「世界各国の公益債券」とは、世界各国の公益企業・公社が発行する債券をいう。

　「公益企業・公社」とは、電力・ガス・水道等の日常生活に密接なサービスを行う公益企業・公社

をいう。

　ファンドの資産は主に、取得時において投資適格とされている利付債に投資される。

　基本的に、３つの格付機関（Ｓ＆Ｐ、ムーディーズ、フィッチ）のうち一番高い格付が投資適格で

ある場合、投資適格として分類される。３社ではなく２社のみが格付を付している場合、格付分類に

は２社のうちいずれか高い方を用いる。証券の格付が１つしかない場合、単一の格付が用いられる。

公的格付が存在しない場合、ＤＷＳインベストメント・エス・エーの内部ガイドラインに従って内部

格付を適用する。

　保有資産がＢＢＢ－／Ｂａａ３以下に格下げされた場合、当該資産は６か月以内に売却される。

　株式に対する投資は行われないが、(i）株式／新株予約権の特徴を有するハイブリッド優先証券へ

の投資、（ii）発行体の組織再編等の結果としての株式の受領、または、（iii）債券の保有者に割り

当てられる転換権の行使の結果として、純資産の10％を上限として株式を保有する場合がある。

　ファンドは、資産担保証券（ＡＢＳ）または不動産担保証券（ＭＢＳ）に投資しない。

　投資運用会社は、ポートフォリオの米ドルに対する為替リスクをヘッジする予定である。

　本ファンドへの投資に関連する各リスクは、後記「第二部 ファンド情報　第１ ファンドの状況　

３ 投資リスク」に記載される。

特定の投資制限

　上記の投資目的および投資方針ならびに約款第４条に記載の投資制限に加え、以下の特定の投資制

限が適用される。

　ファンドは、一の者に係るエクスポージャーの純資産総額に対する比率が次に掲げる区分ごとにそ

れぞれ10％を超えることのないように運用するものとする。

(ⅰ）株式および投資信託証券の保有・・・「株式等エクスポージャー」

(ⅱ）有価証券（（ⅰ）に定めるものを除く。）、金銭債権（（ⅲ）に該当するものを除く。）およ

び匿名組合出資持分の保有・・・「債券等エクスポージャー」

(ⅲ）為替予約取引およびデリバティブ取引等により生じる債権・・・「デリバティブ等エクスポー

ジャー」

　さらに、ファンドは、一の者に係るエクスポージャーの純資産総額に対する比率が上記区分の合計

で20％を超えることのないように運用するものとする。

（注１）（ⅰ）「株式等エクスポージャー」および（ⅱ）「債券等エクスポージャー」は、当該有

価証券等（以下「有価証券等」という。）を発行もしくは組成した者または債権の相手方（以

下、発行または組成した当事者および取引相手方はまとめて「発行者等」という。）に対するも

のとし、保有評価額又は債権額（担保付の取引の場合には当該担保の評価額、当該発行者等に対

する債務がある場合には当該債務額を差し引くことができるものとする。以下同じ。）をもって

エクスポージャーとする。ただし、次の有価証券等のエクスポージャーについては、それぞれ次

に定めるところによるものとする。

（a）(1)日本国、(2)アイルランド、(3)アメリカ合衆国、(4)イタリア共和国、(5)オーストラリ

ア連邦、(6)オーストリア共和国、(7)オランダ王国、(8)カナダ、(9)グレートブリテン及び北

アイルランド連合王国、(10)シンガポール共和国、(11)スイス連邦、(12)スウェーデン王国、

(13)スペイン、(14)デンマーク王国、(15)ドイツ連邦共和国、(16)ニュージーランド、(17)ノ

ルウェー王国、(18)フィンランド共和国、(19)フランス共和国、(20)ベルギー王国、(21)ポル

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 13/239



トガル共和国、(22)ルクセンブルグ大公国、(23)香港特別行政区の中央政府、中央銀行、もし

くは地方政府またはこれらが設立した政府機関の発行又は保証する債権については零とする。

（b）現地通貨建ての中央政府、中央銀行、もしくは地方政府またはこれらが設立した政府機関の

発行又は保証する債権については零とする。ただし、（a）に該当するものを除く。

（c）国際機関の発行又は保証する債権については零とする。

（注２）（ⅲ）のデリバティブ等エクスポージャー（店頭デリバティブ取引に該当するものを除

く。）は、取引の相手方に対するものとし、予約期日に応じそれぞれ次に定めるところによるも

のとする。

（a）120日以内に予約期日が到来するものについては零とする。

（b）120日を超えるものについては、評価益の額をエクスポージャーとする。

（注３）（ⅲ）のデリバティブ等エクスポージャー（為替予約取引を除く。）は、有価証券の発行

者等及び取引の相手方に対するものとし、それぞれ次に定めるものによるものとする。

（a）有価証券の発行者等に対するエクスポージャーは、デリバティブ取引のうち有価証券等を対

象（原資産）とするものについてはそれぞれ次に定めるところによる（ただし、原資産が

（ⅰ）、（ⅱ）および（ⅲ）に掲げるものである場合には零とする。）ものとし、デリバティ

ブ取引のうち金融指標等（利子率、為替レート、株価指数、先物取引等）を対象とするものそ

の他のデリバティブ取引等については零とする。

(1）先物取引の買いについては、当該先物取引の評価額をエクスポージャーとする。

(2）先物取引の売りについては、エクスポージャーは零とする。

（b）取引の相手方に対するエクスポージャーについては、それぞれ次に定めるところによるもの

とする。

イ　市場デリバティブ取引および外国市場デリバティブ取引については零とする。

ロ　店頭デリバティブ取引については、評価益の額（当該取引に担保または証拠金が差し入れ

られている場合には当該担保または証拠金の評価額を差し引くものとする。）をエクスポー

ジャーとする。

　価格、金利、通貨およびファンドの純資産総額の変動により、当該ファンドの特定の投資制限に記

載される当該比率を超えることとなった場合に、ファンドは、超えることとなった日から１か月以内

に当該比率以内となるよう調整を行い、通常の対応で１か月以内に調整を行うことが困難な場合に

は、その事跡を明確にした上で、できる限り速やかに当該比率以内に調整を行う方法とする。ただ

し、ファンドの設定当初、買戻しおよび償還への対応ならびに投資環境等の運用上やむを得ない事情

があるときは、この限りでない。
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＜ファンドの特色＞

 

パフォーマンス・ベンチマーク

　ファンドは、パフォーマンスの比較のみを目的として金融指数をパフォーマンスのベンチマークと

して使用することができるが、かかる指数の投資ポジションの複製することは試みない。パフォーマ

ンスのベンチマークがファンドについて使用される場合、目論見書に追加の情報が記載される場合が

ある。金融指数が投資戦略を目的として使用される場合、ファンドの投資方針はかかる手法を反映す

る。

デリバティブの使用

　ファンドは、ファンドが購入する資産または公認の指数、金利、為替レートもしくは通貨から派生

するあらゆる種類のデリバティブに対して投資を行うことができる。特に、オプション、金融先物契

約およびスワップならびにそれらの組合せを含む。デリバティブの使用は、ファンドの資産のヘッジ

に限定される必要はなく、投資戦略の一部となる可能性もある。

　デリバティブ取引は、投資制限の範囲内で行われ、ファンド資産の効率的な運用を行う一方で、投

資のデュレーションおよびリスクを管理する。

スワップ

　管理会社は、投資原則の範囲内で、ファンドの勘定で、以下のスワップ取引を行うことができる。

・　金利スワップ

・　通貨スワップ

・　エクイティ・スワップ

・　クレジット・デフォルト・スワップ

　スワップ取引は、当事者が各取引の対象となる資産またはリスクを交換する契約である。

トータル・リターン・スワップ

　トータル・リターン・スワップは、一方の取引相手方が他方の取引相手方に対して、信用損失だけ

でなく、利息および手数料からの収益、価格変動による損益を含む参照債務のトータル・リターンを

移転するデリバティブである。

　ファンドがトータル・リターン・スワップを使用する機会を利用する場合、対象となる戦略または

取引相手方に関する情報は英文目論見書および年次報告書の「特別条項」に記載される。トータル・

リターン・スワップは、法規定、特に規則（ＥＵ）第648／2012号を改正する、証券金融取引および再

利用の透明性に関する2015年11月25日欧州議会および理事会規則（ＥＵ）2015／2365（以下「ＳＦＴ

Ｒ」という。）の規定に従って利用するものとする。

スワップション

　スワップションは、スワップのオプションである。スワップションは、一定の時点にまたは一定の

期間内にスワップ取引（その条件は、詳細に定められる）を行う権利である（義務ではない。）。

クレジット・デフォルト・スワップ
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　クレジット・デフォルト・スワップは、潜在的な信用不履行の額を他の当事者へ移転することを可

能にするクレジット・デリバティブである。信用不履行リスクを引き受ける対価として、リスクの売

り手（プロテクションの買い手）は、その取引相手方にプレミアムを支払う。

　その他すべての点において、前記「スワップ」で記載した内容が適宜適用される。

証券化金融商品

　管理会社は、上記の金融商品が証券化された場合、当該金融商品を取得することもできる。金融商

品に関する取引は、当該証券（例えば、ワラントに連動する債券）に部分的に含まれる可能性もあ

る。機会およびリスクに関する説明は、適宜、当該証券化金融商品に適用されるが、証券化商品の場

合、損失リスクは証券の価額に限定されることを条件とする。

店頭デリバティブ取引

　管理会社は、取引所における取引を認められているかまたは他の組織化された市場に含まれるデリ

バティブ取引および店頭（ＯＴＣ）取引を行うことができる。

証券金融取引の利用

　ファンドは、証券金融取引、すなわち証券貸付取引および（リバース）レポ契約を利用することが

ある。ここで述べた種類以外の証券金融取引（証拠金貸付取引、売戻条件付買入取引および買戻条件

付売却取引等）は、現在、利用されていない。ＡＩＦＭが将来こうした種類の証券金融取引を利用す

る場合には、これに応じて販売目論見書を変更する。

　証券金融取引は、法規定、特にＳＦＴＲの規定に従って利用するものとする。

証券貸付および（リバース）レポ取引

　ファンドは、市場価格による対価と引き換えに、取引相手方に対して、自らの資産から証券を一定

期間譲渡することができる。

ａ）証券貸付および借入れ

　前記「第二部 ファンド情報 第１ ファンドの状況　２ 投資方針」に記載されるファンドの投資

方針によってさらに制限される場合を除き、ファンドは、証券貸付および借入取引を行うことがで

きる。適用制限は、随時修正されるＣＳＳＦ通達08／356に記載される。

　これらの取引は、(ⅰ)リスク軽減、(ⅱ)コスト削減および(ⅲ)ファンドのリスク特性および適用

あるリスク分散ルールに抵触しないリスク水準で行われる追加的な元本の調達または収益の獲得の

うち一または複数の目的で実行することができる。通常の状況において、証券貸付取引によって

ファンドの証券の上限80％を取引相手方に譲渡することができる。ただし、市場の需要に応じて、

管理会社は、ファンドの証券の上限100％を取引相手方にローンとして譲渡する権利を留保する。

　証券貸付および借入れは、ファンドが保有する資産について行うことができる。ただし、(ⅰ)取

引量が適当なレベルに保たれることまたはファンドが買戻請求に常に応じることができるような態

様で貸付証券の返還請求権を有することおよび(ⅱ)ファンドの投資方針に従った資産の運用を阻害

するようなものではないことを条件とする。これらのリスクは、管理会社のリスク管理プロセスに

よって把握されるものとする。

　ファンドは、以下の規則に従うことを条件として証券貸付および借入取引を行うことができる。

(ⅰ）ファンドは、公認清算機構が組織する標準化されたシステムまたは一流の金融機関（ＣＳＳＦ

がヨーロッパ共同体法に定める規定と同等であり、かつ、この種の取引を専門にしていると承認

する慎重な監督規則に服する金融機関に限る。）を通じてのみ、証券の貸付を行うことができ

る。

(ⅱ）借り手は、ＣＳＳＦがヨーロッパ共同体法が定める規定と同等であるとみなす慎重な監督規則

に従わなくてはならない。

(ⅲ）一または複数の証券貸付取引から生じる一取引相手方に対する取引相手方リスク（疑義を避け

るために付言すると、担保の利用により軽減することができる。）は、取引相手方が2010年法第

41条第１項(f)に定める金融機関に該当する場合はファンドの資産の10％、その他すべての場合は

ファンドの資産の５％を超えてはならない。

　管理会社は、貸付証券のグローバル評価について、年次報告書および半期の報告書において開示す

るものとする。
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　証券貸付は、合成的に行われる場合もある（以下「合成証券貸付」という。）。合成証券の借入れ

において、ファンドに含まれる証券は、現在の市場価格で取引相手方に売却される。ただし、かかる

売却は、ファンドが同時に、売却された証券と同種、同質および同量の証券の引渡を後日要求する権

利をファンドに与えるという証券化されたレバレッジされていないオプションを取引相手方から受け

取るということを条件とする。オプションの価格（以下「オプション価格」という。）は、証券の売

却により受領した現在の市場価格から(a）証券貸付手数料、(b）オプションの行使により取戻請求を

することのできる証券からの収益（例えば、配当、利払い、企業行為）および(c）オプションの行使

価格を控除した金額とする。オプションは、オプションの有効期間中に行使価格で行使できる。投資

戦略を実施するため、合成証券借入れの対象となる証券がオプションの有効期間中に売却される場

合、かかる売却は、その時点の市場実勢価格から行使価格を控除した価格でオプションを売却するこ

とによっても行うことができる。

　証券貸付取引は、個別の受益証券クラスおよび／またはその投資者（当該特定の受益証券のレベル

で発生する当該証券貸付取引に基づく収益および担保に対する権利を有する。）の特定の特性を考慮

し、当該受益証券クラスに関しても場合により行うことができる。

ｂ）（リバース）レポ取引

　本書において別途定める場合を除き、ファンドは、売主が、(ⅰ)当事者が契約で定めた価格およ

び条件で売却された証券を買主から買い戻す権利または義務を有する旨を定めた上で行う証券の売

買から構成されるレポ取引および(ⅱ)満期に売主（取引相手方）が売却された証券を買い戻す義務

を負い、ファンドが取引に基づき受領した証券を返還する義務を負う先渡取引から構成されるリ

バース・レポ取引（以下「レポ取引」と総称する。）を締結することができる。

　管理会社は、この種類の取引を(ⅰ)追加の収益の獲得および(ⅱ)担保付短期投資のうち一または

複数の目的で利用することができる。通常、これらの取引において、ファンドが保有する証券の上

限50％を譲受人に譲渡することができる（レポ取引の場合）。さらに、適用投資条件の制限の範囲

内で、現金と引換えに証券を受領することができる（リバース・レポ取引の場合。）。ただし、管

理会社は、市場の需要に応じて、適用投資条件の制限の範囲内で、ファンドの証券の上限100％を譲

受人に譲渡する（レポ取引の場合）または現金と引換えに証券を受領する（リバース・レポ取引の

場合）権利を留保する。

　ファンドは、レポ取引または一連の継続レポ取引において、買主または売主のいずれかとして行

為することができる。ただし、当該取引への関与は、以下の規定の対象となる。

(ⅰ）ファンドは、レポ取引の取引相手方がＣＳＳＦがヨーロッパ共同体法に定める規定と同等であ

るとみなす慎重な監督規則に服していない限り、レポ取引を利用して証券の売買をすることはで

きない。

(ⅱ）一または複数のレポ取引から生じる一取引相手方に対する取引相手方リスク（疑義を避けるた

めに付言すると、担保の利用により軽減することができる。）は、取引相手方が2010年法第41条

第１項(f)に定める金融機関に該当する場合はファンドの資産の10％、その他すべての場合はファ

ンドの資産の５％を超えてはならない。

(ⅲ）買主として行為するファンドとの間のレポ取引の有効期間中、ファンドは、その他の補償手段

を有する場合を除き、取引相手方がこれらの証券を買い戻す権利を行使する前にまたは買戻期間

が終了するまで、契約対象の証券を売却することはできない。

(ⅳ）レポ取引に基づきファンドが取得した証券は、ファンドの投資方針および投資制限に適合しな

くてはならず、また以下に限定される。

－短期銀行証書または2007年３月19日付指令2007/16/ＥＣに定める短期金融商品

－ＯＥＣＤ加盟国もしくはそれらの地方公共団体、または（地域的か世界的規模かを問わない）

ＥＵの超国家機関および事業体によって発行または保証された債券

－純資産価額の計算を毎日行い、かつＡＡＡ格またはこれと同等の格付を有するマネー・マー

ケット型のＵＣＩによって発行された株式または受益証券

－適切な流動性を提供する非政府発行体によって発行された債券
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－ＥＵ加盟国の規制ある市場またはＯＥＣＤ加盟国の証券取引所に上場されているかまたは取引

されている株式。ただし、かかる株式が主要なインデックスに含まれていることを条件とす

る。

　管理会社は、その年次報告書および中間報告書の基準日のオープンレポ取引の総額を開示するも

のとする。

　レポ取引もまた、個別の受益証券クラスおよび／またはその投資者（当該特定の受益証券のレベ

ルで発生する当該レポ取引に基づく収益および担保に対する権利を有する。）の特定の特性を考慮

し、当該受益証券クラスに関しても場合により行うことができる。

取引相手方の選択

　トータル・リターン・スワップ、証券貸付取引およびレポ取引を含む店頭デリバティブ取引の締

結は、標準化された基本契約に基づいた信用機関または金融機関とのみ認められる。取引相手方

は、公的な団体による継続的な監督を受け、財務上健全であり、サービスを提供するために必要な

組織構造およびリソースを有していなければならない。一般に、すべての取引相手方は経済協力開

発機構（ＯＥＣＤ）の加盟国、Ｇ-20またはシンガポールに本社を有している。さらに、取引相手方

またはその親会社のいずれかは主要な格付機関による投資格付けを有していなければならない。

店頭デリバティブ取引および効率的なポートフォリオ運用手法のための担保方針

　ファンドは、取引相手方リスク軽減のために、店頭デリバティブ取引、証券貸付およびレポ取引

に係る担保を受け取ることができる。証券貸付取引において、ファンドは、契約期間中における価

値が貸付証券総額の少なくとも90％（利息、配当、その他の可能性がある権利および合意された割

引または最低譲渡金額を考慮する。）に相当する担保を受け取らなければならない。

　ファンドは、規制上の要件、特に、ＣＳＳＦ通達08/356の規定に合致するあらゆる種類の担保を

受け入れることができる。

Ⅰ．証券貸付取引の場合、この担保は貸付証券の譲渡以前にまたはそれと同時に受領されていなけ

ればならない。証券が仲介機関を通じて貸し出されている場合、関連する仲介機関が取引が適切

に完了することを保証する場合、担保を受領する前に貸付証券の譲渡を行うことができる。かか

る仲介機関が借り手の代わりに担保を提供する場合もある。

Ⅱ．原則として、通貨先物取引を除き、証券貸付およびレポ取引ならびに店頭デリバティ取引の担

保は以下のいずれかの様式で提供されなければならない。

－現金、短期銀行預金、2007年３月19日付指令2007/16/ＥＣに定義される短期金融市場商品、信

用状および取引相手方に関連のない一流の信用機関により発行された要求払保証金、および／

またはＯＥＣＤ加盟国もしくはその地方機関によって、または（地域的か世界的かを問わな

い）共同体の超国家機関および事業体によって発行または保証された債券（その残余期間を問

わない。）等の流動資産

－純資産価額の計算を毎日行い、かつＡＡＡ格またはこれと同等の格付を有するマネー・マー

ケット型のＵＣＩによって発行された株式または受益証券

－主として下記２つのインデントに記載される債券／株式に投資を行うＵＣＩＴＳによって発行

された株式または受益証券

－適切な流動性を提供する一流の発行体によって発行または保証された債券（残余期間を問わな

い。）

－ＥＵ加盟国の規制ある市場またはＯＥＣＤ加盟国の証券取引所に上場されているかまたは取引

されている株式。ただし、かかる株式が主要なインデックスに含まれていることを条件とす

る。

Ⅲ．現金またはＵＣＩ／ＵＣＩＴＳの株式／受益証券以外の形態で付与された担保は、取引相手方

に関連のない法人によって発行されなければならない。

Ⅳ．担保が現金の形態で提供され、その結果、かかる担保の管理者に対するファンドの信用リスク

が生じる場合、当該エクスポージャーは、2010年法第43条第１項に規定される20％の制限を遵守

しなければならない。さらに、かかる現金担保は、取引相手方の支払不履行による影響から法律

上保護されない限り、取引相手方が保管してはならない。
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Ⅴ．現金以外の形態で提供された担保は、取引相手方の資産と適切に区別されない限り、取引相手

方が保管してはならない。

Ⅵ．提供される担保は、発行体、国および市場に関して適切に分散化されなければならない。担保

が、流動性、評価、発行体の支払能力、関連性および多様性等の一連の基準を満たす場合、取引

相手方の債務総額と相殺することができる。相殺された場合、担保の価値は価格変動の結果、一

定の割合で減少する場合がある。これをヘアカットという。これは、債務および担保の価値の短

期的な変動を緩和する。一般に、現金担保はヘアカットの対象にはならない。

Ⅶ．ファンドは、受領した担保の評価を毎日行うものとする。すでに付与された担保の価額が補償

される予定の金額に満たない場合、取引相手方は、速やかに追加の担保を提供するものとする。

適切な場合、担保として受け入れられる資産に固有の為替リスクまたは市場リスクを考慮するた

めに安全マージンを適用するものとする。

　証券取引所または他の組織された市場での取引が認められているまたはこれらに含まれている

担保は、評価前日の終値または入手可能な場合は、評価日の終値のいずれかで評価される。担保

の評価は、時価に近い価格を取得するための原則に従って行われる。

Ⅷ．担保は、保管受託銀行または保管受託銀行の副保管受託銀行によって保有される。銀行預金の

形態による現金担保は、ファンドの保管受託銀行または保管受託銀行が同意した他の金融機関に

よって封鎖勘定で保有される。

　ファンドはその執行を要する事由が発生した場合に、担保に係る権利を請求できることが確保

されるものとする。これは、取引相手方が貸付証券を返却する義務を遵守しない場合、担保は、

ファンドが担保として差し出された資産を遅滞なく利用または現金化することができる方法で直

接または一流の金融機関またはこの機関の完全所有子会社の仲介を通じて常に入手可能とするこ

とを意味する。

Ⅸ．現金担保の再投資は、優良国債または短期マネー・マーケット・ファンドのみに対してが可能

である。さらに、現金担保は、信用機関とのリバース・レポ取引によって投資されることもでき

る（ただし、発生残高を回収できることが常に確保されている場合に限る。）。一方で、証券担

保は、売却または担保としての提供が認められていない。

（２）【投資対象】

　上記「（１）投資方針」参照のこと。

 

（３）【運用体制】

（1）管理会社の投資運用組織

　管理会社は、ファンドの運用業務を投資運用会社に委託している。

　管理会社は、自らの責任および支配の下で、ならびに自らの費用において、投資運用会社とファ

ンドに関する投資運用契約を締結した。投資運用会社は、ドイツ法に基づくポートフォリオ・マ

ネージャーである。

　ファンドの運用には、投資方針および直接的な投資判断の日々の遂行を含むものとする。投資運

用会社は、自らの監督、支配および責任の下で、ならびに自らの費用において、ファンド運用業務

の全部または一部を委任することができる。

　投資運用会社は、自らの費用において、ならびに自らの責任および支配の下で、投資助言会社を

任命することもできる。投資助言機能は、特に、ファンドの資産に適した投資商品の分析および推

奨が含まれるものとする。投資運用会社は、投資助言会社が行った推奨に拘束されない。

　ファンドの投資運用会社は、ファンドの参照指標に対するファンドのパフォーマンスおよびファ

ンドの同業者に対する相対的地位の双方を含む一切の投資決定およびそれに関連するリスクに責任

を負う。投資運用会社の投資決定は、定性・定量の両局面からなるマルチ・ステップ・プロセスに

より監督・統制される。
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　投資運用会社は、ファンドの所定の投資目的の達成において一定の裁量権を享受する。資産配分

といった事項を含む基本的な変更には、投資チームの意見を盛り込むこと、およびチーフ・インベ

ストメント・オフィサー（ＣＩＯ）の合意を得ることが必要である。

　投資運用会社は、市場分析およびポートフォリオ構築についてチームとして機能する。これらの

資格において、投資運用会社らは相互を代理人に任命し、投資スペシャリストが、自己の担当分野

（市場またはポートフォリオ）のバックアップを有していることになる。

　ファンドの運用体制は、2020年１月末日現在のものであり、随時変更されることがある。

 

(2）投資運用に関する内部規則

　管理会社は内部的なグループ行動規範方針およびドイツ投資信託協会（ＢＶＩ）の行動規範を固

守する。

　幾つかの内部方針が、規制要件および最良実務基準、例えば「最良執行方針」「公平配分方針」

「クロッシング方針」「スタッフ取引に関する指令」「コンプライアンス・マニュアル」を満たす

ためにおかれている。したがって、コンプライアンス部門は、「アクセス」および幾つかのコンプ

ライアンスに特化したシステムを通じて定期的にすべての顧客およびスタッフの取引を監視してい

る。

　一般に、ポートフォリオ運用は、適用ある法律上、監督上、契約上および内部の規制に対する全

般的な遵守に責任を負う。ファンドのポートフォリオ運用は、アセット・マネジメント・リスク統

制管理部門および投資運用コンプライアンス部門による支援を受けている。

 

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 20/239



(3）コンプライアンス

　管理会社のコンプライアンス部門は、すべての関連する制定法、規則、規範および最良実務およ

び高い倫理基準の遵守が確保されることを目指している。コンプライアンス部門は、管理会社の業

務活動に適用されるすべての規則、規制および規範についての会社全体の認識を高めている。

 

ＤＷＳ ＡＦＣコンプライアンス － グローバル

 

 

2020年１月末日現在

 

　主要なコンプライアンス業務には、以下のものが含まれる。

・法律の遵守を促進・執行し、ドイツ銀行内のコンプライアンスと倫理行動の風土を推進するこ

とにより、銀行の免許を保護する独立した第２レベル管理機能を遂行する。

・銀行のコンプライアンス・リスクの管理に対するリスクベースのアプローチを確立し、維持す

るために、ビジネスを支援し、他のインフラ部門や規制当局と協励する。

・銀行のすべての業務をカバーする権限下で、リスクベースのアプローチを用いて、主要なリス

クに関する定期的な調査、モニタリングおよびテストを実施する。

・規制監査や自己評価、規制当局の調査や問い合わせ、臨時調査／通知などの状況において、銀

行が規制当局とオープンで建設的な対話を維持することを支援する。

 

ＤＷＳグループの内部監査

　ＤＷＳグループの内部監査は、ヨーロッパにおける管理会社のリテールおよび機関投資家向けア

セット・マネジメント業務をカバーすること、ならびに統制環境の独立評価に責任を有する。これ

には、内部統制構造が、資産の保護、業務の有効性および効率性、財務報告の信頼性、ガイドライ

ンおよび業務指示の遵守、法律および規則の遵守、ならびに内在するリスクの評価について合理的

な確実性を提供しているかどうかの査定および報告を含む。リスクを基礎とするアプローチが、ダ

イナミックかつ効率的に、すべての業務を対象とし、かつ、機能の統制環境を支援するために利用

される。監査部門は利益相反となるかまたは自らの独立性を危うくする結果になるおそれのある業

務について関与しない。

　以下のチャートは、ヨーロッパでのアセット・マネジメント業務のための管理会社の監査部門の

組織を表すものである。
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ＤＷＳグループの内部監査

 

 

2020年１月末日現在

 

ポートフォリオ運用

　一方で、リサーチ、資産配分およびポートフォリオ構築の期間を超えて予測およびポジショニン

グに関して継続的な監視がなされている。管理会社の事業リスク部門およびコンプライアンス部門

は常にすべてのポートフォリオを監視している。

　管理会社は、リアル・タイムの注文管理システムを使用しており、実行前に全注文をチェックす

る。それは、取引を実行する前に重要なポートフォリオの数値を再計算している。

　毎日のストレス・シナリオ（ヒストリカルなものおよびファンドに特化しているもの）および

日々のバック・テストを実施するために、リスク計測グループからのアプリケーション・リスクマ

ネージャーにより、管理会社は日々のＶａＲ数値（モンテ・カルロまたはヒストリカルシミュレー

ション）を計算することが可能になっている。

　他方で、過去のパフォーマンスのレビューがある。グループおよび各部門の責任者は、ファンド

のポジショニングおよびパフォーマンスを管理しており、パフォーマンスについて検討し、必要で

あればパフォーマンス改善のための変更を導入するためにパフォーマンス・レビュー・ミーティン

グが定期的に行われている。

 

(4）管理会社によるファンドの関係者に対する管理運営システム

・登録および名義書換代理人の機能に関して、管理会社は、ステート・ストリート・バンク・イン

ターナショナルＧｍｂＨと副名義書換代理人契約を締結した。当該契約に従い、ステート・スト

リート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨは、特に、ドイツ、フランクフルト、マインのク

リアストリーム・バンキング・エー・ジーに預託された大券を管理する任務を負う。

・保管受託銀行は、ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブル

グ支店である。

　業務を監視するに当たりリスク部門とコンプライアンス部門、法務部門と業務部門の間で協力が

なされている。業務部門の責任者は、保管受託銀行との関係、ならびに高水準の業務が維持されて

いることの確保、および生じる可能性のある安定性またはシステム上の問題点の特定および解決に

ついての共同作業に責任を有する。事業の必要性および要件の調整を確保するために保管受託銀行

と管理会社の組織との間で高レベルでの意見交換が常に行われている。業務水準の合意についての

見直しが年１回行われている。

　保管受託銀行は、キー・パーフォーマンス・インディケーターを、コア・プロセシング・サービ

ス業務部門に対し毎月提供し、これは毎月のコア・プロセシング・サービス／保管受託銀行業務

ミーティングおよび四半期ごとのグローバル・ガバナンス・ミーティングで承認および合意され

る。
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　管理会社の内部監査部門は定期的な訪問を行い、システム、人員、手続および統制が、管理会社

およびその顧客に業務を提供し、現地の規制当局の期待に応えるために整備されていることを確保

するために、管理会社の手続をテストする。

　コア・プロセシング・サービス業務部門内においては、業務の質および提供の適時性を監視する

ために維持されている内部キー・パーフォーマンス・インディケーターだけでなく、すべての機能

分野における上級管理職に対するＭＩＳ（マネジメント・インフォメーション・システム）報告が

毎月行われている。

 

（４）【分配方針】

　ファンドのメキシコペソクラスは、毎年12月20日（12月20日が評価日でない場合、翌評価日）を分

配落ち日として年１回分配を行うことができる。

（注）分配を行わないこともある。

　管理会社は、収益を分配するかまたは再投資するかを決定する。分配する場合、管理会社は、分配

の有無および金額も定める。通常純収益および実現キャピタル・ゲインはいずれも分配可能である。

また、未実現キャピタル・ゲインならびに前年度の留保キャピタル・ゲインおよびその他の資産も分

配可能であるが、ファンドの純資産総額が2010年12月17日法第23条により要求される最低金額を下回

らないことを条件とする。分配は、分配日において発行済の受益証券口数に基づき支払われる。分配

の全部または一部は、無償受益証券の形式で支払われる。残存する受益証券の端数は、現金で支払わ

れるかまたは貸記される。５年以内に申し立てられない分配は、失効し、関連するファンドに戻され

るものとする。

　管理会社は、適用法令および規則に従い、ファンドに関し中間分配を支払うことを決めることがで

きる。

 

※　上記は、将来の分配金の支払いおよびその金額について保証するものではない。

 
 
（５）【投資制限】

　管理会社は、ファンドの資産の運用にあたり、以下の投資制限を遵守する。

ａ．譲渡可能証券に関する資産制限

　ファンドは、以下のことをしてはならない。

①　証券取引所で取引可能でない証券または別の規制市場（定期的に営業しており、かつ公認さ

れ、一般に公開されているもの。）で取引されていない証券に、ファンドの資産の15％を超えて

投資すること。

②　同一の発行体から同種の表章された権利の20％を超える部分を購入すること。

③　同一の発行体の表章された権利にその資産の20％を超えて投資すること。

④　株式に投資するその他の集団投資ファンドもしくは会社型投資ファンドの株式もしくは受益証

券に投資すること。

⑤　管理会社が自己または第三者のために行う取引等、受益者の保護に反しまたはファンドの資産

の適正な運用を害するファンドのために締結される管理会社の取引は、禁止されるものとする。

　上記②および③で定められる制限は、ＯＥＣＤの加盟国もしくはその地域的団体により、または

国際機関もしくは共同体、地域的もしくは国際的な性格の組織により付与されまたは保証される表

章された権利には適用されない。

ｂ．空売りに関するリスク分散規則

①　以下の空売りは、原則として、ファンドにおいて行うことはできない。

(イ）公式の証券取引所への上場が認められていないかまたは別の規制市場（定期的に営業してお

り、かつ公認され、一般に公開されているもの。）で取引されていない譲渡可能証券のショー

ト・ポジション。ただし、ファンドは、かかる証券が流動性が高く、ファンドの資産の10％を

超えない場合は、規制市場で相場を付けられずまたは取引されていない譲渡可能証券について

のショート・ポジションを保有することができる。
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(ロ）同じ発行体により発行された同種の証券の10％を超える譲渡可能証券についてのショート・

ポジション。

(ハ）同じ発行体の譲渡可能証券についてのショート・ポジションで、(ⅰ）空売りが行われた時点

での価格の合計が、ファンドの資産の10％を超える場合、または(ⅱ）ショート・ポジションが

資産の５％を超える契約義務を表す場合。

②　特定の時点において譲渡可能証券の空売りから生じる契約義務は、当該時にファンドにより行

われた空売りから生じる累積的未実現損失に相当する。空売りから生じた未実現損失は、ショー

ト・ポジションをカバーすることができる時価と、関連する譲渡可能証券が空売りされた価格と

の差額から生じるプラスの金額である。

③　空売りから生じるファンドの契約義務総額は、いかなる場合もファンドの資産の50％を超える

ことはできない。ファンドが空売り取引を実行する場合、かかる空売りから生じる未清算ポジ

ションをいつでも手仕舞いすることのできるのに十分な資産を保有していなければならない。

④　譲渡可能証券の空売りに関連して、ファンドは、この種の取引を専門としている一流の専門家

との間で、借主として証券貸付取引を締結する権限を付与されている。(ⅰ）証券貸付取引に関連

して、ファンドから貸主に担保として移転される資産の価額と(ⅱ）ファンドがかかる貸主に対し

負う債務との差額から生じるカウンターパーティ・リスクはファンドの資産の20％を超えること

はできない。疑義を避けるために述べると、ファンドはさらに、所有権を移転することにならず

または他の方法によりカウンターパーティ・リスクを制限する担保取決めを用いて担保を提供す

ることができることに留意すべきである。

ｃ．信用制限

　管理会社も保管受託銀行もファンドの勘定で借入れをすることはできない。ただし、ファンド

は、「バック・トゥー・バック」ローンの方法により外貨を取得することができる。

　上記の例外として、ファンドは、その純資産の10％を上限として借入れすることができる。ただ

し、かかる借入れは、一時的なものとする。

　管理会社も保管受託銀行もファンドの勘定で貸付けを行うことはできず、また、第三者のための

保証人となることもできない。

　この制限は、全額払込み済みでない証券、短期金融商品またはその他の金融商品の取得を妨げな

いものとする。

ｄ．デリバティブ金融商品およびその他の手法に対するアクセス

①　ファンドは、下記のデリバティブ金融商品および手法を用いることができる。

　デリバティブ金融商品は、特に、オプション、金融商品に関する先物契約およびかかる契約の

オプション、ならびにすべての種類の金融商品に関する公開市場スワップが含まれる場合があ

る。さらにファンドは、証券貸付取引の、および擬制または真正の年金取引形式による手法を用

いることができる。

　デリバティブ金融商品は、規制市場またはこの種の取引を専門とする一流の専門家と公開市場

で取引されなければならない。

　証券の空売りからの債務、ならびに公開市場で取引される金融商品の債務、および規制市場で

取引されるデリバティブ金融商品取引からの債務の合計額は、いかなる場合でもファンド資産の

価額を超えることはできない。

　この点に関し、以下の制限が適用される。

(イ）公開市場で取引されるデリバティブ金融商品に関する債務と共に、規制市場で取引される

デリバティブ商品に関する証拠金支払いおよび／または追加カバーは、ファンドの資産の

50％を超えることはできない。ファンドの流動資産の準備金は、少なくともファンドにより

提供される証拠金支払いおよび／または追加カバーの金額と同額でなければならない。流動

資産は、定期預金および残存期間が12か月未満の定期的に取引されている短期金融商品だけ

でなく、ＯＥＣＤ加盟国もしくはその地域的な団体によりまたは国際機関もしくは共同体、

地域的もしくは国際的な性格の組織により発行された、財務省債券、ならびに、規制され、

一般に公開されており、定期的に営業している公式証券取引所または規制市場で取引されて
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おり、かつ、より高い程度の流動性を有するとともに一流の発行体により発行されている債

券もいうものと解される。

(ロ）ファンドは、借入れによって証拠金支払いおよび／または追加カバーに対し資金調達する

ことはできない。

(ハ）ファンドは、先物契約以外の天然資源または天然資源指数についての商品契約を締結する

ことはできない。これに対し、ファンドは、組織化された市場で取引可能な貴金属の現金取

引を締結することができる。

(ニ）カレント・オプションの購入のために支払われるプレミアムは、上記(イ)で定められる

50％の制限内に含まれる。

(ホ）ファンドは、天然資源に対する投資においては、合理的なリスク分散を確保するため、十

分な多様化を行わなければならない。

(ヘ）ファンドは、規制市場で取引されるデリバティブ金融商品または公開市場で取引されるデ

リバティブ金融商品に係る単一の契約で、これについての、証拠金支払いおよび／もしくは

追加カバーもしくは債務が資産の５％以上となる未清算ポジションを保有することはできな

い。

(ト）同一の性格を有するカレント・オプションの購入に支払われるプレミアムは、資産の５％

を超えることはできない。

(チ）ファンドは、同一の重要商品または金融商品に関する同一カテゴリー先物契約に係るデリ

バティブ金融商品で、これについての証拠金支払いおよび／もしくは追加カバー（組織化さ

れた市場で取引されるデリバティブ商品に対して）並びに債務（公開市場で取引されるデリ

バティブ商品に対して）が資産の20％以上になる未清算ポジションを保有することはできな

い。

(リ）ファンドによる公開市場で取引されるデリバティブ取引との関連における債務は、当該時

において、このデリバティブ取引の未実現損失に相当する。

②　標準化されたシステムに関連して、管理会社は、ファンドの証券を第三者に貸し付ける権利を

有する。かかる取引は、ユーロクリアもしくはクリアストリーム等の公認の決済機関もしくはそ

の他の公認の国内決済センターまたはその他これに類する取引を専門とし信用格付が高い金融機

関を利用する場合にのみ行うことができる。かかる運営はＣＳＳＦ通達08／356またはこれを修正

するかもしくは置き換える通達に従ってなされなければならない。

合成証券貸付

　上記の証券貸付に関する規則のほか、証券貸付は合成的に行われる場合がある（以下「合成証

券貸付」という。）。合成証券の借入れにおいて、ファンドに含まれる証券は、現在の市場価格

で取引相手方に売却される。ただし、かかる売却は、ファンドが同時に、売却された証券と同

種、同質および同量の証券の引渡しを後日要求する権利をファンドに与えるという証券化された

レバレッジされていないオプションを取引相手方から受け取ることを条件とする。オプションの

価格（以下「オプション価格」という。）は、証券の売却により受領した現在の市場価格から、

(a）証券貸付手数料、(b）オプションの行使により取戻請求することのできる証券からの収益

（例えば、配当、利払い、企業行為）および(c）オプションに関連する行使価格を控除した金額

とする。オプションは、オプションの有効期間中に行使価格で行使される。投資戦略を実施する

ため、合成証券借入れの対象となる証券がオプションの有効期間中に売却されることとなった場

合、このような売却は、その時点の市場実勢価格から行使価格を控除した価格でオプションを売

却することによっても行うことができる。

③　ファンドは、証券の購入または売却からなる擬制年金取引を締結でき、この取引において買主

は、契約が締結された時に当事者間で合意された価格および条件で売却証券を買い戻す売主の契

約上の権利を承認する。ファンドは、真正年金取引を締結することもでき、かかる取引は売主が

年金取引において移転された証券を買主から引取る義務を負い、買主は、これらの証券を返還す

る権利または義務のいずれかを有する取引の形で行われる。
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　ファンドは、上記取引において売主または買主となることができる。かかる取引の締結は、以

下の規定に従う。

・ファンドは、取引の相手方がこの種の取引の一流の専門家である場合のみ、擬制または真正の

年金取引を締結することができる。

・擬制年金取引のための購入契約の有効期間中、ファンドは、相手方が返還権を行使するかまた

は返還期間が満了するまで、ファンドが他のオプションを有する場合を除き、当該契約の目的

である証券を転売することはできない。ファンドは、前述の取引の範囲が、いつでも返還義務

を果たすことのできる水準に留まることを確保しなければならない。同じ条件は、拘束力のあ

る購入および償還契約に基づく真正年金取引のための契約（ファンドが買主（譲受人）となっ

ているもの）にも適用される。

　ファンドが真正年金取引において売主（譲渡人）となっている場合、ファンドは、真正年金取

引の全期間中、この年金取引の証券の所有権を移転することも、第三者のために担保を設定する

ことも、またそれらをその他の方法で再度換金することもできない。真正年金取引の期間の終了

時に、ファンドは、必要ある場合、譲受人に対する返還のための合意済価格を支払うことのでき

る必要資産を保有していなければならない。

ｅ．流動資産

　さらに、ファンドは、その資産の49％までを流動資産に投資できる。特定の例外的状況の場合、

受益者の利益に関して正当化されると考えられるときにかつその範囲に限って、一時的に49％を超

えて流動資産に投資することが許される。

ｆ．例外

　リスク分散原則を遵守する義務にかかわらず、ファンドは、資金の流れの増加を伴う開始段階に

おいて対象ポートフォリオを構成する際に個々のポジションを比例して設定することができない可

能性があるため、開始から６ヶ月間において本条に定める規定から逸脱する場合がある。

 

　管理会社は、ファンドの受益証券が販売される各国の法令を遵守するために、ファンド受益証券

の保有者（受益者）の利益となる、または利益に反しない投資制限を随時課すことができる。
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３【投資リスク】

(1）リスク要因

　投資者は、ファンドの受益証券の購入を決定する前に、本書に記載される他の情報とあわせて以下

のリスクを慎重に読み、投資決定を行う際に考慮すべきである。これらのリスクの一または複数が顕

在化した場合は、かかるリスク自体がまたは他の事情と相まって、ファンドのパフォーマンスまたは

ファンドに保有される資産に悪影響を及ぼす可能性があり、ひいては受益証券１口当たり純資産価格

に悪影響を及ぼす可能性がある。投資者が受益証券を購入した日と比べてファンドの資産の価格が下

落した日に当該投資者がファンドの受益証券を売却した場合、投資者にはファンドへの投資元本が一

切戻ってこないまたは一部しか戻ってこないという結果がもたらされる。

　投資者は、ファンドへの投資元本の一部または全部を失う恐れがある。投資元本が増加する保証は

ない。投資者の損失は、投資総額を上限とし、投資者が投資する元本のほかに追加の支払いを行う義

務はない。以下または本書のその他の項目に記載されるリスクおよび不確定要素のほか、ファンドの

パフォーマンスは、現時点では認識されていないその他の様々なリスクおよび不確定要素によって損

失を被る可能性がある。以下のリスクが記載されている順序は、それらが顕在化する可能性について

示したものと解釈されるべきではなく、また各リスクが顕在化する範囲または顕在化することの重大

性について示したものと解釈されるべきではない。

 

ファンド投資に伴うリスク

　以下は、ＡＩＦへの投資に付随する典型的なリスクの一覧である。かかるリスクは、受益証券１口

当たり純資産価格、投資者の投資元本および投資者がファンド投資の継続を予定する期間に悪影響を

及ぼす可能性がある。

ファンドの受益証券１口当たり純資産価格の変動

　ファンドの受益証券１口当たり純資産価格は、ファンドの価額を発行済み受益証券口数で除すこと

により計算される。ファンドの価額は、ファンドのすべての資産の総市場価額からファンドのすべて

の負債の総市場価額を差し引いたものである。したがって、ファンドの１口当たり純資産価格は、

ファンドに保有される資産の価額およびファンドの負債水準に左右される。かかる資産の価額が下落

した場合、または負債の価額が上昇した場合、ファンドの受益証券１口当たり純資産価格は減額す

る。

税務上の問題が個々の結果に及ぼす影響

　元本利益の税務上の取扱いは関連する投資者の個別の状況に左右され、将来変更される可能性があ

る。個別の質問については、特に個人の税務状況を考慮した上で、投資者は、自己の個人的な税務顧

問に相談すべきである。

投資方針の変更

　管理会社は、ＣＳＳＦの認可を条件として投資方針を変更することがある。これは、ファンドに付

随するリスクの変化につながる可能性がある。管理会社は、ファンドに請求するコストを増額するこ

とがある。

受益証券の買戻しの停止

　管理会社は、投資者の利益を考慮した場合に買戻しの停止が必要と思われる例外的な状況におい

て、一時的に受益証券の買戻しを停止することがある。ここでいう例外的な状況とは、経済危機、政

治危機、異常な規模の買戻請求のほか、証券取引所もしくは市場の閉鎖、売買制限または受益証券１

口当たり純資産価格の決定に悪影響を及ぼすその他の要因等をいう。また、ＣＳＳＦは、投資者の利

益または公益のために必要な場合、受益証券の発行、買戻しおよび転換の停止を管理会社に命じるこ

とがある。かかる期間中は、投資者は、受益証券を買い戻すことができない。受益証券の買戻しが停

止された場合であって、管理会社が受益証券の買戻しが停止されている間に市場価額を下回る資産の

売却を余儀なくされる場合等には、受益証券１口当たり純資産価格も下落する可能性がある。受益証

券の買戻しが再開された後の受益証券１口当たり純資産価格は、買戻しが停止される前の価格よりも

低くなる場合がある。
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　管理会社が投資ファンドを清算するためにファンドの運用を終了した場合等には、受益証券の買戻

しが再開されることなく、買戻しが停止されたすぐ後に投資ファンドの清算が行われる可能性があ

る。したがって、投資者にとっては、予定している保有期間が実現しないリスクおよび投資元本の大

部分を無期限に利用できないリスクがある。

ファンドの償還

　管理会社は、ファンドを償還する権利を有する。投資者には、これにより投資者が予定していた保

有期間が実現しないというリスクがもたらされる。

ファンドのすべての資産の別の投資ファンドへの譲渡（併合）

　管理会社は、ファンドのすべての資産を別のＡＩＦに譲渡することができる。かかる場合、投資者

は、(ⅰ）受益証券を返還するか、(ⅱ）受益証券を保有し続け、併合先の投資ファンドの投資主とな

るか、または(ⅲ）投資原則が類似するＡＩＦの受益証券と交換することができる（ただし、管理会社

またはその関連会社が類似する投資原則に従ってかかる投資ファンドを運用することを条件とす

る。）。これは、管理会社がＵＣＩＴＳにすべての資産を譲渡する場合にも同様に当てはまる。した

がって、投資者は、譲渡プロセスの早い段階で新たな投資決定を行わなければならない。ファンドの

受益証券の返還および交換は、投資者にとって税効果を有する場合がある。

収益性および投資者の投資目的の達成

　投資者の望む投資目的が達成されるとの保証はない。ファンドの受益証券１口当たり純資産価格は

下落する可能性があり、投資者に損失をもたらすことがある。買戻時の一定の最低払戻金またはファ

ンドの特定の投資の成否に関する管理会社または第三者の保証はない。また、取得時に支払われる当

初販売手数料または受益証券の売却時に支払われる買戻手数料は、特に投資期間が短い場合には、投

資のパフォーマンスを低減しまたは完全に損耗する可能性がある。投資者は、当初投資額を下回る金

額しか受領できないおそれがある。

 

ファンドのパフォーマンスの悪化に伴うリスク（市場リスク）

　以下は、ファンドによる各資産への投資に付随するリスクの一覧である。これらは、ファンドまた

はファンドに保有される資産のパフォーマンスを損なう可能性があり、ひいては受益証券１口当たり

純資産価格および投資者の投資元本に悪影響を及ぼす可能性がある。

資産価額の変動に伴うリスク

　管理会社がファンドの勘定で投資する資産は、リスクにさらされる。資産の市場価額が購入価格に

対して下落した場合または直物レートおよび先物レートが異なる方向へ動いた場合、損失が発生する

可能性がある。

資本市場リスク

　金融商品の価格または市場動向は、特に、資本市場の動向に左右され、資本市場は、各国の経済状

況全般ならびに一般的な経済・政治体制の影響を受ける。心理、意見および風評等不合理な要因が、

特に取引所における一般的な価格動向に影響を与える。市場価格および市場価額の変動はまた、金利

もしくは為替レートの変動または発行体の信用状況の変化にも起因する可能性がある。

金利変動に伴うリスク

　債券への投資には、債券の発行時に存在していた市場金利が変動する恐れを伴う。市場金利が発行

時の金利と比較して上昇した場合、債券の価格は一般に下落する。一方、市場金利が下落した場合、

債券の価格は上昇する。かかる価格動向は、その時点の債券のリターンが、その時点の市場金利とお

およそ対応していることを示している。ただし、かかる価格変動は、債券の（残余）期間によって異

なる。満期の短い債券には、通常、満期の長い債券よりも小さな価格リスクが付随する。逆に言え

ば、満期の短い債券は、一般的に、長期債券よりもリターンが小さい。短期金融商品は、397日未満と

いう短期であるため、より小さな価格リスクが付随する傾向がある。また、残余期間を同じくする同

一の通貨建ての異なる金利連動型金融商品の金利は、異なる方向へ動く可能性がある。

転換社債およびワラント・リンク債の価格変動に伴うリスク

　転換社債およびワラント・リンク債は、社債を株式に転換する権利または株式を取得する権利を包

含している。したがって、転換社債およびワラント・リンク債の価額のパフォーマンスは、原商品で
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ある株式の価格動向に左右される。そのため、原商品である株式のパフォーマンスに伴うリスクは、

転換社債およびワラント・リンク債のパフォーマンスに影響を及ぼす可能性がある。額面金額を払い

戻す代わりに予め合意された株式数を投資者に交付する権利を発行体に付与するワラント・リンク債

（リバース転換社債）は、対応する株価に非常に大きく依存する。

デリバティブ取引に関連するリスク

　管理会社は、ファンドのためにデリバティブ取引を締結することがある。オプションの売買および

先物契約またはスワップの締結は、以下のリスクを伴う。

－　原商品の価格変動は、オプションまたは先物の価額の下落をもたらす可能性がある。かかる下落

により全損が生じる結果となった場合、管理会社は、取得した権利を完全に失効させざるを得な

くなる可能性がある。スワップの原資産の価額の変動もまた、ファンドに損失をもたらす可能性

がある。

－　オプションのレバレッジ効果は、原商品を直接購入した場合よりも大幅にファンドの資産価額を

変動させることがある。損失リスクは、取引を最初に締結する時点では測定することができな

い。

－　ある時点において特定の商品の流動性ある流通市場が存在しない可能性がある。一定の状況下で

は、デリバティブのポジションを有利に解消する（手仕舞う）ことができないことがある。

－　オプションの購入には、原商品の価格が予想どおりに変動しないためにオプションを行使できな

い、つまりはファンドが支払ったオプション料を失うリスクが伴う。オプションを売却した場

合、ファンドがその時点の市場価格よりも高い価格で資産を購入しなければならないリスクまた

はその時点の市場価格よりも低い価格で資産を引き渡さなければならないリスクがある。かかる

場合、ファンドは、価格の差額から回収したオプション料を差し引いた額の損失を被る。

－　先物契約には、管理会社が、締結時の原資産価格と取引のクロージング時または満期到来時の市

場価格の差額をファンドの勘定で負担しなければならないリスクが伴う。結果的にファンドは損

失を被る。損失リスクは、先物契約を締結する時点では測定することができない。

－　必要なバック・ツー・バック取引（ポジションの手仕舞い）には、コストが発生する。

－　原資産の将来のパフォーマンス、金利、価格および為替市場に関する管理会社の予測が不正確で

あったことが事後に判明することがある。

－　有利な時期にデリバティブの原資産を売買することが不可能となることがあり、または不利な時

期にデリバティブの原資産を売買することが必要となる可能性がある。

－　デリバティブの利用は潜在的損失をもたらす可能性があり、かかる損失は、一定の状況下では予

測不可能であり、当初証拠金を上回る可能性さえある。

　ＯＴＣ取引には、以下のリスクが伴う。

－　組織化された市場がない場合があり、つまりは管理会社がファンドの勘定でＯＴＣ市場において

取得した金融商品を売却することが困難または不可能にさえなる。

－　個別の契約により、バック・ツー・バック取引（ポジションの手仕舞い）の締結が困難もしくは

不可能となる可能性があり、またはバック・ツー・バック取引（ポジションの手仕舞い）の締結

のために相当な費用が必要となる場合がある。

証券貸付に伴うリスク

　管理会社がファンドを代理して証券貸付を提供する場合、管理会社は、証券を借り手に譲渡し、借

り手は、貸付の満期日到来時に同一の種類、数量および質の証券を返還する（証券貸付）。管理会社

は、貸付期間中、貸付証券に対する処分権を有しない。貸付期間中に証券が値下がりし、管理会社が

証券をすべて売却することを希望する場合、管理会社は、貸借取引を終了し、慣習的な決済サイクル

を待たなければならないが、これはファンドに損失のリスクをもたらす可能性がある。

レポ取引に伴うリスク

　管理会社がレポ取引に基づき証券を売却する場合、管理会社は、証券を売却し、満期日に上乗せ額

を加えてそれらを買い戻すことを約束する。満期日に売主が支払う買戻金額および上乗せ額は、契約

の締結時に定められる。レポ取引に基づき売却された証券の価額が契約期間中に下落し、管理会社が

価額の下落を抑えるためにそれらを売却することを望む場合、管理会社は、早期終了権を行使するこ
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とでしかかかる売却を行うことができない。契約の早期終了は、ファンドに財務損失を被らせる可能

性がある。また、期間終了時に支払われる上乗せ額は、受領した現金の再投資を通じて管理会社が生

み出した収益よりも高くなることがある。

　管理会社がレポ取引に基づき証券を購入する場合、管理会社は、証券を購入し、満期日にそれらを

売り戻すことを約束する。買戻金額は、契約の締結時にすでに定められている。レポ取引に基づき購

入される証券は、契約相手に対する流動性提供の担保となる。証券の価額の上昇は、ファンドにとっ

て利益とはならない。

担保の受入れに関連するリスク

　管理会社は、デリバティブ取引、証券貸付およびレポ取引の担保を受領する。この担保の管理に

は、システムの利用および一定のプロセスの定義が必要である。担保の管理に関する管理会社または

外部の第三者における人的またはシステム上のエラーに加え、これらのプロセスの失敗により、担保

価格が下落するまたは取引相手方に関して引渡または再譲渡を行うよう求める管理会社の請求を完全

にカバーするための担保が不足するリスクが生じる。

保有のない証券化ポジションに伴うリスク

　このリスク要因については、「証券化ポジション（「アセットバック証券」）の購入に関連するリ

スク」の項のリスク要因を参照されたい。

インフレ・リスク

　すべての資産は、インフレによる評価減のリスクを伴う。これは、ファンドに保有される資産にも

当てはまる。インフレ率は、ファンドの値上がり益を上回ることがある。

為替リスク

　ファンドの資産は、ファンドの基準通貨以外の通貨に投資されることがある。ファンドは、当該投

資からの収入、返済および収益をかかるその他の通貨で受領する。当該通貨の価値がファンドの基準

通貨に対して下落する場合、かかる投資の価値、ひいては投資ファンドの価値も減少する。

集中投資リスク

　特定の資産または市場に投資が集中している場合、ファンドは、特に当該資産または市場の動向に

大きく依拠するようになる。

投資ファンドの受益証券／投資口への投資に付随するリスク

　ファンド（「対象ファンド」）のために取得されるその他の投資ファンドの受益証券／投資口に伴

うリスクは、当該対象ファンドに含まれる資産および当該対象ファンドが追求する投資戦略に内在し

ているリスクに密接に関連している。ただし、各対象ファンドの運用者はそれぞれ独立して運用する

ため、数本の対象ファンドが類似するまたは互いに相反する投資戦略を取る可能性もある。これによ

り、既存のリスクの累積効果がもたらされる可能性があり、機会が相殺される場合もある。通常、管

理会社が対象ファンドの運用を管理することはできない。対象ファンドの投資決定は、必ずしも管理

会社の想定または予想と一致する必要はない。管理会社が対象ファンドのその時点の構成銘柄を適時

に把握していないことがしばしばある。構成銘柄が管理会社の想定または予想に一致しなかった場

合、管理会社は、相当な遅れを伴わなければ対象ファンドの投資口を返還することによって対処でき

ない可能性がある。さらに、ファンドが受益証券／投資口を取得するオープン・エンド型の投資ファ

ンドは、受益証券／投資口の買戻しを一時的に停止することがある。かかる場合、管理会社は、買戻

金額の支払いと引換えに対象ファンドの管理会社または保管受託銀行に受益証券／投資口を返還する

ことにより受益証券／投資口を対象ファンドに売却することを妨げられる。

 

不動産ファンドに関連するリスク

　ファンドは、主として直接的または間接的に不動産に投資するファンドの受益証券／投資口を取得

することができ、または管理会社はかかるファンドの資産を保有し、かかる資産に付随するリスク

は、ファンドのパフォーマンスに影響を及ぼす可能性がある。

　不動産ファンドに投資することにより、ファンドは、その資産を間接的に不動産に投資する。した

がって、ファンドは、不動産投資に付随するリスクを間接的に負う。かかるリスクには、とりわけ、

立地状況の変化または賃借人の信用力の変動によりもたらされる空室、延滞地代および賃料の損失等
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の財産所有に内在するリスクが特に含まれる。立地状況の変化により、立地が特定の使用目的に適さ

なくなることがある。建物の状態によっては維持管理に支出を要する場合があるが、これは常に予見

できるとは限らない。

　不動産ファンドは、クローズド・エンド型ファンドまたはオープン・エンド型ファンドである場合

がある。クローズド・エンド型ファンドは、全期間にわたって投資口の買戻しを行わないファンドで

ある。したがって、現行のファンドは、クローズド・エンド型ファンドの期間中、取得した投資口の

返還を行うことはできない。オープン・エンド型不動産ファンドの場合、大規模な買戻請求があった

際の買戻金額の支払いおよび秩序立った操作の確保のための流動資源が十分でなくなっているかまた

はかかる支払いおよび操作のために流動資源を直ちに利用することができないときに、かかる不動産

ファンドが特定の期間にわたり受益証券／投資口の買戻しを拒絶または停止する可能性がある。ま

た、不動産ファンドの受益証券／投資口の購入は、必ずしも投資上限額により制限されるとは限らな

い。したがって、大規模な買戻請求は、ファンドの流動性に影響を及ぼし、受益証券の買戻しの停止

が必要となる可能性がある。受益証券の買戻しが停止した場合において、管理会社が受益証券の買戻

しを停止している間に市場価額を下回る不動産および特別目的ビークルを売却せざるを得ないとき等

には、受益証券１口当たり純資産価格は下落する可能性がある。受益証券の買戻しが再開された後の

受益証券１口当たり純資産価格は、買戻しが停止される前の価格よりも低くなる場合がある。さら

に、不動産の売却を通じて受益証券の買戻しを再開するために必要な流動性を確保することができな

い場合等には、一時的な停止は、受益証券／投資口の買戻しの永久的な停止および不動産ファンドの

清算につながる可能性がある。不動産ファンドの清算は、場合によっては数年に及ぶ長い期間を要す

る可能性がある。したがって、ファンドには、管理会社が不動産ファンドで予定している保有期間が

実現されないリスクおよびファンドが投資元本の大部分を無期限に利用できないかもしれないリスク

がある。

 

ヘッジ・ファンドに関連するリスク

　ファンドは、ヘッジ・ファンドの受益証券／投資口を取得することがある。これらは、通常、購入

される投資資産の選定に関して法的規制を受けない。ヘッジ・ファンドは、取引の締結時にファンド

に帰属していない資産の売却（空売り）等を行うことができる。また、ヘッジ・ファンドは、借入

れ、証券貸付、デリバティブに組み込まれているレバレッジまたはその他の方法（レバレッジ効果）

によりファンドの投資水準を引き上げる手段を用いることがある。これにより、ファンドに保有され

る資産の価額は減少することがある。このため、ヘッジ・ファンドにヘッジ・ファンドの原資産のパ

フォーマンスを大幅に上回る程度にまで損失が生じる可能性がある。

 

偶発転換社債への投資に関するリスク

　偶発転換社債（以下「ＣｏＣｏ債」という。）は、発行体側の一定の資本要件および資本バッ

ファーを有する一種のハイブリッド資本証券である。ＣｏＣｏ債はその要項に基づき、規制上の資本

閾値に関して一定の「トリガー」が発生した場合、株式への転換または元本の削減を図り、監督当局

が発行体または関連会社の継続企業としての存続性を疑問視する場合、監督当局によって、発行体の

支配の及ばない転換事由が引き起こされる場合がある。

　トリガー事由の発生後、元本の回復は、主にＣｏＣｏ債の構成に依拠し、これに基づき、ＣｏＣｏ

債の名目上の損失は、以下の３つの異なる方法のうち１つを使用して完全にまたは部分的に吸収する

ことができる：株式転換、一時的元本削減または永久的元本削減。一時的元本削減の場合、元本削減

は、完全に裁量的であり、一定の規制上の制限に服する。トリガー事由発生後に支払う残りの資本の

分配は、削減後の元本に基づく。ＣｏＣｏ債の投資者は、同じ発行体に関する株式投資者およびその

他の債務保有者よりも先に損失を被ることがある。

　ＣｏＣｏ債の条件の構成は、複雑な場合があり、ＥＵ資本要件指令Ⅳ／資本要件（ＣＲＤＩＶ／Ｃ

ＲｆＲ）に記載される最低要件に従い、発行体ごと、債券ごとに異なる場合がある。ＣｏＣｏ債への

投資に関するリスクにはさらに、以下のリスクがある。

ａ）特定のトリガー水準を下回るリスク（トリガー水準リスク）
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　転換または元本削減の可能性およびリスクは、トリガー水準と規制上の目的で現状求められるＣ

ｏＣｏ債発行体の自己資本比率の差によって決まる。

　メカニカル・トリガーは、各ＣｏＣｏ債の募集書類に記載されるとおり、規制上の自己資本比率

の5.125％以上である。特に、トリガーが高い場合、ＣｏＣｏ債投資者は、例えば額面価額の減額ま

たはエクイティ資本（株式）への転換の場合に投下資本を失うことがある。

　ファンドのレベルにおいて、これは、例えば、発行体の自己資本比率は四半期ごとにのみ公表さ

れるため、トリガー水準と自己資本比率の実際の差は公表時にのみ知ることができ、そのため、ト

リガー水準を下回る実際のリスクは事前に評価することが難しいことを意味する。

ｂ）利払の停止リスク（クーポン取消リスク）

　発行体または監督当局は、利払をいつでも停止することができる。行われなかった利払は、利払

が再開された際に補填されない。ＣｏＣｏ債投資者にとって、取得時に予定されていた利払がすべ

て受領されるわけではないというリスクが存在する。

ｃ）クーポンの変更リスク（クーポン計算／リセットリスク）

　ＣｏＣｏ債が指定のコール日にＣｏＣｏ債発行体によってコールされなかった場合、発行体は、

発行要項を見直すことができる。発行体は、ＣｏＣｏ債をコールしない場合、クーポンの金額は、

コール日に変更される場合がある。

ｄ）健全性要件によるリスク（転換および元本削減リスク）

　銀行のエクイティ資本に関する多くの最低要件がＣＲＤ ＩＶに規定されている。規定資本バッ

ファの金額は、発行体に適用されるそれぞれの有効な規制上の法律に従って国ごとに異なる。

　ファンドのレベルにおいて、国ごとに異なる要件は、裁量的トリガーの結果としての転換または

利払の停止が発行体に適用される規制上の法律に応じて引き起こされるまたは国の状況および各管

轄権を有する監督当局の単独の判断に応じてＣｏＣｏ債投資者または投資者にとってさらなる不確

実性要因が存在するという影響を有する。

　さらに、個人の場合の意見に関する関連性基準と同様、各監督当局の意見は、事前に最終評価す

ることはできない。

ｅ）コール・リスクおよび管轄権を有する監督当局がコールを妨げるリスク（コール延長リスク）

　ＣｏＣｏ債は募集書類に定義される特定のコール日に発行体がコールすることができる無期限長

期債務証券である。コール決定は、発行体の裁量によって行われるが、発行体の管轄権を有する監

督当局の承認を必要とする。監督当局は、適用ある規制上の法律に従って判断を下す。

　ＣｏＣｏ債投資者は、対応する市場および流動性リスクに関連する流通市場でのみＣｏＣｏ債を

再販売することができる。

ｆ）エクイティ・リスクおよび劣後リスク（資本構成転換リスク）

　エクイティへの転換の場合、ＣｏＣｏ債投資家は、トリガーが発生した場合、株主になる。支払

不能状態の場合、株主の債権は、下位の優先順位となり、利用可能な残りの資金に左右される可能

性がある。そのため、ＣｏＣｏ債の転換は、元本の全部を失うおそれがある。

ｇ）産業集中リスク

　産業集中リスクは、ＣｏＣｏ債固有の構造により金融先物に対するエクスポージャーが均等に分

配されていないことから生じるおそれがある。ＣｏＣｏ債は、法令上、金融機関の資本構成の一部

となる必要がある。

ｈ）流動性リスク

　ＣｏＣｏ債は、一般的な債券に比較して特有の投資者基盤および市場規模全体が小さいことによ

り、ストレス状態にある市況において流動性リスクを負う。

ｉ）収益評価リスク

　ＣｏＣｏ債のコール可能という性質により、収益計算においてどの計算日を使用するべきかは不

確実である。あらゆるコール日において、債券の満期が延長されるリスクおよび収益計算を別日に

変更する必要があるリスクがあり、これによって収益が変わる可能性がある。

ｊ）未知のリスク
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　ＣｏＣｏ債の革新的な特徴および金融機関の規制環境が変化し続けていることにより、現段階で

は予測できないリスクが発生する可能性がある。

　さらなる詳細に関しては、2014年７月31日付「偶発転換商品への投資に関連する潜在的なリス

ク」のＥＳＭＡ報告書（ＥＳＭＡ／2014／944）を参照のこと。

 

証券化ポジション（「アセットバック証券」）の購入に関連するリスク

　流動性の低い証券は、金融会社により売買可能な（アセットバック）証券に転換することができ

る。かかる商品には、とりわけ、証券化された不動産モーゲージ（「モーゲージバック証券」）およ

び様々なプール債権の証券化商品（「債務担保証券」）が含まれる。これらは、「アセットバック証

券」と総称される。

　本書に記載されるリスクへのエクスポージャーの程度は、ファンドが投資先とする証券化商品のト

ランシェ（下位／上位）により異なる。

　アセットバック証券への投資は、主として裏付けとなる債権プールまたは参照値のパフォーマンス

により激しい価額変動に見舞われることがある。場合によっては、かかる証券は、非常に流動性が低

くなり、大幅に割引しなければ売却できないことがある（流動性リスク）。

　裏付けとなる債権または参照値が早期に返済されるリスクがある。予定された期間が満了するまで

にファンドが受領したかかる資産に関係する利払いは、違約金の支払等の方法により一部しか補償さ

れない（早期買戻しに伴うリスク）。

　期限の到来した利子および元本の支払いまたは裏付けとなる債権から生じるその他の合意された債

務は、履行されないかまたは支払いが遅延することがある。また、各アセットバック証券は、全損ま

たは大幅な価額の減少を被ることさえある。したがって、ファンドのレベルでの多額の損失をなくす

ことはできない（債務不履行リスク）。固定利付アセットバック証券もまた、以下に記載される金利

変動に伴うリスクにさらされる。

　そのため、ファンドのパフォーマンスは、悪影響を受ける可能性があり、大きなボラティリティに

見舞われる。

　貸付人、オリジネーターまたはスポンサーが、いわゆるリスク保有として証券化商品の取引高の

５％以上を保有し、かつ、追加の規定を遵守している場合に限り、管理会社は、現在、2011年１月１

日以降に発行された証券化商品（証券化ポジション）の信用リスクに対するエクスポージャーを負う

ことがある。例えば、管理会社は、オリジネーターまたはスポンサーが信用供与に適用する基準が明

確かつ妥当であり、継続的管理ならびにオリジネーターおよびスポンサーが信用リスクを伴うポート

フォリオおよびエクスポージャーを監視するのに有効なシステムを運用することを確保する。かかる

規制は、ＥＵ全体に適用される。したがって、管理会社は、かかるカットオフ日以降に発行された証

券化商品がこのＥＵの基準に適合していない場合、投資者の利益のために是正措置を講じる義務を負

う。かかる是正措置の一環として、管理会社は、やむを得ずかかる証券化ポジションを売却すること

がある。銀行、元本管理会社に適用され、将来的には保険会社にも適用される可能性のある法的規制

により、管理会社がファンドのために保有していたかかる証券化ポジションを売却できなくなるリス

クが存在し、または売却できたとしても大幅に割引しなければならないもしくは長期にわたる遅延を

伴わなければならないリスクが存在する。ファンドにとって、これは、価額の損失を被る可能性があ

るということを意味する（法的に許容されなくなることによる損失リスク）。

　本書に記載される管理会社の証券化ポジションの適切性を確認する義務については、「リスク管

理」の項に記載されるリスク管理手順に組み入れられている。

 

投資領域から生じるリスク

　ファンドに広範な枠組みを提供する投資原則および法律により定められる制限を遵守すると同時

に、実際の投資方針もまた、主として少数の産業、市場または地域／国等の資産を取得することを目

的としている。このように少数の特定の投資セクターに集中した場合には、リスク（閑散市場、一定

の景気サイクル内での広範な変動等）が付随する可能性がある。年次報告書により、直近の報告年度

の投資方針の内容に関する遡及的な情報の提供を行う。
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ファンドの流動性が減少または増加するリスク（流動性リスク）

　以下に挙げるリスクは、ファンドの流動性を損なう可能性のあるリスクである。これは、ファンド

が一時的または永久的に支払債務を履行できなくなるか、または管理会社が一時的または永久的に投

資者の買戻請求に応じられなくなることにつながる可能性がある。投資者にとっては、予定している

保有期間を実現できず、投資元本またはその一部を無期限に利用できなくなる可能性がある。さら

に、法律上許容される場合において管理会社が市場価額を下回る価格でファンドの資産を売却せざる

を得ないときは特に、流動性リスクが顕在化することにより、ファンドの１口当たり純資産価格、ひ

いては受益証券１口当たり純資産価格が減少することにつながるおそれがある。

資産への投資に伴うリスク

　管理会社はまた、ファンドのために、取引所もしくは他の組織化された市場では売買を認められて

いない資産または他の組織化された市場では保有されていない資産を取得することが認められてい

る。かかる資産は、売却するとした場合には大幅に割引しなければ売却できないまたは長期にわたる

遅延を伴わなければ売却できないこととなる場合がある。取引所での売買を認められている資産で

あっても、市況、取引高、期間および予定コストによっては売却が困難となるか、または売却するた

めに大幅に割引する必要が生じる可能性がある。原則としては、ファンドのために取得できるのはい

つでも清算することのできる資産のみであるが、損失を生じることなく、これが一時的または永久的

にできなくなる可能性を否定することはできない。

借入れに関するリスク

　管理会社は、ファンドの勘定で借入れを行うことができる。管理会社が関連する貸付を拒否される

リスクまたは格段に不利な条件でしか貸付を受けることができないリスクがある。変動金利ローン

は、金利が上昇した場合、負担が大きくなる可能性がある。不十分な借入れはファンドの流動性に影

響を及ぼす可能性があるため、管理会社は、早期にまたは予定していたよりも不利な条件で、資産を

売却せざるを得なくなる場合がある。

流出入の増大から生じるリスク

　投資者の売買注文は、ファンドに流入する流動性およびファンドから流出する流動性を生み出す。

この流出入は、差引きされた後、ファンドの流動資産の純増減額につながる可能性がある。かかる純

増減額によって投資運用会社は資産の売買を行うことがあり、それにより取引コストが生じる。これ

は特に、流出入によって管理会社がファンドに関して定めた流動資産の枠をファンドが上回ったまた

は下回った場合に当てはまる。結果的に発生した取引コストはファンドに請求され、ファンドのパ

フォーマンスに影響を及ぼす可能性がある。流入の場合、管理会社が適切な状況下で資金を投資でき

ないときは、ファンドの流動性が増加することによってファンドのパフォーマンスが悪影響を受ける

可能性がある。

特定の地域／国の公休日に付随するリスク

　投資戦略に従い、特に特定の地域／国においてファンドのために投資が行われることがある。かか

る地域または国にその地の公休日があることにより、かかる地域または国の取引所の取引日とファン

ドの評価日の不一致が生まれることがある。そのため、ファンドは、当該日が評価日でない場合は、

かかる地域／国の市場動向に対して同一の日に反応することができない可能性があり、またはかかる

地域または国の市場において取引日でない評価日に行為することができない場合がある。その結果、

ファンドは、必要とされる時期に資産を売却することを妨げられる可能性がある。かかる場合、ファ

ンドの買戻請求に応じる能力またはその他支払債務を履行する能力は悪影響を受ける可能性がある。

 

カウンターパーティー・リスクおよび信用リスク

　以下のリスクは、他の当事者（取引相手方）との間の契約関係の枠組み内において生じる可能性の

あるリスクである。これには、契約相手が契約に基づく義務を履行できなくなるリスクが含まれる。

かかるリスクは、ファンドのパフォーマンスを損ない、ひいては受益証券１口当たり純資産価格およ

び投資者の投資元本に悪影響を及ぼす可能性がある。

債務不履行リスク／カウンターパーティー・リスク（セントラル・カウンターパーティーを除く。）
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　ファンドが請求権を有する発行体または契約相手（取引相手方）の債務不履行は、ファンドに損失

をもたらす可能性がある。発行体リスクは、各発行体における特定の局面による影響について述べた

ものであり、資本市場での一般的な動向とともに、証券価格に影響を及ぼす。証券を慎重に選定した

としても、発行体の資産の下落による損失を完全になくすことはできない。ファンドのために締結さ

れた契約の当事者は、全体的にまたは部分的に債務不履行に陥る可能性がある（カウンターパー

ティー・リスク）。これは、ファンドの勘定で締結されるすべての契約に当てはまる。

セントラル・カウンターパーティー・リスク

　セントラル・カウンターパーティー（ＣＣＰ）は、ファンドのための一定の取引、特にデリバティ

ブ金融商品に関する取引において仲介機関を務める。かかる場合、ＣＣＰは、売主に対しては買主と

して、また買主に対しては売主として行為する。ＣＣＰは、常に、当初証拠金（担保等）の利用等に

より、締結した取引から生じた損失を相殺することができる一連の保護メカニズムを通じて、取引相

手方の債務不履行リスクを担保する。かかる保護メカニズムを用いたとしても、ＣＣＰは、ＣＣＰが

債務不履行に陥り、それによりファンドに関する管理会社の請求権も影響を受ける可能性をなくすこ

とはできない。かかる場合、ファンドには損失がもたらされるが、かかる損失は担保されない。

レポ取引における債務不履行リスク

　レポ取引では、担保は、契約相手が対価を提供することと引換えに供与される。契約相手がレポ取

引の期間中に債務不履行に陥った場合、管理会社は、レポ取引に基づき購入された証券または現金に

関し利用権を有する。期間中の発行体の信用力の低下またはレポ取引に基づき売却された証券の価格

上昇により、差し入れられた担保が管理会社の取戻権を完全に保証するのに十分でなくなった結果、

ファンドには損失リスクが生じる可能性がある。

証券貸付における債務不履行リスク

　管理会社がファンドのために証券貸付を提供する場合、管理会社は、契約相手の債務不履行に対し

て十分な担保を有することを確保しなければならない。差し入れられる担保の価値は、少なくとも証

券担保貸付として譲渡された証券の市場価額に相当する。貸付として付与された証券の価額が上昇

し、差し入れられた担保の質が低下しまたは経済状況の悪化が生じ、すでに差し入れられた担保が十

分でなくなった場合、借り手はさらに担保を差し入れなければならない。借り手が追加の支払いを行

うかかる義務を履行することができない場合は、契約相手が債務不履行に陥ったときに取戻権が完全

に保証されないリスクが生じる。担保がファンドの保管受託銀行以外の機関により保管される場合

は、借り手が債務不履行に陥ったときに直ちにまたは完全に担保を利用できないリスクがさらに生じ

る。

 

信用リスク

　債券には、発行体に関する信用リスクが伴い、発行体の信用格付けは信用リスクのベンチマークと

して用いられる。低格付けの発行体によって発行された債券は、通常、高格付けの発行体によって発

行された債券よりも、信用リスクおよび発行体の債務不履行リスクが高い証券であると考えられる。

債券の発行体が財務上または経済上の困難に直面した場合、債券の価額（ゼロになる可能性があ

る。）およびこれらの債券に基づきなされる支払い（ゼロになる可能性がある。）に影響を及ぼすお

それがある。

　さらに、一部の債券は、発行体の財務構造において劣後するため、財務上の困難に直面した場合、

損失が大きくなり、発行体がこれらの債務を履行する可能性はその他の債券よりも低くなり、これら

の債券の価格が大きく変動することになる。
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オペレーショナル・リスクおよびファンドに伴うその他のリスク

　以下は、管理会社または外部の第三者における不適切な内部処理過程、人為的ミスまたはシステム

障害等により生じる可能性のあるリスクの一覧である。かかるリスクは、ファンドのパフォーマンス

を損ない、ひいては受益証券１口当たり純資産価格および投資者の投資元本に悪影響を及ぼす可能性

がある。

犯罪活動、瑕疵または自然災害に起因するリスク

　ファンドは、詐欺行為またはその他の犯罪活動の被害を受ける可能性がある。ファンドは、管理会

社の従業員もしくは外部の第三者の誤解もしくは誤りにより、または例えば自然災害等の外部的事象

により損失を被ることがある。

カントリー・リスクまたは送金リスク

　外国の借り手が支払能力を有するにもかかわらず、その所在国でその通貨により送金を行うことが

できないかもしくは送金を認めないため、またはその他の理由により、支払いを一切行うことができ

ないか、支払いを定時に行うことができないかまたは他の通貨でしか支払いを行うことができないリ

スクが存在する。これは、例えば、管理会社がファンドの勘定で受領することのできる支払いが行わ

れないか、または支払いが為替制限のため交換できない通貨もしくは異なる通貨で行われる場合をい

う。債務者が他の通貨で支払いを行う場合、かかる状況は、上記の為替リスクにさらされる。

法務および政治リスク

　ルクセンブルグ法に服しない法域または法的な紛争が生じた場合にルクセンブルグの管轄権から外

れる法域においてファンドのために投資が行われることがある。ファンドの勘定で生じる管理会社の

権利および義務は、ルクセンブルグにおけるものと異なり、ファンドおよび／または投資者に不利と

なる可能性がある。管理会社は、政治情勢または法整備（かかる法域における法体制状況の変化を含

む。）を認識するのが遅くなり過ぎるもしくは全く認識できない、またはかかる情勢または整備に

よって取得可能な資産またはすでに取得した資産に関し制約がもたらされる可能性がある。かかる事

態は、管理会社および／またはルクセンブルグにおけるファンドの運用に関して法体制状況が変化し

た場合にも起こることがある。

財務体制状況の変化、税務リスク

　本書に含まれる税務情報は、現行の法律に関する管理会社の理解に基づくものである。かかる情報

は、所得税または法人所得税が課される者を対象としているが、これらに限られない。ただし、法律

制定、裁判所の決定または税務当局の命令により税務構造が変更される可能性については責任を負わ

ない。

主要人物リスク

　ファンドのパフォーマンスが特定の期間において極めて良好な場合、かかる成果は、ファンドのた

めに行為する個人の能力にも依拠していることがあり、したがって、運用による適切な意思決定に依

拠していることがある。しかしながら、ファンドの運用担当者は変更される場合がある。新しい意思

決定者は成功しない可能性がある。

保管リスク

　特に外国で資産が保管される場合には、支払不能、デュー・ディリジェンスの違反または不可抗力

によりもたらされ得る損失リスクが伴う。

取引メカニズムおよび決済メカニズムから生じるリスク（決済リスク）

　電子システムによる証券取引の処理は、契約当事者のいずれかが時間どおりにもしくは合意に従い

支払いを行わないリスクまたは証券が遅れずに交付されないリスクを発生させる。

リスク管理

　管理会社は、ファンドの投資戦略に関連するすべてのリスク（特に市場リスク、信用リスク、流動

性リスク、カウンターパーティー・リスク、オペレーショナル・リスクおよびその他一切の関連リス

クを含む。）を継続的に特定し、測定し、管理しおよび監視するために、効果的なリスク管理の方針

および手続を実施する持続的なリスク管理機能を確立し、維持している。

　ファンドは、(ⅰ）ヘッジ目的、(ⅱ）効率的なポートフォリオ運用および／または(ⅲ）投資戦略の

実施のためにあらゆる金融デリバティブ商品を用いることができる。
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市場リスク

　ファンドの市場リスクは、相対的バリュー・アット・リスクの場合はデリバティブを含まない参照

ポートフォリオの市場リスクの200％を超えず、絶対的バリュー・アット・リスクの場合はデリバティ

ブを含まない参照ポートフォリオの市場リスクの20％を超えない。

グローバル・エクスポージャー

　ファンドのグローバル・エクスポージャーは、(ⅰ）バリュー・アット・リスク（ＶａＲ）方式また

は(ⅱ）コミットメント法により計算される。

　バリュー・アット・リスク方式は、通常の市況における特定の期間にわたり、特定の信頼水準にて

生じ得る予想損失の指標を提供する。

　コミットメント法については、「レバレッジ」の項において説明される。

レバレッジ

　「レバレッジ」とは、ファンドが保有する資産の価額の変動（エクスポージャー）とファンドの１

口当たり純資産価格の比率をいう。このリスクは、例えば、デリバティブ、借入れおよび証券貸付の

利用により生じる。

　ファンドが利用するレバレッジの水準は、グロス法およびコミットメント法に従い計算される。

　グロス法に基づき計算されるエクスポージャーは、すべてのポジションの絶対的価値（ファンドの

通貨で保有されている現金および類似する低リスクの短期ポジションの価値を除く。）の総和であ

る。証券の場合、エクスポージャーは、その絶対的市場価値に相当し、デリバティブの場合、そのエ

クスポージャーは、関連する原資産の相当するポジションの絶対的市場価値に相当する。

　コミットメント法に基づき計算されるエクスポージャーの場合、同一の原資産に関するデリバティ

ブ商品または証券のポジションは、ネットされる（以下「ネッティング」という。）。それ自体がエ

クスポージャーを生み出すことのない、リスクを低減させるだけのデリバティブは、計算から除外さ

れる（以下「ヘッジ」という。）。エクスポージャーは、ネッティングおよびヘッジを考慮した上

で、証券または場合に応じてデリバティブの関連する原資産の相当するポジションのすべての絶対的

市場価値の総和に相当する。

　ファンドは、純資産の10％を上限として借入れを行うことができる。ただし、かかる借入れは一時

的なものであることを条件とする。

担保の再利用

　管理会社は、ファンドのために締結されたデリバティブ、証券貸付およびレポ取引等に関する取引

においてファンドを代理して担保を受領する。かかる担保は、カウンターパーティー・リスク（すな

わち当該取引の取引相手方が支払不能に陥るリスク）を低減することを目的としている。

　上記のとおり受領された担保は再利用されない。

流動性リスク

　流動性リスク管理システムでは、管理会社によるファンドの流動性リスクの監視を可能にし、ファ

ンドの投資対象の流動性特性がその裏付けとなる債務に適合することを確保する手続が定められる。

また、流動性リスク管理システムでは、通常の流動性状況および特別な流動性状況において、定期的

にストレス・テストを実施する。かかるストレス・テストにより、管理会社は、ファンドの流動性リ

スクの評価および監視を行うことができる。適切な流動性管理により、ファンドの投資戦略、ファン

ドの流動性特性および適用される買戻方針は適正に結び付くことが確保される。管理会社は、予想さ

れるもしくは実際の流動性不足またはファンドのその他の苦境に対処するために適切なエスカレー

ション措置が整備されることを確保する。したがって、受益者の権利に悪影響を与える可能性のある

特別な場合、またはファンドの純資産総額の10％を超える買戻請求が行われる場合、管理会社は、受

益証券１口当たり純資産価格を決定し、ファンド資産の必要な換金が完了した時に限り買戻しを行う

権利を留保する。かかる場合、当該時において手続中の申込み、転換および買戻請求は、このように

計算された１口当たり純資産価格に基づき計算される。
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(2）リスクに対する管理体制

　ファンドのポートフォリオ運用は、投資運用会社内のアセット・マネジメント・リスク統制管理部

門および投資運用コンプライアンス部門による支援を受けている。管理会社の事業リスク部門および

コンプライアンス部門は常にすべてのポートフォリオを監視している。

　ファンドは、ヘッジ目的またはヘッジ目的以外でデリバティブ取引等を行っている。ファンドは、

デリバティブ取引等およびそれらに伴うリスクをバリュー・アット・リスク方式により管理してい

る。

　ファンドのリスク管理体制は、2020年１月末日現在のものであり、随時変更されることがある。
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(3）リスクに関する参考情報
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４【手数料等及び税金】

（１）【申込手数料】

ａ．海外における申込手数料

申込金額の3.0％（税抜き）を上限とする。

ｂ．日本における申込手数料

申込金額の3.30％（税抜き3.00％）を上限とする。

　申込手数料は、販売会社による商品および関連する投資環境の説明や情報提供等ならびに購入受

付事務等の対価である。

 

（２）【買戻し手数料】

ａ．海外における買戻し手数料

買戻し手数料は徴収されない。

ｂ．日本における買戻し手数料

買戻し手数料は徴収されない。

 

（３）【管理報酬等】

管理報酬等

(ⅰ）メキシコペソクラス受益証券について、管理会社の報酬額は、年率1.4％を上限とする。

　管理報酬は、各評価日に計算される受益証券１口当たり純資産価格に基づくファンドの資産か

ら各月末に差し引かれる。

　管理会社は、自らの管理報酬の一部を仲介機関に譲渡することがある。これは、代理人として

行われる販売業務の報酬として支払われる。当該報酬は、相当な金額となる可能性がある。当該

報酬は、各クラス受益証券ごとに異なる場合がある。年次報告書は当該報酬に関する追加的な情

報を含む。管理会社は、当該報酬およびファンドから保管受託銀行および第三者に対し支払う費

用の払戻しを受領しない。

　管理報酬は、ファンド設定・継続開示にかかる手続き、ファンドについての資料作成・情報提

供、ファンドの運用状況・費用支払の監督、ファンドのリスク量の計測・管理、その他ファンド

運営管理全般にかかる業務の対価として管理会社に支払われる。

　管理会社は、ファンドから管理報酬を受領し、管理報酬から以下のファンドの関係法人に対す

る報酬を支払う。

手数料等 支払先 対価とする役務の内容 報酬率

代行協会員報酬 代行協会員 受益証券１口当たり純資産価格の公

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送付業

務、およびこれらに付随する業務

ファンドの純資産総額

の年率0.10％

（四半期毎後払い）

販売報酬 日本におけ

る販売会社

受益証券の販売業務・買戻しの取扱

業務、運用報告書の交付業務、購入

後の投資環境等の情報提供業務、お

よびこれらに付随する業務

ファンドの純資産総額

の年率0.60％

（毎月後払い）
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(ⅱ）管理報酬に加え、以下の報酬および費用がファンドに請求される場合がある。

－　ファンドの純資産に通常依拠する金額に対する管理事務代行報酬。管理会社および管理事務

代行会社は、ルクセンブルグの慣習上の市場慣行に従って管理事務代行契約において当該報

酬の具体的な金額を設定するものとする。報酬は各クラス受益証券ごとに異なる場合があ

る。報酬額は、ファンドの年次報告書において閲覧される場合がある。管理事務代行報酬の

ほか、管理事務代行会社は、当該報酬の対象ではない自らの活動の一部として生じる費用お

よび経費の対価を受領するものとする。管理事務代行業務は、すべての記帳その他ルクセン

ブルグのファンドの主な管理事務に法律および付則上必要とされる管理義務の履行を含む。

管理事務代行報酬は、ファンドの購入・換金（買戻し）等受付け業務、ファンド信託財産の

評価業務、ファンド純資産価格の計算業務、ファンドの会計書類作成業務、およびこれらに

付随する業務の対価として管理事務代行会社に支払われる。

－　登録機関兼名義書換代行報酬および副名義書換代行報酬またはＣＤＳＣの計算に関連して任

命される可能性のある業務提供代行会社の報酬。当該報酬は、受益証券の登録の維持および

受益証券の売買および交換取引の決済のために支払われる。当該報酬の金額は、維持されて

いる登録済受益証券口数に依拠する。報酬は各クラス受益証券ごとに異なる場合がある。報

酬額は、ファンドの年次報告書において閲覧される場合がある。当該報酬のほか、登録機関

兼名義書換代行会社は、当該報酬の対象ではない自らの活動の一部として生じる費用および

経費の対価も受領するものとする。

－　保管されている資産の保有に関する保管報酬。当該報酬額は、通常、保有されている資産に

依拠する。管理会社および保管受託銀行は、ルクセンブルグの慣習上の市場慣行に従って保

管契約において当該報酬の具体的な金額を設定するものとする。報酬額は、ファンドの年次

報告書において閲覧される場合がある。当該報酬のほか、保管受託銀行は、当該報酬の対象

ではない自らの活動の一部として生じる費用および経費の対価も受領することができ、また

受領するものとする。

保管報酬は、ファンド信託財産の保管・管理業務、ファンド信託財産にかかる入出金の処理

業務、ファンド信託財産の取引にかかる決済業務、およびこれらに付随する業務の対価とし

て保管受託銀行に支払われる。

－　監査役、代理人および税務上の代理人について生じる費用。

－　あらゆる制定法上の売買に関する文書の印刷、郵送および翻訳、および、適用法または指定

された当局が発行する規則に従って要求されるその他の報告書および文書の印刷および配布

について生じる費用。

－　潜在的な国内もしくは外国市場への上場または登録から生じる費用。

－　その他ファンドの資産の投資および運用費用。設立費用その他の設立に関連する費用。かか

る料金は５年以内の期間において償却される。

－　ファンドに関連してなされなければならない、約款その他のファンドに関連する文書（登録

申請書、目論見書または説明書を含む。）の作成、あらゆる登録機関および取引所（地元の

証券業協会を含む。）への届出および公表、または、ファンドの受益証券の募集について生

じる費用。

－　受益者向けの公表に要する費用。

－　保険料、郵便料金、電話およびファクシミリ代金。

－　あるクラス受益証券の清算費用。

－　協会の会費。

－　ある国家の資産に直接的に投資することまたはある国家の市場に契約当事者としての直接的

に参加することを許可する地位の獲得および維持に関連する費用。

－　インデックス名の使用に関連して生じる費用（とりわけ、ライセンス料）。

　本(ⅱ）項に記載された累積費用は、管理報酬の30％を超えないこととする。

　費用は、各月末に支払われるものとする。全ての費用は、まず現時点の収益から、次にキャピタ

ル・ゲインから、そしてファンドの資産から差し引かれるものとする。
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総経費率

　総経費率（ＴＥＲ）は、ファンドの経費がファンドの平均資産（発生済み取引費用を除く。）に占

める割合として定義されている。実効ＴＥＲは毎年計算され、年次報告書において公表される。

最良執行

　管理会社は、投資決定を実行する際、ファンドの最善の利益に適うように行為する。かかる目的の

ために、管理会社は、執行および決済の価格、費用、迅速さ、可能性、発注規模および発注内容また

は注文の執行に関連するその他の勘案事項を考慮し、ファンドにとって可能な限り最良の結果を得る

ためにすべての合理的な措置を講じる（最良執行）。ポートフォリオ運用が委託される場合、任命さ

れた投資運用会社は、最良執行に関する法令・規制にすでに服していないときは、契約により、これ

に相当する最良執行原則を適用する義務を負う。

　最良執行方針は、インターネット（www.dws.com）から入手することができる。

誘引

　後記「受領した報酬の譲渡」の項において提供される情報に加え、第三者に対しまたは第三者によ

り支払いまたは提供がなされる報酬、手数料または非金銭的な恩典（これらは、関連サービスの質を

向上させることを目的とするものであり、ファンドまたはファンドの投資者の最善の利益に適うよう

に行為する管理会社の義務を阻害するものではない。）に関する取決めの重要条件は、請求に応じて

投資者に開示される。

受領した報酬の譲渡

　管理会社は、自らの管理報酬の一部を販売会社に譲渡することがある。これは、管理会社のために

行われる販売業務の報酬として支払われる。当該報酬は、相当な金額となる可能性がある。

　管理会社は、ファンドの資産から保管受託銀行および第三者に対し支払う報酬および費用の払戻し

を受領しない。

証券および金融商品の買い注文および売り注文

　管理会社は、ファンドの勘定で、ブローカーおよびトレーダーに対し、直接、証券および金融商品

の買い注文および売り注文を出す。管理会社は、一流の執行基準に適合する通常の市場条件に基づ

き、これらのブローカーおよびトレーダーと契約を締結する。管理会社は、ブローカーまたはトレー

ダーを選択する際、ブローカーまたはトレーダーの信用格付および提供される執行能力等のあらゆる

関連要因を考慮する。ブローカーの選択についての前提条件として、管理会社は、個別の取引の種類

および規模に関する特定の時点における特定の市場を考慮の上で、常に可能な限り最良の条件で取引

が実行されることを確保するものとする。

　管理会社は、選ばれたブローカー、トレーダーおよび他の分析サービス提供者との間で契約を締結

することがあり、そのため当該サービス提供者は市場情報や市場調査結果を入手することになる。当

該サービスは、ファンドの運用のために管理会社によって用いられる。管理会社が当該サービスを利

用する場合、すべての適用ある規制要件や業界基準を順守するものとする。特に、慎重な判断に従っ

た前述の契約が管理会社の投資決定プロセスを支援するものではない場合、管理会社は一切のサービ

スを必要としない。

 

（４）【その他の手数料等】

　上記の費用のほか、以下の費用もファンドに請求される。

－　ファンドの資産およびファンド自体に課されるすべての税金（特に年次税）、ならびに管理費

および保管費に関連して発生する可能性のある税金。

－　管理会社、管理事務代行会社、投資運用会社、保管受託銀行もしくは名義書換代行会社または

管理会社が任命する第三者が受益者の利益のために行為する際に負担する弁護士費用。

弁護士費用は、ファンドにかかる契約書類の作成業務、目論見書等の開示・届出資料作成業

務、監督当局への届出に関する業務、およびこれらに付随する業務の対価として支払われる。

－　資産の取得および処分に関連して発生する可能性のある費用。

－　受益証券の為替ヘッジおよび為替戦略に関連して発生する可能性のある費用は受益証券に請求

される。
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－　ファンドの受益者の利益を保護するために生じる可能性のある特別費用（例えば訴訟費用）。

管理会社は、それぞれの場合において、当該費用を負担するか否か定めるものとし、その旨年

次報告書において別途報告する。

　費用は、各月末に支払われるものとする。全ての費用は、まず現時点の収益から、次にキャピタ

ル・ゲインから、そしてファンドの資産から差し引かれるものとする。

　証券貸付取引または（リバース）レポ取引から生じる収益は、直接的または間接的な運用費を控除

後、ファンドに返還しなければならない。ただし、管理会社は、かかる取引の開始、準備および実行

に関する報酬を請求する権利を留保する。特に、管理会社は、ファンドの勘定で行われた証券貸付取

引（合成証券貸付取引を含む。）および（リバース）レポ取引による収益の３分の１を上限として、

かかる取引の開始、準備および実行に関する定額報酬を受領するものとする。
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（５）【課税上の取扱い】

(A）日本

　2020年３月31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る。

Ⅰ　ファンドが税法上公募外国公社債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

る。

(2）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、ファンドの分配金は、公募国内公

社債投資信託の普通分配金と同じ取扱いとなる。

(3）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、日本の個人受益者が支払いを受け

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％）（2038年１月１日

以後は20％（所得税15％、住民税５％））の税率による源泉徴収が日本国内で行われる。

　日本の個人受益者は、申告分離課税が適用されるので原則として確定申告をすることになる

が、確定申告不要を選択することにより、源泉徴収された税額のみで課税関係を終了させるこ

ともできる。

　確定申告不要を選択しない場合、一定の上場株式等（租税特別措置法に定める上場株式等を

いう。以下同じ。）の譲渡損失（繰越損失を含む。）との損益通算が可能である。

(4）日本の法人受益者が支払いを受けるファンドの分配金（表示通貨ベースの償還金額と元本相

当額との差益を含む。）については、国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場

合、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（一定の公共法人等（所得

税法別表第一に掲げる内国法人をいう。以下同じ。）または金融機関等を除く。）、一定の場

合、支払調書が税務署長に提出される（2038年１月１日以後は15％の税率となる。）。

(5）日本の個人受益者が、受益証券を買戻請求等により譲渡した場合（他のクラスの受益証券に

転換した場合を含む。）は、上場株式等に係る譲渡益課税の対象とされ、受益証券の譲渡益

（譲渡価額から取得価額等を控除した金額（邦貨換算額）をいう。以下同じ。）に対して、源

泉徴収選択口座において、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％））の税率による源泉徴収が日本国内で行われる。受益証券の

譲渡損益は申告分離課税の対象となり、税率は源泉徴収税率と同一であるが、確定申告不要を

選択した場合は源泉徴収された税額のみで課税関係は終了する。

　譲渡損益は、一定の他の上場株式等の譲渡損益および一定の上場株式等の配当所得等との損

益通算が可能である。確定申告を行う場合、一定の譲渡損失の翌年以降３年間の繰越も可能で

ある。

(6）日本の個人受益者の場合、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、(5）と

同様の取扱いとなる。

(7）日本の個人受益者についての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る。

（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、ルクセンブルグに住所また

は登記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ルクセ

ンブルグ税務当局により課税されることは一切ない。

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

る。

(2）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、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る。

(3）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、日本の個人受益者が支払いを受け

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％）（2038年１月１日

以後は20％（所得税15％、住民税５％））の税率による源泉徴収が行われる。
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　日本の個人受益者は、総合課税または申告分離課税のいずれかを選択して確定申告をするこ

ともできるが、確定申告不要を選択することにより、源泉徴収された税額のみで課税関係を終

了させることもできる。

　申告分離課税を選択した場合、一定の上場株式等の譲渡損失（繰越損失を含む。）との損益

通算が可能である。

(4）日本の法人受益者が支払いを受けるファンドの分配金（表示通貨ベースの償還金額と元本相

当額との差益を含む。）については、国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場

合、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（一定の公共法人等を除

く。）、一定の場合、支払調書が税務署長に提出される（2038年１月１日以後は15％の税率と

なる。）。

(5）日本の個人受益者が、受益証券を買戻請求等により譲渡した場合（他のクラスの受益証券に

転換した場合を含む。）は、上場株式等に係る譲渡益課税の対象とされ、受益証券の譲渡益に

対して、源泉徴収選択口座において、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％））の税率による源泉徴収が行われる。受益証券の

譲渡損益は申告分離課税の対象となり、税率は源泉徴収税率と同一であるが、確定申告不要を

選択した場合は源泉徴収された税額のみで課税関係は終了する。

　譲渡損益は、一定の他の上場株式等の譲渡損益および一定の上場株式等の配当所得等との損

益通算が可能である。確定申告を行う場合、一定の譲渡損失の翌年以降３年間の繰越も可能で

ある。

(6）日本の個人受益者の場合、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、(5）と

同様の取扱いとなる。

(7）日本の個人受益者についての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る。

（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、ルクセンブルグに住所また

は登記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ルクセ

ンブルグ税務当局により課税されることは一切ない。

Ⅲ　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る。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る。

Ⅳ　税制等の変更により上記ⅠないしⅢに記載されている取扱いは変更されることがある。

　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する。

(B）ルクセンブルグ

　2010年12月17日法第174条から第176条に基づき、現在、ファンドには、各四半期末に報告される

ファンドの純資産総額に関して、それぞれ年率0.05％または0.01％の税率で四半期毎に支払われる

ルクセンブルグ大公国の税金（年次税）が課されている。この料率は、以下に関しては0.01％であ

る。

ａ）その専属的目的が短期金融商品への集合投資および信用機関への預金であるファンド

ｂ）その専属的目的が信用機関への預金に対する集合投資であるファンド

ｃ）個別のファンドならびに株式／受益証券の個別クラス。ただし、当該ファンドまたはクラスの

株式／受益証券は、一または複数の機関投資家に帰属する。

　2010年法第175条に従い、一定の状況において、ファンドの資産または各株式／受益証券クラス

は、完全に免税されることもある。

　ファンドに適用される税率は、年率0.05％である。

　ファンドの収入は、ファンド資産の投資先である国の源泉徴収税が課されることがある。この場

合、保管受託銀行および管理会社のいずれも、納税証明書を取得する義務を負わない。

　投資者レベルでのファンド収入の課税上の取扱いは、当該投資者に適用される個別の税法によっ

て異なる。投資者レベル（特に非居住投資家）での個別の課税に関する情報を得るためには、税務

アドバイザーに相談するべきである。

(C）外国税務コンプライアンス法－「ＦＡＴＣＡ」
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　外国口座税務コンプライアンス法（通常「ＦＡＴＣＡ」という。）は、2010年３月に米国法とし

て署名された追加雇用対策法（以下「雇用対策法」という。）に規定される。かかる規定は、米国

市民による脱税を減らすことを目的とする米国の法律である。当該法律は、米国外の金融機関（以

下「外国金融機関」または「ＦＦＩ」という。）に対して、「特定米国人」により保有される「金

融口座」に関する情報を、米国税務当局である内国歳入庁（以下「ＩＲＳ」という。）に対して直

接または間接的に毎年提供することを求めている。

　通常、この要件を遵守しないＦＦＩの一定の米国源泉所得について30％の源泉徴収税が課され

る。かかる制度は、2014年７月１日から2017年まで有効である。本ファンド等の非米国ファンド

は、概ねＦＦＩであり、「みなし遵守」ＦＦＩの資格を有する場合を除き、ＩＲＳとＦＦＩ契約を

締結する必要があり、モデル１政府間協定（以下「ＩＧＡ」という。）に従う場合、現地国のＩＧ

Ａに基づき「報告金融機関」または「非報告金融機関」として資格を有することがある。ＩＧＡ

は、ＦＡＴＣＡ遵守の導入のため米国と外国法域の間で締結される取決めである。2014年３月28日

付で、米国とルクセンブルグはモデル１ＩＧＡおよびこれに関する覚書を締結した。その結果、

ファンドは、当該ルクセンブルグＩＧＡを適宜遵守しなければならない。

　管理会社は、ＦＡＴＣＡおよび特にルクセンブルグＩＧＡが課す要件の範囲を継続的に評価す

る。遵守する目的で、管理会社は、とりわけ、全受益者に対して、特定米国人の資格を有するか否

か証明するために、税務上の居住国に関する必要的書証を提供するよう求めることができる。

　受益者および受益者のために行為する仲介人は、ファンドの現方針が、受益証券を米国人の勘定

のために提供または売却しないこと、また、その後米国人に対して受益証券を譲渡することを禁止

することであることに留意すべきである。受益証券が米国人により実質的に保有される場合、管理

会社は、その裁量で、当該受益証券を強制的に償還することができる。さらに、受益者は、ＦＡＴ

ＣＡ法に基づき、特定米国人の定義は、現在の米国人の定義よりも幅広い投資者を含むことに留意

すべきである。そのため、管理会社は、ルクセンブルグＩＧＡの施行がさらに明確になった場合、

ファンドに追加で投資することを禁止される投資者の種類を幅広くすることおよびこれに関し既存

の投資者の持高に関して提案を行うことがファンドの利益になると判断する場合がある。

(D）共通報告基準（以下「ＣＲＳ」という。）

　ＯＥＣＤは、世界的な包括的かつ多国間の情報の自動的交換を達成するための国際的な報告基準

を策定するよう、Ｇ８／Ｇ20諸国から指令を受けた。ＣＲＳは、2014年12月９日に採択された行政

協力に関する改正指令（現在は一般に「ＤＡＣ２」という。）に組み込まれ、ＥＵ加盟国は、2015

年12月31日までに同指令を各国の国内法に導入しなければならなくなった。ＤＡＣ２は、2015年12

月18日付の法律（以下「ＣＲＳ法」という。）によりルクセンブルグの法律に導入された。同法

は、2015年12月24日にメモリアルＡ第244号に公告された。

　ＣＲＳ法により、特定のルクセンブルグ金融機関（本ファンド等の投資信託は、原則として、ル

クセンブルグ金融機関としての資格を有する。）は、その口座保有者を特定し、当該保有者の課税

上の居住地を確定しなければならない。この点に関して、ルクセンブルグ報告金融機関として分類

されるルクセンブルグ金融機関は、口座保有者のＣＲＳに係る地位および／または課税上の居住地

を確定するために、口座開設時に身元証明書を取得しなければならない。

　ルクセンブルグ報告金融機関は、報告対象法域（勅令で特定される。）における課税上の居住者

である口座保有者およびその支配権を有する者（場合に応じて）の2016年の金融口座情報に関する

最初の報告を、ルクセンブルグ税務当局（Administration des contributions directes）に対して

2017年６月30日までに行う必要がある。ルクセンブルグ税務当局は、管轄する外国税務当局とかか

る情報を2017年９月末までに自動的に交換する。

データ保護

　ＣＲＳ法およびルクセンブルグのデータ保護に係る規則に従い、該当する各自然人（すなわち、

報告される可能性がある自然人）は、ルクセンブルグ報告金融機関が当該自然人の個人データを処

理する前に、かかるデータの処理について通知を受けるものとする。

　ファンドが報告金融機関としての資格を有する場合、ファンドは、ルクセンブルグのデータ保護

に係る法律に従い、上記の報告対象者である自然人に通知を行う。
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－　この点に関して、ルクセンブルグ報告金融機関は、個人データの処理につき責任を負い、ＣＲ

Ｓ法の目的においてデータ管理者として行為する。

－　個人データは、ＣＲＳ法の目的において処理されることを意図している。

－　データは、ルクセンブルグ税務当局に報告される場合があり、ルクセンブルグ税務当局はさら

に、一または複数の報告対象法域における管轄当局に当該データを転送する場合がある。

－　ＣＲＳ法の目的において該当する自然人に送付される各情報要請について、当該自然人による

回答は義務である。指定された期限内に回答しないことにより、ルクセンブルグ税務当局に対

して口座に関する（不正確なまたは二重の）報告が行われる可能性がある。

－　該当する各自然人は、ＣＲＳ法の目的においてルクセンブルグ税務当局に報告されたデータを

入手する権利および誤りがあった場合には当該データを修正する権利（場合に応じて）を有す

る。
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５【運用状況】

　ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（年１回分配型）（DWS Global

Utility Bond Master Fund）の運用状況は次のとおりである。

 

（１）【投資状況】

資産別および地域別の投資状況

   （2020年１月末日現在）

資産の種類 国・地域／通貨
時価合計
（米ドル）

投資比率
（％）

債券

米国 35,585,329.50 48.49

オランダ 8,515,618.36 11.60

イタリア 3,571,183.47 4.87

デンマーク 2,785,947.46 3.80

フランス 2,506,561.54 3.42

ドイツ 2,402,156.57 3.27

カナダ 1,946,336.61 2.65

アラブ首長国連邦 1,937,784.45 2.64

フィンランド 1,620,350.35 2.21

インド 1,495,285.41 2.04

英国 1,479,373.79 2.02

スペイン 1,159,367.92 1.58

アイルランド 1,004,595.64 1.37

チェコ共和国 965,206.23 1.32

オーストラリア 942,167.03 1.28

スウェーデン 834,000.04 1.14

英領ヴァージン諸島 677,926.35 0.92

インドネシア 488,637.16 0.67

ケイマン諸島 468,570.77 0.64

スロバキア 458,817.09 0.63

イスラエル 443,598.00 0.60

チリ 316,344.00 0.43

小計 71,605,157.74 97.57

為替先渡

メキシコペソ －43,939.44 －0.06

英ポンド －81,860.26 －0.11

ユーロ －172,804.95 －0.24

豪ドル －371,481.56 －0.51

小計 －670,086.21 －0.91

先物

ドイツ －29,271.37 －0.04

米国 －82,218.76 －0.11

小計 －111,490.13 －0.15

小計 70,823,581.40 96.51

現金その他の資産（負債控除後） 2,562,181.46 3.49

合計
（純資産総額）

73,385,762.86
(約8,003百万円)

100.00

（注）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である。以下同じ。

 

（２）【投資資産】

①【投資有価証券の主要銘柄】

    （2020年１月末日現在）
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順
位

銘柄 国・地域 種類
利率
（％）

償還日
(年/月/日)

額面金額
簿価

（米ドル）
時価

（米ドル）
投資比率
（％）

1 PACIFICORP 米国 債券 6.250 2037/10/15 1,250,000米ドル 1,638,966.77 1,823,543.75 2.48

2 DUKE ENERGY FLORIDA LLC 米国 債券 6.400 2038/06/15 1,000,000米ドル 1,363,029.40 1,508,605.00 2.06

3 DOMINION RESOURCES INC 米国 債券 7.000 2038/06/15 1,000,000米ドル 1,328,203.15 1,455,850.00 1.98

4 ONCOR ELECTRIC DELIVERY 米国 債券 5.250 2040/09/30 1,000,000米ドル 1,206,436.11 1,353,980.00 1.85

5 CON EDISON CO OF NY INC 米国 債券 6.750 2038/04/01 900,000米ドル 1,224,818.97 1,353,627.00 1.84

6 TRANSCANADA PIPELINES カナダ 債券 7.625 2039/01/15 784,000米ドル 1,036,895.61 1,210,919.36 1.65

7 ORSTED A/S デンマーク 債券 4.875 2032/01/12 650,000英ポンド 1,070,405.74 1,150,690.20 1.57

8 E.ON INTL FINANCE BV オランダ 債券 6.375 2032/06/07 550,000英ポンド 986,120.49 1,073,197.54 1.46

9 ENERGY TRANSFER LP 米国 債券 6.500 2042/02/01 800,000米ドル 884,076.31 958,796.00 1.31

10 DUKE ENERGY CORP 米国 債券 4.200 2049/06/15 800,000米ドル 845,171.21 930,604.00 1.27

11 ENTERPRISE PRODUCTS OPER 米国 債券 4.850 2044/03/15 750,000米ドル 815,952.15 878,445.00 1.20

12 ENERGY TRANSFER OPERATNG 米国 債券 5.200 2022/02/01 800,000米ドル 808,570.40 840,652.00 1.15

13 PPL CAPITAL FUNDING INC 米国 債券 4.200 2022/06/15 800,000米ドル 811,423.57 837,572.00 1.14

14 ABU DHABI NATIONAL ENERG アラブ首長国連邦 債券 3.625 2023/01/12 800,000米ドル 806,276.35 826,632.00 1.13

15 KINDER MORGAN ENER PART 米国 債券 6.950 2038/01/15 600,000米ドル 699,459.77 805,662.00 1.10

16 ENTERPRISE PRODUCTS OPER 米国 債券 5.950 2041/02/01 600,000米ドル 713,879.99 784,542.00 1.07

17 SOUTHERN POWER CO 米国 債券 4.150 2025/12/01 700,000米ドル 720,020.16 773,094.00 1.05

18 DUKE ENERGY CORP 米国 債券 4.800 2045/12/15 600,000米ドル 643,811.95 748,518.00 1.02

19 INNOGY FINANCE BV オランダ 債券 6.250 2030/06/03 400,000英ポンド 712,871.40 745,509.96 1.02

20 E.ON INTL FINANCE BV オランダ 債券 6.650 2038/04/30 500,000米ドル 623,420.48 708,747.50 0.97

21 STEDIN HOLDING NV オランダ 債券 3.250 2049/12/29 600,000ユーロ 700,727.39 698,390.96 0.95

22 PUBLIC SERVICE ELECTRIC 米国 債券 3.800 2043/01/01 600,000米ドル 635,107.87 689,193.00 0.94

23 DTE ENERGY CO 米国 債券 6.375 2033/04/15 500,000米ドル 600,051.62 677,952.50 0.92

24 VALERO ENERGY PARTNERS 米国 債券 4.375 2026/12/15 600,000米ドル 619,878.77 669,498.00 0.91

25 CLEVELAND ELECTRIC ILLUM 米国 債券 4.550 2030/11/15 550,000米ドル 555,368.26 638,420.75 0.87

26 ONEOK INC 米国 債券 3.400 2029/09/01 600,000米ドル 597,964.11 616,335.00 0.84

27 ENEL FINANCE INTL NV オランダ 債券 2.650 2024/09/10 600,000米ドル 599,332.02 610,650.00 0.83

28 GAS NETWORKS IRELAND アイルランド 債券 1.375 2026/12/05 500,000ユーロ 562,449.95 599,509.93 0.82

29 ABU DHABI NATIONAL ENERG アラブ首長国連邦 債券 4.375 2025/04/23 540,000米ドル 539,782.63 585,808.20 0.80

30 TERNA SPA イタリア 債券 1.000 2028/10/11 500,000ユーロ 549,423.13 582,744.72 0.79
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②【投資不動産物件】

　該当事項なし（2020年１月末日現在）

 

③【その他投資資産の主要なもの】

   （2020年１月末日現在） 

順
位

銘柄 通貨 種類
償還日

（年／月／日）
数量

簿価
（米ドル）

時価
（米ドル）

投資比率
（％）

1 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － 3,229.26 0.00

2 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － 1,716.20 0.00

3 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － 1,065.17 0.00

4 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － 732.57 0.00

5 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － 713.59 0.00

6 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － 283.85 0.00

7 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － 216.52 0.00

8 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － 148.78 0.00

9 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － 134.43 0.00

10 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － 92.52 0.00

11 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － 5.86 0.00

12 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － 0.99 0.00

13 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －23.19 0.00

14 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －44.78 0.00

15 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －50.78 0.00

16 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －59.48 0.00

17 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －84.86 0.00

18 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － －188.49 0.00

19 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － －504.69 0.00

20 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － －529.67 0.00

21 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －641.46 0.00

22 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －763.49 0.00

23 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －899.82 0.00

24 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － －1,180.28 0.00

25 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － －1,930.15 0.00

26 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － －3,483.64 0.00

27 CURRENCY FORWARD AUD 豪ドル 為替先渡 2020/02/03 1 － －4,196.55 －0.01

28 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － －6,883.35 －0.01

29 CURRENCY FORWARD MXN メキシコペソ 為替先渡 2020/02/03 1 － －42,788.69 －0.06

30 CURRENCY FORWARD EUR ユーロ 為替先渡 2020/02/03 1 － －59,757.40 －0.08
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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2019年２月から2020年１月までの期間における各月末のファンドの純資産

の推移は次のとおりである。

 純資産総額 １口当たり純資産価格（メキシコペソクラス）

 米ドル 円 メキシコペソ 円

第１会計年度末
(2013年９月末日)

30,865,634.63 3,366,206,113 100.96 587

第２会計年度末
(2014年９月末日)

31,429,938.21 3,427,749,061 109.83 638

第３会計年度末
(2015年９月末日)

37,555,345.98 4,095,786,033 109.52 636

第４会計年度末
(2016年９月末日)

61,284,386.66 6,683,675,209 123.40 717

第５会計年度末
(2017年９月末日)

56,692,868.40 6,182,924,228 131.96 767

第６会計年度末
(2018年９月末日)

53,752,360.94 5,862,232,484 138.05 802

第７会計年度末
(2019年９月末日)

68,124,518.27 7,429,659,963 161.33 937

2019年２月末日 53,904,840.41 5,878,861,895 142.85 830

３月末日 56,247,533.14 6,134,355,964 146.76 853

４月末日 56,962,925.23 6,212,376,626 148.25 861

５月末日 58,628,261.59 6,393,998,209 150.55 875

６月末日 61,028,570.58 6,655,775,907 154.48 898

７月末日 63,213,824.56 6,894,099,707 156.69 910

８月末日 64,972,770.50 7,085,930,351 162.09 942

９月末日 68,124,518.27 7,429,659,963 161.33 937

10月末日 69,391,589.20 7,567,846,718 162.49 944

11月末日 69,875,295.16 7,620,599,690 163.13 948

12月末日 71,134,023.08 7,757,876,557 164.02 953

2020年１月末日 73,385,762.86 8,003,451,298 168.29 978
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＜参考情報＞

 

②【分配の推移】

 １口当たり分配金（税引前）

第１会計年度
（2013年６月21日～2013年９月末日）

分配は行われなかった。

第２会計年度
（2013年10月１日～2014年９月末日）

分配は行われなかった。

第３会計年度
（2014年10月１日～2015年９月末日）

分配は行われなかった。

第４会計年度
（2015年10月１日～2016年９月末日）

分配は行われなかった。

第５会計年度
（2016年10月１日～2017年９月末日）

分配は行われなかった。

第６会計年度
（2017年10月１日～2018年９月末日）

分配は行われなかった。

第７会計年度
（2018年10月１日～2019年９月末日）

分配は行われなかった。
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③【収益率の推移】

 収益率（％）（注）

第１会計年度
（2013年６月21日～2013年９月末日）

0.96

第２会計年度
（2013年10月１日～2014年９月末日）

8.79

第３会計年度
（2014年10月１日～2015年９月末日）

－0.28

第４会計年度
（2015年10月１日～2016年９月末日）

12.67

第５会計年度
（2016年10月１日～2017年９月末日）

6.94

第６会計年度
（2017年10月１日～2018年９月末日）

4.62

第７会計年度
（2018年10月１日～2019年９月末日）

16.86

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）／ｂ

ａ＝会計年度末の１口当たり純資産価格（当該会計年度の分配金の合計額を加えた額）

ｂ＝当該会計年度の直前の会計年度末の１口当たり純資産価格（分配落の額）（ただ

し、第１会計年度におけるｂとは１口当たり当初募集価格（100メキシコペソ）とす

る。第１会計年度における収益率は、ファンドの運用開始日からの期間についての

ものであり、年度ベースではない。）
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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口数ならびに当該年度末現在の発行済口数は次のとおり

である。

メキシコペソクラス

 販売口数 買戻口数 発行済口数

第１会計年度
（2013年６月21日～2013年９月末日）

150
(150)

0
(0)

150
(150)

第２会計年度
（2013年10月１日～2014年９月末日）

447
(447)

0
(0)

597
(597)

第３会計年度
（2014年10月１日～2015年９月末日）

510
(510)

25
(25)

1,082
(1,082)

第４会計年度
（2015年10月１日～2016年９月末日）

1,414
(1,414)

0
(0)

2,496
(2,496)

第５会計年度
（2016年10月１日～2017年９月末日）

188
(188)

300
(300)

2,384
(2,384)

第６会計年度
（2017年10月１日～2018年９月末日）

1,745,240
(1,745,240)

5,955
(5,955)

1,741,669
(1,741,669)

第７会計年度
（2018年10月１日～2019年９月末日）

1,384,759
(1,384,759)

64,123
(64,123)

3,062,305
(3,062,305)

（注１）（　　）の数は、日本における販売・買戻しおよび発行済口数である。以下同じ。

（注２）第１会計年度の販売口数は、当初申込期間中に販売された販売口数を含む。
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第２【管理及び運営】
 

１【申込（販売）手続等】

(a）海外における申込（販売）手続等

受益証券の発行

　ファンドの受益証券は、各評価日に発行価格で発行される。発行価格は、１口当たり純資産価格に

対応する。投資者は、さらに、純投資金額に適用される当初販売手数料を管理会社のために支払わな

ければならない。適用される当初販売手数料は３％を上限とする。

　当初販売手数料は、販売業務に対する報酬として仲介機関によって全部または一部が留保されるこ

とがある。印紙税またはその他の課税金が適用される国において受益証券が発行される場合、各投資

金額はそれに応じて増額される。

　新規に申し込まれた受益証券は、保管受託銀行または承認された取引銀行によって支払いが受領さ

れた場合にのみ投資者に発行される。ただし、簿記上は、当該受益証券は、その決済後の決済日にお

ける１口当たり純資産価格の計算に既に算入されており、支払いが受領されるまでは取消可能であ

る。投資者の受益証券に関する不払いまたは支払遅延によって当該受益証券を取り消さなければなら

ない場合、ファンドが価値の減損を被る可能性がある。

　管理会社は、新受益証券を継続的に発行する権限を有する。

　受益証券は、管理会社から、および支払代理人を通じて購入することができる。管理会社が新受益

証券を発行しなくなった場合、既存の保有者からのみ受益証券を購入することができる。

　当初販売手数料を受益証券口数の3.0％（税抜き）を上限として計算される投資総額の一例を以下に

示す（注）。

 受益証券１口当たり純資産価格  米ドル  10.00

 ×受益証券口数    10

 ＝純投資額  米ドル  100.00

 ＋当初販売手数料（例：３％）  米ドル  3.00

 ＝投資総額  米ドル  103.00

（注）計算例は単に例示を目的としたものであり、ファンドの受益証券１口当たり純資産価格

のパフォーマンスについての推論を許可するものではない。

上記計算例にて使用される当初販売手数料の例は実際に日本にて適用される料率とは異

なる場合がある。

　管理会社は、受益者の利益もしくは公益を考慮して必要と思われる場合、またはファンドもしくは

受益者を保護するために必要と思われる場合、いつでもその裁量により、購入申込みを拒絶しまたは

受益証券の発行を一時的に制限、停止もしくは永久に中止することができる。

　かかる場合、管理会社または支払代理人は、未だ執行されていない購入申込みに係る支払代金を速

やかに返還する。

　受益証券の発行の停止は、ルクセンブルグの日刊紙において公告され、要請があれば受益証券が一

般に対する販売のために募集されているそれぞれの法域の公式の公告媒体において公告される。

発注の受理

　すべての注文は、受益証券１口当たり純資産価格が決まっていない状態で発注される。評価日のル

クセンブルグ時間13時30分までに管理会社または支払代理人により受け付けられた注文は、当該評価

日における受益証券１口当たり純資産価格に基づいて処理される。ルクセンブルグ時間13時30分より

後に受け付けられた注文は、翌評価日における受益証券１口当たり純資産価格に基づいて処理され

る。

受渡日

　受益証券の発行から４営業日後に相当額が管理会社により受領される。

マネー・ロンダリングの防止
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　名義書換代理人として行為する管理会社（または代理人）は、マネー・ロンダリングの防止に関す

るルクセンブルグの適用法令を遵守するために必要とみなす身元証明を要求することができる。投資

者の身元に関して疑いがある場合、または名義書換代理人が身元を確認するための十分な情報を得ら

れない場合、名義書換代理人は、投資者の身元を明確に確認できるよう、追加の情報および／または

証拠資料を要求することができる。投資者が、要求された情報および／または証拠資料の提出を拒否

しまたは行わない場合、名義書換代理人は、投資者のデータを管理会社の受益者名簿に転記すること

を拒否しまたは遅らせることができる。名義書換代理人に提出された情報は、マネー・ロンダリング

の防止に関する法律を遵守する目的においてのみ取得される。

　また、名義書換代理人は、金融機関から徴収した資金の源泉を調査する義務を負う。ただし、当該

金融機関がルクセンブルグ法に定められる身元証明手続と同等の強制的な身元証明手続に従っている

場合はこの限りではない。購入申込みの処理は、名義書換代理人が資金の源泉を適切に確認する時点

まで保留することができる。

　受益証券の当初または継続購入申込みは、間接的に、つまり販売代理人を通じて行うこともでき

る。この場合、名義書換代理人は、以下の状況またはルクセンブルグで適用されるマネー・ロンダリ

ング防止法令に基づき十分とみなされる状況において、上述のとおり要求される身元証明を省略する

ことができる。

・　マネー・ロンダリングの防止に関するルクセンブルグ法に定められる身元証明手続と同等の顧

客身元証明手続を定める規則を有する責任ある当局の監督に服している販売代理人を通じて購

入申込みが処理され、かつ販売代理人がかかる規則に従っている場合。

・　ルクセンブルグ法に基づく身元証明手続と同等の顧客身元証明手続を定める規則を有する責任

ある当局の監督に服し、マネー・ロンダリングの防止に努める会社を親会社とする販売代理人

を通じて購入申込みが処理され、かつ親会社の会社方針およびこれに適用される法律がその子

会社または支店に対しても同等の義務を課している場合。

　金融活動作業部会（ＦＡＴＦ）の勧告の批准国の場合、かかる国における責任ある各監督当局は、

金融セクターで活動する自然人または法人に対し、顧客の身元証明手続の実施に関する規則を課して

おり、かつこれらの規則はルクセンブルグ法に基づき要求される身元証明手続と同等であるとみなさ

れる。

　販売代理人は、販売代理人を通じて受益証券を取得する投資者に対して名義人サービスを提供する

ことができる。投資者は、当該サービスを利用するか否かを自己の裁量において決定することができ

る。当該サービスにおいて、名義人は自己の名義において投資者のために受益証券を保有する。投資

者はいつでも受益証券の直接所有を要求する権利を有する。上記の規定にかかわらず、投資者は、名

義人サービスを利用せず、管理会社と直接投資を行うことができる。

ルクセンブルグの実質的所有者名簿（透明性のための名簿）

　実質的所有者名簿の導入に関する2019年１月13日ルクセンブルグ法（以下「2019年法」という。）

が2019年３月１日に施行された。2019年法は、ルクセンブルグ商業および会社登記簿に登録されてい

るすべての事業体（ファンドを含む。）に対し、実質的所有者に関する一定の情報を収集し、保存す

ることを義務付けるものである。さらに、ファンドは、収集した情報を実質的所有者名簿に記載する

義務を負い、かかる名簿は、ルクセンブルグ法務省の監督下でルクセンブルグ企業登記官により管理

される。この点に関して、ファンドは、継続的に特定の状況に関して実質的所有者の存在を監視し、

登記官に通知する義務を負う。

　マネー・ロンダリングおよびテロリストへの資金供与の防止に関する2004年11月12日法第１条

（７）では、特に、実質的所有者とは、ある会社を最終的に所有し、または支配している自然人と定

義されている。この場合、これには、十分な量の受益証券もしくは議決権または参加権の直接的また

は間接的な保有により（無記名受益証券の形態による場合または他の支配形態による場合を含む。）

ファンドが最終的にその所有に属するか、またはその支配下にある自然人が含まれる。

　ある自然人のファンドの受益証券の保有状況が25％プラス１口であるか、またはある自然人がファ

ンドの25％超の参加権を有する場合、これは、直接的な所有関係を示すものとみなされる。一もしく

は複数の自然人により支配されている会社もしくは一もしくは複数の同一の自然人により所有されて
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いる複数の会社のファンドの受益証券の保有状況が25％プラス１口であるか、またはかかる会社が

ファンドの25％超の参加権を有する場合、これは、間接的な所有関係を示すものとみなされる。

　記載した直接的および間接的な所有関係の基準となる点に加え、投資者が実質的所有者に分類され

うる支配形態はほかにもある。この点に関して、所有関係または支配関係を示すものが認められる場

合、個々の事例において分析を行う。

　投資者が2019年法により定義される実質的所有者に分類される場合、ファンドは、2019年法に従

い、刑事上の制裁付で、情報を収集し、伝送する義務を負う。同様に、各投資者自身も、情報を提供

する義務を負う。投資者は、自身が実質的所有者に分類されるか否かを確認することができない場

合、以下の電子メール・アドレス（dws-lux-compliance@list.db.com）によりファンドに問い合わ

せ、説明を受けることができる。

データ保護

　申込書に記載される投資者の個人情報および管理会社との取引関係の範囲内で収集されるその他の

情報は、管理会社および／またはＤＷＳグループのその他の者、保管受託銀行ならびに投資者の金融

仲介機関により記録され、保存され、比較され、送信され、別途処理され、使用される（「処理され

る」）。データは、口座管理、マネー・ロンダリング活動の調査、支払利息に対する課税に関するＥ

Ｕ指令2003／48／ＥＣに基づく税金の決定および取引関係の構築の目的で使用される。

　また、これらの目的のため、管理会社の活動を支援するために管理会社が指名する事業者（顧客連

絡代理人および支払代理人等）にデータが転送されることがある。

投資者の法的地位

　ファンドに投資される資金は、リスク分散の原則に基づき、管理会社により、管理会社の名義にお

いて、投資者（以下「受益者」という。）の共同勘定で、証券、短期金融商品およびその他の許容さ

れる資産に投資される。ファンドに投資された資金および当該資金を用いて購入された資産がファン

ド資産を構成し、これは管理会社の自己資産とは別に保管される。

　受益者は、自己が保有する受益証券口数に比例した持分を有するファンド資産の共同所有者であ

る。受益者の権利は、大券の形で発券される無記名式受益証券または記名式受益証券により表章され

る。すべての受益証券は同一の権利を有する。

大券により表章される無記名式受益証券

　管理会社は、一または複数の大券により表章される無記名式受益証券の発行を決議することができ

る。

　かかる大券は、管理会社の名義で発行され、決済代理人に預託される。大券により表章される無記

名式受益証券の譲渡可能性は、それぞれの適用法令ならびに譲渡を行う決済代理人の規則および手続

に従う。投資者は、大券により表章される無記名式受益証券が投資者の金融仲介機関の証券口座に預

託された時点でこれを受領し、これは決済代理人により直接または間接に保有される。大券により表

章される無記名式受益証券は、英文目論見書に記載される規定、各取引所に適用される規則および／

または各決済代理人の規則に従って譲渡することができる。かかるシステムに参加しない受益者は、

該当する決済代理人の決済システムに参加する金融仲介機関を通じてのみ、大券により表章される無

記名式受益証券を譲渡することができる。

　大券により表章される無記名式受益証券の分配に関する支払いは、受益者の金融仲介機関の関係す

る決済代理人の口座に貸方記入する形で行われる。

販売制限

　発行されたファンドの受益証券は、募集または販売が許可されている国においてのみ、一般に募集

または販売をすることができる。管理会社または管理会社により認可された第三者が、現地の規制当

局からその許可を取得していない限り、販売目論見書は、受益証券購入の勧誘の構成要素とならず、

受益証券購入の勧誘目的で販売目論見書を使用することはできない。

　管理会社および／またはファンドは、1940年米国投資会社法（改正済）に従って登録されておら

ず、また登録されないものとする。ファンドの受益証券は、1933年米国証券法（改正済）またはアメ

リカ合衆国のいずれかの州の証券法に従って登録されておらず、また登録されないものとする。ファ

ンドの受益証券は、米国において、もしくは米国人に対してまたは米国人のために、募集または販売
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することはできない。購入後の受益証券を、米国において、または米国人に対して譲渡することは禁

止されている。申込者は、自らが米国人ではなく、かつ、米国人のためにまたは米国人に対して受益

証券を取得または再販売していないことを証明しなければならない。米国人は、米国の国民である

か、永住地が米国にあるおよび／または米国において課税される個人である。米国人はまた、米国も

しくは米国のいずれかの州、領土または占有地の法律に従って設立されたパートナーシップまたは法

人の可能性もある。

　管理会社は、受益者が米国人であるかまたは米国人のために受益証券を保有していると知り得た場

合、直近で決定された１口当たり純資産価格で受益証券を管理会社に直ちに返却するよう要求するこ

とができる。

　全米証券業協会の規則2790（ＮＡＳＤ規則2790）で定義される「制限者」とみなされる投資家は、

遅滞なく管理会社にファンドの保有を報告しなければならない。

　さらに受益者は、ＦＡＴＣＡ法の下で、特定米国人の定義は、現在の米国人の定義よりも幅広い投

資者を含むことに留意すべきである。そのため、管理会社は、ファンドに追加で投資することを禁止

される投資者の種類を幅広くすることおよびこれに関し既存の投資者の保有に関して提案を行うこと

が、投資者または一般市民の利益になる、もしくはファンドまたは受益者を保護することになると決

議することができる。

　販売目論見書は、管理会社の書面による明示的な承認（正式な販売会社を通じて直接または間接的

に付与）を受けた者によってのみ、販売目的に使用することができる。販売目論見書または文書に含

まれていない第三者による発表または表示は、管理会社によって承認されていない。

　当該文書は、管理会社の登録事務所において公衆の縦覧に供される。

(b）日本における申込（販売）手続等

　日本においては、日本における各営業日に申込みの受付が行われる。ただし、評価日以外の日には

申込みの受付を行わないものとする。

　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または販売取扱会社と外国証券の取引に

関する契約を締結する。このため、日本における販売会社または販売取扱会社は、「外国証券取引口

座約款」その他所定の約款（以下「口座約款」という。）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する。

　原則として午後３時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

ものを当日の申込み受付分とする。

　日本における販売会社または販売取扱会社とかかる契約を締結した投資者は、原則として申込みを

行った日から起算して５営業日目までに、日本における販売会社または販売取扱会社に申込金額を支

払うものとする。ただし、日本における販売会社または販売取扱会社が別に定める日がある場合に

は、その期日までに支払うものとする。

　なお、日本証券業協会の協会員である日本の販売取扱会社は、ファンドの純資産が１億円未満とな

る等同協会の定める外国証券取引に関する規則中の「外国投資信託受益証券の選別基準」に受益証券

が適合しなくなったときは、ファンドの受益証券の日本における販売を行うことができない。
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２【買戻し手続等】

(a）海外における買戻し手続等

　ファンドの受益証券は、各評価日にその買戻金額で買い戻される。買戻金額は、１口当たり純資産

価格から投資者が支払う買戻手数料を差し引いた額に対応する。適用される買戻手数料は０％であ

る。印紙税またはその他の課税金が適用される国において受益証券が買い戻される場合、各買戻金額

はそれに応じて減額される。

　ファンドの純資産総額の10％を超える買戻請求が行われる場合、管理会社は、保管受託会社の事前

の同意の上、同等の資産を早急に換金した時に限り、適用される買戻金額で受益証券の買戻しを行う

権利を留保する。ただし、常に受益者の最大の利益のために行動する（約款の第９条を参照のこ

と）。

　管理会社は、受益者の利益のために必要でありかつ正当であると認められる特別な場合に、受益証

券の買戻しを停止する権利を有する。

　受益者の権利に悪影響を与える可能性のある特別な場合、またはファンドの純資産総額の10％を超

える買戻請求が行われる場合、管理会社は、受益証券１口当たり純資産価格を決定し、ファンド資産

の必要な換金が完了した時に限り買戻しを行う権利を留保する。かかる場合、当該時において手続中

の申込み、転換および買戻請求は、このように計算された１口当たり純資産価格に基づき計算され

る。

　受益証券は、管理会社ならびに販売および支払代理人に対して返還することができる。受益者に対

するその他の支払いもまた、これらの事務所を通じて行うことができる。

　受益証券の買戻しに関する買戻金額の計算の一例を以下に示す（注)。

 受益証券１口当たり純資産価格  米ドル  10.00

 ×受益証券口数    10

 ＝純投資額  米ドル  100.00

 －買戻手数料（０％）  米ドル  0.00

 ＝買戻金額  米ドル  100.00

（注）計算例は単に例示を目的としたものであり、ファンドの受益証券１口当たり純資産価格

のパフォーマンスについての推論を許可するものではない。

上記計算例にて使用される買戻手数料の例は実際に日本にて適用される料率とは異なる

場合がある。

　受益者全員の利益または管理会社もしくはファンド保護のために必要と見なした場合、管理会社は

買戻金額で全受益証券を一方的に買戻すことができる。

発注の受理

　すべての注文は、受益証券１口当たり純資産価格が決まっていない状態で発注される。評価日のル

クセンブルグ時間13時30分までに管理会社または支払代理人により受け付けられた注文は、当該評価

日における受益証券１口当たり純資産価格に基づいて処理される。ルクセンブルグ時間13時30分より

後に受け付けられた注文は、翌評価日における受益証券１口当たり純資産価格に基づいて処理され

る。

受渡日

　受益証券の買戻しから５営業日後に相当額が送金される。

マーケット・タイミングおよび短期売買

　管理会社は、マーケット・タイミングおよび短期売買に関連するあらゆる行為を禁止し、かかる行

為が行われている疑いがある場合に注文を拒否する権利を留保する。この場合、管理会社は、ファン

ドのその他の投資者を保護するために必要なあらゆる措置を講じる。
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レイト・トレーディング

　レイト・トレーディングは、各評価日の関連する受付締切時間の終了後に注文が受け付けられたに

もかかわらず、１口当たり純資産価格に基づく同日の価格で注文が実行される場合に発生する。レイ

ト・トレーディングの実行は、ファンドの設立国の販売目論見書の条件に違反するため、許されず、

発注の受理後になされた注文の価格は、次回の有効な１口当たり純資産価格に基づいて執行される。

(b）日本における買戻し手続等

　日本における受益者は、原則として、日本における各営業日に買戻請求をすることができる。ただ

し、評価日以外の日には買戻しの取扱いを行わないものとする。

　買戻金額は、申込受付日における受益証券１口当たり純資産価格（通常、申込日の日本における翌

営業日に判明する受益証券１口当たり純資産価格）である。受益証券の買戻しは１口以上0.001口単位

で行われる（ただし、日本における販売会社によりこれと異なる取扱いをする場合がある。）。買戻

代金は、口座約款の定めるところに従って、日本における販売会社または販売取扱会社を通じて、日

本において買戻請求が行われた日から起算して５営業日目から支払われる。
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３【資産管理等の概要】

（１）【資産の評価】

(ⅰ）純資産価格の計算

　受益証券１口当たり純資産価格の計算のため、ファンドに帰属する資産から負債を控除した価値

は、少なくとも月１回、評価日に計算され、その結果は発行済み受益証券口数で除される。ファン

ドの評価日は、ルクセンブルグおよびフランクフルトにおける銀行営業日であり、ニューヨーク証

券取引所および東京証券取引所の取引日でもある日をいう。銀行営業日は、ルクセンブルグおよび

フランクフルトにおいて商業銀行が営業を行い支払いが処理される日をいう。

　現時点において、管理会社および保管受託銀行は、公休日（評価日が適用される国のいずれか１

つの国においては銀行休業日である場合）ならびに各年の12月24日および12月31日には受益証券１

口当たり純資産価格の計算を行わない。この規定と異なる受益証券１口当たり純資産価格の算出

は、適当な新聞紙上およびインターネット（www.dws.com）上で発表される。

　受益証券１口当たり純資産価格は、米ドル（以下「ファンド通貨」という。）で表示される。

　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評価日に流通しているファンドの受

益証券口数で除して計算される。ファンドにおいて受益証券クラスの募集が行われる限りにおい

て、ファンドの各受益証券クラスの受益証券１口当たり純資産価格は、個別に計算される。

　ファンドの純資産総額は、以下の原則により計算される。

ａ）取引所に上場されている証券および短期金融商品は、最新の利用可能な支払価格により評価さ

れる。

ｂ）取引所に上場されていないがその他の組織された証券市場で取引されている証券および短期金

融商品は、評価時点の買呼値以上、かつ売呼値以下の価格であって、管理会社が適切な市場価格

とみなす価格で評価される。

ｃ）かかる価格が市況と一致していない場合、これらの証券および短期金融商品、またその他すべ

ての資産は、監査人により確認可能な一般的に認められた評価原則に従い、管理会社により誠実

に決定された現行市場価額により評価される。

　2013年７月12日法に従い特定の資産に関して外部評価機関が任命されている場合は、当該外部

評価機関の評価および／または妥当性確認結果に依拠する。

ｄ）流動資産は、それらの額面価額に利息を加えて評価される。

ｅ）定期預金は、当該定期預金がいつでも引き出せることおよびそれらの利回り価額が実現価額と

等しくなることを定める契約が管理会社および保管受託銀行の間に存在する場合には、それらの

利回り価額で評価されることができる。

ｆ）ファンド通貨以外の通貨建のすべての資産は、為替の最新仲値でファンド通貨に換算される。

ｇ）ファンドにより採用されたデリバティブの価格は、監査人により確認可能であり、組織的検査

に従う通常の方法で設定される。デリバティブに価格を付けるために定められた基準は、各個別

のデリバティブの期間中効力を有するものとする。

ｈ）クレジット・デフォルト・スワップは、将来のキャッシュ・フローの現行価額により、標準的

な市場慣行に従って評価され、その場合、キャッシュ・フローは、デフォルトのリスクを考慮す

るために調整される。金利スワップは、市場価額により評価され、市場価額は、各スワップの

イールド・カーブに基づき決定される。他のスワップは、管理会社により定められており、ファ

ンドの監査人により承認された公認の評価方法に従い誠実に決定される適切な市場価額により評

価される。

ｉ）ファンドに含まれる対象ファンドの受益証券は、決定済みの最新の利用可能な買戻金額により

評価される。

　収益調整勘定が、ファンドのために維持される。

　ファンドの流動資産および許容可能な信用枠により応じることのできない大規模な買戻請求につ

いては、管理会社は、必要な証券を売却する評価日の価格に基づき受益証券１口当たり純資産価格

を決定することができる。また、この価格は、同時期に提出された受益証券申込みにも適用され

る。
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(ⅱ）純資産価格の計算の停止

　管理会社は、当該停止を必要とする状況が存在する間で、かつ、停止が受益者の利益を考慮して

正当化される場合に、受益証券１口当たり純資産価格の計算を停止する権利を有する。とりわけ、

－　ファンドの投資対象とする有価証券および短期金融商品の大部分が取引されている取引所もし

くはその他の規制市場が閉鎖されている間（通常の週末および休日を除く。）、または当該取

引所での取引が停止もしくは制限されている場合。

－　管理会社がファンドの資産を売買することができず、ファンドの購入もしくは売却の取引金額

を自由に送金できず、または受益証券１口当たり純資産価格を通常の方法で計算できない緊急

の場合。

　受益証券の買戻しを申し込んでいた投資者は、停止について速やかに知らされ、その後、受益証

券１口当たり純資産価格の計算が再開され次第直ちに通知される。再開後、投資者は、その時点の

買戻金額を受領する。

　ルクセンブルグの規制当局は、停止期間の開始および終了について通知されるものとする。さら

に、ファンドが登録されている外国規制当局は、停止期間の開始および終了について、適用法上要

求される場合、通知されるものとする。受益証券１口当たり純資産価格の計算の停止の通知は、ル

クセンブルグの日刊紙において公告され、要請があれば受益証券が一般に対する販売のために募集

されているそれぞれの法域の公式の公告媒体において公表される。

　管理会社は、受益証券１口当たり純資産価格の計算が停止されている期間中、受益証券の買戻し

を停止する。かかる停止は、代行協会員が必要と判断する場合、管理会社が、代行協会員を通して

日本においてこれを公告および／または通知するものとする。

 

（２）【保管】

　ファンドの受益証券が販売される海外においては、確認書は受益者の責任において保管される。

　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により販売会社の名義で保

管される。

　ただし、日本の投資者が別途、自己の責任で保管する場合は、この限りではない。

 

（３）【信託期間】

　ファンドは、存続期間を無制限として設定される。ただし、下記「（５）その他　(a）ファンドの

終了」の記載に従うものとする。

 

（４）【計算期間】

　ファンドの計算期間（会計年度）は毎年10月１日より翌年の９月30日である。

 

（５）【その他】

(a）ファンドの終了

　ファンドは、別段の定めがない限り、いつでも管理会社により解散されうる。管理会社は、受益

者の利益を勘案して、管理会社の利益を保護するために、または投資方針のために必要または適切

であるとみなされる場合、ファンドの解散を決定することができる。

　ファンドの解散は、法律上定められている場合、強制的に行われる。

　管理会社は、法律の定めに従い、また各販売国の規則に従い、ファンドの解散に関し、会社公告

集（Recueil Electronique des Sociétés et Associations）（ＲＥＳＡ）および十分に流通してい

る少なくとも２紙の日刊紙（うち少なくとも１紙はルクセンブルグの新聞でなければならない。）

において、公告を行うものとする。

　受益証券の発行は、ファンドが解散された時点で中止される。管理会社が別途定めない限り、受

益証券の買戻しは、清算日の直前まで行われることができる。これにより、清算費用が考慮され、

清算の決定が有効となった時点でファンドの受益証券を保有するすべての投資者が清算費用を負担

することが確保される。
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　管理会社、または、監督機関の同意の上管理会社もしくは保管受託銀行により任命される清算人

の命令に基づき、保管受託銀行は、清算費用および手数料を控除した清算金額を、ファンドの受益

者の間で、その権利に比例して分配する。保管受託銀行は、清算手続の結了時において受益者が受

領していない清算の純手取金を、その権利を有する受益者の勘定でルクセンブルグの供託所

（Caisse de Consignation）に預託する。当該金額は、法定期限までに申し立てられない場合没収

される。

　受益者ならびにその遺産相続人および法定相続人は、ファンドの解散または分割を求めることは

できない。

(b）約款の変更

　管理会社は、保管受託銀行の同意を得た上で、いつでも、約款の全部または一部を変更すること

ができる。かかる変更に関する情報は、会社公告集（ＲＥＳＡ）において公告される。ＣＳＳＦ

は、管理会社に対し、ルクセンブルグ法に従いかかる変更の公告を行うこと、および、変更内容に

よっては、一定期間内に無償で受益証券の買戻しを行う権利を投資者に付与することを要求する場

合がある。

　約款の変更は、別途定められない限り、届出られ、当該届出後直ちに発効する。

(c）関係法人との契約の更改等に関する手続き

保管契約

　保管契約は、いずれかの当事者が３か月前に他の当事者に対し、書面による通知を行うことによ

り、解約することができる。

　同契約は、ルクセンブルグの法律に準拠し、それに従い解釈されるものとし、同法に基づき変更

することができる。

副管理事務代行契約

　副管理事務代行契約の存続期間は定められておらず、各当事者は、原則として、90暦日以上前に

書面による通知を行うことにより当該契約を終了することができる。また、副管理事務代行契約

は、特定の状況（例えば、一方の当事者が当該副管理事務代行契約の重要な条項の重大な違反をし

た場合）においてはこれより短い期間の通知により終了することができる。ＡＩＦＭは、投資者の

利益に適うとみなした場合、即時の効果をもって副管理事務代行契約を終了することができる。

　副管理事務代行契約には、特定の状況において副管理事務代行会社の責任を免除し、副管理事務

代行会社を補償する規定が含まれている。ただし、ＡＩＦＭおよびファンドに対する副管理事務代

行会社の責任は、副管理事務代行会社が業務を委託したことによる影響を受けない。

　同契約は、ルクセンブルグの法律に準拠し、それに従い解釈されるものとし、同法に基づき変更

することができる。

投資運用契約

　投資運用契約は、いずれかの当事者が３か月前に他の当事者に対し、書面による通知を行うこと

により、解約することができる。

　同契約は、ルクセンブルグの法律に準拠し、それに従い解釈されるものとし、同法に基づき変更

することができる。

代行協会員契約

　代行協会員契約は、同契約のいずれかの当事者が３か月前に他の当事者に対し、書面により通知

することにより終了する。

　同契約は日本国の法律に準拠し、それに従い解釈されるものとし、同法に基づき変更することが

できる。

受益証券販売買戻契約

　受益証券販売買戻契約は、一方の当事者が他の当事者に対し、書面による通知を３か月前になす

ことによりこれを解約することができる。

　同契約は、日本国の法律に準拠し、それに従い解釈されるものとし、同法に基づき変更すること

ができる。
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４【受益者の権利等】

（１）【受益者の権利等】

　日本における販売会社または販売取扱会社に受益証券の保管を委託している日本の受益者は、自ら

管理会社に対し直接受益権を行使することはできない。これら日本の受益者は口座約款に基づき日本

における販売会社または販売取扱会社を通して自己に代わって受益権を行使させることができる。受

益証券の保管を日本における販売会社または販売取扱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。

　受益者の有する主な権利は次のとおりである。

(ⅰ）分配金請求権

　受益者は、管理会社の決定した分配金を、保有する受益証券口数に応じて管理会社に請求する権

利を有する。

(ⅱ）買戻請求権

　受益者は、評価日において受益証券の買戻しを管理会社に請求する権利を有する。

(ⅲ）残余財産分配請求権

　ファンドが解散される場合、受益者は管理会社に対し、保有する受益証券口数に応じて残余財産

の分配を請求する権利を有する。

(ⅳ）損害賠償請求権

　受益者は、管理会社および保管受託銀行に対し、約款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する。

 

（２）【為替管理上の取扱い】

　日本の受益者に対する受益証券の分配金、買戻代金等の送金に関して、ルクセンブルグにおける外

国為替管理上の制限はない。

 

（３）【本邦における代理人】

　森・濱田松本法律事務所　　東京都千代田区丸の内二丁目６番１号　丸の内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、

(ⅰ）管理会社またはファンドに対する、ルクセンブルグおよび日本における法律上の問題ならびに日

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、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販売、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る。

　なお、日本国財務省関東財務局長に対する受益証券の募集に関する届出および継続開示等に関する

代理人および金融庁長官への届出代理人は、

弁護士　　三浦　健

東京都千代田区丸の内二丁目６番１号　丸の内パークビルディング

森・濱田松本法律事務所

である。

 

（４）【裁判管轄等】

　日本の投資者が取得した受益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る。

　東京地方裁判所　　東京都千代田区霞が関一丁目１番４号

　確定した判決の執行手続は、関連する法域の適用法に従って行われる。
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第３【ファンドの経理状況】
 

１【財務諸表】

 

ａ．ファンドの直近２会計年度の日本文の財務書類は、ルクセンブルグにおける法令に準拠して作成さ

れた原文の財務書類を翻訳したものである。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ある。

 

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う。）であるケーピーエムジー・ルクセンブルグ・ソシエテ・

コーペラティブ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（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されてい

る。

 

ｃ．ファンドの原文の財務書類は、米ドル、豪ドル、ユーロ、英ポンドまたはメキシコペソで表示され

ている。日本文の財務書類には、主要な金額について円貨換算が併記されている。日本円による金額

は、2020年１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＝

109.06円、１豪ドル＝73.29円、１ユーロ＝120.30円、１英ポンド＝142.87円または１メキシコペソ＝

5.81円）で換算されている。円換算額は、四捨五入のため合計欄の数値が総数と一致しない場合があ

る。

 

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 67/239



（１）【貸借対照表】

ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド

　投資有価証券明細表およびその他の純資産計算書を含む純資産計算書である。

投資ポートフォリオ

2019年９月30日現在

 
銘柄名  

口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

    
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

上場有価証券                54,575,850.44 5,952,042,249  80.11

利付有価証券                    

2.195 % 2i Rete Gas SpA (MTN)
2018/2025

 EUR  250,000 30,075,000       ％ 110.722  301,787.96 32,912,995  0.44

1.75 % ACEA SpA (MTN) 2019/2028 EUR  100,000 12,030,000  100,000 12,030,000    ％ 108.817  118,637.71 12,938,629  0.17

1.625 % Alliander NV
2018/perpetual *

 EUR  230,000 27,669,000       ％ 105.956  265,691.31 28,976,294  0.39

3.00 % Centrica PLC 2015/2076 * EUR  300,000 36,090,000  100,000 12,030,000    ％ 101.869  333,187.97 36,337,480  0.49

1.625 % E.ON SE (MTN) 2017/2029 EUR  290,000 34,887,000      ％ 111.82  353,542.44 38,557,339  0.52

0.35 % E.ON SE (MTN) 2019/2030  EUR  400,000 48,120,000  400,000 48,120,000    ％ 98.557  429,806.99 46,874,750  0.63

1.125 % EDP Finance BV (MTN)
2016/2024

 EUR  165,000 19,849,500      ％ 104.168  187,389.99 20,436,752  0.28

1.625 % EDP Finance BV (MTN)
2018/2026

 EUR  250,000 30,075,000  250,000 30,075,000    ％ 107.83  293,904.09 32,053,180  0.43

4.125 % Electricite de France
SA (MTN) 2012/2027

 EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000    ％ 127.655  417,527.51 45,535,550  0.61

1.00 % Electricite de France SA
(MTN) 2016/2026

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 105.007  228,967.72 24,971,220  0.34

5.375 % Electricite de France
SA 2013/perpetual *

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 114.607  249,900.51 27,254,150  0.37

3.625 % EnBW Energy Baden-
Wuerttemberg AG　(MTN)
2014/2076 *

 EUR  400,000 48,120,000  200,000 24,060,000    ％ 104.979  457,813.33 49,929,122  0.67

3.375 % EnBW Energy Baden-
Wuerttemberg AG 2016/2077 *

 EUR  280,000 33,684,000       ％ 106.438  324,924.75 35,436,293  0.48

1.625 % EnBW Energy Baden-
Wuerttemberg AG 2019/2079 *

 EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000    ％ 99.204  324,469.78 35,386,674  0.48

6.125 % EnBW International
Finance BV (MTN) 2009/2039

 EUR  250,000 30,075,000  250,000 30,075,000    ％ 193.782  528,176.96 57,602,979  0.78

1.00 % Enel Finance
International NV (MTN)
2017/2024

 EUR  330,000 39,699,000       ％ 104.308  375,280.06 40,928,043  0.55

2.50 % Enel SpA 2018/2078 *  EUR  300,000 36,090,000       ％ 103.839  339,631.34 37,040,194  0.50

3.375 % Enel SpA 2018/2081 *  EUR  250,000 30,075,000  250,000 30,075,000    ％ 107.916  294,137.13 32,078,595  0.43

0.75 % Enexis Holding NV (MTN)
2019/2031

 EUR  130,000 15,639,000  130,000 15,639,000    ％ 103.828  147,157.99 16,049,050  0.22

5.875 % EP Energy AS -Reg-
(MTN) 2012/2019

 EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000    ％ 100.488  328,669.43 35,844,688  0.48

1.659 % EP Infrastructure AS
(MTN) 2018/2024

 EUR  380,000 45,714,000      ％ 102.919  426,388.19 46,501,896  0.63

1.875 % ESB Finance DAC (MTN)
2016/2031

 EUR  210,000 25,263,000      ％ 115.132  263,596.40 28,747,823  0.39

5.25 % EWE AG 2009/2021  EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000     ％ 109.646  358,626.22 39,111,776  0.53

2.125 % Fortum OYJ (MTN)
2019/2029

 EUR  300,000 36,090,000  450,000 54,135,000  150,000 18,045,000  ％ 111.494  364,667.29 39,770,615  0.54

0.875 % Fortum OYJ 2019/2023  EUR  200,000 24,060,000  200,000 24,060,000    ％ 102.444  223,379.10 24,361,725  0.33

1.375 % GAS Networks Ireland
(MTN) 2016/2026

 EUR  230,000 27,669,000       ％ 108.926  273,141.31 29,788,791  0.40

0.875 % Hera SpA (MTN)
2019/2027

 EUR  100,000 12,030,000  100,000 12,030,000    ％ 104.03  113,418.69 12,369,442  0.17

3.50 % Iberdrola International
BV (MTN) 2013/2021

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 104.956  228,857.60 24,959,210  0.34

3.25 % Iberdrola International
BV 2019/perpetual *

 EUR  100,000 12,030,000  100,000 12,030,000    ％ 109.612  119,503.91 13,033,096  0.18

2.375 % IE2 Holdco SAU (MTN)
2015/2023

 EUR  300,000 36,090,000        ％ 108.304  354,235.24 38,632,895  0.52

1.50 % Iren SpA (MTN)
2017/2027

 EUR  250,000 30,075,000        ％ 106.53  290,359.41 31,666,597  0.43

0.875 % Italgas SpA (MTN)
2019/2030

 EUR  400,000 48,120,000  400,000 48,120,000     ％ 102.33  446,258.86 48,668,991  0.66

1.50 % Kinder Morgan, Inc./DE
(MTN) 2015/2022

 EUR  170,000 20,451,000        ％ 103.786  192,360.46 20,978,832  0.28
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銘柄名  
口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

 
   

(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

0.918 % NorteGas Energia
Distribucion SAU (MTN)
2017/2022

 EUR  150,000 18,045,000        ％ 102.384  167,437.02 18,260,681  0.25

2.75 % NTPC Ltd (MTN) 2017/2027 EUR  200,000 24,060,000  200,000 24,060,000     ％ 110.162  240,208.19 26,197,105  0.35

2.50 % Origin Energy Finance
Ltd (MTN) 2013/2020

 EUR  300,000 36,090,000        ％ 102.798  336,224.86 36,668,683  0.49

3.50 % Origin Energy Finance
Ltd -Reg- (MTN) 2013/2021

 EUR  200,000 24,060,000        ％ 106.932  233,164.09 25,428,876  0.34

6.25 % Orsted A/S 2013/3013 *  EUR  350,000 42,105,000        ％ 119.809  457,176.08 49,859,623  0.67

2.25 % Orsted A/S 2017/3017 *  EUR  300,000 36,090,000  140,000 16,842,000     ％ 105.92  346,437.77 37,782,503  0.51

1.00 % Red Electrica
Financiaciones SAU (MTN)
2016/2026

 EUR  400,000 48,120,000  400,000 48,120,000     ％ 106.288  463,519.70 50,551,458  0.68

2.00 % SGSP Australia Assets
Pty Ltd (MTN) 2014/2022

 EUR  190,000 22,857,000        ％ 105.542  218,627.57 23,843,523  0.32

2.625 % SPP-Distribucia AS
(MTN) 2014/2021

 EUR  400,000 48,120,000  200,000 24,060,000     ％ 104.546  455,925.02 49,723,183  0.67

2.50 % Suez 2015/perpetual *  EUR  300,000 36,090,000        ％ 105.132  343,862.06 37,501,596  0.50

1.50 % TenneT Holding BV (MTN)
2019/2039

 EUR  350,000 42,105,000  350,000 42,105,000     ％ 112.252  428,339.52 46,714,708  0.63

2.995 % TenneT Holding BV
2017/perpetual *

 EUR  210,000 25,263,000        ％ 107.068  245,134.81 26,734,402  0.36

2.625 % Teollisuuden Voima Oyj
(MTN) 2016/2023

 EUR  200,000 24,060,000        ％ 107.274  233,909.82 25,510,205  0.34

1.125 % Teollisuuden Voima Oyj
(MTN) 2019/2026

 EUR  220,000 26,466,000  220,000 26,466,000     ％ 99.88  239,567.13 26,127,191  0.35

1.00 % Terna Rete Elettrica
Nazionale SpA (MTN) 2016/2028

 EUR  500,000 60,150,000        ％ 105.448  574,820.57 62,689,931  0.84

0.125 % Terna Rete Elettrica
Nazionale SpA (MTN) 2019/2025

 EUR  350,000 42,105,000  350,000 42,105,000     ％ 100.036  381,724.80 41,630,907  0.56

1.50 % Transmission Finance
DAC (MTN) 2016/2023

 EUR  120,000 14,436,000        ％ 105.418  137,919.00 15,041,446  0.20

6.25 % Vattenfall AB (MTN)
2009/2021

 EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000     ％ 109.447  357,973.71 39,040,613  0.53

3.00 % Vattenfall AB 2015/2077
*

 EUR  400,000 48,120,000  200,000 24,060,000     ％ 107.43  468,502.14 51,094,843  0.69

3.125 % APT Pipelines Ltd
2019/2031

 GBP  190,000 27,145,300  190,000 27,145,300     ％ 109.133  255,344.43 27,847,864  0.37

7.00 % Centrica PLC (MTN)
2008/2033

 GBP  200,000 28,574,000        ％ 150.114  369,715.70 40,321,194  0.54

6.375 % E.ON International
Finance BV (MTN) 2002/2032

 GBP  350,000 50,004,500        ％ 146.138  629,867.77 68,693,379  0.92

8.625 % EDP Finance BV (MTN)
2008/2024

 GBP  100,000 14,287,000        ％ 129.366  159,307.73 17,374,101  0.23

5.50 % Electricite de France SA
(MTN) 2012/2037

 GBP  200,000 28,574,000        ％ 143.284  352,892.86 38,486,495  0.52

5.75 % Enel Finance
International NV (MTN)
2009/2040

 GBP  200,000 28,574,000        ％ 148  364,510.36 39,753,500  0.54

6.625 % Enel SpA 2014/2076 *  GBP  200,000 28,574,000       ％ 109.246  269,061.92 29,343,893  0.39

7.375 % Iberdrola Finanzas SA
(MTN) 2009/2024

 GBP  100,000 14,287,000        ％ 126.155  155,353.54 16,942,857  0.23

6.50 % innogy Finance BV (MTN)
2001/2021

 GBP  300,000 42,861,000       ％ 108.004  399,004.50 43,515,431  0.59

4.75 % innogy Finance BV (MTN)
2012/2034

 GBP  200,000 28,574,000       ％ 129.52  318,994.74 34,789,566  0.47

5.75 % Orsted A/S (MTN)
2010/2040

 GBP  250,000 35,717,500      ％ 161.68  497,753.53 54,285,000  0.73

4.875 % Orsted A/S (MTN)
2012/2032

 GBP  300,000 42,861,000      ％ 134.708  497,658.40 54,274,625  0.73

2.125 % Orsted A/S (MTN)
2019/2027

 GBP  130,000 18,573,100  130,000 18,573,100    ％ 105.937  169,592.92 18,495,804  0.25

5.50 % RWE Finance (MTN)
2009/2022　

 GBP  200,000 28,574,000       ％ 112.058  275,986.36 30,099,072  0.41

5.875 % Abu Dhabi National
Energy Co. PJSC -Reg- (MTN)
2011/2021

 USD  600,000 65,436,000      ％ 107.278  643,665.00 70,198,105  0.94

6.50 % Abu Dhabi National
Energy Co. PJSC -Reg-
2006/2036

 USD  150,000 16,359,000        ％ 136.282  204,423.00 22,294,372  0.30
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銘柄名  
口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

 
   

(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

4.375 % Abu Dhabi National
Energy Co., PJSC -Reg- (MTN)
2018/2025

 USD  540,000 58,892,400      ％ 107.412  580,022.10 63,257,210  0.85

3.625 % Abu Dhabi National
Energy Co., PJSC -Reg-
2012/2023

 USD  800,000 87,248,000      ％ 103.085  824,680.00 89,939,601  1.21

4.00 % Adani Transmission Ltd -
Reg- (MTN) 2016/2026

 USD  400,000 43,624,000      ％ 102.154  408,618.00 44,563,879  0.60

3.75 % Alabama Power Co
2015/2045

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000    ％ 107.994  323,982.00 35,333,477  0.48

4.40 % Appalachian Power Co.
2014/2044

 USD  240,000 26,174,400       ％ 115.705  277,692.00 30,285,090  0.41

4.25 % Arizona Public Service
Co. 2019/2049

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000    ％ 115.895  347,685.00 37,918,526  0.51

2.40 % Baltimore Gas & Electric
Co (MTN) 2016/2026

 USD  170,000 18,540,200      ％ 99.942  169,901.40 18,529,447  0.25

3.50 % Baltimore Gas & Electric
Co. (MTN) 2011/2021 .

 USD  300,000 32,718,000       ％ 102.518  307,555.50 33,542,003  0.45

3.125 % CLP Power Hong Kong
Financing Ltd (MTN) 2015/2025

 USD  230,000 25,083,800       ％ 102.465  235,669.50 25,702,116  0.35

3.70 % Commonwealth Edison Co.
(MTN) 2018/2028

 USD  500,000 54,530,000       ％ 109.57  547,852.50 59,748,794  0.80

6.75 % Consolidated Edison Co.
of New York, Inc. 2008/2038

 USD  900,000 98,154,000  900,000 98,154,000    ％ 147.21  1,324,890.00 144,492,503  1.94

4.00 % Consolidated Edison Co.
of New York, Inc. (MTN)
2018/2028

 USD  400,000 43,624,000  400,000 43,624,000    ％ 112.346  449,384.00 49,009,819  0.66

7.00 % Dominion Resources,
Inc. 2008/2038

 USD 1,000,000 109,060,000  300,000 32,718,000     ％ 140.403  1,404,030.00 153,123,512  2.06

3.95 % DTE Electric Co.
2019/2049

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000    ％ 114.272  342,814.50 37,387,349  0.50

2.85 % DTE Energy Co.(MTN)
2016/2026

 USD  200,000 21,812,000      ％ 101.891  203,782.00 22,224,465  0.30

6.375 % DTE Energy Co.
2003/2033

 USD  500,000 54,530,000      ％ 133.353  666,765.00 72,717,391  0.98

4.80 % Duke Energy Corp.
2015/2045

 USD  600,000 65,436,000  300,000 32,718,000    ％ 120.014  720,084.00 78,532,361  1.06

3.75 % Duke Energy Corp.
2016/2046

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000    ％ 103.166  309,498.00 33,753,852  0.45

4.20 % Duke Energy Corp.
2019/2049

 USD  800,000 87,248,000  800,000 87,248,000    ％ 111.327  890,616.00 97,130,581  1.31

6.40 % Duke Energy Florida LLC
2008/2038

 USD 1,000,000 109,060,000  450,000 49,077,000     ％ 146.134  1,461,335.00 159,373,195  2.15

4.20 % Duke Energy Progress LLC
2015/2045

 USD  350,000 38,171,000      ％ 115.364  403,772.25 44,035,402  0.59

5.625 % Electricite de France
SA -Reg- 2014/perpetual *

 USD  400,000 43,624,000  400,000 43,624,000    ％ 103.844  415,378.00 45,301,125  0.61

5.20 % Energy Transfer LP (MTN)
2012/2022

 USD  800,000 87,248,000      ％ 105.484  843,876.00 92,033,117  1.24

6.50 % Energy Transfer LP
2012/2042

 USD  800,000 87,248,000  200,000 21,812,000    ％ 119.855  958,840.00 104,571,090  1.41

3.35 % Enterprise Products
Operating LLC (MTN) 2013/2023

 USD  350,000 38,171,000      ％ 103.574  362,507.25 39,535,041  0.53

2.85 % Enterprise Products
Operating LLC (MTN)　
2016/2021

 USD  250,000 27,265,000      ％ 100.998  252,493.75 27,536,968  0.37

5.95 % Enterprise Products
Operating LLC 2011/2041

 USD  600,000 65,436,000      ％ 127.546  765,273.00 83,460,673  1.12

4.45 % Enterprise Products
Operating LLC 2012/2043

 USD  300,000 32,718,000       ％ 109.306  327,918.00 35,762,737  0.48

4.85 % Enterprise Products
Operating LLC 2013/2044

 USD  750,000 81,795,000  300,000 32,718,000     ％ 114.602  859,511.25 93,738,297  1.26

7.60 % Exelon Corp. 2002/2032  USD  200,000 21,812,000      ％ 138.92  277,840.00 30,301,230  0.41

4.95 % Exelon Corp. 2016/2035  USD  110,000 11,996,600      ％ 117.042  128,746.63 14,041,107  0.19

4.45 % Exelon Corp. 2016/2046  USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000  350,000 38,171,000  ％ 112.946  338,838.00 36,953,672  0.50

4.125 % Florida Power &
Light Co. 2011/2042

 USD  300,000 32,718,000      ％ 115.522  346,567.50 37,796,652  0.51
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銘柄名  
口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

 
   

(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

3.15 % Florida Power & Light
Co. 2019/2049

 USD  400,000 43,624,000  400,000 43,624,000     ％ 101.264  405,056.00 44,175,407  0.59

4.30 % Georgia Power Co.
2012/2042

 USD  500,000 54,530,000        ％ 109.836  549,182.50 59,893,843  0.81

5.00 % Israel Electric Corp.
Ltd (MTN) 2014/2024

 USD  400,000 43,624,000        ％ 110.07  440,282.00 48,017,155  0.64

5.30 % Kansas City Power &
Light Co. 2011/2041

 USD  300,000 32,718,000        ％ 129.278  387,832.50 42,297,012  0.57

5.125 % Kentucky Utilities Co.
2011/2040

 USD  300,000 32,718,000        ％ 128  384,001.50 41,879,204  0.56

6.95 % Kinder Morgan Energy
Partners LP (MTN) 2007/2038

 USD  600,000 65,436,000        ％ 130.346  782,076.00 85,293,209  1.15

4.70 % Kinder Morgan Energy
Partners LP 2012/2042

 USD  350,000 38,171,000        ％ 105.664  369,824.00 40,333,005  0.54

4.30 % Kinder Morgan, Inc./DE
2014/2025

 USD  400,000 43,624,000  400,000 43,624,000     ％ 108.212  432,846.00 47,206,185  0.64

5.05 % Kinder Morgan, Inc./DE
2015/2046

 USD  300,000 32,718,000        ％ 111.084  333,252.00 36,344,463  0.49

4.125 % MPLX LP (MTN) 2017/2027 USD  300,000 32,718,000        ％ 105.554  316,662.00 34,535,158  0.46

6.85 % ONEOK Partners LP
2007/2037

 USD  200,000 21,812,000        ％ 127.722  255,445.00 27,858,832  0.37

3.40 % ONEOK, Inc. (MTN)
2019/2029

 USD  600,000 65,436,000  600,000 65,436,000     ％ 99.23  595,380.00 64,932,143  0.87

3.70 % PECO Energy Co.
2017/2047

 USD  300,000 32,718,000        ％ 109.31  327,928.50 35,763,882  0.48

5.15 % Plains All American
Pipeline LP Via PAA Finance
Corp. 2012/2042

 USD  550,000 59,983,000        ％ 101.76  559,677.25 61,038,401  0.82

3.90 % Power Finance Corp., Ltd
(MTN) 2019/2029

 USD  480,000 52,348,800  480,000 52,348,800     ％ 99.568  477,926.40 52,122,653  0.70

4.20 % PPL Capital Funding,
Inc. (MTN) 2012/2022

 USD  800,000 87,248,000  400,000 43,624,000     ％ 104.502  836,012.00 91,175,469  1.23

3.40 % PPL Capital Funding,
Inc. (MTN) 2013/2023

 USD  400,000 43,624,000        ％ 103.05  412,198.00 44,954,314  0.61

5.00 % PPL Capital Funding,
Inc.　2014/2044

 USD  150,000 16,359,000        ％ 118.124  177,186.75 19,323,987  0.26

3.80 % Public Service Electric
& Gas Co. (MTN) 2013/2043

 USD  600,000 65,436,000  300,000 32,718,000     ％ 110.608  663,648.00 72,377,451  0.97

5.06 % Saudi Electricity
Global Sukuk Co. 2 -Reg-
2013/2043

 USD  200,000 21,812,000     200,000 21,812,000  ％ 113.615  227,230.00 24,781,704  0.33

4.222 % Saudi Electricity
Global Sukuk Co. 4 (MTN)
2018/2024

 USD  222,000 24,211,320        ％ 106.12  235,585.29 25,692,932  0.35

3.25 % SGSP Australia Assets
Pty Ltd (MTN) 2016/2026

 USD  200,000 21,812,000        ％ 103.281  206,562.00 22,527,652  0.30

4.15 % Southern Power Co. (MTN)
2015/2025

 USD  700,000 76,342,000  300,000 32,718,000     ％ 108.272  757,900.50 82,656,629  1.11

2.75 % Southwestern Electric
Power Co. (MTN) 2016/2026

 USD  210,000 22,902,600        ％ 100.568  211,191.75 23,032,572  0.31

3.00 % SPIC 2016 US dollar Bond
Co., Ltd (MTN) 2016/2021

 USD  230,000 25,083,800        ％ 100.808  231,858.40 25,286,477  0.34

3.125 % State Grid Overseas
Investment 2013 Ltd -Reg-
(MTN) 2013/2023

 USD  200,000 21,812,000        ％ 102.647  205,294.00 22,389,364  0.30

7.625 % TransCanada PipeLines
Ltd 2009/2039

 USD  784,000 85,503,040  300,000 32,718,000     ％ 148.492  1,164,181.20 126,965,602  1.71

4.625 % TransCanada PipeLines
Ltd 2014/2034

 USD  450,000 49,077,000        ％ 113.406  510,324.75 55,656,017  0.75

4.375 % Valero Energy Partners
LP (MTN) 2016/2026

 USD  600,000 65,436,000  300,000 32,718,000     ％ 108.935  653,610.00 71,282,707  0.96

4.00 % Williams Partners LP
(MTN) 2011/2021

 USD  250,000 27,265,000        ％ 102.735  256,837.50 28,010,698  0.38

4.30 % Williams Partners LP
(MTN) 2014/2024

 USD  150,000 16,359,000        ％ 106.284  159,425.25 17,386,918  0.23

4.00 % Williams Partners LP
(MTN) 2015/2025

 USD  350,000 38,171,000        ％ 105.79  370,265.00 40,381,101  0.54

3.75 % Williams Partners LP
(MTN) 2017/2027

 USD  550,000 59,983,000  200,000 21,812,000     ％ 103.3  568,152.75 61,962,739  0.83

6.30 % Williams Partners LP
2010/2040

 USD  150,000 16,359,000        ％ 122.396  183,593.25 20,022,680  0.27
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銘柄名  
口数
／通貨 数量／額面  

報告期間中の買付／
追加

 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

  
 
 

(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

規制市場で認可または取引され
ている有価証券

 
 
             11,322,487.76 1,234,830,515  16.62

利付有価証券                    

3.25 % Stedin Holding NV
2014/perpetual *

 EUR  400,000 48,120,000        ％ 105.878  461,731.69 50,356,458  0.68

3.625 % Western Power
Distribution PLC 2015/2023

 GBP  200,000 28,574,000        ％ 106.958  263,428.04 28,729,462  0.39

5.625 % CEZ AS -Reg- 2012/2042  USD  400,000 43,624,000        ％ 122.747  490,988.00 53,547,151  0.72

4.55 % Cleveland Electric
Illuminating Co/The 144A
2018/2030

 USD  550,000 59,983,000  550,000 59,983,000     ％ 113.288  623,086.75 67,953,841  0.91

3.95 % Colbun SA -Reg- (MTN)
2017/2027

 USD  300,000 32,718,000        ％ 104.305  312,915.00 34,126,510  0.46

5.75 % Dominion Resources,
Inc. 2014/2054 *

 USD  200,000 21,812,000        ％ 106.242  212,484.00 23,173,505  0.31

6.65 % E.ON International
Finance BV -Reg- 2008/2038

 USD  500,000 54,530,000        ％ 138.203  691,015.00 75,362,096  1.01

6.95 % Electricite de France SA
-Reg- 2009/2039

 USD  200,000 21,812,000        ％ 144.87  289,739.00 31,598,935  0.43

6.00 % Electricite de France SA
-Reg- 2014/2114

 USD  100,000 10,906,000        ％ 122.962  122,962.50 13,410,290  0.18

2.65 % Enel Finance
International NV (MTN) -Reg-
2019/2024

 USD  600,000 65,436,000  600,000 65,436,000     ％ 100.202  601,209.00 65,567,854  0.88

6.80 % Enel Finance
International SA -Reg-
2007/2037

 USD  300,000 32,718,000        ％ 133.674  401,023.50 43,735,623  0.59

4.875 % Enterprise Products
Operating LLC 2017/2077 *

 USD  400,000 43,624,000        ％ 96.308  385,232.00 42,013,402  0.57

4.70 % Jersey Central Power &
Light Co. -144A- 2013/2024

 USD  500,000 54,530,000  300,000 32,718,000     ％ 109.232  546,162.00 59,564,428  0.80

2.742 % KeySpan Gas East Corp.
-144A- (MTN) 2016/2026

 USD  215,000 23,447,900        ％ 101.079  217,319.85 23,700,903  0.32

4.30 % Kinder Morgan, Inc./DE
(MTN) 2018/2028

 USD  500,000 54,530,000        ％ 108.584  542,917.50 59,210,583  0.80

3.375 % MPLX LP (MTN) 2018/2023 USD  400,000 43,624,000        ％ 102.785  411,140.00 44,838,928  0.60

4.70 % MPLX LP 2018/2048  USD  400,000 43,624,000  160,000 17,449,600     ％ 104.95  419,802.00 45,783,606  0.62

3.40 % National Rural
Utilities Cooperative Finance
Corp. (MTN) 2018/2028

 USD  210,000 22,902,600        ％ 107.42  225,582.00 24,601,973  0.33

4.75 % National Rural
Utilities Cooperative Finance
Corp. 2013/2043 *

 USD  300,000 32,718,000        ％ 101.64  304,920.00 33,254,575  0.45

4.244 % NextEra Energy Capital
Holdings, Inc. 2007/2067 *

 USD  200,000 21,812,000     200,000 21,812,000  ％ 84.892  169,783.00 18,516,534  0.25

4.80 % NextEra Energy Capital
Holdings, Inc. 2017/2077 *

 USD  305,000 33,263,300        ％ 101.76  310,369.53 33,848,901  0.46

4.278 % Niagara Mohawk Power
Corp. -Reg- 2014/2034

 USD  150,000 16,359,000        ％ 115.782  173,673.75 18,940,859  0.25

5.25 % Oncor Electric Delivery
Co., LLC 2011/2040

 USD  700,000 76,342,000  250,000 27,265,000     ％ 130.464  913,248.00 99,598,827  1.34

6.25 % PacifiCorp 2007/2037  USD 1,250,000 136,325,000  750,000 81,795,000     ％ 141.202  1,765,025.00 192,493,627  2.59

3.65 % Puget Energy, Inc. (MTN)
2015/2025

 USD  130,000 14,177,800        ％ 103.078  134,002.05 14,614,264  0.20

4.368 % TransCanada PipeLines
Ltd 2007/2067 *

 USD  170,000 18,540,200     150,000 16,359,000  ％ 78.098  132,766.60 14,479,525  0.19

5.30 % TransCanada Trust
2017/2077 *

 USD  200,000 21,812,000     150,000 16,359,000  ％ 99.981  199,962.00 21,807,856  0.29

                    

有価証券ポートフォリオ合計             65,898,338.20 7,186,872,764  96.73

             

デリバティブ                    

（マイナス金額はショート・ポ
ジションを表す）

             

金利デリバティブ          -2,812.50 -306,731  0.00

未収金／未払金                

金利先物                    

US Treasury Notes 30 year
Futures 12/2019 (DB)

 単位  -12            -2,812.50 -306,731  0.00
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銘柄名  
口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

    
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

為替デリバティブ                -538,657.98 -58,746,039  -0.79

未収金／未払金                    

先渡為替取引            

先渡為替契約（ロング）            

オープン・ポジション            

AUD/USD 19百万           -216,441.41 -23,605,100  -0.32

EUR/USD 9.5百万           -169,576.25 -18,493,986  -0.25

MXN/USD 496.7百万           -383,050.06 -41,775,440  -0.56

クローズド・ポジション                    

AUD/USD 0.1百万                -966.8 -105,439  0.00

先渡為替契約（ショート）             

オープン・ポジション             

USD/EUR 15.8百万           166,952.43 18,207,832  0.25

USD/GBP ５百万           62,003.78 6,762,132  0.09

クローズド・ポジション             

USD/EUR 0.2百万           -148.85 -16,234  0.00

USD/GBP 0.2百万                2,569.18 280,195  0.00

                    

銀行預金           1,752,573.21 191,135,634  2.57

預託銀行に預け入れた要求払預
金

            

ユーロ建て預金  EUR  307,314 36,969,874        335,048.66 36,540,407  0.49

その他のＥＵ／欧州経済領域国
通貨建て預金

            

英ポンド  GBP  881,530 125,944,191        1,085,560.11 118,391,186  1.59

ＥＵ／欧州経済領域国以外の通
貨建て預金

            

豪ドル  AUD  40 2,932        26.82 2,925  0.00

日本円  JPY  239 239        2.21 241  0.00

米ドル  USD          331,935.41 36,200,876  0.49

                    

その他の資産           807,388.59 88,053,800  1.18

未収利息           772,287.31 84,225,654  1.13

費用上限超過分からの未収金           35,101.28 3,828,146  0.05

                    

受益証券取引による未収金           318,897.50 34,778,961  0.47

                    

資産合計**           69,008,722.89 7,526,091,318  101.29

                    

その他の負債           -110,998.66 -12,105,514  -0.16

費用項目による負債           -110,998.66 -12,105,514  -0.16

                    

受益証券取引による負債           -210.09 -22,912  0.00

                    

負債合計           -884,204.62 -96,431,356  -1.29

                    

純資産           68,124,518.27 7,429,659,963  100.00

 
パーセント表示の算出値は四捨五入した値であるため、ごくわずかな誤差が生じている可能性がある。
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受益証券１口当たり純資産価格および発行済受益証券口数  口数／通貨  受益証券１口当たり純資産価格

    (表示通貨) (円)

受益証券１口当たり純資産価格      

Class AUDH  AUD  8.51 624

Class EURH  EUR  8.52 1,025

Class MEXH  MXN  161.33 937

Class USD  USD  9.39 1,024

発行済受益証券口数      

Class AUDH  口数  2,232,106.000口  

Class EURH  口数  1,114,939.000口  

Class MEXH  口数  3,062,305.000口  

Class USD  口数  2,117,466.000口  

 
報告期間中に完了し、既に投資ポートフォリオに表示されていない取引の一覧は、請求に応じて管理会社から無料

で入手可能である。
 
市場略称
先物取引所
DB＝ドイチェ・バンク・アー・ゲー

 
先渡為替契約の契約相手
ジェーピー・モルガン・アー・ゲー、ロイヤル・バンク・オブ・カナダ（UK）およびステート・ストリー
ト・バンク・アンド・トラスト・カンパニー
 
為替レート（間接相場）
 2019年９月30日現在

豪ドル 1.478852豪ドル = 1米ドル

ユーロ 0.917221ユーロ = 1米ドル

英ポンド 0.812051英ポンド = 1米ドル

日本円 108.025日本円 = 1米ドル

メキシコペソ 19.73075ペソ = 1米ドル

 
評価に関する注記事項
管理会社が受益証券１口当たりの純資産価格を決定し、ファンドの資産評価を行う。基礎的な価格データ
の手配および価格の検証は、管理会社が法律および規制上の要求事項あるいは売出目論見書において規定さ
れた評価方法の原則に基づいて導入している手法に従って行われる。
取引価格が入手できない場合、価格は外部の価格情報提供者としてのステート・ストリート・バンク・ル
クセンブルグ・エス・シー・エーと管理会社との間で合意され、かつ可能な限り市場パラメータに基づく評
価モデル（生成された市場価値）の活用により決定される。当該手順は継続的なモニタリング・プロセスの
対象となっている。第三者から入手した価格情報に関する信頼性の確認は、その他の評価機関、モデル算式
もしくはその他の適切な手順の利用を通して行われる。
本報告書で報告されている資産評価額は生成された市場価値に基づくものではない。

 
脚注
*変動利率

**マイナスの残高のポジション（がある場合）は含まない。
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損益計算書（収益調整を含む）

2018年10月１日から2019年９月30日までの期間

 

   （表示通貨） （円）

Ⅰ．収益     

１．有価証券による受取利息（源泉徴収税控除前） ＵＳＤ  2,164,013.98 236,007,365

２．流動資産投資による受取利息（源泉徴収税控除前） ＵＳＤ  39,001.52 4,253,506

３．控除：外国源泉徴収税1) ＵＳＤ  1,009.09 110,051

収益合計 ＵＳＤ  2,204,024.59 240,370,922

Ⅱ．費用     

１．借入金に係る支払利息および預金に係る負の利息 ＵＳＤ  -2,463.21 -268,638

２．管理報酬 ＵＳＤ  -961,555.95 -104,867,292

内訳：     

基本管理報酬 ＵＳＤ  -918,496.96 -100,171,278

管理事務代行報酬 ＵＳＤ  -43,058.99 -4,696,013

３．預託報酬 ＵＳＤ  -1,265.58 -138,024

４．監査、訴訟および公告費用 ＵＳＤ  -121,380.15 -13,237,719

５．年次税 ＵＳＤ  -33,967.22 -3,704,465

６．その他の費用 ＵＳＤ  -48,996.44 -5,343,552

費用合計 ＵＳＤ  -1,169,628.55 -127,559,690

Ⅲ．純投資利益 ＵＳＤ  1,034,396.04 112,811,232

Ⅳ．売買取引     

１．実現利益 ＵＳＤ  11,502,889.57 1,254,505,137

２．実現損失 ＵＳＤ  -10,721,786.22 -1,169,318,005

キャピタル・ゲイン／ロス ＵＳＤ  781,103.35 85,187,131

Ⅴ．当期実現純利益／損失 ＵＳＤ  1,815,499.39 197,998,363

１．未実現評価益の純変動 ＵＳＤ  4,086,352.61 445,657,616

２．未実現評価損の純変動 ＵＳＤ  -1,339,082.61 -146,040,349

Ⅵ．当期未実現純利益／損失 ＵＳＤ  2,747,270.00 299,617,266

Ⅶ．当期純利益／損失 ＵＳＤ  4,562,769.39 497,615,630

 
1) これには、主に見積計上額超過分の清算による収入14,234.62米ドルが含まれる。

 

注：未実現評価益（評価損）の純変動は、期首評価益（評価損）総額から期末未実現評価益（評価損）総額を減じて計算され

る。未実現評価益（評価損）総額には、報告日現在で認識される個別の資産の価額と、それぞれの取得原価の比較により生ず

るプラス（マイナス）の差異が含まれる。

 

未実現評価益／損は収益調整前で表示されている。
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ＢＶＩ総費用比率（以下「ＴＥＲ」という）

　受益証券クラスの総費用比率は、以下の通りである。

Class AUDH 年率1.80％ Class EURH 年率1.79％

Class MEXH 年率1.82％ Class USD 年率1.77％

 

　ＴＥＲは、特定の会計年度におけるそれぞれの受益証券クラスに関連する費用および報酬（取引費用を除

く）の合計がファンドの平均純資産に占める割合として表されている。

 

取引費用

　当会計年度に支払われた取引費用は、1,350.52米ドルであった。

 

　取引費用には、会計年度にファンドの勘定に関して個別に報告または決済された、資産の売買に直接関係

するすべての費用が含まれる。支払われていた可能性のある、金融取引に係る税金はすべて計算に含まれて

いる。

 

 

純資産変動計算書

 

   2018年／2019年

   （表示通貨） （円）

Ⅰ．ファンドの期首純資産価額 ＵＳＤ  53,752,360.94 5,862,232,484

１．中間分配 ＵＳＤ  -1,935,660.38 -211,103,121

２．純流入額 ＵＳＤ  12,041,823.48 1,313,281,269

ａ）受益証券発行による流入 ＵＳＤ  19,421,148.69 2,118,070,476

ｂ）受益証券買戻による流出 ＵＳＤ  -7,379,325.21 -804,789,207

３．収益調整 ＵＳＤ  -296,775.16 -32,366,299

４．当期純利益／損失 ＵＳＤ  4,562,769.39 497,615,630

内訳：     

当期実現純利益／損失 ＵＳＤ  1,815,499.39 197,998,363

未実現評価益の純変動 ＵＳＤ  4,086,352.61 445,657,616

未実現評価損の純変動 ＵＳＤ  -1,339,082.61 -146,040,349

Ⅱ．ファンドの期末純資産価額 ＵＳＤ  68,124,518.27 7,429,659,963
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損益の要約

 

   2018年／2019年

   （表示通貨） （円）

実現利益（収益調整を含む） ＵＳＤ  11,502,889.57 1,254,505,137

源泉：     

有価証券取引 ＵＳＤ  3,169,901.29 345,709,435

デリバティブおよびその他の金融先物取引1 ＵＳＤ  146,695.29 15,998,588

（先渡）為替取引 ＵＳＤ  8,186,292.99 892,797,113

     

実現利益（収益調整を含む） ＵＳＤ  -10,721,786.22 -1,169,318,005

源泉：     

有価証券取引 ＵＳＤ  -3,625,548.76 -395,402,348

デリバティブおよびその他の金融先物取引1 ＵＳＤ  -130,187.50 -14,198,249

（先渡）為替取引 ＵＳＤ  -6,966,049.96 -759,717,409

     

未実現評価益／損の純変動 ＵＳＤ  2,747,270.00 299,617,266

源泉：     

有価証券取引 ＵＳＤ  3,602,674.02 392,907,629

デリバティブおよびその他の金融先物取引1 ＵＳＤ  -46,117.17 -5,029,539

（先渡）為替取引 ＵＳＤ  -809,286.85 -88,260,824

 

1　この項目には、オプション取引またはスワップ取引および／またはワラント、信用デリバティブによる取引が含まれること

がある。
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過去３年間の純資産および受益証券１口当たり純資産価格の変動

 

    （表示通貨） （円）

期末純資産      

2019年  ＵＳＤ  68,124,518.27 7,429,659,963

2018年  ＵＳＤ  53,752,360.94 5,862,232,484

2017年  ＵＳＤ  56,692,868.40 6,182,924,228

      

期末受益証券１口当たり純資産価格     

2019年 Class AUDH ＡＵＤ  8.51 624

 Class EURH ＥＵＲ  8.52 1,025

 Class MEXH ＭＸＮ  161.33 937

 Class USD ＵＳＤ  9.39 1,024

2018年 Class AUDH ＡＵＤ  8.33 611

 Class EURH ＥＵＲ  8.30 998

 Class MEXH ＭＸＮ  138.05 802

 Class USD ＵＳＤ  8.85 965

2017年 Class AUDH ＡＵＤ  9.04 663

 Class EURH ＥＵＲ  8.98 1,080

 Class MEXH ＭＸＮ  131.96 767

 Class USD ＵＳＤ  9.32 1,016

 

緊密な関係のある企業（ドイツ銀行グループの主要持分に基づく）を通じて実施された当ファンドの資産勘

定に係る取引

　緊密な関係のある企業および個人（所有持分が５％以上）であるブローカーを通じて実施された、当投資

ファンドの資産勘定に係る取引が全取引に占める割合は18.96％であった。総取引額45,247,389.94米ドルで

あった。
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分配方針の詳細＊

 

Class AUDH     

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり

   （表示通貨） （円）

中間分配 2018年10月22日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年11月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年12月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年１月22日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年２月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年３月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年４月23日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年５月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年６月21日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年７月22日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年８月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2019年９月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

 

Class EURH     

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり

   （表示通貨） （円）

中間分配 2018年10月22日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年11月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年12月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年１月22日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年２月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年３月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年４月23日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年５月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年６月21日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年７月22日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年８月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2019年９月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

Class MEXH     

　当会計年度の収益は再投資された。
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Class USD     

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり

   （表示通貨） （円）

中間分配 2018年10月22日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年11月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年12月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年１月22日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年２月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年３月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年４月23日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年５月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年６月21日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年７月22日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年８月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2019年９月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

 
＊　他の情報は売出目論見書に記載されている。
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一般情報
　本報告書に記載するファンドは、投資信託に適用される2010年12月17日付のルクセンブルグ法パートⅡ
（その後の改正を含む）に基づく投資ファンド（fonds commun de placement）であり、オルタナティブ投資

ファンド管理会社に適用される2013年７月12日付法律（その後の改正を含む）に基づくオルタナティブ投資
ファンド（ＡＩＦ）とみなされている。
 
パフォーマンス
　ミューチュアル・ファンド（投資信託）の投資収益、すなわちパフォーマンスは、ファンド受益証券の価
額の変動によって測定される。受益証券１口当たり純資産価格（＝買戻価格）に、例えば、ＤＷＳインベス
トメント・エス・エーの投資勘定の範囲内において無償で再投資される中間分配金を加算した金額が、評価
額の算定の基礎として用いられる。過去のパフォーマンスは将来の運用成績を示唆するものではない。
　対応するベンチマークが定められている場合は、本報告書に表示されている。本報告書中のすべての財務
データは、2019年９月30日現在の値である（別途記載されている場合を除く）。
 
売出目論見書
　ファンド受益証券の購入は、最新の売出目論見書および運用管理規程、ならびに主要投資家情報文書に加
え、直近の監査済年次報告書および直近の年次報告書後に中間報告書がある場合にはかかる中間報告書に基
づき行われる。
 
発行価格および買戻価格
　現時点の発行価格および買戻価格、ならびに受益証券保有者向けの他のすべての情報は、管理会社の登記
事務所で、または支払代理人から随時請求できる。また、発行価格および買戻価格は、受益証券の募集を実
施した各国で、適切な媒体（インターネット、電子情報システム、新聞等）を通じて公示される。
　　次へ
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ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド

　投資有価証券明細表およびその他の純資産計算書を含む純資産計算書である。

投資ポートフォリオ

2018年９月30日現在

 
銘柄名  

口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

    
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

上場有価証券                41,567,416.82 4,533,342,478  77.33

利付有価証券                    

1.75% 2i Rete Gas SpA (MTN)
2014/2019

 EUR  400,000 48,120,000  400,000 48,120,000    ％ 101.354  469,532.55 51,207,220  0.87

2.195% 2i Rete Gas SpA (MTN)
2018/2025

 EUR  250,000 30,075,000  250,000 30,075,000    ％ 100.618  291,326.85 31,772,106  0.54

1.625% Alliander NV
2018/perpetual *

 EUR  230,000 27,669,000  230,000 27,669,000    ％ 99.31  264,536.52 28,850,353  0.49

3.00% Centrica PLC 2015/2076
*

 EUR  200,000 24,060,000  200,000 24,060,000    ％ 102.528  237,485.61 25,900,181  0.44

1.625% E.ON SE (MTN)
2017/2029

 EUR  290,000 34,887,000      ％ 100.165  336,417.68 36,689,712  0.63

1.125% EDP Finance BV (MTN)
2016/2024

 EUR  165,000 19,849,500      ％ 99.33  189,814.42 20,701,161  0.35

5.375% Electricite de France
SA (MTN) 2013/perpetual *

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 108.313  250,885.41 27,361,563  0.47

1.00% Electricite de France
SA (MTN) 2016/2026

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 97.524  225,894.84 24,636,091  0.42

3.625% EnBW Energie Baden-
Wuerttemberg AG (MTN)
2014/2076 *

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 105.497  244,362.70 26,650,196  0.45

3.375% EnBW Energie Baden-
Wuerttemberg AG 2016/2077 *

 EUR  280,000 33,684,000      ％ 105.425  341,874.30 37,284,811  0.64

1.00% Enel Finance
International NV (MTN)
2017/2024

 EUR  330,000 39,699,000      ％ 98.471  376,345.83 41,044,276  0.70

2.50% Enel SpA 2018/2078 *  EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000    ％ 95.249  330,937.89 36,092,086  0.62

3.25% Energa Finance AB
(MTN) 2013/2020

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 104.507  242,069.57 26,400,107  0.45

4.75% Engie SA
2013/perpetual *

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 109.462  253,546.83 27,651,817  0.47

3.00% Engie SA
2014/perpetual *

 EUR  400,000 48,120,000      ％ 101.682  471,052.04 51,372,935  0.88

1.659% EP Infrastructure AS
2018/2024

 EUR  380,000 45,714,000  380,000 45,714,000    ％ 97.068  427,193.36 46,589,708  0.79

1.875% ESB Finance DAC (MTN)
2016/2031

 EUR  210,000 25,263,000      ％ 101.106  245,901.42 26,818,009  0.46

4.125% Gas Natural Fenosa
Finance BV 2014/perpetual *

 EUR  400,000 48,120,000      ％ 105.196  487,331.00 53,148,319  0.91

1.375% GAS Networks Ireland
(MTN) 2016/2026

 EUR  230,000 27,669,000      ％ 101.23  269,650.91 29,408,128  0.50

3.50% Iberdrola
International BV (MTN)
2013/2021

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 107.916  249,965.83 27,261,273  0.46

1.125% Iberdrola
International BV (MTN)
2016/2026

 EUR  200,000 24,060,000  200,000 24,060,000    ％ 99.309  230,029.44 25,087,011  0.43

2.375% IE2 Holdco SAU (MTN)
2015/2023

 EUR  300,000 36,090,000      ％ 105.3  365,859.59 39,900,647  0.68

1.50% Iren SpA (MTN)
2017/2027

 EUR  250,000 30,075,000  250,000 30,075,000    ％ 91.894  266,067.59 29,017,331  0.49

1.50% Kinder Morgan, Inc./DE
2015/2022

 EUR  170,000 20,451,000      ％ 102.982  202,756.63 22,112,638  0.38

0.918% NorteGas Energia
Distribucion SAU (MTN)
2017/2022

 EUR  150,000 18,045,000      ％ 99.865  173,487.98 18,920,599  0.32

2.50% Origin Energy Finance
Ltd (MTN) 2013/2020

 EUR  300,000 36,090,000      ％ 104.733  363,889.58 39,685,798  0.68

3.50% Origin Energy Finance
Ltd -Reg- 2013/2021

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 109.286  253,139.17 27,607,358  0.47

6.25% Orsted A/S 2013/3013 *  EUR  350,000 42,105,000      ％ 116.336  471,570.89 51,429,521  0.88

2.25% Orsted A/S 2017/3017 *  EUR  160,000 19,248,000  160,000 19,248,000    ％ 98.489  182,504.06 19,903,893  0.34

2.00% SGSP Australia Assets
Pty Ltd (MTN) 2014/2022

 EUR  190,000 22,857,000      ％ 105.408  231,948.73 25,296,328  0.43

1.00% Southern Power Co.
2016/2022

 EUR  150,000 18,045,000      ％ 101.701  176,677.52 19,268,450  0.33

2.625% SPP-Distribucia AS
2014/2021

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 105.839  245,154.88 26,736,591  0.46

1.375% SSE PLC (MTN)
2018/2027

 EUR  280,000 33,684,000  280,000 33,684,000    ％ 98.053  317,968.23 34,677,615  0.59

3.00% Suez 2014/perpetual *  EUR  200,000 24,060,000      ％ 103.548  239,848.24 26,157,849  0.45

2.50% Suez 2015/perpetual *  EUR  300,000 36,090,000      ％ 102.175  355,001.93 38,716,510  0.66

2.995% TenneT Holding BV
2017/perpetual *

 EUR  210,000 25,263,000      ％ 101.366  246,533.77 26,886,973  0.46

4.625% Teollisuuden Voima
Oyj (MTN) 2012/2019

 EUR  300,000 36,090,000  300,000 36,090,000    ％ 101.572  352,906.84 38,488,020  0.66

2.625% Teollisuuden Voima
Oyj (MTN) 2016/2023

 EUR  200,000 24,060,000  200,000 24,060,000  250,000 30,075,000  ％ 104.443  241,921.32 26,383,939  0.45
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1.00% Terna Rete Elettrica
Nazionale SpA (MTN)
2016/2028

 EUR  500,000 60,150,000  220,000 26,466,000    ％ 90.499  524,057.09 57,153,666  0.97

1.00% Terna Rete Elettrica
Nazionale SpA (MTN)
2018/2023

 EUR  120,000 14,436,000  120,000 14,436,000    ％ 99.498  138,280.33 15,080,853  0.26

1.50% Transmission Finance
DAC (MTN) 2016/2023

 EUR  120,000 14,436,000      ％ 103.217  143,448.92 15,644,539  0.27

3.00% Vattenfall AB
2015/2077 *

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 98.045  227,101.64 24,767,705  0.42

6.75% Veolia Environnement
SA (MTN) 2009/2019

 EUR  200,000 24,060,000      ％ 103.927  240,726.11 26,253,590  0.45

1.50% Vier Gas Transport
GmbH 2018/2028

 EUR  100,000 12,030,000  100,000 12,030,000    ％ 100.513  116,409.13 12,695,580  0.22

2.125% Cadent Finance PLC
(MTN) 2016/2028

 GBP  200,000 28,574,000    150,000 21,430,500  ％ 93.574  243,498.40 26,555,936  0.45

7.00% Centrica PLC (MTN)
2008/2033

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 143.607  373,694.35 40,755,106  0.70

6.375% E.ON International
Finance BV (MTN) 2002/2032

 GBP  350,000 50,004,500      ％ 135.138  615,398.53 67,115,364  1.14

8.625% EDP Finance BV (MTN)
2008/2024

 GBP  100,000 14,287,000      ％ 129.005  167,848.50 18,305,557  0.31

5.50% Electricite de France
SA (MTN) 2012/2037

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 123.8  322,152.54 35,133,956  0.60

5.75% Enel Finance
International NV (MTN)
2009/2040

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 126.113  328,171.43 35,790,376  0.61

6.625% Enel SpA 2014/2076 *  GBP  200,000 28,574,000      ％ 108.352  281,953.73 30,749,874  0.52

7.375% Iberdrola Finanzas SA
(MTN) 2009/2024

 GBP  100,000 14,287,000      ％ 125.437  163,206.17 17,799,265  0.30

6.50% innogy Finance BV
(MTN) 2001/2021

 GBP  300,000 42,861,000      ％ 112.036  437,310.36 47,693,068  0.81

4.75% innogy Finance BV
(MTN) 2012/2034

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 117.467  305,672.80 33,336,676  0.57

5.625% NGG Finance PLC
2013/2073 *

 GBP  150,000 21,430,500    150,000 21,430,500  ％ 109.689  214,074.66 23,346,982  0.40

5.75% Orsted A/S (MTN)
2010/2040

 GBP  250,000 35,717,500      ％ 139.475  453,677.56 49,478,075  0.84

4.875% Orsted A/S (MTN)
2012/2032

 GBP  300,000 42,861,000      ％ 120.699  471,124.67 51,380,857  0.88

5.50% RWE Finance 2009/2022  GBP  200,000 28,574,000  200,000 28,574,000    ％ 113.201  294,571.81 32,126,002  0.55

8.375% SSE PLC (MTN)
2008/2028

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 147.87  384,787.53 41,964,928  0.72

3.875% SSE PLC
2015/perpetual *

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 101.373  263,792.97 28,769,261  0.49

3.625% SSE PLC 2017/2077 *  GBP  200,000 28,574,000  100,000 14,287,000    ％ 100.637  261,877.75 28,560,387  0.49

2.00% United Utilities Water
Finance PLC (MTN) 2018/2025

 GBP  260,000 37,146,200  260,000 37,146,200    ％ 98.937  334,690.21 36,501,314  0.62

6.50% Abu Dhabi National
Energy Co. PJSC -Reg-
2006/2036

 USD  150,000 16,359,000      ％ 119.766  179,649.00 19,592,520  0.33

5.875% Abu Dhabi National
Energy Co. PJSC -Reg-
2011/2021

 USD  600,000 65,436,000  300,000 32,718,000    ％ 106.417  638,502.00 69,635,028  1.19

3.625% Abu Dhabi National
Energy Co., PJSC -Reg-
2012/2023

 USD  800,000 87,248,000      ％ 98.515  788,120.00 85,952,367  1.47

4.375% Abu Dhabi National
Energy Co., PJSC -Reg-
2018/2025

 USD  540,000 58,892,400  540,000 58,892,400    ％ 99.874  539,319.60 58,818,196  1.00

4.00% Adani Transmission Ltd
-Reg- 2016/2026

 USD  400,000 43,624,000      ％ 89.337  357,348.00 38,972,373  0.66

4.40% Appalachian Power Co.
2014/2044

 USD  240,000 26,174,400      ％ 100.444  241,066.80 26,290,745  0.45

2.40% Baltimore Gas &
Electric Co 2016/2026

 USD  170,000 18,540,200      ％ 90.824  154,399.95 16,838,859  0.29

3.50% Baltimore Gas &
Electric Co. 2011/2021

 USD  300,000 32,718,000      ％ 100.305  300,915.00 32,817,790  0.56

4.125% Buckeye Partners LP
2017/2027

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000    ％ 92.624  277,870.50 30,304,557  0.52

3.125% CLP Power Hong Kong
Financing Ltd (MTN)
2015/2025

 USD  230,000 25,083,800      ％ 95.363  219,334.90 23,920,664  0.41

3.70% Commonwealth Edison
Co. 2018/2028

 USD  500,000 54,530,000  500,000 54,530,000    ％ 99.952  499,762.50 54,504,098  0.93

6.65% Consolidated Edison Co
of New York, Inc. 2009/2019

 USD  208,000 22,684,480      ％ 101.89  211,931.20 23,113,217  0.39

7.00% Dominion Resources,
Inc. 2008/2038

 USD  700,000 76,342,000      ％ 126.831  887,817.00 96,825,322  1.65

6.375% DTE Energy Co.
2003/2033

 USD  500,000 54,530,000      ％ 118.552  592,757.50 64,646,133  1.10

2.85% DTE Energy Co.
2016/2026

 USD  200,000 21,812,000      ％ 91.932  183,864.00 20,052,208  0.34

4.80% Duke Energy Corp.
2015/2045

 USD  300,000 32,718,000      ％ 103.564  310,690.50 33,883,906  0.58

6.40% Duke Energy Florida
LLC 2008/2038

 USD  550,000 59,983,000      ％ 128.517  706,840.75 77,088,052  1.31

4.20% Duke Energy Progress
LLC 2015/2045

 USD  350,000 38,171,000      ％ 99.524  348,335.75 37,989,497  0.65
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5.20% Energy Transfer LP
2012/2022

 USD  800,000 87,248,000      ％ 103.961  831,688.00 90,703,893  1.55

6.50% Energy Transfer LP
2012/2042

 USD  600,000 65,436,000      ％ 110.63  663,780.00 72,391,847  1.23

5.95% Enterprise Products
Operating LLC 2011/2041

 USD  600,000 65,436,000  300,000 32,718,000    ％ 116.454  698,721.00 76,202,512  1.30

4.45% Enterprise Products
Operating LLC 2012/2043

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000  ％ 97.436  292,309.50 31,879,274  0.54

3.35% Enterprise Products
Operating LLC 2013/2023

 USD  350,000 38,171,000      ％ 99.045  346,657.50 37,806,467  0.64

4.85% Enterprise Products
Operating LLC 2013/2044

 USD  450,000 49,077,000      ％ 102.654  461,943.00 50,379,504  0.86

2.85% Enterprise Products
Operating LLC 2016/2021

 USD  250,000 27,265,000      ％ 98.804  247,011.25 26,939,047  0.46

7.60% Exelon Corp. 2002/2032  USD  200,000 21,812,000      ％ 126.405  252,810.00 27,571,459  0.47

4.95% Exelon Corp. 2016/2035  USD  110,000 11,996,600      ％ 105.133  115,646.74 12,612,433  0.22

4.45% Exelon Corp. 2016/2046  USD  350,000 38,171,000      ％ 97.606  341,622.75 37,257,377  0.64

4.125% Florida Power & Light
Co. 2011/2042

 USD  300,000 32,718,000    400,000 43,624,000  ％ 100.96  302,881.50 33,032,256  0.56

4.30% Georgia Power Co.
2012/2042

 USD  500,000 54,530,000  200,000 21,812,000    ％ 95.801  479,005.00 52,240,285  0.89

5.00% Israel Electric Corp.,
Ltd 2014/2024

 USD  400,000 43,624,000  200,000 21,812,000    ％ 101.732  406,928.00 44,379,568  0.76

5.30% Kansas City Power &
Light Co. 2011/2041

 USD  300,000 32,718,000      ％ 111.319  333,957.00 36,421,350  0.62

5.125% Kentucky Utilities
Co. 2011/2040

 USD  300,000 32,718,000      ％ 114.234  342,700.50 37,374,917  0.64

6.95% Kinder Morgan Energy
Partners LP (MTN) 2007/2038

 USD  600,000 65,436,000    200,000 21,812,000  ％ 120.812  724,869.00 79,054,213  1.35

4.70% Kinder Morgan Energy
Partners LP 2012/2042

 USD  350,000 38,171,000      ％ 94.31  330,083.25 35,998,879  0.61

5.05% Kinder Morgan, Inc./DE
2015/2046

 USD  300,000 32,718,000      ％ 100.212  300,636.00 32,787,362  0.56

4.125% MPLX LP 2017/2027  USD  300,000 32,718,000  160,000 17,449,600    ％ 97.652  292,957.50 31,949,945  0.54

6.85% ONEOK Partners LP
2007/2037

 USD  200,000 21,812,000      ％ 119.928  239,856.00 26,158,695  0.45

3.70% PECO Energy Co.
2017/2047

 USD  300,000 32,718,000  180,000 19,630,800    ％ 92.763  278,289.00 30,350,198  0.52

5.15% Plains All American
Pipeline LP Via PAA Finance
Corp. 2012/2042

 USD  550,000 59,983,000      ％ 94.512  519,818.75 56,691,433  0.97

4.20% PPL Capital Funding,
Inc. 2012/2022

 USD  400,000 43,624,000      ％ 101.548  406,194.00 44,299,518  0.76

3.40% PPL Capital Funding,
Inc. 2013/2023

 USD  400,000 43,624,000      ％ 98.263  393,052.00 42,866,251  0.73

5.00% PPL Capital Funding,
Inc. 2014/2044

 USD  150,000 16,359,000      ％ 105.434  158,150.25 17,247,866  0.29

3.15% Progress Energy, Inc.
2012/2022

 USD  500,000 54,530,000      ％ 98.454  492,272.50 53,687,239  0.92

3.80% Public Service
Electric & Gas Co. (MTN)
2013/2043

 USD  300,000 32,718,000      ％ 95.886  287,658.00 31,371,981  0.54

5.06% Saudi Electricity
Global Sukuk Co. 2 -Reg-
2013/2043

 USD  400,000 43,624,000      ％ 98.595  394,380.00 43,011,083  0.73

4.222% Saudi Electricity
Global Sukuk Co. 4 2018/2024

 USD  222,000 24,211,320  222,000 24,211,320    ％ 100.156  222,346.32 24,249,090  0.41

9.80% Sempra Energy
2008/2019

 USD  300,000 32,718,000      ％ 102.539  307,617.00 33,548,710  0.57

3.25% SGSP Australia Assets
Pty Ltd (MTN) 2016/2026

 USD  200,000 21,812,000      ％ 93.307  186,614.00 20,352,123  0.35

4.15% Southern Power Co.
2015/2025

 USD  400,000 43,624,000  200,000 21,812,000    ％ 98.922  395,690.00 43,153,951  0.74

2.75% Southwestern Electric
Power Co. 2016/2026

 USD  210,000 22,902,600      ％ 91.708  192,587.85 21,003,631  0.36

3.00% SPIC 2016 US dollar
Bond Co., Ltd 2016/2021

 USD  230,000 25,083,800      ％ 97.332  223,863.60 24,414,564  0.42

4.75% SSE PLC 2017/2077 *  USD  400,000 43,624,000  200,000 21,812,000    ％ 97.211  388,844.00 42,407,327  0.72

3.125% State Grid Overseas
Investment 2013 Ltd -Reg-
2013/2023

 USD  200,000 21,812,000      ％ 97.388  194,776.00 21,242,271  0.36

7.625% TransCanada PipeLines
Ltd 2009/2039

 USD  484,000 52,785,040      ％ 134.07  648,901.22 70,769,167  1.21

4.625% TransCanada PipeLines
Ltd 2014/2034

 USD  450,000 49,077,000      ％ 100.888  453,998.25 49,513,049  0.84

4.375% Valero Energy
Partners LP 2016/2026

 USD  300,000 32,718,000      ％ 98.416  295,248.00 32,199,747  0.55

6.30% Williams Partners LP
2010/2040

 USD  150,000 16,359,000      ％ 113.992  170,988.75 18,648,033  0.32

4.00% Williams Partners LP
2011/2021

 USD  250,000 27,265,000      ％ 100.194  250,485.00 27,317,894  0.47

4.30% Williams Partners LP
2014/2024

 USD  150,000 16,359,000      ％ 100.746  151,119.00 16,481,038  0.28

4.00% Williams Partners LP
2015/2025

 USD  350,000 38,171,000      ％ 98.444  344,555.75 37,577,250  0.64

3.75% Williams Partners LP
2017/2027

 USD  350,000 38,171,000  180,000 19,630,800    ％ 95.56  334,460.00 36,476,208  0.62
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         8,783,981.85 957,981,061  16.34

利付有価証券                    

3.25% Stedin Holding NV
2014/perpetual *

 EUR  400,000 48,120,000      ％ 105.739  489,846.50 53,422,659  0.91

3.625% Western Power
Distribution PLC 2015/2023

 GBP  200,000 28,574,000      ％ 104.606  272,205.89 29,686,774  0.51

5.625% CEZ AS -Reg-
2012/2042

 USD  400,000 43,624,000      ％ 107.892  431,566.00 47,066,588  0.80

3.95% Colbun SA -Reg-
2017/2027

 USD  300,000 32,718,000  300,000 32,718,000    ％ 94.796  284,388.00 31,015,355  0.53

5.75% Dominion Resources,
Inc. 2014/2054 *

 USD  200,000 21,812,000      ％ 104.248  208,497.00 22,738,683  0.39

6.65% E.ON International
Finance BV -Reg- 2008/2038

 USD  500,000 54,530,000      ％ 120.678  603,390.00 65,805,713  1.12

6.95% Electricite de France
SA -Reg- 2009/2039

 USD  200,000 21,812,000  100,000 10,906,000    ％ 126.437  252,874.00 27,578,438  0.47

6.00% Electricite de France
SA -Reg- 2014/2114

 USD  100,000 10,906,000      ％ 100.424  100,424.50 10,952,296  0.19

6.80% Enel Finance
International SA -Reg-
2007/2037

 USD  300,000 32,718,000      ％ 117.898  353,692.50 38,573,704  0.66

4.875% Enterprise Products
Operating LLC 2017/2077 *

 USD  400,000 43,624,000    120,000 13,087,200  ％ 95.968  383,872.00 41,865,080  0.71

5.00% Iberdrola Finance
Ireland Designated Activity
-Reg- 2009/2019

 USD  300,000 32,718,000      ％ 101.753  305,259.00 33,291,547  0.57

4.70% Jersey Central Power &
Light Co. -144A- 2013/2024

 USD  200,000 21,812,000      ％ 103.623  207,246.00 22,602,249  0.39

2.742% KeySpan Gas East
Corp. -144A- 2016/2026

 USD  215,000 23,447,900      ％ 91.794  197,358.18 21,523,883  0.37

4.30% Kinder Morgan, Inc./DE
2018/2028

 USD  500,000 54,530,000  500,000 54,530,000    ％ 99.478  497,390.00 54,245,353  0.93

3.375% MPLX LP 2018/2023  USD  400,000 43,624,000  400,000 43,624,000    ％ 98.004  392,018.00 42,753,483  0.73

4.70% MPLX LP 2018/2048  USD  240,000 26,174,400  240,000 26,174,400    ％ 93.989  225,573.60 24,601,057  0.42

3.40% National Rural
Utilities Cooperative
Finance Corp. 2018/2028

 USD  210,000 22,902,600  210,000 22,902,600    ％ 97.342  204,417.15 22,293,734  0.38

4.75% National Rural
Utilities Cooperative
Finance Corp. 2013/2043 *

 USD  300,000 32,718,000      ％ 100.737  302,211.00 32,959,132  0.56

3.713% NextEra Energy
Capital Holdings, Inc.
2007/2067 *

 USD  400,000 43,624,000  200,000 21,812,000  200,000 21,812,000  ％ 96.208  384,832.00 41,969,778  0.72

4.80% NextEra Energy Capital
Holdings, Inc. 2017/2077 *

 USD  305,000 33,263,300  305,000 33,263,300    ％ 94.282  287,561.63 31,361,471  0.53

4.278% Niagara Mohawk Power
Corp. -Reg- 2014/2034

 USD  150,000 16,359,000      ％ 101.548  152,322.75 16,612,319  0.28

7.00% Oncor Electric
Delivery Co., LLC 2003/2022

 USD  300,000 32,718,000      ％ 113.174  339,523.50 37,028,433  0.63

5.25% Oncor Electric
Delivery Co., LLC 2011/2040

 USD  450,000 49,077,000      ％ 115.21  518,442.75 56,541,366  0.96

6.25% PacifiCorp 2007/2037  USD  500,000 54,530,000    450,000 49,077,000  ％ 126.273  631,365.00 68,856,667  1.17

3.65% Puget Energy, Inc.
2015/2025

 USD  130,000 14,177,800      ％ 96.658  125,656.05 13,704,049  0.23

4.049% TransCanada PipeLines
Ltd 2007/2067 *

 USD  320,000 34,899,200  200,000 21,812,000    ％ 93.463  299,081.60 32,617,839  0.56

5.30% Transcanada Trust
2017/2077 *

 USD  350,000 38,171,000  180,000 19,630,800    ％ 95.134  332,967.25 36,313,408  0.62

有価証券ポートフォリオ合計          50,351,398.67 5,491,323,539  93.67

                    

デリバティブ            

（マイナス金額はショート・ポ
ジションを表す）

           

金利デリバティブ          43,304.67 4,722,807  0.08

未収金／未払金            

金利先物            

US Treasury Notes 10 year
Futures 12/2018 (DB)

 単位  -7     7    8,148.43 888,668  0.02

US Treasury Notes 30 year
Futures 12/2018 (DB)

 単位  -12     12    35,156.24 3,834,140  0.06
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銘柄名  
口数
／通貨

 数量／額面  
報告期間中の買付／

追加
 
報告期間中の売却／

処分
  市場価格  市場価値合計  

純資産
構成比

    
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）  
(表示
通貨)

（円）     （米ドル） （円）  （％）

為替デリバティブ          270,562.84 29,507,583  0.50

未収金／未払金            

先渡為替取引            

先渡為替契約（ロング）            

オープン・ポジション            

AUD/USD 15.9百万          -4,502.40 -491,032  -0.01

EUR/USD 10.2百万          -126,210.23 -13,764,488  -0.23

MXN/USD 241.1百万          113,254.98 12,351,588  0.21

クローズド・ポジション            

EUR/USD 0.1百万          -235.99 -25,737  0.00

先渡為替契約（ショート）            

オープン・ポジション            

USD/EUR 11.6百万          215,848.07 23,540,391  0.40

USD/GBP 5.2百万          71,144.18 7,758,984  0.13

クローズド・ポジション            

USD/AUD 0.7百万          1,264.23 137,877  0.00

                    

銀行預金          2,508,067.91 273,529,886  4.67

預託銀行に預け入れた要求払預
金

           

ユーロ建て預金  EUR  294,894 35,475,748       341,531.51 37,247,426  0.64

その他のＥＵ／欧州経済領域国
通貨建て預金

           

英ポンド  GBP  415,913 59,421,490       541,144.27 59,017,194  1.01

ＥＵ／欧州経済領域国以外の通
貨建て預金

           

豪ドル  AUD  40 2,932       28.65 3,125  0.00

日本円  JPY  239 239       2.11 230  0.00

米ドル  USD         1,625,361.37 177,261,911  3.02

                    

その他の資産          708,089.08 77,224,195  1.32

未収利息          672,987.80 73,396,049  1.25

費用上限超過分からの未収金          35,101.28 3,828,146  0.07

                    

受益証券取引による未収金          256,312.17 27,953,405  0.48

                    

資産合計**          54,268,683.96 5,918,542,673  100.96

                    

その他の負債          -158,618.29 -17,298,911  -0.30

費用項目による負債          -158,618.29 -17,298,911  -0.30

                    

受益証券取引による負債          -226,756.11 -24,730,021  -0.42

                    

負債合計          -516,323.02 -56,310,189  -0.96

                    

純資産          53,752,360.94 5,862,232,484  100.00

 
　パーセント表示の算出値は四捨五入した値であるため、ごくわずかな誤差が生じている可能性がある。
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受益証券１口当たり純資産価格および発行済受益証券口数  口数／通貨  受益証券１口当たり純資産価格

    (表示通貨) (円)

受益証券１口当たり純資産価格      

Class AUDH  AUD  8.33 611

Class EURH  EUR  8.30 998

Class MEXH  MXN  138.05 802

Class USD  USD  8.85 965

発行済受益証券口数      

Class AUDH  口数  1,910,784.000口  

Class EURH  口数  1,237,381.000口  

Class MEXH  口数  1,741,669.000口  

Class USD  口数  1,980,327.000口  

 
市場略称
先物取引所
DB＝ドイチェ・バンク・アー・ゲー
先渡為替契約の契約相手
モルガン・スタンレー・アンド・カンパニー・インターナショナル・ピーエルシーおよびステート・スト
リート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー
 
為替レート（間接相場）
 2018年９月28日現在

豪ドル 1.478852豪ドル = 1米ドル

ユーロ 0.917221ユーロ = 1米ドル

英ポンド 0.812051英ポンド = 1米ドル

日本円 108.025日本円 = 1米ドル

メキシコペソ 19.73075ペソ = 1米ドル

 
評価に関する注記事項
　管理会社が受益証券１口当たりの純資産価格を決定し、ファンドの資産評価を行う。基礎的な価格データ
の手配および価格の検証は、管理会社が法律および規制上の要求事項あるいは売出目論見書において規定さ
れた評価方法の原則に基づいて導入している手法に従って行われる。
　取引価格が入手できない場合、価格は外部の価格情報提供者としてのステート・ストリート・バンク・ル
クセンブルグ・エス・シー・エーと管理会社との間で合意され、かつ可能な限り市場パラメータに基づく評
価モデル（生成された市場価値）の活用により決定される。当該手順は継続的なモニタリング・プロセスの
対象となっている。第三者から入手した価格情報に関する信頼性の確認は、その他の評価機関、モデル算式
もしくはその他の適切な手順の利用を通して行われる。
　本報告書で報告されている資産評価額は生成された市場価値に基づくものではない。
 
脚注
*変動利率

**マイナスの残高のポジション（がある場合）は含まない。
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報告期間中に完了し、投資ポートフォリオに組み入れていない取引
　有価証券、投資信託受益証券、および約束手形貸付（Schuldscheindarlehen）の売買
（市場区分は報告日現在）
銘柄名  口数／通貨  買付／追加  売却／処分

    （表示通貨） （円）  （表示通貨） （円）

上場有価証券         

利付有価証券         

2.625% EDP Finance BV (MTN) 2014/2022  EUR     260,000 31,278,000

2.00% EDP Finance BV (MTN) 2015/2025  EUR  200,000 24,060,000  400,000 48,120,000

5.00% ENEL SpA 2014/2075 *  EUR     300,000 36,090,000

6.375% Gas Natural Capital Markets SA 2009/2019  EUR     250,000 30,075,000

3.875% Gas Natural Fenosa Finance BV (MTN)
2013/2022

 EUR     200,000 24,060,000

2.065% NorteGas Energia Distribucion SAU (MTN)
2017/2027

 EUR     180,000 21,654,000

2.75% NTPC Ltd (MTN) 2017/2027  EUR     200,000 24,060,000

4.875% Orsted A/S (MTN) 2013/3013 *  EUR     200,000 24,060,000

1.00% Snam SpA (MTN) 2018/2023  EUR  190,000 22,857,000  190,000 22,857,000

1.50% Suez (MTN) 2017/2029  EUR     200,000 24,060,000

4.375% Centrica PLC (MTN) 2012/2029  GBP     200,000 28,574,000

5.25% Centrica PLC 2015/2075 *  GBP     200,000 28,574,000

6.00% Electricite de France SA (MTN) 2014/2114  GBP     100,000 14,287,000

6.25% Abu Dhabi National Energy Co. PJSC ‒Reg-
2041/2019

 USD     250,000 27,265,000

3.75% Duke Energy Corp. 2016/2046  USD     400,000 43,624,000

5.80% E.ON International Finance BV -Reg- 2008/2018 USD     200,000 21,812,000

5.95% Georgia Power Co. 2009/2039  USD     400,000 43,624,000

6.125% Grupo Energia de Bogota SA ESP -Reg-
2011/2021

 USD     400,000 43,624,000

7.00% Indiana Michigan Power Co. 2009/2019  USD     100,000 10,906,000

5.95% Kinder Morgan Energy Partners LP 2008/2018  USD     400,000 43,624,000

9.00% Kinder Morgan Energy Partners LP 2008/2019  USD     500,000 54,530,000

6.40% NiSource Finance Corp. 2007/2018  USD     450,000 49,077,000

8.625% ONEOK Partners LP 2009/2019  USD     400,000 43,624,000

3.50% Pacific Gas & Electric Co 2015/2025  USD     350,000 38,171,000

5.80% Pacific Gas & Electric Co. 2007/2037  USD     400,000 43,624,000

8.25% Pacific Gas & Electric Co. 2008/2018  USD     400,000 43,624,000

6.35% Pacific Gas & Electric Co. 2008/2038  USD     250,000 27,265,000

8.75% Plains All American Pipeline LP 2009/2019  USD     500,000 54,530,000

6.65% Southern California Edison Co.1999/2029  USD     550,000 59,983,000

5.625% SSE PLC 2012/perpetual *  USD     400,000 43,624,000

5.25% Williams Partners LP 2010/2020  USD     500,000 54,530,000

         

規制市場で認可または取引されている有価証券         

利付有価証券         

5.25 % EDP Finance BV -Reg- 2014/2021  USD     200,000 21,812,000

10.375 % National Rural Utilities Cooperative
Finance Corp. 2008/2018

 USD     400,000 43,624,000

5.625% Transcanada Trust 2015/2075 *  USD     200,000 21,812,000
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　デリバティブ（取引開始時における実現オプション価格、またはオプション取引総額。ワラントの場合は
取引高を表示している）
       価額（単位：千）

       （表示通貨） （円）

先物契約         

金利先物         

買建契約         

（Basiswerte: US Treasury Note 10-Year, US Treasury
Note 30 year)

 USD     27,506 2,999,804

為替デリバティブ         

先渡為替取引         

先渡為替契約（ショート）         

通貨売却のための先渡契約         

USD/AUD  USD     187,241 20,420,503

USD/EUR  USD     300,121 32,731,196

USD/GBP  USD     80,089 8,734,506

USD/JPY  USD     79 8,616

USD/MXN  USD     56,421 6,153,274

先渡為替契約（ロング）         

通貨購入のための先渡契約         

AUD/USD  USD     171,397 18,692,557

EUR/USD  USD     300,469 32,769,149

GBP/USD  USD     87,073 9,496,181

JPY/USD  USD     78 8,507

MXN/USD  USD     55,992 6,106,488

 
　　次へ
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損益計算書（収益調整を含む）

2017年10月１日から2018年９月30日までの期間

 

   （表示通貨） （円）

Ⅰ．収益     

１．有価証券による受取利息（源泉徴収税控除前） ＵＳＤ  1,909,338.35 208,232,440

２．流動資産投資による受取利息（源泉徴収税控除前） ＵＳＤ  18,240.01 1,989,255

３．控除：外国源泉徴収税 ＵＳＤ  -1,105.52 -120,568

収益合計 ＵＳＤ  1,926,472.84 210,101,128

Ⅱ．費用     

１．借入金に係る支払利息および預金に係る負の利息 ＵＳＤ  -1,503.44 -163,965

２．管理報酬 ＵＳＤ  -786,204.73 -85,743,488

内訳：     

基本管理報酬 ＵＳＤ  -782,336.72 -85,321,643

費用上限規定から生じた収益 ＵＳＤ  37,500.28 4,089,781

管理事務代行報酬 ＵＳＤ  -41,368.29 -4,511,626

３．預託報酬 ＵＳＤ  -1,176.57 -128,317

４．監査、訴訟および公告費用 ＵＳＤ  -96,670.25 -10,542,857

５．年次税 ＵＳＤ  -32,583.87 -3,553,597

６．その他の費用 ＵＳＤ  -142,289.93 -15,518,140

内訳：     

分配費用 ＵＳＤ  -38,289.73 -4,175,878

その他 ＵＳＤ  -104,000.20 -11,342,262

費用合計 ＵＳＤ  -1,060,428.79 -115,650,364

Ⅲ．純投資利益 ＵＳＤ  866,044.05 94,450,764

Ⅳ．売買取引     

１．実現利益 ＵＳＤ  6,761,611.81 737,421,384

２．実現損失 ＵＳＤ  -8,181,414.42 -892,265,057

キャピタル・ゲイン／ロス ＵＳＤ  -1,419,802.61 -154,843,673

Ⅴ．当期実現純利益／損失 ＵＳＤ  -553,758.56 -60,392,909

１．未実現評価益の純変動 ＵＳＤ  867,370.00 94,595,372

２．未実現評価損の純変動 ＵＳＤ  -2,549,953.33 -278,097,910

Ⅵ．当期未実現純利益／損失 ＵＳＤ  -1,682,583.33 -183,502,538

Ⅶ．当期純利益／損失 ＵＳＤ  -2,236,341.89 -243,895,447

 
注：未実現評価益（評価損）の純変動は、期首評価益（評価損）総額から期末未実現評価益（評価損）総額を減じて計算され

る。未実現評価益（評価損）総額には、報告日現在で認識される個別の資産の価額と、それぞれの取得原価の比較により生ず

るプラス（マイナス）の差異が含まれる。

 

未実現評価益／損は収益調整前で表示されている。
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ＢＶＩ総費用比率（以下「ＴＥＲ」という）

　受益証券クラスの総費用比率は、以下の通りである。

Class AUDH 年率1.90％ Class EURH 年率1.90％

Class MEXH 年率1.92％ Class USD 年率1.87％

 

　ＴＥＲは、特定の会計年度におけるそれぞれの受益証券クラスに関連する費用および報酬（取引費用を除

く）の合計がファンドの平均純資産に占める割合として表されている。

 

取引費用

　当会計年度に支払われた取引費用は、3,576.91米ドルであった。

　取引費用には、会計年度にファンドの勘定に関して個別に報告または決済された、資産の売買に直接関係

するすべての費用が含まれる。支払われていた可能性のある、金融取引に係る税金はすべて計算に含まれて

いる。

 

 

純資産変動計算書

 

   2017年／2018年

   （表示通貨） （円）

Ⅰ．ファンドの期首資産価額 ＵＳＤ  56,692,868.40 6,182,924,228

１．中間分配 ＵＳＤ  -2,406,084.36 -262,407,560

２．純流入額 ＵＳＤ  1,492,240.95 162,743,798

ａ）受益証券発行による流入 ＵＳＤ  20,339,235.61 2,218,197,036

ｂ）受益証券買戻による流出 ＵＳＤ  -18,846,994.66 -2,055,453,238

３．収益調整 ＵＳＤ  209,677.84 22,867,465

４．当期純利益／損失 ＵＳＤ  -2,236,341.89 -243,895,447

内訳：     

当期実現純利益／損失 ＵＳＤ  -553,758.56 -60,392,909

未実現評価益の純変動 ＵＳＤ  867,370.00 94,595,372

未実現評価損の純変動 ＵＳＤ  -2,549,953.33 -278,097,910

Ⅱ．ファンドの期末純資産価額 ＵＳＤ  53,752,360.94 5,862,232,484
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損益の要約

 

   2017年／2018年

   （表示通貨） （円）

実現利益（収益調整を含む） ＵＳＤ  6,761,611.81 737,421,384

源泉：     

有価証券取引 ＵＳＤ  375,505.06 40,952,582

デリバティブおよびその他の金融先物取引1 ＵＳＤ  302,894.56 33,033,681

（先渡）為替取引 ＵＳＤ  6,083,212.18 663,435,120

     

実現利益（収益調整を含む） ＵＳＤ  -8,181,414.42 -892,265,057

源泉：     

有価証券取引 ＵＳＤ  -436,963.66 -47,655,257

デリバティブおよびその他の金融先物取引1 ＵＳＤ  -202,927.31 -22,131,252

（先渡）為替取引 ＵＳＤ  -7,541,523.45 -822,478,547

     

未実現評価益／損の純変動 ＵＳＤ  -1,682,583.33 -183,502,538

源泉：     

有価証券取引 ＵＳＤ  -2,397,425.71 -261,463,248

デリバティブおよびその他の金融先物取引1 ＵＳＤ  -12,164.08 -1,326,615

（先渡）為替取引 ＵＳＤ  727,006.46 79,287,325

 

1　この項目には、オプション取引またはスワップ取引および／またはワラント、信用デリバティブによる取引が含まれること

がある。
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過去３年間の純資産および受益証券１口当たり純資産価格の変動

 

    （表示通貨） （円）

期末純資産      

2018年  ＵＳＤ  53,752,360.94 5,862,232,484

2017年  ＵＳＤ  56,692,868.40 6,182,924,228

2016年  ＵＳＤ  61,284,386.66 6,683,675,209

      

期末受益証券１口当たり純資産価格     

2018年 Class AUDH ＡＵＤ  8.33 611

 Class EURH ＥＵＲ  8.30 998

 Class MEXH ＭＸＮ  138.05 802

 Class USD ＵＳＤ  8.85 965

2017年 Class AUDH ＡＵＤ  9.04 663

 Class EURH ＥＵＲ  8.98 1,080

 Class MEXH ＭＸＮ  131.96 767

 Class USD ＵＳＤ  9.32 1,016

2016年 Class AUDH ＡＵＤ  9.47 694

 Class EURH ＥＵＲ  9.38 1,128

 Class MEXH ＭＸＮ  123.40 717

 Class USD ＵＳＤ  9.56 1,043

 

緊密な関係のある企業（ドイツ銀行グループの主要持分に基づく）を通じて実施された当ファンドの資産勘

定に係る取引

　緊密な関係のある企業および個人（所有持分が５％以上）であるブローカーを通じて実施された、当投資

ファンドの資産勘定に係る取引が全取引に占める割合は1.78％であった。総取引額は493,403.06米ドルで

あった。
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分配方針の詳細＊

 

Class AUDH     

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり

   （表示通貨） （円）

中間分配 2017年10月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2017年11月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2017年12月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年１月22日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年２月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年３月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年４月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年５月22日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年６月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年７月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年８月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

中間分配 2018年９月20日 ＡＵＤ 0.05 3.66

 

Class EURH     

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり

   （表示通貨） （円）

中間分配 2017年10月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2017年11月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2017年12月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年１月22日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年２月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年３月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年４月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年５月22日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年６月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年７月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年８月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

中間分配 2018年９月20日 ＥＵＲ 0.03 3.61

 

Class MEXH     

　当会計年度の収益は再投資された。
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Class USD     

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり

   （表示通貨） （円）

中間分配 2017年10月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2017年11月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2017年12月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年１月22日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年２月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年３月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年４月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年５月22日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年６月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年７月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年８月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

中間分配 2018年９月20日 ＵＳＤ 0.03 3.27

 
＊　他の情報は売出目論見書に記載されている。
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一般情報
　本報告書に記載するファンドは、投資信託に適用される2010年12月17日付のルクセンブルグ法パートⅡ
（その後の改正を含む）に基づく投資ファンド（fonds commun de placement）であり、オルタナティブ投資

ファンド管理会社に適用される2013年７月12日付法律（その後の改正を含む）に基づくオルタナティブ投資
ファンド（ＡＩＦ）とみなされている。
 
パフォーマンス
　ミューチュアル・ファンド（投資信託）の投資収益、すなわちパフォーマンスは、ファンド受益証券の価
額の変動によって測定される。受益証券１口当たり純資産価格（＝買戻価格）に、例えば、ドイチェ・ア
セット・マネジメント・エス・エーの投資勘定の範囲内において無償で再投資される中間分配金を加算した
金額が、評価額の算定の基礎として用いられる。過去のパフォーマンスは将来の運用成績を示唆するもので
はない。対応するベンチマークが定められている場合は、本報告書に表示されている。本報告書中のすべて
の財務データは、2018年９月30日現在の値である（別途記載されている場合を除く）。
 
売出目論見書
　ファンド受益証券の購入は、最新の売出目論見書および運用管理規程、ならびに主要投資家情報文書に加
え、直近の監査済年次報告書および直近の年次報告書後に中間報告書がある場合にはかかる中間報告書に基
づき行われる。
 
発行価格および買戻価格
　現時点の発行価格および買戻価格、ならびに受益証券保有者向けの他のすべての情報は、管理会社の登記
事務所で、または支払代理人から随時請求できる。また、発行価格および買戻価格は、受益証券の募集を実
施した各国で、適切な媒体（インターネット、電子情報システム、新聞等）を通じて公示される。
 
 
　　次へ
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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　財務諸表」の「（１）貸借対照表」の項目に記載した

ファンドの「損益計算書（収益調整を含む）」を参照のこと。

 

（３）【投資有価証券明細表等】

　ファンドの投資有価証券明細表については、「１　財務諸表」の「（１）貸借対照表」の項目に

記載したファンドの「投資ポートフォリオ」を参照のこと。
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２【ファンドの現況】

【純資産額計算書】

  （2020年１月末日現在）

 
米ドル

（Ⅳ、Ⅴを除く）
円

（Ⅳ、Ⅴを除く）

Ⅰ　資産総額 74,304,181.01 8,103,613,981

Ⅱ　負債総額 918,418.15 100,162,683

Ⅲ　純資産総額（Ⅰ－Ⅱ） 73,385,762.86 8,003,451,298

Ⅳ　発行済受益証券口数 メキシコペソクラス　　　　　　　　　　　 3,204,355口

Ⅴ　１口当たり純資産価格 メキシコペソクラス　168.29メキシコペソ　（978円）
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第４【外国投資信託受益証券事務の概要】
 

(1）受益証券の名義書換

　受益証券の名義書換代理人は次のとおりである。

　取扱機関　ＤＷＳインベストメント・エス・エー

　取扱場所　ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグ1115、

ブールバール・コンラ・アデヌール２番

　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または販売取扱会社に委託してい

る場合、その日本における販売会社または販売取扱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本人の責任で行う。

　名義書換の費用は徴収されない。

(2）受益者集会

　受益者集会は開催されない。

(3）受益者に対する特典、譲渡制限

　受益者に対する特典はない。

　購入後の受益証券を、米国において、または米国人に対して譲渡することは禁止されている。
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第三部【特別情報】
 

第１【管理会社の概況】
 

１【管理会社の概況】

(1）資本金の額

　2020年１月末日現在、管理会社の払込済資本金は30,677,400ユーロ（約36億9,049万円）で、１株

511.29ユーロ（約61,508円）のクラスＡ記名株式30,000株およびクラスＢ記名株式30,000株を発行済

である。

　過去５年間に資本金の額の増減はない。

 

(2）会社の機構

　定款に基づき、３名以上の取締役により構成される取締役会が管理会社を運営する。取締役は管理

会社の株主であることを要しない。取締役は年次株主総会において株主によって選任され、その任期

は６年間であり、株主総会の決議によりいつでも解任される。取締役の再任は可能である。

　取締役会は、取締役会長を選出し、会長は、取締役会で議長を務める。会長が欠席した場合、議長

は副会長のうち１名またはその他の取締役が務める。

　取締役会は、取締役の過半数が出席または代理出席している場合にのみ、定足数を満たすものとす

る。取締役会の決議は多数決によるものとする。

　取締役会は、すべての取引を実現する権限および事業の目的を達成するために必要または有益であ

ると思われるすべての行為を遂行する権限を有する。また取締役会は、法律または定款によって株主

総会に留保されていない限り、管理会社のすべての事項について権能を有する。

 

２【事業の内容及び営業の概況】

　ＤＷＳインベストメント・エス・エーは、ファンドのために、2010年12月17日法第15章に従い認可さ

れた管理会社を務め、かつ、2013年７月12日法第２章に従いＡＩＦＭを務める。

　2013年７月12日法の別紙Ⅰに従い、管理会社は、投資運用業務（すなわちポートフォリオ運用および

リスク管理）を行う。また、管理会社は、管理事務業務（特に評価および価格決定、受益者名簿の維持

ならびに受益証券の発行および買戻しを含む。）、マーケティング業務およびファンドの資産に関連す

るその他の業務（該当する場合）を行う。

　2010年12月17日法パートⅡ、2013年７月12日法、ならびに、適用除外、一般的な運用条件、受託者、

レバレッジ、透明性および監督に関する欧州議会および理事会指令2011／61／ＥＵ（以下「ＡＩＦＭ規

則」という。）を補足する2012年12月19日付委員会委任規則（ＥＵ）第231／2013号ならびにＣＳＳＦの

事前の承認に従い、ＡＩＦＭは、上記職務の一部を以下のとおり委任した。

・　ＡＩＦＭは、自らの責任および管理下において、自らの費用負担により、ＤＷＳインベストメント

ＧｍｂＨとの間でファンドのためにポートフォリオ運用契約を締結している。

・　ＡＩＦＭは、旧副管理事務代行会社との間で副管理事務代行契約を締結し、ステート・ストリー

ト・バンク・インターナショナルＧｍｂＨが当該契約を承継した。

・　ＡＩＦＭは、保管契約に従い、ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ル

クセンブルグ支店を通じて行為するステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ

を、2010年法に定められる意味の範囲内の保管受託銀行に任命した。

　ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨは、ドイツ法に基づき設立され

た、ドイツ、ミュンヘン80333、ブリーナー通り59番に登記上の事務所を有し、ＨＲＢ 42872の番号

でミュンヘン商業登記裁判所に登録されている有限責任会社である。ステート・ストリート・バン

ク・インターナショナルＧｍｂＨは、欧州中央銀行（ＥＣＢ）、ドイツ連邦金融監督庁（ＢａＦｉ

ｎ）およびドイツ連邦銀行の監督を受けている金融機関である。
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　ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店は、保管受

託者として行為する認可をルクセンブルグのＣＳＳＦから受けており、保管受託サービス、ファン

ド管理事務サービスおよび関連するサービスを専門としている。ステート・ストリート・バンク・

インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店は、Ｂ 148 186の番号でルクセンブルグ商業お

よび会社登記簿に登録されている。ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ

は、米国の株式公開会社であるステート・ストリート・コーポレーションを最終親会社とするス

テート・ストリート・グループ会社の構成会社である。

保管受託銀行の職務

　ＡＩＦＭと保管受託銀行の関係は、保管契約の条項に従うものとする。保管契約の条項に基づいて、

保管受託銀行は、以下の主要な業務を委託されている。

―　受益証券の販売、発行、買戻し、償還および消却が適用法および約款に従って行われることを確

保すること。

―　受益証券の価額が適用法および約款に従って計算されることを確保すること。

―　適用法および約款に抵触しない限り、管理会社の指示を実行すること。

―　ファンドの資産に関わる取引において、通常の期限内に対価が支払われることを確保すること。

―　ファンドの収益が適用法および約款に従って利用されることを確保すること。

―　ファンドのキャッシュおよびキャッシュ・フローを監視すること。

―　保管される金融商品の保護預り、他の資産に関する所有権の確認および記録管理を含め、ファン

ドの資産を保護預りすること

　管理会社の最終的な親会社はドイツ銀行である。

　管理会社は、2020年１月末日現在、448本のファンドを管理しており、内訳は以下のとおりである。

 （2020年１月末日現在）

資産クラス 純資産総額（100万ユーロ）

キャッシュ 23,881.48

株式 11,508.38

債券 38,457.21

マルチアセット 31,613.82

システマティック＆クオンティタティブ・インベ
ストメント

35,981.10

パッシブ 96,070.29

オルタナティブ 5,703.10

合計
243,215.38

(約29兆2,588億円)
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３【管理会社の経理状況】

 

ａ．管理会社の直近２事業年度の日本文の財務書類は、ルクセンブルグにおける法令に準拠して作成さ

れた原文の財務書類を翻訳したものである。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ある。

 

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う。）であるケーピーエムジー・ルクセンブルグ・ソシエテ・

コーペラティブ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（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されてい

る。

 

ｃ．管理会社の原文の財務書類は、ユーロで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金額につ

いて円貨換算が併記されている。日本円による金額は、2020年１月31日現在における株式会社三菱Ｕ

ＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１ユーロ＝120.30円）で換算されている。なお、百万円未満

の金額は四捨五入されている。円換算額は、四捨五入のため合計欄の数値が総数と一致しない場合が

ある。
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（１）【貸借対照表】

ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エー

貸借対照表

2018年12月31日現在

（単位：千ユーロおよび百万円）

 

  2018年  2017年

  （千ユーロ） （百万円）  （千ユーロ） （百万円）

資産         

Ａ．未払込資本金  0  0  0  0

Ⅰ．払込請求前の資本金  0  0  0  0

Ⅱ．払込請求済であるが未払込の資本金  0  0  0  0

         

Ｂ．当社設立および拡大費用  0  0  0  0

         

Ｃ．固定資産  873  105  2,058  248

Ⅰ．無形固定資産  431  52  1,491  179

１．開発費  0  0  0  0

２．以下の営業許可、特許、ライセン
ス、商標およびそれらに類する権利
および資産

 431  52  1,491  179

ａ）有償の対価を支払って取得し、か
つ、Ｃ．Ⅰ．３に表示する必要が
ないもの

 431  52  1,491  179

ｂ）自社で創出したもの  0  0  0  0

３．有償の対価を支払って取得したのれ
ん

 0  0  0  0

４．事前支払額および無形固定資産仮勘
定

 0  0  0  0

Ⅱ．有形固定資産  442  53  567  68

１．土地および建物  0  0  0  0

２．工場および機械  0  0  0  0

３．その他の付帯設備、工具および機器 442  53  567  68

４．事前支払額および有形固定資産仮勘
定

 0  0  0  0

Ⅲ．固定金融資産  0  0  0  0

１．関係会社株式  0  0  0  0

２．関係会社に対する未収金  0  0  0  0

３．保有株式  0  0  0  0

４．参加持分に連動する会社に対する未
収金

 0  0  0  0

５．固定資産として保有する有価証券  0  0  0  0

６．その他の貸付金  0  0  0  0
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貸借対照表（続き）

 

  2018年  2017年

  （千ユーロ） （百万円）  （千ユーロ） （百万円）

資産（続き）         

Ｄ．流動資産  1,718,481  206,733  1,681,094  202,236

Ⅰ．棚卸資産  0  0  0  0

１．原材料および消耗材  0  0  0  0

２．仕掛品  0  0  0  0

３．製品および商品  0  0  0  0

４．事前支払額  0  0  0  0

Ⅱ．債権  919,043  110,561  622,713  74,912

１．売掛金  123,886  14,903  142,008  17,084

ａ）１年以内に期限到来  123,886  14,903  142,008  17,084

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

２．関係会社に対する未収金  214,491  25,803  16,589  1,996

ａ）１年以内に期限到来  214,491  25,803  16,589  1,996

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

３．参加持分に連動する会社に対する未
収金

 0  0  0  0

ａ）１年以内に期限到来  0  0  0  0

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

４．その他の未収金  580,666  69,854  464,116  55,833

ａ）１年以内に期限到来  572,606  68,885  457,371  55,022

ｂ）１年より後に期限到来  8,060  970  6,745  811

Ⅲ．証券  521,068  62,684  47,380  5,700

１．関係会社株式  0  0  0  0

２．自己株式または自社のコーポレー
ト・ユニット

 0  0  0  0

３．その他の譲渡可能有価証券  521,068  62,684  47,380  5,700

Ⅳ．銀行預金、郵便小切手、小切手および
手許現金

 278,370  33,488  1,011,001  121,623

         

Ｅ．前払金  8,887  1,069  11,595  1,395

         

合計（資産）  1,728,241  207,907  1,694,747  203,878
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貸借対照表（続き）

 

  2018年  2017年

  （千ユーロ） （百万円）  （千ユーロ） （百万円）

負債         

Ａ．資本金および準備金  486,083  58,476  540,972  65,079

Ⅰ．資本金  30,677  3,690  30,677  3,690

Ⅱ．剰余金  0  0  0  0

Ⅲ．再評価準備金  0  0  0  0

Ⅳ．準備金  257,933  31,029  244,303  29,390

１．法定準備金  3,068  369  3,068  369

２．自己株式または自社のコーポレー
ト・ユニットに関する準備金

 0  0  0  0

３．定款に基づいて計上した準備金  0  0  0  0

４．公正価値準備金を含むその他の準備
金

 254,865  30,660  241,235  29,021

ａ）その他の利用可能な準備金  187,709  22,581  176,997  21,293

ｂ）その他の利用可能でない準備金  67,156  8,079  64,238  7,728

Ⅴ．前期繰越損益  0  0  10,694  1,286

Ⅵ．当期損益  197,473  23,756  255,298  30,712

Ⅶ．中間配当金  0  0  0  0

Ⅷ．資本投資助成金  0  0  0  0

         

Ｂ．引当金  368,268  44,303  414,407  49,853

１．年金および類似の債務に関する引当
金

 4,263  513  4,764  573

２．税金引当金  164,940  19,842  95,454  11,483

３．その他の引当金  199,065  23,948  314,189  37,797

         

Ｃ．負債  873,890  105,129  739,368  88,946

１．社債  0  0  0  0

ａ）転換社債  0  0  0  0

ⅰ）１年以内に期限到来  0  0  0  0

ⅱ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

ｂ）非転換社債  0  0  0  0

ⅰ）１年以内に期限到来  0  0  0  0

ⅱ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

２．金融機関に対する未払金  26,217  3,154  3,993  480

ａ）１年以内に期限到来  26,217  3,154  3,069  369

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  924  111

３．棚卸資産から明確に控除されない、
受注に係る前受金

 0  0  0  0

ａ）１年以内に期限到来  0  0  0  0

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0
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貸借対照表（続き）

 

  2018年  2017年

  （千ユーロ） （百万円）  （千ユーロ） （百万円）

負債（続き）         

４．買掛金  36,927  4,442  32,200  3,874

ａ）１年以内に期限到来  36,927  4,442  32,200  3,874

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

５．未払手形  0  0  0  0

ａ）１年以内に期限到来  0  0  0  0

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

６．関係会社に対する未払金  218,107  26,238  209,985  25,261

ａ）１年以内に期限到来  218,107  26,238  209,985  25,261

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

７．参加持分に連動する会社に対する負
債

 0  0  0  0

ａ）１年以内に期限到来  0  0  0  0

ｂ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

８．その他の負債  592,639  71,294  493,190  59,331

ａ）税務当局に対する未払金　  6,843  823  7,366  886

ｂ）未払社会保障費  393  47  345  42

ｃ）その他の債務  585,403  70,424  485,479  58,403

ⅰ）１年以内に期限到来  585,403  70,424  485,479  58,403

ⅱ）１年より後に期限到来  0  0  0  0

         

Ｄ．繰延収益  0  0  0  0

         

合計（負債）  1,728,241  207,907  1,694,747  203,878

 

　添付の注記は当財務書類の一部である。
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（２）【損益計算書】

ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エー

損益計算書

自2018年１月１日　至2018年12月31日

（単位：千ユーロおよび百万円）

 

  2018年  2017年

  （千ユーロ） （百万円）  （千ユーロ） （百万円）

損益計算書         

１．純売上高  1,035,683  124,593  1,118,123  134,510

２．棚卸資産（製品および仕掛品）の変動  0  0  0  0

３．開発中の固定資産  0  0  0  0

４．その他の営業収益  176,873  21,278  185,208  22,281

５．原材料、消耗材およびその他の外部費用 -926,810  -111,495  -931,070  -112,008

ａ）原材料および消耗材  0  0  0  0

ｂ）その他の外部費用  -926,810  -111,495  -931,070  -112,008

６．人件費  -15,316  -1,843  -14,673  -1,765

ａ）給料および賃金  -13,031  -1,568  -12,752  -1,534

ｂ）社会保障費  -2,257  -272  -1,899  -228

ⅰ）年金給付  -956  -115  -673  -81

ⅱ）その他の社会費用  -1,301  -157  -1,226  -147

ｃ）その他の人件費  -28  -3  -22  -3

７．評価調整額  -1,348  -162  -3,846  -463

ａ）当社設立および拡大費用ならびに有形
および無形固定資産の評価調整額

 -1,348  -162  -3,846  -463

ｂ）流動資産の評価調整額  0  0  0  0

８．その他の営業費用  0  0  0  0

９．参加持分による収益  0  0  0  0

ａ）関係会社から生じたもの  0  0  0  0

ｂ）参加持分から生じたその他の収益  0  0  0  0

10．固定資産として保有するその他の有価証
券および債権からの収益

 1,832  220  1,661  200

ａ）関係会社から生じたもの  0  0  0  0

ｂ）ａ）に含まれないその他の収益  1,832  220  1,661  200

11．その他の受取利息および類似の収益  7,715  928  146  18

ａ）関係会社から生じたもの  7,715  928  146  18

ｂ）その他の受取利息および類似の収益  0  0  0  0

12．持分法による一部の収益  0  0  0  0

13．流動資産として保有する金融資産および
有価証券に係る評価調整額

 -8,915  -1,072  104  13

14．支払利息および類似の費用  -2,599  -313  -3,951  -475

ａ）関係会社に対する費用  -969  -117  -3,921  -472

ｂ）その他の支払利息および類似の費用  -1,630  -196  -30  -4
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損益計算書（続き）

         

  2018年  2017年

  （千ユーロ） （百万円）  （千ユーロ） （百万円）

         

15．法人税  -69,485  -8,359  -95,914  -11,538

16．税引後利益  197,630  23,775  255,788  30,771

17．上記の項目１-16に含まれないその他の
税金

 -157  -19  -490  -59

18．当期損益  197,473  23,756  255,298  30,712

 

　添付の注記は当財務書類の一部である。
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ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エー

財務書類に対する注記

2018年12月31日終了年度

 

一般情報

　ＤＷＳインベストメント・エス・エー（以下「当社」という）は、ルクセンブルグにおいて1987年４月

15日に、ルクセンブルグ法における株式会社として期限を定めずに設立され、ルクセンブルグ地方裁判所

の商業登記簿にセクションＢ 25 754の番号で登記されている。なお、2018年９月11日に開催されたドイ

チェ・アセット・マネジメント・エス・エーの臨時株主総会において、2019年１月１日付で社名をＤＷＳ

インベストメント・エス・エーに変更することが決議された。

　当社の登記上の本社は、ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグ1115、ブールバール・コンラ・アデ

ヌール２番に設置されている。

　当社の事業年度は、毎年１月１日に開始し12月31日に終了する。

　当社の目的は、ルクセンブルグの投資信託に関する2010年12月17日付法律、ルクセンブルグの特別投資

ファンドに関する2007年２月13日付法律、およびルクセンブルグのオルタナティブ投資ファンド管理会社

に関する2013年７月12日付法律（当該各法律は改正）に基づく、投資信託およびオルタナティブ投資ファ

ンドの設定ならびに管理運用である。当社は、ルクセンブルグ大公国の法規定を満たす範囲において、受

益証券の販売促進ならびにこれらの投資信託およびオルタナティブ投資ファンドの管理および保管のため

に、必要もしくは有用であるあらゆる活動を行うことができるとともに、当該利益に資する、または当該

事業目的達成のために役立つ、あるいは適切な、あらゆる事業取引を遂行し、あらゆる手段を講じること

ができる。

　当社は、以下の業務を提供することもできる。

・　投資家の権限付与に基づく自由裁量による単一ポートフォリオの個別管理。ただし、これは対象とな

るポートフォリオに、金融セクターに関する1993年４月５日付法律（改正）の付属書類Ⅱ、セクショ

ンＢに記載されている金融商品が１つ以上含まれていることを条件とする。

・　付随的業務として、上記の金融商品に関する投資顧問業務ならびに投資信託の受益証券に関する保管

およびテクニカル管理業務。

　当社は、投資信託に関する2010年12月17日付法律（改正）第101条第15章に準拠した管理会社として営業

活動を行うため、また、オルタナティブ投資ファンド管理会社に関する2013年７月12日付法律（改正）第

６条に準拠したオルタナティブ投資ファンドの管理会社として営業活動を行うために必要とされる規制上

の認可を得ている。

　当社は、ルクセンブルグの投資家補償制度（Système d’Indemnisation des Investisseurs

Luxembourg、ＳＩＩＬ)のメンバーであり、ルクセンブルグの投資信託に関する2010年12月17日付法律（改

正）第101条（３）でカバーされる特定のサービス（ポートフォリオの個別管理、特定の金融商品に関する

アドバイザリー・サービスおよび資産の保管）については、金融機関および特定の証券会社の解散、再編

および清算措置、ならびに預金保険制度および投資家補償制度に関する2015年12月18日付法律（以下

「2015年12月18日付法律」という）の規定が適用される。

　ＳＩＩＬの各メンバーは（「事後手続」として）、賠償事案の発生に際して自己資本の５％に限定され

る年次負担義務を負っている。2015年12月18日付法律第195条（２）に規定される適用除外事項を除き、

「ＳＩＩＬ」は投資取引の枠組みにおいて、会社が、借入金融商品または顧客の代理で会社が管理する顧

客所有の金融商品に関する支払いを対象顧客に対して行えない場合、もしくは会社が保有または管理する

顧客所有の金融商品を顧客に対して返還できない場合に、証券取引から生じる投資家の債権を20,000ユー

ロ保証する（投資家に対する補償）。すべての場合において、引き続き顧客は会社保有の金融商品の所有

者であるため、これらの金融商品は会社の資産プールには含まれず、したがって、対象顧客はこれら金融

商品に対する請求権を直接主張できる。

　投資家補償は、ルクセンブルグ法または欧州連合の他の加盟国の法律に基づく自然人および会社で、そ

の規模により、商業登記および会社登記ならびに会計慣行および企業の年次財務書類に関する2002年12月
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19日付法律（改正）に従って要約貸借対照表の作成が求められる自然人および会社、ならびに欧州連合の

他の加盟国の法律に基づく同等の規模の会社にまで適用される。

　当社はルクセンブルグ法により課税される。

 

当社が所属するグループ

　ＤＷＳインベストメントＧｍｂＨおよびＤＷＳ グループ ＧｍｂＨ ＆ Ｃｏ．ＫＧａＡは当社の株主

で、2017年５月１日から持株比率は同等であった。両社とも、ドイチェ・バンク・アー・ゲー（本社：ド

イツ、フランクフルト・アム・マイン）のグループ会社である。

　ルクセンブルグの法律の規定に基づき、当社は、2018年度の年次連結財務書類およびグループ業務報告

書の作成義務が免除されている。同法に準拠し、本年次財務書類は、年次株主総会における承認を目的と

した非連結ベースで株主に提示されることになる。

　2018年12月31日現在の当社の年次財務書類は、ドイチェ・バンク・アー・ゲーの年次連結財務書類に含

まれており、当該年次連結財務書類には、当社が子会社として属する最大数のグループ企業の年次連結財

務書類が含まれている。当該年次連結財務書類は、ドイツ連邦官報であるBundesanzeiger電子版を通じて

ドイツにおいて公示され、該当するルクセンブルグの登録簿に収められる予定である。

　また、2018年12月31日現在、当社は、（2018年３月23日に行われたＤＷＳ・グループ・ＧｍｂＨ＆Ｃ

ｏ．ＫＧａＡの新規株式公開（ＩＰＯ）に伴い）ＤＷＳ・グループ・ＧｍｂＨ＆Ｃｏ．ＫＧａＡの（本

社：ドイツ、フランクフルト・アム・マイン）の連結財務書類（サブグループ）に含まれる予定であり、

当該連結財務書類は、当社が子会社として属する最小数のグループ企業で構成されることになる。

 

貸借対照表の作成および評価方法

作成基準

　本年次財務書類は、ルクセンブルグの法令上の要件およびルクセンブルグにおいて一般に公正妥当と認

められた会計原則に従って作成され、取得原価主義の会計原則が考慮されている。金融商品および／また

は特定の資産カテゴリーに関する公正価値オプションは適用されなかった。

　会計方針および評価規則は、ルクセンブルグで適用される法令上の要件、特に商業登記および会社登記

ならびに会計慣行および企業の年次財務書類に関する2002年12月19日付法律、ならびに商事会社に関する

1915年8月10日付法律（それぞれ改正済み）の規定に従って決定されている。

　年次財務書類の作成にあたり、重大な見積りを行う必要がある。取締役会は、合理的な商業上の判断に

従って会計方針および評価規則を適用しなければならない。仮定の変更は、変更が行われた事業年度にお

ける年次財務書類に重大な影響をおよぼす可能性がある。取締役会は、前提となっている仮定が適切であ

り、従って、本年次財務書類は当社の財政状態および損益勘定について真実かつ公正に表示していると考

えている。

　当社は、次事業年度の財政状態に影響を及ぼす見積りおよび仮定を行った。見積りおよび判断は、常に

改善されており、過去の経験や、既存の背景に照らして適切と思われる将来の事象に関する予想等のその

他の要因に基づいている。
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表示および比較数値の整合性

　2018年度において、当社は、パフォーマンス保証付ファンドの運用から生じる債務の決定方法を変更し

た。過年度の実務において（最大）引当金は、保証額に対する一定割合として、また保証額の年間の変動

については3年間の調整期間を用いて算定されていた。

　商法上の要件をさらに考慮し、この義務の履行に必要な予想額の最善の見積りを行うために、リスク算

定を目的とした修正後の数理計算上のロジックでは、債務保証額について現在価値を考慮するとともに、

保証付ファンドのボリュームが増加した場合は引当割合を減少させ、12ヶ月間の平均値を使用することを

ベースとした。

　2017年12月31日の貸借対照表日現在の状況に基づいた場合、従前の方法で算定された引当金は300.0百万

ユーロであるのに対して、この新たな方法に基づく引当金は253.4百万ユーロである。

 

重要な会計方針および評価規則

　適用される会計方針および評価規則は継続企業を前提としている。

　重要な会計方針および評価規則は、特に、以下を含む。

 

外貨換算

　当社は、当社の帳簿をユーロ建てで維持し、記録している。ユーロ以外の通貨建てのすべての取引は、

各取引時の実勢為替レートに基づきユーロに換算される。

　ユーロ以外の通貨建ての固定資産は、取引時の実勢為替レートでユーロに換算される。貸借対照表日に

おいても、これらの固定資産は通常、取得時の為替レートで換算されたままとなる。

　銀行預金は、貸借対照表日の実勢為替レートで換算される。その結果発生する為替差損益は、当事業年

度の損益計算書に計上される。

　外貨建てのその他の資産および負債は、取得時の為替レートにより換算された額、または貸借対照表日

現在の実勢為替レートの仲値に基づき当該資産および負債の低価もしくは高価な方を用いて個別に換算さ

れる。従って、実現および未実現為替差損は、損益計算書に計上される。為替差益は通常、実現時に損益

計算書に計上される。

　未決済の先渡為替取引は、貸借対照表日において、満期までの残存期間に対応する先渡レートを使用し

て換算され、予期される損失に対しては引当金が計上される。

 

無形資産

　無形資産は、付随費用を含む購入価格または償却累計額・評価減控除後製造原価で評価される。調整を

行った理由が存在しなくなった場合でも、これらの調整は引き続き計上される。

　無形資産は、予想耐用年数（現在は８年）にわたり定額法を用いて償却される。

 

有形資産

　有形資産は、付随費用を含む購入価格で評価される。

　器具・備品は、見積耐用年数にわたり定額法を用いて減価償却される（年率10％から25％の間で異なる

償却率）。少額資産（購入価格・製造原価が870ユーロ以下、あるいは通常の耐用年数が１年以内）は、当

該事業年度の損益計算書に直接費用計上される。

　有形資産に永続的な価値の下落があると当社が見なす場合、その損失を反映するために更なる評価減が

計上される。評価調整を行った理由が当てはまらなくなった場合、これらの評価調整は中止される。

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

126/239



金融資産

　当社が参加持分を有している関係会社株式、これらの関係会社に対する債権、固定資産として保有する

有価証券もしくはその他の債権は、取得関連費用を含む取得原価または名目価額（債権および貸付金）で

評価される。

　取締役会が永続的な価値の下落があると判断した場合、当該固定資産に関して評価調整が行われ、貸借

対照表日現在における評価額を引き下げる。調整を行った理由が存在しなくなった場合、これらの調整は

中止される。

 

債権

　債権は、名目価額で評価される。債権の見積実現可能価額がその名目価額を下回り、回収に懸念が生じ

る場合、評価調整が行われる。実現可能価額は、当社の取締役会が入手可能な情報に基づいて見積もられ

る。調整を行った理由が存在しなくなった場合、調整は中止される。

 

譲渡可能有価証券

　譲渡可能有価証券は、年次財務書類が作成される通貨で表示された、付随費用を含む加重平均価格に基

づいて算出される取得原価、または市場価格のいずれか低い方の価額で評価される。市場価格が取得原価

を下回っている場合、評価調整が計上される。調整を行った理由が存在しなくなった場合、この調整は中

止される。

 

市場価格の決定：

・　証券取引所に上場している、または他の規制市場で取引されている譲渡可能有価証券は、評価日に直

近の入手可能な価格で評価される。

・　証券取引所に上場していない、または他の規制市場で取引されていない譲渡可能有価証券、ならびに

証券取引所に上場している、または他の規制市場で取引されているものの、直近の入手可能な価格が

代表的な値ではない有価証券は、取締役会が保守的かつ誠実に見積った推定売却価格で評価される。

 

繰延費用および前払費用

　前払費用および未収収益には、翌事業年度に関連するが当事業年度に支払が発生した費用が含まれる。

未払費用および繰延収益には、翌事業年度に関連するが当事業年度中に受領した収益が含まれる。

 

引当金

　引当金は、過去の事象によって生じる他の当事者に対する貸借対照表日現在の損失または認識可能な法

律上の債務または推定的債務に充当する目的で計上されている。ただし、こうした事象の性質が正確に決

定されており、貸借対照表日現在、発生する可能性が高い、または確実であるが、その金額および／また

は発生時期が不確実な場合に限る。引当金は、合理的な商業上の判断の下で決定される評価額で認識され

る。

 

年金および類似の債務に関する引当金

　当社は、従業員に対し、年金契約を結んでいる。企業負担年金給付は、雇用主が直接保証し（拠出型の

確定給付退職年金）、一部は直接保険制度により資金提供された（バイオメトリクス・リスク）。法的要

件に従って、バイオメトリクス・リスクの管理責任はルクセンブルグの保険業者に外部委託された。バイ

オメトリクス・リスクに関する資金提供では、当社が直接保険制度に対して定期的に拠出を行うが、これ

により、当社は、当該制度に従業員の請求をカバーできるだけの十分な資産がない場合でも直接保険制度

に対し拠出額を超えて支払いを行う法律上の義務または契約上の義務を有していない。当該拠出は、支払

いが行われた事業年度の費用項目において表示される。

　確定給付退職年金に関して貸借対照表上に表示される債務はユーロ建てであり、かつ、貸借対照表日に

おける将来支払金の数理計算上の現在価値に相当する。当該債務は、インスペクション・ジェネラル・

ドゥ・ラ・セキュリテ・ソシアル（Inspection Générale de la Sécurité Sociale、ＩＧＳＳ）に委ねら
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れた出資計画に従って決定され、かつ、退職年金制度に係る1999年６月８日付の法律の規定およびにこの

法律を補足する各種の法律および回覧/規則（特に2001年1月15日付大公国規則）に基づき策定された。

 

保証リスクに関する引当金

　当社は、管理運用しているファンドの一部に関して、限られた期間におけるパフォーマンス保証を付与

している。対象となるリスクを定量化するために、当社は、商業登記および会社登記ならびに会計慣行お

よび企業の年次財務書類に関する2002年12月19日付法律（改正）の範囲内で見積額を算定している。当該

法律によれば、貸借対照表日現在の引当金は、発生可能性の高い費用の予想額または既存の義務に対する

最善の見積りを表すものとされている。見積額は、保証付ファンドのボリューム、数理計算上算定された

リスク、また時系的に算定されたリスクなどの要素に基づいて決定される。

 

税金引当金

　各事業年度について計算される、当社の税金費用に相当する税金引当金は、「税金引当金」の項目に認

識されている。

　前払金は貸借対照表の資産の部の「その他の未収金」に計上される。

 

負債

　負債は、「高値評価原則」に従って返済すべき金額で評価される。

　負債について返済すべき金額が受け取った金額を上回る場合、その差額は資産として認識され、負債の

期間にわたって定額法で、または実効金利法によって年に一度償却される。

 

純売上高

　純売上高とは、製品の販売およびサービスの提供による収益から、売上に直接関連する付加価値税およ

びその他の税金を差し引いたものを指す。
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固定資産

　無形資産および有形資産

無形資産および有形資産の増減は以下のとおりである。

 

固定資産の変動        

（単位：千ユーロ）
取得原価
2018年
１月１日

増加 除却
減価償却
累計額*

正味
帳簿価額
2018年
12月31日

正味
帳簿価額
2017年
12月31日

当期
評価調整

無形固定資産        

営業許可、特許、ライセンス、商
標およびそれらに類似する権利お
よび資産

20,153 － － 19,722 431 1,491 1,060

有形固定資産        

その他の付帯設備、工具および機
器

15,109 221 48 14,840 442 567 298

固定金融資産        

関係会社株式 0 － － 0 0 0 －

合計 35,262 221 48 34,562 873 2,058 1,348（訳注）

 

（訳注）原文では「1,348」と記載されているが、正しくは「1,358」である旨の確認が取れている。本文

書においては、原文に対する訳文を記載している。

 

*　無形資産ならびに不動産および機器については、評価調整に、予定される減価償却費および減損が含ま

れている。

 

　無形資産は、すでに完全に償却済みであるＩＴ処理プラットフォーム、ならびに第三者から取得したア

イルランド法に基づく２つのマネー・マーケット・ファンドの2011年における買収に関連して発生した資

本支出により構成される。これら２つのマネー・マーケット・ファンドは、当社がプロモーターとして法

人顧客に販売を行っている法的に独立したアイルランドのマネー・マーケット・ファンドと併合した。当

該項目のために決定され適用される償却期間は、経済的予想耐用年数の８年に相当する。当報告年度の評

価調整額1,060千ユーロは予定される減価償却費に帰属する。

 

金融固定資産

ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エーは、ファンドの形式で設計され、2018年12月31日の報

告日現在清算中のＤＢファンド（モーリシャス）リミテッド（ｉ．Ｌ．）（モーリシャス、ポート・ルイ

ス）の持分を保有している。ＤＢファンド（モーリシャス）リミテッド（ｉ．Ｌ．）の株式の帳簿価額は

２米ドルで変更はない。ＤＢファンド（モーリシャス）リミテッド（ｉ．Ｌ．）については、保有株式の

重要性が低いことから、これ以上の詳細（資本金、自己資本および過年度の業績を含む。）は表示しな

い。

 

流動資産

売掛金

　86,048千ユーロのファンドの管理報酬に加えて、売掛金は、主として34,557千ユーロにのぼる投資勘定

の管理に対する手数料および報酬、ならびに第三者投資会社のファンドの販売に係る報酬2,950千ユーロか

ら成る。

 

関係会社に対する未収金
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　関係会社に対する未収金は、貸付金の提供による債権（200.0百万ユーロ）、ＩＴサービスのグループ内

の配分（4,637千ユーロ）およびファンド販売地域におけるサービスに関するグループ内の配分（4,525千

ユーロ）に関連している。

　さらに、「銀行預金、郵便小切手、小切手および手許現金」勘定のうち、59,877千ユーロは関係会社に

対するものである。

 

その他の未収金

　その他の未収金は、主に572,567千ユーロ（前事業年度：457,363千ユーロ）の未決済有価証券取引およ

び企業負担年金給付に関連した年金基金への投資による債権8,060千ユーロで構成されている。

 

譲渡可能有価証券

　その他の譲渡可能有価証券は、主としてドイチェ・バンク・グループが管理している投資信託の受益証

券に起因する。残高の増加は、基本的に運用ファンドの設定時において取得した証券（シーディング）に

よるものである。貸借対照表日現在の未実現利益は545千ユーロ（前事業年度：2,092千ユーロ）である。

 

繰延費用および前払費用

　前払費用は、主にドイツ、フランクフルト・アム・マインからの大手販売パートナーとの戦略提携を継

続するための10年にわたる報酬に関する2015年度の支払い（8,887千ユーロ）に係るものである。

 

資本

資本金

　全額払込済みの資本金は30,677千ユーロのままであり、１株当たり額面がそれぞれ511.29ユーロであ

る、クラスＡ登録株式30,000株およびクラスＢ登録株式30,000株から成る。

 

法定準備金

　ルクセンブルグの会社は、法定準備金が資本金の10％に達するまで年間純利益の少なくとも５％を法定

準備金にあらかじめ配分することを要求される。この準備金を分配することはできない。

　法定準備金は前事業年度から3,068千ユーロのままである。これは、払込済みの資本金の10％である最低

額を満たしている。

 

公正価値準備金を含むその他の準備金

　2017年度の利益処分に関する取締役会の提案に従い、当社は、2018年２月22日の臨時株主総会におい

て、まず初めに年間純利益（255,298千ユーロに前期繰越利益10,694千ユーロを加算し、準備金13,630千

ユーロを控除した金額）のうち250,000千ユーロを分配し、残りの2,362千ユーロを新たな勘定に繰り越す

ことを決定した。2018年３月15日の定時株主総会において、2,362千ユーロもまた配当金として分配するこ

とが決議された。

　ルクセンブルグの純富裕税法（Vermögensteuergesetz、ＶＳｔＧ）第８ａ条によれば、関連する条件を

満たした場合、純富裕税の前払いが可能となり、当社はこれにより純富裕税を減額することができる。法

的要件に従い、前事業年度と同様に、当社は純富裕税の減額分の５倍以上に相当する金額をその他の準備

金に配分することを決定した。法定ロックイン期間に基づき、当該準備金は純富裕税が減額された年の翌

年から５課税年度の期間、貸借対照表上に計上される。

　2017年度利益の処分の一部として、13,630千ユーロの金額が純富裕税法（ＶＳｔＧ）第８ａ条に準拠し

て富裕税の準備金に積み立てられた。この決裁により、254,865千ユーロのその他の準備金のうち合計

67,156千ユーロが富裕税の準備金として積み立てられている。

 

引当金

税金引当金
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　164,940千ユーロ（前事業年度：95,454千ユーロ）の税金負債の開示は、2017年および2018年の課税年度

に関するものである。

 

その他の引当金

　当社は、管理運用しているファンドの一部に関して、限られた期間におけるパフォーマンス保証を付与

している。貸借対照表日現在の状況に基づき、引当金は184,199千ユーロであった。前事業年度において

は、当社のファンドに関して759千ユーロの保証債務が支払われた。当事業年度より債務保証額のリスク算

定の方法が現在価値に基づく数理計算上のロジックに修正されたこと、また保証額が減少したことを背景

として、2018年末に115,042千ユーロが収益として戻入れられた。

　総額14,866千ユーロのその他の引当金の残りの残高は主として、ファンド事業に関する販売手数料およ

び管理事務代行費用の引当金に帰属する。

　観測可能なすべてのリスクはその他の引当金の評価において会計処理されている。

 

負債

買掛金

　買掛金は、主に未払ブローカー報酬34,584千ユーロから成る。

 

関係会社に対する未払金

　関係会社に対する未払金は、販売サービスに対する債務（207,491千ユーロ）、ＩＴ関連費用の配分

（9,448千ユーロ）、およびその他のグループ内の配分（1,168千ユーロ）が含まれている。

 

その他の債務

　この項目には、税務当局および社会保障機関に対する債務（合計7,236千ユーロ）、ならびに主に未決済

有価証券取引から構成されるその他の債務合計567,176千ユーロ（前事業年度：477,292千ユーロ）が含ま

れている。
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偶発負債およびその他の金融債務

　2018年12月31日現在、当社は、流動資産として保有されている外貨建債権を為替リスクに対してヘッジ

するために、以下の通貨先物契約を締結した。

 

通貨
購入額

（先渡価格）
通貨 売却額 期日

市場価格
（単位：ユーロ）

ユーロ 14,913,589 米ドル 17,000,000 2019年２月１日 14,852,350

ユーロ 2,215,575 英ポンド 2,000,000 2019年２月１日 2,226,973

ユーロ 2,372,479 日本円 300,000,000 2019年４月１日 2,388,266

スイス・
フラン

1,000,000 ユーロ 885,740 2019年３月１日 887,603

    合計 20,355,192

 

　ヘッジ目的のため（流動資産として保有されている有価証券の市場リスクおよび為替リスクに対する

ヘッジ）、当社はまた、元本金額88,062千ユーロの外国為替先物および元本金額94,192千ユーロの指数先

物（それぞれ先物ヒストリカル・レートに基づく）の日次の先物取引を完了し決済した。これらの取引に

ついては、当初委託証拠金として6,096千ユーロの残高がある（貸借対照表上の「銀行預金、郵便小切手、

小切手および手許現金」の項目に認識されている）。先物取引の市場価格（公正価値）はそれぞれ88,285

千ユーロ（外国為替先物）および92,094千ユーロ（指数先物）である。

　また、特にグループ会社との間で、賃貸契約および代理人契約等を含む進行中の様々な契約、または

ファンドの運用管理おいてグループ間の様々なサービス契約に基づく債務が存在する。

 

損益計算書

純売上高

　当社は、ファンドの管理運用に関して報酬を受領する。この対価は通常、管理運用機能の遂行に対する

報酬のほか、資産保管、ファンド管理、販売および管理事務代行に関連して発生する費用をカバーしてい

る。各投資信託の報酬率の合計は、それぞれの管理運用規定、目論見書、交付書面または基本定款に記載

されている。管理運用規定、目論見書、交付書面に従い、個々のファンドについて運用成績連動報酬に係

る取決めも存在する。

　収益の主な内訳は、以下のとおりである。

 
2018年

（単位：千ユーロ）
2017年

（単位：千ユーロ）

管理報酬 1,022,298 1,071,257

運用成績連動報酬 13,385 46,866

 1,035,683 1,118,123

 

　主に取引高に依存する管理報酬の増加は、主として、運用される投資ファンドの投資取引高（運用対象

資産）の拡大による影響を受ける。

　純売上高は、そのほとんどがルクセンブルグにおいて発生したものである。純売上高の地域別市場ごと

の分類は行っていない。
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その他の営業収益

　その他の営業収益の主な内訳は、次のとおりである。

 
2018年

（単位：千ユーロ）
2017年

（単位：千ユーロ）

ファンド販売手数料 48,551 53,240

グループ間の活動配分による収益 11,795 12,368

投資勘定の管理による収益（ＩＫＳ） 879 944

その他の収益 115,648 118,656

 176,873 185,208

 

　ファンド販売手数料の減少は、主に投資口座部門からのファンド受益証券への配分が減少したことに起

因している。

　その他の収益の要因は、主にファンド事業における保証リスク引当金の一部戻入115,042千ユーロによる

ものである。

 

その他の外部費用

 
2018年

（単位：千ユーロ）
2017年

（単位：千ユーロ）

販売手数料に係る費用 491,185 527,381

関係会社からのコスト・センター費用配分 210,744 183,258

ファンド管理報酬 175,211 173,095

資産保管報酬 11,226 11,986

運用成績連動報酬 64 2,213

その他の費用 38,380 33,137

 926,810 931,070

 

　その大部分が取引高に依存する「販売手数料に係る費用」の減少の主な原因は、（主にリテール部門に

おいて）報酬対象となるファンドのボリュームが減少したことにある。

　関係会社からのコスト・センター費用配分の増加は、特に、グループ間の費用配分について配賦方法を

変更したことによるものである。

　主にファンドボリュームに基づいて算定されるファンド管理報酬の増加は、ファンドのボリュームの絶

対額の増加の影響を受けたものである。

　その他の費用は主に、ファンド事業の現在の費用（監査およびアドバイザリー報酬、銀行および支払代

理人に対する手数料、家賃、ＩＴ費用等）、およびＤＷＳファンドを外部の様々なファンド・プラット

フォームに組入れるための報酬（4,388千ユーロ）に起因している。

 

その他の受取利息および類似の収益

　表示されている総額は主に、先物契約に係る受取金（7,714千ユーロ）に関連している。
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流動資産として保有する金融資産および有価証券に係る評価調整額

　表示されている当該金額は、流動資産として保有している有価証券について、市場価格が帳簿価額を下

回ったために評価減（8,915千ユーロ）を行った結果によるものである。

 

支払利息および類似の費用

　表示されている総額2,599千ユーロのうち、2,311千ユーロは銀行当座口座の預金に係るマイナス金利お

よび253千ユーロは借入金に関する支払利息に関連している。

 

人員および給与／管理上、経営上および監督上のメンバーに付与された前払金・貸付金／当組織の旧メン

バーの退職年金に関する契約債務

　当事業年度における平均雇用人数は139名（前事業年度：134名）であった。この内訳は以下の通りであ

る（括弧の中の数値は前事業年度の人数）。

 

取締役会のメンバー： ３名（４名）

執行役員／マネージャー： 12名（11名）

従業員： 124名（119名）

 

　2018年度において、3,566千ユーロの報酬（現物給付を含む）が、取締役会のメンバーおよび執行役員／

マネージャーに対して支給された（前事業年度：2,568千ユーロ）。前事業年度と同様に、当社の監査役会

には報酬が支払われなかった。

　取締役会または監査役会の旧メンバーの退職年金に関する契約債務は102千ユーロである。

　2018年度において、取締役会のメンバー、監査役会のメンバーまたは執行役員に対して付与された、ま

たは締結された貸付金、前払金、またはその他の債務はなかった。

 

関連する個人および企業との取引

　市場以外の条件で関連する個人および企業と締結された重要な取引はなかった。

 

監査人への報酬

　監査人または公認の独立監査人に対する当年度の報酬合計は、その他の営業費用に含めて計上されてい

るが、その内訳は次のとおりである（当社が管理運用するファンドに関連した業務に対する報酬を除

く）。

 2018年 2017年

単位：千ユーロ（付加価値税を除く）   

対象業務：   

－　年次財務書類監査 157 119

－　その他の監査 － －

－　税務顧問 30 44

－　その他 － －
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貸借対照表日後の重要な事象

　本貸借対照表および損益計算書に含まれているものを除き、貸借対照表日後に記録された重要な事象は

なかった。

 

 

 

　　次へ
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４【利害関係人との取引制限】

投資者の公平な取扱い／利益相反への対処

主題

　管理会社は、利益相反、具体的には管理会社、その従業員と顧客の間の利益相反および顧客間の利益

相反が公正に処理されるよう取引を行う。一方を管理会社またはその従業員、他方を顧客とする利益相

反においては、顧客の利益を常に優先する。

序論

　世界的に事業を行っている金融サービス業者として、管理会社およびその関連会社であるドイツ銀行

グループ会社（ドイチェ・バンク・アー・ゲーを含む。）は、実際のおよび潜在的な利益相反に常に直

面している。管理会社は、それぞれの利益相反を特定、処理および監視できる組織体制の構築および有

効な管理対策の実施のためにあらゆる適切な措置を講じることを原則としている。

　管理会社の経営陣は、管理会社のシステム、管理および手順が利益相反を特定、監視および解決する

ためにふさわしいものであるよう確保することにつき責任を負う。管理会社のコンプライアンス部およ

び法務部は、実際のおよび潜在的な利益相反（管理会社がドイツ銀行グループの一翼を担う会社に業務

を委託することにより生じるものを含む。）の特定および監視を支援する。

　管理会社は、各事業ラインに関して、実際のまたは潜在的な利益相反を特定、処理および監視するこ

とのできる適切な手順を備えている。管理会社は、利益相反への対処方法に関する原則を定めており、

その最新版は、インターネット（www.dws.com）から入手することができる。

目的

　管理会社は、顧客の利益に重大な悪影響を及ぼす利益相反を特定し、適切に処理するために適切な措

置を講じる。関連する方針は、一切のかかる重大な利益相反を特定し、防止するために、また防止する

ことが不可能な場合は影響を被る顧客の最善の利益に適うよう発行を管理するために、グループ・レベ

ルおよび部門レベルでの適切な手順および対策に関する要件を定めている。

投資者の公平な取扱い

　管理会社は、ファンドの投資者を公平に取り扱う義務を負う。管理会社は、他の資産および投資者に

不利になるように特定の資産および資産への投資者を優遇することなく、平等な取扱いの原則に従い投

資資産を運用する。管理会社の意思決定プロセスおよび組織体制は、これに従って調整される。

　管理会社は、管理会社の従業員がドイツ銀行グループ・メンバーとして果たす役割に起因して利益相

反が生じ得ることを認識している。かかる起こり得る事態に関して、各ドイツ銀行グループ・メンバー

は、合理的な範囲で、（メンバーそれぞれの職務および責任に関する）かかる利益相反を公正に解決す

る努力を行い、管理会社および投資者の利益が悪影響を受けないことを確保することを約束している。

管理会社は、ドイツ銀行グループ・メンバーはかかる職務を履行するために必要な適性および能力を有

していると考えている。

潜在的な利益相反

　以下の重大な利益相反は、投資者が達成可能な商業的成果に悪影響を及ぼす可能性があり、特に、投

資者への支払額が少なくなることにつながることがある。

　さらに、将来的にはさらなる利益相反が存在または発生する場合があり、かかるさらなる利益相反

も、特に、投資者が達成可能な商業的成果に悪影響を及ぼす可能性があり、投資者への支払額が少なく

なることにつながることがある。管理会社がかかるさらなる実際のまたは潜在的な利益相反を認識し、

それが重大であるとみなした場合、かかる利益相反については、年次報告書またはインターネット

（www.dws.com）において開示される。
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ａ）管理会社レベルの利益相反

　ドイチェ・バンク・アー・ゲー、管理会社および投資運用会社ならびにこれらの企業のために行為

する者はすべて、ドイツ銀行グループに帰属する（以下「関連会社」という。）。場合によっては、

関連会社は、現在または将来において、本ファンドにおける場合と同一のまたは類似する立場で他の

ファンドにも関与しまたは携わる。これも利益相反を生じさせる可能性がある。

　関連会社は、会社法に基づきまたは人事の面で、間接的または直接的に相互に関連している。関与

する会社が部分的に同じであることおよび会社法に基づきまたは人事の面で相互につながりのあるこ

とにより、利益相反がもたらされる可能性がある。複数の役割を担っていない会社であって、会社法

に基づきまたは人事の面で相互につながりのない会社のみが関与する場合、ファンドにとって重要な

契約が異なる態様で締結される可能性を排除することはできない。

　関与する会社および者の利益は、相互に相反する可能性がある。管理会社に影響を及ぼす利益相反

が生じた場合、管理会社は、ファンドの投資者に有利なようにかかる利益相反を解決する努力を行

う。投資者の利益も影響を受ける場合、管理会社は、あらゆる利益相反を回避する努力を行い、かか

る利益相反を回避することが不可能な場合は、投資者の利益を適切に保護すると同時に不可避的な利

益相反が解決されることを確保する努力を行う。

　ファンドは、その対象となる会社がドイツ銀行グループ会社、その子会社または関連会社である短

期金融商品ファンド等の金融商品に投資することがある。場合によっては、かかる取引、デリバティ

ブ取引、デリバティブ契約等の評価は、取引相手方が提供した情報に基づき行わなければならないこ

とがある。かかる場合、かかる情報は、保管受託銀行が関連するファンドの特定の資産の価額を計算

する際の基礎になる。これも利益相反を生じさせる可能性がある。

　銀行残高、投資ファンドの受益証券／投資口または証券の形態（ただし、関連するファンドの投資

条件に従い認められることを条件とする。）によるファンドの資産は、保管受託銀行について定める

法規定に従い、関連会社に預託される場合がある。ファンドの銀行残高は、関連会社が発行する預託

証券もしくは預託証書または関連会社が提供する銀行預金に投資されることがある。これにより、

（銀行残高等の）金利水準以外の他の要因が投資（特に、情報の伝達のほか、関連会社の自社の商品

または関連会社の商品への投資意欲等）に関連することになる可能性がある。銀行取引または同様の

取引もまた、関連会社との間でまたは関連会社を通じて行われる場合がある。関連会社も同様に、デ

リバティブ取引またはデリバティブ契約の取引相手方となることがある。これにより、かかるデリバ

ティブ取引またはデリバティブ契約を評価する際に利益相反が生じる可能性がある。

　販売目論見書の反対趣旨の規定にかかわらず、管理会社は、管理会社が投資先とする同一の受益証

券、不動産、証券、資産および証書を包含する他のファンドの勘定で積極的に取引を行うことができ

る。管理会社は、ファンドの投資目的と類似するもしくは異なる投資目的を追求する、および／また

は必要に応じてファンドと類似する投資プログラムもしくはファンドが参加していない他の投資プロ

グラムを実施することができる他のファンドおよび顧客のために、投資運用サービスおよびコンサル

タント業務ならびに／または管理サービスを行うことがある。本投資ファンドまたはその他の投資

ファンドのために用いられるポートフォリオ戦略は、関連会社がファンド運用のために推奨する取引

および戦略と一致しない場合があり、ファンドが投資先とする受益証券、不動産、証券および証書の

価格および利用可能性は、損なわれるおそれがある。

　管理会社は、必要および適切とみなすだけの時間をファンドの業務に費やす。管理会社は、特にさ

らなる投資顧問関係の締結またはさらなる事業活動の引受けに関して、かかる業務がファンドのため

の業務と競合する場合であっても、追加の投資ファンドの開始に関する制限を受けない。
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ｂ）販売会社レベルの利益相反

　販売会社に対する管理会社の報酬部分またはその他の支払額の比例按分支払いを考慮すると、販売

会社は販売利益の増加が生じる。

 

ｃ）徴収済み管理報酬の一定の投資者に対する返金

　管理会社は、その裁量において、個別の投資者との間で、徴収済みの管理報酬の一部の返金に合意

することがある。これは、長期にわたって多額の資金を直接投資する機関投資家の場合に特に検討の

対象になり得る。本件については、ＤＷＳインベストメント・エス・エーの「機関投資家営業」部門

がこれらの問題につき責任を負う。

 

ｄ) 保管受託銀行または副保管受託銀行に関連する特定の利益相反

　保管受託銀行は、それらの通常の業務過程において多数の顧客および自己の勘定で同時に行為する

会社および事業から成る国際的なグループの一員であるため、実際のまたは潜在的な利益相反が生じ

る可能性がある。利益相反は、保管受託銀行またはその関連会社が管理事務代行契約または別の契約

もしくはその他の取決めに基づく活動に従事する場合に生じる。当該活動は以下を含む可能性があ

る。

(ⅰ) 名義人、管理、登録および名義書換事務代行、調査、証券貸付代行、投資運用、財務上の助言な

らびに／またはその他の顧問サービスをファンドに提供すること。

(ⅱ) 本人として自己の利益のために、または他の顧客のために、ファンドとの間で外国為替、デリバ

ティブ、プリンシパル・レンディング、仲介、マーケット・メーキングまたはその他の金融取引を

含む銀行、販売および売買取引を行うこと。

　上記の活動に関連して、保管受託銀行またはその関連会社は、

(ⅰ) 当該活動から利益を得ることを追求し、いかなる形の利益または対価をも受領および保持する権

利を有しており、当該活動に関連して受領する利益または対価（報酬、費用、手数料、分配収益、

スプレッド、値上げ、値下げ、利息、割戻し、割引またはその他の利益を含む。）の性質または金

額をファンドに開示する義務を負わない。

(ⅱ) 本人として自己の利益のために、その関連会社の利益のために、または他の顧客のために、有価

証券またはその他の金融商品を購入し、販売し、発行し、取り扱いまたは保有する場合がある。

(ⅲ) ファンドが入手することができない自らの所有する情報に基づく場合を含め、実行された取引に

対して同一または反対の取引を行う場合がある。

(ⅳ) ファンドの競合他社を含む他の顧客に対し、同一のまたは類似するサービスを提供する場合があ

る。

(ⅴ) 自ら行使することができる債権者の権利をファンドから付与される場合がある。

　ファンドは、ファンドの勘定で外国為替取引、直物取引またはスワップ取引を実行するために保管

受託銀行の関連会社を利用する場合がある。このような場合、当該関連会社は、ファンドのブロー

カー、代理人または受託者ではなく、本人としての資格において行為するものとする。当該関連会社

は、かかる取引から利益を得ることを追求し、いかなる利益も保持し、ファンドに開示しない権利を

有している。当該関連会社は、ファンドと合意した条件でかかる取引を行うものとする。

　ファンドに帰属する現金が銀行たる関連会社に預け入れられる場合、当該関連会社がかかる口座に

支払いまたは賦課する利息（もしあれば）および当該現金を受託者としてではなく銀行として保有す

ることから生じる報酬またはその他の利益に関して、潜在的な利益相反が生じる。

　管理会社は、保管受託銀行またはその関連会社の顧客またはカウンターパーティーとなる場合があ

る。

　保管受託銀行による副保管受託銀行の利用に際して生じる可能性がある潜在的な利益相反は、大ま

かに以下の４種類を含む。

(1) (a)最も低い報酬請求額、報酬の割戻しまたは類似するインセンティブを含むコスト要因、および

(b)保管受託銀行が客観的な評価基準に加えて、より大きな相互的取引関係の経済的価値に基づき行
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為する可能性のある相互的取引関係により影響を受ける、副保管受託銀行の選定および複数の副保

管受託銀行間の資産配分に起因する利益相反。

(2) 関連会社または非関連会社である副保管受託銀行は、他の顧客のためにおよび自己の利益のため

に行為することから、顧客の利益と相反する可能性がある。

(3) 関連会社または非関連会社である副保管受託銀行は、顧客と間接的な関係のみを有し、保管受託

銀行をカウンターパーティーとしていることから、自己または他の顧客の利益のために行為するイ

ンセンティブを保管受託銀行にもたらし、顧客に損害が生じる可能性がある。

(4) 副保管受託銀行は、証券取引の支払が行われない場合に行使することができる、顧客の資産に対

する市場ベースの債権者の権利を有している場合がある。

　保管受託銀行は、その職務の遂行に際し、正直に、公正に、専門的に、独立して行為し、ファンド

およびその受益者の利益のためにのみ行為するものとする。

　保管受託銀行は、その保管業務の履行を、その他の潜在的に相反する業務と職務上および序列上分

離している。内部統制システム、異なる報告系統、業務の割当ておよび運用報告により、潜在的な利

益相反および保管上の問題は適切に特定され、管理され、監視される。さらに、保管受託銀行による

副保管受託銀行の利用に関して、保管受託銀行は、いくつかの潜在的な利益相反に対処するために契

約上の制限を課しており、副保管受託銀行による高水準の顧客サービスを確保するために、副保管受

託銀行に対するデュー・ディリジェンスおよび監督を維持している。また、保管受託銀行は、顧客の

活動および持分に関する報告を頻繁に提供しており、その基礎となる機能を社内外の統制監査の対象

としている。最後に、保管受託銀行は、その保管業務の履行を、自己の活動と内部的に分離し、顧客

に対して倫理的かつ公正に、透明性をもって行為するよう従業員に要求する行動規範を遵守してい

る。

　保管受託銀行、保管受託銀行の職務、生じる可能性がある利益相反、保管受託銀行により委託され

た保管機能、委託先および再委託先ならびに当該委託から生じる可能性がある利益相反に関する最新

情報は、受益者の請求により保管受託銀行から入手することができる。
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５【その他】

(1）定款の変更等

　株主総会は、特に定款の変更等、管理会社のすべての事項に関し決定することができる。

(2）事業譲渡または事業譲受

　ルクセンブルグ監督当局の事前承認を条件として、管理会社は、ルクセンブルグの法律の一般原則

に基づき、契約型投資信託を管理運用する権限を授与されている他のルクセンブルグの会社にその業

務を譲渡することができる。かかる場合、事業を譲渡した会社は、なお、法人として存続する。

(3）出資の状況

　該当なし。

(4）訴訟事件その他の重要事項

　管理会社の会計年度は12月31日に終了する１年である。

　管理会社の存続期間は無制限である。ただし、株主総会の決議によりいつでも解散することもでき

る。

　訴訟事件その他管理会社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ない。
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第２【その他の関係法人の概況】
 

１【名称、資本金の額及び事業の内容】

(1）ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店（State

Street Bank International GmbH, Luxembourg Branch）（「保管受託銀行」「副管理事務代行会

社」）

①　資本金の額

　ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨの資本金は、2020年１月末日現

在、109,368,445ユーロ（約131億5,702万円）。ステート・ストリート・バンク・インターナショナ

ルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店に資本金はない。

②　事業の内容

　ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店は2009年10

月１日に、ルクセンブルグの法律に基づき設立され、ルクセンブルグにおいて、あらゆる種類の銀

行業務および金融サービスの提供ならびにそれらに関連する業務を行っている。

(2) ＤＷＳインベストメントＧｍｂＨ（DWS Investment GmbH）（「投資運用会社」）

①　資本金の額

　2020年１月末日現在、１億1,500万ユーロ（約138億3,450万円）

②　事業の内容

　投資運用会社は、ドイツ法に基づくポートフォリオ・マネージャーである。

(3) ドイツ証券株式会社（「代行協会員」）

①　資本金の額

　2020年１月末日現在、727億2,800万円

②　事業の内容

　金融商品取引法に基づき日本において第一種金融商品取引業を営んでいる。

(4) 丸三証券株式会社（「日本における販売会社」）

①　資本金の額

　2020年１月末日現在、100億円

②　事業の内容

　金融商品取引法に基づき日本において第一種金融商品取引業を営んでいる。

 

２【関係業務の概要】

(1）ステート・ストリート・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店（State

Street Bank International GmbH, Luxembourg Branch）（「保管受託銀行」「副管理事務代行会

社」）

　ファンド資産を分別保管するとともに、ルクセンブルグの法律に基づき保管受託銀行に課せられる

その他一切の義務を履行し、また、管理事務代行業務を行う。

(2）ＤＷＳインベストメントＧｍｂＨ（DWS Investment GmbH）（「投資運用会社」）

　投資方針および直接的な投資判断の日々の遂行を含むファンド運用業務を行う。

(3) ドイツ証券株式会社（「代行協会員」）

　日本における代行協会員業務を行う。

(4) 丸三証券株式会社（「日本における販売会社」）

　日本における受益証券の販売および買戻業務を行う。
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３【資本関係】

　管理会社、投資運用会社および代行協会員の最終的な親会社はドイツ銀行である。
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第３【投資信託制度の概要】

 

（2019年５月１日付）

 

Ⅰ. 定義

 

1915年法 商事会社に関する1915年８月10日法（改正済）

1993年法 金融セクターに関する1993年４月５日法（改正済）

2002年法 2012年７月１日発効の投資信託に関する2002年12月20日法（改正済）

（2010年法が継承）

2004年法 リスク資本に投資する投資法人（以下「ＳＩＣＡＲ」という。）に関する

2004年６月15日法

2007年法 専門投資信託に関する2007年２月13日法（改正済）

2010年法 投資信託に関する2010年12月17日法（改正済）

2013年法 オルタナティブ投資ファンド運用会社に関する2013年７月12日法（改正

済）

2016年法 リザーブド・オルタナティブ投資ファンドに関する随時改正される2016年

７月23日法

ＡＩＦ 2013年法第１条第39項に定めるオルタナティブ投資ファンド

ＡＩＦＭ 2013年法第１条第46項に定めるオルタナティブ投資ファンド運用会社

ＡＩＦＭＤ 指令2003／41／ＥＣおよび指令2009／65／ＥＣならびに規則（ＥＣ）

No.1060／2009および規則（ＥＵ）No.1095／2010を改正する、オルタナ

ティブ投資ファンド運用会社に関する2011年６月８日付欧州議会および欧

州理事会指令2011／61／ＥＵ

ＡＩＦＭＲ 適用除外、一般的な運用条件、保管受託銀行、レバレッジ、透明性および

監督に関する欧州議会および欧州理事会指令2011／61／ＥＵを補足する

2012年12月19日付委員会委任規則（ＥＵ）No.231／2013

ＢＭＲまたは

ベンチマーク規則

指令2008／48／ＥＣおよび指令2014／17／ＥＵならびに規則（ＥＵ）

No.596／2014を改正する、金融商品および金融契約のベンチマークとして

または投資ファンドのパフォーマンスを測定するために用いられる指数に

関する2016年６月８日付欧州議会および欧州理事会規則（ＥＵ）2016／

1011

ＣＥＳＲ 欧州証券市場監督局によって代替された欧州証券規制委員会（ＥＳＭＡ）

第16章管理会社 2010年法第16章に基づき認可を受けた管理会社

ＣＳＳＦ ルクセンブルグの金融セクター監督当局である金融監督委員会

ＥＣ 欧州共同体

ＥＥＣ 欧州経済共同体

ＥＳＭＡ 欧州証券市場監督局

ＥＵ 欧州連合（ＥＥＣの継承機関であるＥＣを吸収）

ＦＣＰ 契約型投資信託

ＫＩＤまたは

ＰＲＩＩＰｓＫＩＤ

規則1286／2014において言及される主要情報文書

ＫＩＩＤまたは

ＵＣＩＴＳＫＩＩＤ

指令2009／65／ＥＣ第78条および2010年法第159条において言及される主

要投資家情報文書
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加盟国 欧州連合加盟国ならびに欧州経済地域を形成する契約の当事者である欧州

連合加盟国以外の国で、当該契約および関連の法律に定める制限内で欧州

連合加盟国に相当するとみなされる国

メモリアルＢ メモリアル・ベ・ルクイ・アドミニストラティフ・エ・エコノミックとい

う政府の公示が行われる官報の一版

メモリアルＣ メモリアル・セ・ルクイ・デ・ソシエテ・エ・アソシアシオンという要求

される会社の公告および通知が行われる官報の一版で、2016年６月１日か

らＲＥＳＡに切り替えられた

ＭＭＦ ＭＭＦ規則に基づくマネー・マーケット・ファンドとしての資格を有する

ファンド

ＭＭＦ規則 マネー・マーケット・ファンドに関する2017年６月14日付欧州議会および

欧州理事会規則（ＥＵ）2017／1131

非個人向け その発行文書において、ルクセンブルグの領域内で個人投資者に対して受

益証券／投資証券を販売することが認められていないパートⅡファンドパートⅡファンド

パートⅠファンド （特にＵＣＩＴＳ Ⅳ指令をルクセンブルグ法において導入する）2010年

法パートⅠに基づく譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託。かかる

ファンドは、一般に「ＵＣＩＴＳ」と称する。

パートⅡファンド 2010年法パートⅡに基づく投資信託

ＰＲＩＩＰ ＰＲＩＩＰｓ規則の意味における、パッケージ型個人向け投資金融商品

ＰＲＩＩＰｓ規則または

規則1286／2014

パッケージ型個人向け投資金融商品（ＰＲＩＩＰｓ）の主要情報文書に関

する2014年11月26日付欧州議会および欧州理事会規則（ＥＵ）1286／2014

ＲＡＩＦ リザーブド・オルタナティブ投資ファンドに関する2016年７月23日付ルク

センブルグ法第１条に定めるリザーブド・オルタナティブ投資ファンド

登録ＡＩＦＭ 運用資産が2013年法第３条およびＡＩＦＭＤに規定される最低限度額を下

回り、かつ、同条に規定される免除の恩恵を受け、利用する運用会社

個人向け その発行文書において、ルクセンブルグの領域内で個人投資者に対して受

益証券／投資証券を販売することが認められているパートⅡファンドパートⅡファンド

ＲＥＳＡ ルクイ・エレクトロニック・デ・ソシエテ・エ・アソシアシオンという

2016年６月１日付でメモリアルＣに代わって公式な発表とみなされる、中

央電子プラットフォーム

ＳＩＣＡＦ 固定資本を有する投資法人

ＳＩＣＡＶ 変動資本を有する投資法人

ＳＩＣＡＲ 2004年法に基づくリスク資本に投資する投資法人

ＳＦＴ規則 規則（ＥＵ）No.648／2012を改正する、証券金融取引および再使用の透明

性に関する2015年11月25日付欧州議会および欧州理事会規則（ＥＵ）

2015／2365

ＳＩＦ 2007年法に基づく専門投資信託

ＵＣＩ 投資信託

ＵＣＩＴＳ 譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託

ＵＣＩＴＳ Ⅳ指令または

指令2009／65／ＥＣ

譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（ＵＣＩＴＳ）に関する法

律、規則および行政規定の調整に関する2009年７月13日付欧州議会および

欧州理事会指令2009／65／ＥＣ
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ＵＣＩＴＳ Ⅴ指令または

指令2014／91／ＥＵ

預託業務、報酬方針および制裁に関して譲渡性のある証券を投資対象とす

る投資信託（ＵＣＩＴＳ）に関する法律、規則および行政規定の調整に関

する指令2009／65／ＥＣを改正する2014年７月23日付欧州議会および欧州

理事会指令2014／91／ＥＵ

ＵＣＩＴＳ Ⅴ法 2010年法および2013年法を改正するルクセンブルグ法へＵＣＩＴＳ Ⅴ指

令を法制化する2016年５月10日法

ＵＣＩＴＳ Ⅴ規則または

ＥＵ規則2016／438

預託機関の義務に関して欧州議会および欧州理事会指令2009／65／ＥＣを

補足する随時改正される2015年12月17日付委員会委任規則（ＥＵ）2016／

438

ＵＣＩＴＳ所在加盟国 ＵＣＩＴＳ Ⅳ指令第５条に基づき契約型投資信託または投資法人が認可

を受けた加盟国

ＵＣＩＴＳ受入加盟国 契約型投資信託または投資法人の受益証券が販売される、ＵＣＩＴＳ所在

加盟国以外の加盟国

ＵＣＩＴＳ管理会社または

第15章管理会社

2010年法第15章に基づき認可を受けた管理会社

 

重要情報

 

本概要は、ＳＩＣＡＶまたはＦＣＰの最も一般的な形態を採用するＵＣＩＴＳおよびパートⅡファンドに着

目している。

他の法律に関する言及は、適切と判断される場合に行われる。

本概要は、ルクセンブルグで利用可能な投資信託のあらゆる法的形態および構成上の選択肢ならびに当該投

資信託の運用に適用される付随的法律を完全かつ網羅的に説明するものとみなされるべきでない。

 

Ⅱ. 投資信託に関する法令の歴史の概要

 

1988年までは、ルクセンブルグのすべての形態の投資信託は、投資信託に関する1983年８月25日法、

1915年法ならびに共有に関する民法および一般の契約法の規定に従っていた。1983年８月25日法は、指

令85／611／ＥＥＣ（以下「ＵＣＩＴＳ Ⅰ指令」という。）の規定をルクセンブルグ法に導入する法律

である投資信託に関する1988年３月30日法によって代替された。

2002年法は、ＵＣＩＴＳ Ⅰ指令を改正する指令2001／107／ＥＣおよび指令2001／108／ＥＣ（以下「Ｕ

ＣＩＴＳ Ⅲ指令」という。）をルクセンブルグ法に導入し、1988年３月30日法を代替した。

2010年法は、ＵＣＩＴＳ Ⅳ指令をルクセンブルグ法に導入し、2002年法を代替した。

専門投資信託に関する2007年法は、機関投資信託に関する1991年法を代替した。専門投資信託（以下

「ＳＩＦ」という。）は、当該ビークルへの投資に付随するリスクを正確に評価できる情報を十分に提

供された投資家に対して提供される。ＳＩＦは、リスク分散の原則に従う投資信託であり、したがって

ＵＣＩの一種として区分されている。ＳＩＦは、利用可能な会社形態および投資規則の点でより高い柔

軟性を提供するのみならず、ＣＳＳＦによる監督規制をより緩やかにしている。適格投資家は、機関投

資家およびプロの投資家のみならず、2007年法第２条に記載される条件を満たした、情報に精通した個

人投資家も含まれる。

2013年７月15日に、ＡＩＦＭＤをルクセンブルグ法に法制化する2013年法が公布され、同日発効した。

ＡＩＦＭＤは、主にＥＵ（および一定の条件の下では外国）におけるオルタナティブ資産運用会社に適

用される指令ではあるが、運用会社のみならず、運用会社が運用する投資ビークル（すなわちＡＩＦ）

にも影響を及ぼす多くの規定により構成されている。

その結果、2013年法は、別の新しい法律としてＡＩＦＭＤをルクセンブルグ法に法制化しただけでな

く、同時に、2010年法、2007年法、1915年法、1993年法および2004年法等の現行のルクセンブルグ法を

改正した。ＳＩＣＡＲについては、本概要において簡潔に記載するにとどめる。
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2013年法によって導入された現行の投資信託に関する法律の変更は、（ⅰ）完全に適用対象となる投資

ビークル（すなわち、ＡＩＦＭＤの「商品」に関する要件が適用される投資ビークル）と、（ⅱ）ＡＩ

Ｆ（いかなる場合もＡＩＦとしての適格性を有しているすべてのパートⅡファンド）ではないか、また

は、ＡＩＦではあるが運用会社による運用資産が2013年法第３条およびＡＩＦＭＤにより規定された最

低限度額を下回る投資ビークルとを区別することを主に目的としている。

2010年法第16章の改正を通じて、2013年法により、非ＵＣＩＴＳの管理会社および非ＡＩＦＭの管理会

社に関する新しい制度が導入された。

ＡＩＦＭＤひいては2013年法は、ＡＩＦ（当該ＡＩＦがルクセンブルグで設立されたか、他の加盟国で

設立されたかまたは第三国で設立されたか、規制を受けるか否か、2013年法において規定される適用除

外および免除の対象であるか否かにかかわらない。）を運用するルクセンブルグで設立されたＡＩＦＭ

に適用されることに留意することが重要である。また、ＥＵ加盟国以外の国で設立されたＡＩＦＭが、

ルクセンブルグ内で設立されたＡＩＦを運用するか、または、ルクセンブルグにおいて投資家に対して

ＡＩＦ（その投資信託の所在地を問わない。）の販売を行う場合、2013年法は、かかるＡＩＦＭに適用

される。

2016年５月12日に、2010年法および2013年法を改正するルクセンブルグ法へＵＣＩＴＳ Ⅴ指令を法制化

する2016年５月10日ルクセンブルグ法が公布され、2016年６月１日に発効した。

2018年３月の2010年法および2013年法の改正により、認可されたＡＩＦＭによって運用され、その発行

文書において、ルクセンブルグの領域内で個人投資家へその投資証券を販売することが認められていな

いパートⅡファンドに関して、ＵＣＩＴＳ保管受託制度ではなく、ＡＩＦＭＤ保管受託制度が適用され

る旨規定される。

2010年法はまた、パートⅡファンドが（ⅰ）登録ＡＩＦＭまたはＥＵ域外のＡＩＦＭにより運用され、

かつ（ⅱ）その募集文書において、ルクセンブルグ領域内でその投資証券を個人投資家へ販売すること

が禁じられている場合において、そのパートⅡファンドは、非ＡＩＦ投資構造に対して適用されるより

緩やかな保管受託制度（すなわち非ＵＣＩＴＳおよび非ＡＩＦＭＤ保管受託制度）の対象となる旨を規

定している。

2016年10月11日に、2010年法パートⅠに服するＵＣＩＴＳの預託機関を務める信用機関およびその管理

会社により代表されるすべてのＵＣＩＴＳ（場合に応じて）に適用される規定に関するＣＳＳＦ告示

16／644が発行された。

ＣＳＳＦ告示16／644は、2018年８月23日に発行された、2010年法パートⅠに服さないファンドの預託機

関およびその支店（該当する場合）に適用される組織的な取決めに関するＣＳＳＦ告示18／697により改

正された。

さらに、ＭＭＦ規則は2018年７月21日に発効し、加盟国で直接適用できるようになった。

 

Ⅲ. ルクセンブルグ投資信託の法制度および法的形態の一般的構成

 

１. 一般規定

1.1 　2010年法

2010年法はパートⅠのＵＣＩＴＳおよびパートⅡのＵＣＩを個別に取り扱い、全体で以下の５つの

パートを含む。

パートⅠ　　ＵＣＩＴＳ（以下「パートⅠ」という。）

パートⅡ　　その他のＵＣＩ（以下「パートⅡ」という。）

パートⅢ　　外国のＵＣＩ

パートⅣ　　管理会社

パートⅤ　　ＵＣＩＴＳおよびその他のＵＣＩに適用される一般規定

1.2 　2007年法

2007年法はＳＩＦのみを取り扱い、２つのパートに分けられる。

パートⅠ　　専門投資信託に適用される一般規定
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パートⅡ　　オルタナティブ投資ファンド運用会社に関する2013年７月12日法第２章またはＡＩＦＭ

Ｄ第２章に基づき認可されるＡＩＦＭにより運用される専門投資信託に適用される固有

規定

1.3 　2013年法

2013年法は、主にＡＩＦＭの運営および認可制度を扱う。一部の規定は、直接ＡＩＦにも適用され

る。最後に、詳細な規定が販売および第三国規則を扱う。

 

２. 法的形態

2010年法パートⅠおよびパートⅡに従う投資信託および2007年法に従うＳＩＦの主な法的形態は以下

のとおりである。

１）契約型投資信託（fonds commun de placement）（以下「ＦＣＰ」という。）

２）投資法人（investment companies）

－　変動資本を有する投資法人（以下「ＳＩＣＡＶ」という。）

－　固定資本を有する投資法人（以下「ＳＩＣＡＦ」という。）

契約型投資信託および会社型投資信託は、2010年法（パートⅠファンドおよびパートⅡファンド）、

2004年法（ＳＩＦ）、1915年法ならびに共有の原則および一般契約法に関する一部の民法の規定に

従って設定されている。

 

３. 契約型投資信託および会社型投資信託の主要な特性の概要

3.1.　契約型投資信託（ＦＣＰ）

契約型の投資信託は、ＦＣＰそれ自体、その管理会社（以下「管理会社」という。）およびその保管

受託銀行（以下「保管受託銀行」という。）の三要素を中心に成り立っている。

3.1.1 　ＦＣＰの概要

ＦＣＰは法人格を持たず、投資家の集団投資を表章する、譲渡性のある証券およびその他の資産の

不可分の集合体である。かかる投資家はその投資によって平等に利益および損失の分配に参加す

る。共同所有者は、出資金額を上限として責任を有する。ＦＣＰは会社として設立されていないた

め、個々の投資家は、定義上は投資主ではなく、「受益者」と称されるのが通常である。当該投資

家の権利は、投資家と管理会社との契約関係に基づいた契約上のものであり、この関係は、一般の

契約法およびＵＣＩＴＳおよびパートⅡファンドについては2010年法またはＳＩＦについては2007

年法のいずれかに従っている。

投資家は、ＦＣＰに投資することにより、ＦＣＰに関連する契約上の関係を結ぶ。かかる契約上の

関係は、ＦＣＰの約款（以下を参照のこと。）に基づく。ＦＣＰへの投資後、投資家は、かかる投

資を行ったことにより、ＦＣＰの受益証券（以下「受益証券」という。）を保有する。

3.1.2 　ＦＣＰの受益証券の発行の仕組み

ファンドの受益証券は、通常、発行日の純資産価格（約款にその詳細が規定されることが求められ

る。）に基づいて継続的に発行される。

管理会社は、保管受託銀行の監督のもとで、記名式、無記名式証券もしくは証書発行を伴わない証

券を発行する。管理会社は、証券の分割に関する制限を受けることなく、端数の受益証券の受益証

券登録簿への記帳に関する書面による証明書を約款に規定された条件に従い発行することができ

る。

受益者の要請に基づき、パートⅠファンドの受益証券は、ＦＣＰによりいつでも買い戻されるが、

約款に買戻請求の停止に関する詳細な規定がある場合、または、2010年法第12条に基づく場合には

買戻しが停止される。この買戻請求権は、2010年法第11条第２項および第３項に基づくものであ

る。買戻しは、原則として月に二度以上許可されなければならない。

パートⅡファンドについて、ＣＳＳＦ規則は、2010年法第91条に従い、ＦＣＰの受益証券の発行価

格および買戻価格の決定の最低頻度を決定することができる。1991年１月21日付ＩＭＬ告示91／75

（改訂済）は、パートⅡファンドがその受益証券の発行価格および買戻価格を十分に短い固定され
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た間隔で（原則として月に一度以上）決定しなければならない旨を定める。ただし、これには例外

もあり、クローズド・エンド型ファンドを設立することができる。

ＳＩＦに関連して、受益証券の発行ならびに、適用ある場合は、受益証券の買戻しに適用される条

件および手続は約款に規定され、より詳細な規定は課されない。従ってＳＩＦは、買付けおよび買

戻しの両方についてオープン・エンド型またはクローズド・エンド型ファンドとして機能すること

ができる。

約款に規定がある場合に限り、その範囲内で、受益者に議決権が与えられる。

ＦＣＰの分配方針は約款の定めに従う。

パートⅠファンドに関する2010年法第９条、第11条および第23条ならびにパートⅡファンドに関す

る2010年法第91条は、ＣＳＳＦ規則によって特定の追加要件を設定しうる旨規定している。

（注）2016年10月現在において、当該規則は制定されていない。

主な要件は以下のとおりである。

－　ＦＣＰの純資産価額は最低1,250,000ユーロである。この最低額は、ＵＣＩＴＳまたはパートⅡ

ファンドとして資格を有するＦＣＰとしての認可が得られてから６か月以内およびＳＩＦとし

て資格を有するＦＣＰとしての認可が得られてから12か月以内に達成されなければならない。

ただし、この最低額は、ＣＳＳＦ規則によって2,500,000ユーロまで引き上げることができる。

－　管理会社は、ＦＣＰの運用管理業務を約款に従って執行する。

－　発行価格および買戻価格は、パートⅠファンドの場合、少なくとも１か月に２度は計算され、

その他のすべてのパートⅡファンドについては少なくとも１か月に１度（例外がある）は計算

されなければならない。ＳＩＦは約款に従い発行価格および買戻価格を決定し、ファンドの純

資産価額に基づかない場合がある。ＳＩＦの純資産価額は少なくとも１年に１度は決定されな

ければならない。

－　約款には以下の事項が記載される。

(a) ＦＣＰの名称および存続期間、管理会社および保管受託銀行の名称

(b) 具体的な目的に合致する投資方針およびその基準

(c) 分配方針

(d) 管理会社がＦＣＰから受領する権利を有する報酬および諸経費ならびにかかる報酬の計算

方法

(e) 公告に関する規定

(f) ＦＣＰの会計の決算日

(g) 法令に基づく場合以外のＦＣＰの解散事由

(h) 約款変更手続

(i) 受益証券発行手続

(j) 受益証券買戻しの手続ならびに買戻しの条件および買戻しの停止の条件

（注）緊急を要する場合、すなわち、純資産価格の計算の停止ならびに受益証券の発行お

よび買戻しの停止が受益者の全体の利益となる場合、ＣＳＳＦはこれらの停止を命

ずることができる。

3.1.3.　2010年法に基づくＦＣＰの保管受託銀行

Ａ.管理会社は、運用しているＦＣＰそれぞれに、2010年法第17条ないし第22条の規定に従って保管受

託銀行が任命されるようにする。約款に定められ、ＣＳＳＦにより承認された保管受託銀行は、約

款および管理会社との間で締結する保管受託契約に従い、ＦＣＰの資産の保管、キャッシュ・フ

ローの監視、監督および随時合意される他の業務につき責任を負う。

保管受託銀行は、ルクセンブルグに登録事務所を有するか、または、その登録事務所が他の加盟国

に所在する場合にはルクセンブルグにおいて設立されなければならず、また、1993年法に定められ

た金融機関でなければならない。

2010年法は、保管受託銀行の取締役は、十分良好な評価および該当するＦＣＰに関する経験を有し

ていなければならない旨規定する。このため、取締役およびその後任者に関する情報はＣＳＳＦに
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直ちに報告されなければならない。「取締役」とは、法律または設立文書に基づき、保管受託銀行

を代表するか、または保管受託銀行の活動の遂行を実質的に決定する者をいう。

保管受託銀行の任命は、書面契約をもって証明しなければならない。当該契約には、特に、2010年

法およびその他の適用法令または行政規定に定められたとおり、保管受託銀行が保管受託銀行とし

て任命されたＦＣＰのための職務を遂行するのに必要とみなされる情報量が規定される。

Ｂ.パートⅠ ＦＣＰおよび個人向けパートⅡ ＦＣＰについては、保管受託銀行は、以下の業務を行わ

なければならない。

－　ＦＣＰの受益証券の販売、発行、買戻し、償還および消却が法律および約款に従って執行され

るようにすること。

－　ＦＣＰの受益証券の価格が法律および約款に従い計算されるようにすること。

－　法律または約款に抵触しない限り、管理会社の指示を執行すること。

－　ＦＣＰの資産の取引において、対価が通常の制限時間内に受領されるようにすること。

－　ＦＣＰの収益が法律または約款に従って使用されるようにすること。

保管受託銀行は、ＦＣＰのキャッシュ・フローを適切に監視し、特にＦＣＰの受益証券の申込みに

おいてＦＣＰの受益者によりまたはＦＣＰの受益者のために行われるすべての支払が受領されるよ

うにし、ＦＣＰのすべての現金がａ）ＦＣＰ名義、ＦＣＰを代理する管理会社名義またはＦＣＰを

代理する保管受託銀行名義で開設され、ｂ）指令2006／73／ＥＣ1第18条第１項ａ）、ｂ）または

ｃ）に言及された組織において開設され、ｃ）指令2006／73／ＥＣ第16条の原則に従って維持され

る預金口座に記帳されるようにする。

ＦＣＰを代理する保管受託銀行名義で預金口座が開設された場合、上記ｂ）に言及された組織の現

金および保管受託銀行自身の現金がかかる口座に記帳されることはない。

 

1　「指令2006／73／ＥＣ」とは、投資会社の組織要件および運営条件ならびに指令の定義語に関する欧州議

会および欧州理事会指令2004／39／ＥＣを実施する2006年８月10日付委員会指令2006／73／ＥＣをいう。
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Ｃ.ＦＣＰの資産は、以下のとおり、保管のために保管受託銀行に委託される。

ａ）保管する金融商品に関して、保管受託銀行は、

ⅰ）保管受託銀行の帳簿上に開設された金融商品口座に登録されるすべての金融商品および保

管受託銀行に現物が預けられるすべての金融商品を保管し、

ⅱ）保管受託銀行の帳簿上に開設された金融商品口座に登録されるすべての金融商品が、ＦＣ

Ｐを代理する管理会社名義で開設された指令2006／73／ＥＣ第16条の原則に則った形の保

管受託銀行の帳簿上の分離口座に登録されるようにし、常に適用法に従ってＦＣＰに属す

るものであることが明確に確認できるようにする。

ｂ）その他の資産に関して、保管受託銀行は、

ⅰ）ＦＣＰを代理する管理会社から提供される情報または文書および可能な場合は外部の証拠

に基づいてＦＣＰの所有権を確かめることによってかかる資産のＦＣＰによる所有を確認

し、

ⅱ）ＦＣＰが所有権を有することを確認した資産の記録を維持し、かかる記録を最新の状態に

する。

Ｄ.保管受託銀行は、定期的に、ＦＣＰのすべての資産をまとめた一覧を管理会社に提出する。

保管受託銀行が保管するＦＣＰの資産は、保管受託銀行または保管職務を委任された第三者によっ

てこれらの勘定のために再利用されることはない。再利用とは、譲渡、質権設定、売却および貸与

を含むがこれらに限られない保管資産の取引をいう。

保管受託銀行により保管されるＦＣＰの資産は、以下の場合にのみ再利用が認められる。

ａ）ＦＣＰの勘定のために資産の再利用が行われる場合、

ｂ）保管受託銀行がＦＣＰを代理する管理会社の指示を実行する場合、

ｃ）ＦＣＰの利益のため、かつ、受益者の利益のための再利用である場合、および

ｄ）権原譲渡契約に基づいてＦＣＰが受領する優良かつ流動性のある担保によって補償される取引

である場合

担保の市場価格は、常に、再利用資産の市場価格にプレミアムを加えた額以上でなければならな

い。

保管受託銀行および／またはＦＣＰの資産の保管を委託された在ルクセンブルグの第三者が支払不

能に陥った場合でも、保管資産は、かかる保管受託銀行および／または第三者の債権者への分配ま

たはかかる債権者の利益のための換金の対象になり得ない。

Ｅ.保管受託銀行は、上記Ｂに言及された職務は第三者に委託しない。

保管受託銀行は、以下の場合にのみ、上記Ｃに言及された職務を第三者に委託する可能性がある。

ａ）2010年法に定められた要件を回避する意図で業務を委託するのではなく、

ｂ）保管受託銀行が、委託について客観的な理由を示すことができ、

ｃ）保管受託銀行が、自らの業務の一部を委託する第三者の選定および任命においてあらゆる適切

な技能、注意および努力を尽くし、かかる第三者およびかかる第三者に委託した事項に関する

かかる第三者の手配についての定期的な検討および継続的な監視において引き続きあらゆる適

切な技能、注意および努力を尽くす場合

上記Ｃに言及された職務が保管受託銀行から第三者へ委託されるのは、当該第三者が委託業務の遂

行中常に以下のすべてを行っている場合のみである。

ａ）委託されたＦＣＰの資産の性質および内容に対して適切および均衡した構造と専門性を有す

る。

ｂ）上記Ｃのａ）に記載する保管業務が以下の対象となる。

ⅰ）最低資本要件および該当法域における監督を含む有効な健全性規制

ⅱ）金融商品を所有していることを確保するための定期的な外部監査

ｃ）常に特定の保管受託銀行の顧客に属するものであることが明確に確認できる方法で、保管受託

銀行の顧客の資産を自らの資産から、および保管受託銀行の資産から分別している。

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

172/239



ｄ）第三者が支払不能に陥った場合に、第三者により保管されるＦＣＰの資産が、第三者の債権者

への分配または第三者の債権者の利益のための換金の対象とならないように必要なすべての措

置を講じている。

ｅ）上記Ａ、Ｃ、上記Ｄの第２段落ないし第４段落および下記Ｇに定められた義務および禁止事項

を全般的に遵守している。

第３段落のｂ）のⅰ）にかかわらず、第三国の法律により一定の金融商品を現地の組織が保管する

ことが義務付けられているが、第３段落のｂ）のⅰ）に定められた委託要件を満たす現地組織が存

在しない場合、保管受託銀行は、委託要件を満たす現地組織が存在しない場合かつ以下の場合に

限って、第三国の法律により義務付けられた範囲で、その職務を現地組織に委託することができ

る。

ａ）関連するＦＣＰに投資する受益者が、投資を行う前に、第三国の法律における法的制約のため

にかかる委託が必要であること、委託を正当化する状況および委託に関するリスクを適切に通

知され、

ｂ）ＦＣＰを代理する管理会社が、かかる現地組織にかかる金融商品の保管を委託するよう保管受

託銀行に指示した場合。

当該第三者は、その後、同様の要件に従って、これらの職務を再委託する可能性がある。その場

合、下記Ｆの第４段落が関連当事者に準用される。

Ｆ.保管受託銀行は、ＦＣＰおよびＦＣＰの受益者に対し、保管受託銀行または上記Ｃのａ）に従って

保管される金融商品の保管を委託された第三者による喪失につき責任を負う。

保管されている金融商品を喪失した場合、保管受託銀行は、同種の金融商品または対応する金額

を、過度の遅滞なく、ＦＣＰを代理する管理会社に返却しなければならない。保管受託銀行は、あ

らゆる合理的な努力を尽くしたにもかかわらず不可避の状況に帰結することとなった自らの合理的

な支配を超えた外的事象により喪失されたことを証明できる場合は責任を負わない。

保管受託銀行は、ＦＣＰおよび受益者に対し、2010年法に基づく自らの義務の適切な履行に関する

保管受託銀行の過失または故意の不履行によりＦＣＰおよび受益者が被ったその他すべての損失に

ついても責任を負う。

上記の保管受託銀行の責任は、上記Ｅに記載する委託に影響されることはない。

上記第１段落ないし第３段落に言及された保管受託銀行の責任は、合意によって免除または限定さ

れることはない。これと矛盾する合意は無効となる。

ＦＣＰの受益者は、救済が重複したり受益者間に不公平な扱いが生じたりしないならば、直接また

は間接的に管理会社を通じて保管受託銀行の責任を追及することができる。

Ｇ. 2010年法第20条に基づき、いかなる会社も、管理会社と保管受託銀行を兼ねることはできない。こ

れらそれぞれの職務を遂行する際、管理会社および保管受託銀行は、ＦＣＰおよび受益者の利益の

ために、誠実に、公正に、専門家らしく、独立して、単独で、行為する。

保管受託銀行は、ＦＣＰまたはＦＣＰを代理する管理会社に関して、ＦＣＰ、受益者、管理会社お

よび保管受託銀行の間の利益相反を創出する活動をしてはならない。ただし、保管受託銀行が、職

務的および地位的に自らの保管業務の遂行を自らの他の相反する可能性のある業務から分離し、当

該利益相反の可能性が、適切に確認、管理、監視およびＦＣＰの受益者に開示される場合を除く。

Ｈ.以下の場合、ＦＣＰに関する保管受託銀行の義務は終了する。

ａ）保管受託銀行が自発的に退任するかまたは管理会社に解任される場合（２か月以内に行われる

保管受託銀行の交代までの間、保管受託銀行は、受益者の利益を良好に保護するために必要な

すべての措置を講じなければならない。）

ｂ）管理会社または保管受託銀行が、破産を宣告され、債権者との和議に入り、支払停止処分を受

け、裁判所の管理下に入り、類似の手続の対象となり、または清算に入った場合

ｃ）管轄当局により保管受託銀行の権限が取り消された場合

ｄ）約款に定められたその他の場合

3.1.4 　管理会社

ＦＣＰは2010年法または2007年法に従うか否かにかかわらず、管理会社によって運用される。
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ＦＣＰに関する管理会社の義務は、以下の場合に停止する。

ａ）管理会社が認可を撤回された場合。ただし、当該管理会社が指令2009／65／ＥＣに従って認め

られる別の管理会社に交代されることを条件とする。

ｂ）管理会社が破産を宣言され、債権者と取決めを締結し、支払停止を受け、経営が裁判所の管理

下におかれ、もしくは類似の手続に服し、または清算した場合。

ｃ）管理会社の認可が管轄当局により撤回された場合。

ｄ）約款に規定されるその他すべての場合。

ルクセンブルグの管理会社には、指令2009／65／ＥＣが適用されるＵＣＩＴＳを運用する管理会社

に関する2010年法第15章、または、「その他の管理会社」に関する2010年法第16章が適用される。

また、ＵＣＩＴＳの管理会社は、ＡＩＦを運用するＡＩＦＭとしても認可を受けることができる。

また、ＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩＦＭは、2018年８月23日に発行されたＣＳＳＦ告示18／698に

従う。

（さらなる詳細については、以下Ⅳ.３を参照のこと。）

3.1.5 　関係法人

（ⅰ）投資運用会社・投資顧問会社

多くの場合、ＦＣＰの管理会社は他の会社と投資運用契約または助言契約を締結し、かかる契

約に従って、投資運用会社・投資顧問会社は、管理会社の取締役会が設定する投資方針の範囲

内でかつ約款中の投資制限に従い、ポートフォリオの分散および証券の売買に関する継続的な

投資運用業務または助言を管理会社に提供する。

パートⅠファンドについて、管理会社による投資運用会社の中核的権限の委託はＵＣＩＴＳ規

則に定められた追加条件に従う。

パートⅡファンドおよびＳＩＦについて、管理会社による委託は、別の条件に従う。

（ⅱ）販売会社および販売代理人

管理会社は、ＦＣＰの受益証券の公募または私募による販売のため、一もしくは複数の販売会

社および／または販売代理人と独占的または非独占的な契約を締結することができる。

目論見書には販売手数料および特定の申込方法もしくは募集計画について適切な記載および開

示がなければならない。

3.2.　会社型投資信託

ルクセンブルグの投資信託は、2010年法および2007年法に規定される会社形態で設立される場合があ

る。

会社型の投資信託は、これまでは1915年法に基づき、公開有限責任会社（sociétés anonymes）として

設立されていることが多い。

規約に規定される場合、投資法人において保有される投資証券は、一定の範疇に属する者または１人

の者が保有し得る投資法人の投資証券の割合に関連して規約中に定められる議決権の制限に従い、投

資主に対し投資主総会において１口につき１個の議決権を付与する。

3.2.1.　変動資本を有する投資法人（ＳＩＣＡＶ）

3.2.1.1 　2010年法に基づくＳＩＣＡＶ

2010年法に従い、ＵＣＩＴＳおよびＵＣＩは、ＳＩＣＡＶの形態の会社型投資信託として設立す

ることができる。

2010年法に従い、ＳＩＣＡＶは、投資主の利益をはかるため証券にその資産を分散投資すること

を固有の目的とし、投資証券を公募または私募によって一般に募集し、その資本金が常に会社の

純資産に等しいことを規定した規約を有する公開有限責任会社（société anonyme）として定義さ

れている。

ＳＩＣＡＶは、公開有限責任会社の特殊な形態であるため、1915年法の規定は、2010年法によっ

て廃止されない範囲で適用される。

3.2.1.2 　2007年法に基づくＳＩＣＡＶ
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公開有限責任会社（société anonyme）の形態に加えて、2007年法はＳＩＣＡＶが株式有限責任事

業組合（société en commandite par actions）、特別リミテッド・パートナーシップ（société

en commandite spéciale）、普通リミテッド・パートナーシップ（société en commandite

simple）、非公開有限責任会社（société à responsabilité limitée）または公開有限責任会社

として設立される法人格を有する共同組合（société coopérative organisée sous forme de

société anonyme）の形態の採用を許可している。2007年法に基づくＳＩＣＡＶの唯一の目的は、

投資リスク分散を目的としてファンドを資産に投資し、投資家（十分に情報を提供された投資家

でなければならない）に資産運用の結果の恩恵を提供することである。規約は、資本金が常に会

社の純資産の金額と同額である旨規定している。

2007年法が適用除外を認める場合を除き、投資法人は、1915年法の条項に服する。しかし、2007

年法は、ＳＩＦについて柔軟な会社組織を提供するためかかる一連の側面に関する規則とは一線

を画している。

3.2.1.3 　2010年法および2007年法に従うＳＩＣＡＶの要件

ＳＩＣＡＶに適用される最も重要な要件および仕組みは以下のとおりである。

－　管理会社を指定しない2010年法パートⅠの対象となっているＳＩＣＡＶの最低資本金は、認

可時においては30万ユーロを下回ってはならない。管理会社を指定したＳＩＣＡＶを含め、

2010年法パートⅠに従うすべてのＳＩＣＡＶの資本金は、認可後６か月以内に125万ユーロに

達しなければならない。ＣＳＳＦ規則によりかかる最低資本金は、60万ユーロおよび250万

ユーロにそれぞれ引き上げることができる。

－　パートⅡ ＳＩＣＡＶは、株式資本を維持しなければならなく、当該株式資本は、125万ユー

ロを下回ってはならない。当該最低資本金は、ＳＩＣＡＶの認可後６か月以内に達しなけれ

ばならない。ＣＳＳＦ規則によりかかる最低資本は、250万ユーロに引き上げることができ

る。

－　ＳＩＦについては、株式プレミアムまたは組合持分を構成する金額を加えたＳＩＣＡＶの払

込済資本は、125万ユーロを下回ってはならない。かかる最低資本金は、ＳＩＣＡＶの認可後

12か月以内に達しなければならない。大公国規則によりかかる最低資本金は、250万ユーロま

で引き上げることができる。

（注）現在はかかる規則は存在しない。

－　取締役の任命および取締役の変更はＣＳＳＦに届け出ることを要し、ＣＳＳＦの異議のない

ことを条件とする。

－　規約中にこれに反する規定がない場合、ＳＩＣＡＶはいつでも投資証券を発行することがで

きる。

－　規約に定める範囲で、ＳＩＣＡＶは、投資主の求めに応じて投資証券を買い戻す。

－　ＵＣＩＴＳおよびパートⅡファンドに関して、通常の期間内にＳＩＣＡＶの資産に純発行価

格相当額が払い込まれない限り、ＳＩＣＡＶの投資証券を発行しない。

－　ＵＣＩＴＳおよびパートⅡファンドの規約は、発行および買戻しに関する支払いの時間的制

限を規定し、ＳＩＣＡＶの資産評価の原則および方法を特定する。

－　規約は、法律上の原因に基づく場合について影響を与えない範囲で、発行および買戻しが停

止される場合の条件を特定する。

－　規約は、発行および買戻価格の計算を行う頻度を規定する（パートⅠファンドについては最

低１か月に２回、またはＣＳＳＦが許可する場合は１か月に１回とし、パートⅡファンドに

ついては最低１か月に１回とし、ＳＩＦについては最低１年に１回とする。）。

－　規約は、ＳＩＣＡＶが負担する費用の性質を規定する。

－　ＳＩＣＡＶの投資証券は無額面とする。

3.2.2 　2010年法に基づくＳＩＣＡＶの保管受託銀行
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Ａ.ＳＩＣＡＶは、2010年法第33条ないし第37条の規定に従って保管受託銀行が任命されるようにす

る。保管受託銀行は、保管受託契約に従い、ＳＩＣＡＶの資産の保管、キャッシュ・フローの監

視、監督および随時合意される他の業務につき責任を負う。

保管受託銀行は、ルクセンブルグに登録事務所を有するか、または、その登録事務所が他の加盟国

に所在する場合にはルクセンブルグにおいて設立されなければならず、また、1993年法に定められ

た金融機関でなければならない。

2010年法は、保管受託銀行の取締役は、十分良好な評価および該当するＳＩＣＡＶに関する経験を

有していなければならない旨規定する。このため、取締役およびその後任者に関する情報はＣＳＳ

Ｆに直ちに報告されなければならない。「取締役」とは、法律または設立文書に基づき、保管受託

銀行を代表するか、または保管受託銀行の活動の遂行を実質的に決定する者をいう。

保管受託銀行の任命は、書面契約をもって証明しなければならない。当該契約には、特に、2010年

法およびその他の関連法令または行政規定に定められたとおり、保管受託銀行が保管受託銀行とし

て任命されたＳＩＣＡＶのための職務を遂行するのに必要とみなされる情報量が規定される。

Ｂ.パートⅠ ＳＩＣＡＶおよび個人向けパートⅡ ＳＩＣＡＶについては、保管受託銀行は、以下の業

務を行わなければならない。

－　ＳＩＣＡＶの投資証券の販売、発行、買戻し、償還および消却が法律およびＳＩＣＡＶの規約

に従って執行されるようにすること。

－　ＳＩＣＡＶの投資証券の価格が法律およびＳＩＣＡＶの規約に従い計算されるようにするこ

と。

－　法律またはＳＩＣＡＶの規約に抵触しない限り、ＳＩＣＡＶまたはＳＩＣＡＶを代理する管理

会社の指示を執行すること。

－　ＳＩＣＡＶの資産の取引において、対価が通常の制限時間内に受領されるようにすること。

－　ＳＩＣＡＶの収益が法律または規約に従って使用されるようにすること。

保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶのキャッシュ・フローを適切に監視し、特にＳＩＣＡＶの投資証券の

申込みにおいて投資主によりまたは投資主のために行われるすべての支払が受領されるようにし、

ＳＩＣＡＶのすべての現金がａ）ＳＩＣＡＶ名義またはＳＩＣＡＶを代理する保管受託銀行名義で

開設され、ｂ）指令2006／73／ＥＣ第18条第１項ａ）、ｂ）またはｃ）に言及された組織において

開設され、ｃ）指令2006／73／ＥＣ第16条の原則に従って維持される預金口座に記帳されるように

する。

ＳＩＣＡＶを代理する保管受託銀行名義で預金口座が開設された場合、上記ｂ）に言及された組織

の現金および保管受託銀行自身の現金がかかる口座に記帳されることはない。

Ｃ.ＳＩＣＡＶの資産は、以下のとおり、保管のために保管受託銀行に委託される。

ａ）保管する金融商品に関して、保管受託銀行は、

ⅰ）保管受託銀行の帳簿上に開設された金融商品口座に登録されるすべての金融商品および保

管受託銀行に現物が預けられるすべての金融商品を保管し、

ⅱ）保管受託銀行の帳簿上に開設された金融商品口座に登録されるすべての金融商品が、ＳＩ

ＣＡＶを代理する管理会社名義で開設された指令2006／73／ＥＣ第16条の原則に則った形

の保管受託銀行の帳簿上の分別口座に登録されるようにし、常に適用法に従ってＳＩＣＡ

Ｖに属するものであることが明確に確認できるようにする。

ｂ）その他の資産に関して、保管受託銀行は、

ⅰ）ＳＩＣＡＶから提供される情報または文書および可能な場合は外部の証拠に基づいてＳＩ

ＣＡＶの所有権を確かめることによってかかる資産のＳＩＣＡＶによる所有を確認し、

ⅱ）ＳＩＣＡＶが所有権を有することを確認した資産の記録を維持し、かかる記録を最新の状

態にする。

Ｄ.保管受託銀行は、定期的に、ＳＩＣＡＶのすべての資産をまとめた一覧をＳＩＣＡＶに提出する。

保管受託銀行が保管するＳＩＣＡＶの資産は、保管受託銀行または保管職務を委任された第三者に

よってこれらの勘定のために再利用されることはない。再利用とは、譲渡、質権設定、売却および

貸与を含むがこれらに限られない保管資産の取引をいう。
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保管受託銀行により保管されるＳＩＣＡＶの資産は、以下の場合にのみ再利用が認められる。

ａ）ＳＩＣＡＶの勘定のために資産の再利用が行われる場合、

ｂ）保管受託銀行がＳＩＣＡＶまたはＳＩＣＡＶを代理する管理会社の指示を実行する場合、

ｃ）ＳＩＣＡＶの利益のため、かつ、投資主の利益のための再利用である場合、および

ｄ）権原譲渡契約に基づいてＳＩＣＡＶが受領する優良かつ流動性のある担保によって補償される

取引である場合

担保の市場価格は、常に、再利用資産の市場価格にプレミアムを加えた額以上でなければならな

い。

保管受託銀行および／またはＳＩＣＡＶの資産の保管を委託された在ルクセンブルグの第三者が支

払不能に陥った場合でも、保管資産は、かかる保管受託銀行および／または第三者の債権者への分

配またはかかる債権者の利益のための換金の対象になり得ない。

Ｅ.保管受託銀行は、前記Ｂに記載された職務は第三者に委託しない。

保管受託銀行は、以下の場合にのみ、上記Ｃに言及された職務を第三者に委託する可能性がある。

ａ）2010年法に定められた要件を回避する意図で業務を委託するのではなく、

ｂ）保管受託銀行が、委託について客観的な理由を示すことができ、

ｃ）保管受託銀行が、自らの業務の一部を委託する第三者の選定および任命においてあらゆる適切

な技能、注意および努力を尽くし、かかる第三者およびかかる第三者に委託した事項に関する

かかる第三者の手配についての定期的な検討および継続的な監視において引き続きあらゆる適

切な技能、注意および努力を尽くす場合

上記Ｃに言及された職務が保管受託銀行から第三者へ委託されるのは、当該第三者が委託業務の遂

行中常に以下のすべてを行っている場合のみである。

ａ）委託されたＳＩＣＡＶの資産の性質および内容に対して適切および均衡した構造と専門性を有

する。

ｂ）上記Ｃのａ）に記載する保管業務が以下の対象となる。

ⅰ）最低資本要件および該当法域における監督を含む有効な健全性規制

ⅱ）金融商品を所有していることを確保するための定期的な外部監査

ｃ）常に特定の保管受託銀行の顧客に属するものであることが明確に確認できる方法で、保管受託

銀行の顧客の資産を自らの資産から、および保管受託銀行の資産から分別している。

ｄ）第三者が支払不能に陥った場合に、第三者により保管されるＳＩＣＡＶの資産が、第三者の債

権者への分配または第三者の債権者の利益のための換金の対象とならないように必要なすべて

の措置を講じている。

ｅ）前記Ａ、Ｃ、前記Ｄの第２段落ないし第４段落および後記Ｇに定められた義務および禁止事項

を全般的に遵守している。

第３段落のｂ）のⅰ）にかかわらず、第三国の法律により一定の金融商品を現地の組織が保管する

ことが義務付けられているが、第３段落のｂ）のⅰ）に定められた委託要件を満たす現地組織が存

在しない場合、保管受託銀行は、委託要件を満たす現地組織が存在しない場合かつ以下の場合に

限って、第三国の法律により義務付けられた範囲で、その職務を現地組織に委託することができ

る。

ａ）関連するＳＩＣＡＶに投資する投資主が、投資を行う前に、第三国の法律における法的制約の

ためにかかる委託が必要であること、委託を正当化する状況および委託に関するリスクを適切

に通知され、

ｂ）ＳＩＣＡＶが、かかる現地組織にかかる金融商品の保管を委託するよう保管受託銀行に指示し

た場合。

当該第三者は、その後、同様の要件に従って、これらの職務を再委託する可能性がある。その場

合、後記Ｆの第４段落が関連当事者に準用される。

Ｆ.保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶおよび投資主に対し、保管受託銀行または前記Ｃのａ）に従って保管

される金融商品の保管を委託された第三者による喪失につき責任を負う。
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保管されている金融商品を喪失した場合、保管受託銀行は、同種の金融商品または対応する金額

を、過度の遅滞なく、ＳＩＣＡＶに返還しなければならない。保管受託銀行は、あらゆる合理的な

努力を尽くしたにもかかわらず不可避の状況に帰結することとなった自らの合理的な支配を超えた

外的事象により喪失されたことを証明できる場合は責任を負わない。

保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶおよび投資主に対し、2010年法に基づく自らの義務の適切な履行に関

する保管受託銀行の過失または故意の不履行によりＳＩＣＡＶおよび投資主が被ったその他すべて

の損失についても責任を負う。

以上の保管受託銀行の責任は、前記Ｅに言及された委任に影響されることはない。

前記第１段落ないし第３段落に言及された保管受託銀行の責任は、合意によって免除または限定さ

れることはない。これと矛盾する合意は無効となる。

投資主は、救済が重複したり投資主間に不公平な扱いが生じたりしないならば、直接または間接的

にＳＩＣＡＶを通じて保管受託銀行の責任を追及することができる。

Ｇ. 2010年法第20条に基づき、いかなる会社も、ＳＩＣＡＶと保管受託銀行を兼ねることはできない。

いかなる会社も、管理会社と保管受託銀行を兼ねることはできない。これらそれぞれの職務を遂行

する際、ＳＩＣＡＶ、ＳＩＣＡＶを代理する管理会社および保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶおよび投

資主の利益のために、誠実に、公正に、専門家らしく、独立して、単独で、行為する。

保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶまたはＳＩＣＡＶを代理する管理会社に関して、ＳＩＣＡＶ、投資

主、管理会社および保管受託銀行の間の利益相反を創出する活動をしてはならない。ただし、保管

受託銀行が、職務的および地位的に自らの保管業務の遂行を自らの他の相反する可能性のある業務

から分離し、当該利益相反の可能性が、適切に確認、管理、監視およびＳＩＣＡＶの投資主に開示

される場合を除く。

Ｈ.以下の場合、ＳＩＣＡＶに関して保管受託銀行の義務は終了する。

ａ）保管受託銀行が自発的に退任するかまたはＳＩＣＡＶに解任される場合（２か月以内に行われ

る保管受託銀行の交代までの間、保管受託銀行は、投資主の利益を良好に保護するために必要

なすべての措置を講じなければならない。）

ｂ）ＳＩＣＡＶ、保管受託銀行または指定された管理会社が、破産を宣告され、債権者との和議に

入り、支払停止処分を受け、裁判所の管理下に入り、類似の手続の対象となり、または清算に

入った場合

ｃ）管轄当局によりＳＩＣＡＶ、保管受託銀または指定された管理会社の権限が取り消された場合

ｄ）規約に定められたその他の場合

3.2.3 　管理会社

会社型の投資信託は、その資格に応じて、2010年法15章（ＵＣＩＴＳ）または第16章（パートⅡ

ファンドおよびＳＩＦ）に従い管理会社によって運営される。

ＳＩＣＡＶが管理会社を指定した場合のＳＩＣＡＶに関する管理会社の義務は、以下の場合に停止

する。

ａ）指定管理会社が任意に退任し、またはＳＩＣＡＶにより解任された場合。ただし、当該管理会

社が指令2009／65／ＥＣに従って認められる別の管理会社に交代されることを条件とする。

ｂ）指定管理会社がＳＩＣＡＶにより退任され、ＳＩＣＡＶが自己運用ＳＩＣＡＶたる適格性の採

用を決定した場合。

ｃ）ＳＩＣＡＶ、保管受託銀行または指定管理会社が破産を宣言され、債権者と取決めを締結し、

支払停止を受け、経営が裁判所の管理下におかれ、もしくは類似の手続に服し、または清算し

た場合。

ｄ）ＳＩＣＡＶ、保管受託銀行または指定管理会社の認可が管轄当局により撤回された場合。

ｅ）規約に規定されるその他すべての場合。

また、ＵＣＩＴＳ管理会社および第16章管理会社は、下記Ⅳ.3.4に詳述されるＣＳＳＦ告示18／698

に従う。

3.2.4 　関係法人
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前記Ⅲ.3.1.5「関係法人」中の記載事項は、原則として、ＳＩＣＡＶの投資運用会社・投資顧問会

社および販売会社または販売代理人に対しても適用される。

3.2.5 　会社型パートⅠファンドの追加的要件

以下の要件は、2010年法第27条にＳＩＣＡＶに関し定められているが、パートⅠファンドである他

の形態の会社型投資信託にも適用される。

(1) ＳＩＣＡＶが、指令2009／65／ＥＣに従い認可された管理会社を指定しない場合

－　認可の申請は、少なくともＳＩＣＡＶの組織構造を記載した運営計画を添付しなければな

らない。

－　ＳＩＣＡＶの業務執行役員は、十分に良好な評価を得ており、当該ＳＩＣＡＶが遂行する

業務の形態に関し十分な経験を有していなければならない。そのために、取締役およびそ

の地位の後継者は、その氏名がＣＳＳＦに直ちに報告されなければならない。ＳＩＣＡＶ

の事業の遂行は、これらの条件を充たす少なくとも２名により決定されなければならな

い。「業務執行役員」とは、法律もしくは設立文書に基づきＳＩＣＡＶを代表するか、ま

たはＳＩＣＡＶの方針を実質的に決定する者をいう。

－　さらに、ＳＩＣＡＶと他の自然人または法人との間に何らかの親密な関係がある場合、Ｃ

ＳＳＦは、かかる関係が効果的な監督権限の行使を妨げない場合にのみ認可する。

ＣＳＳＦは、また、ＳＩＣＡＶが親密な関係を有する一もしくは複数の自然人もしくは法人が

服する非加盟国の法令もしくは行政規定またはこれらの施行に伴う困難により、その監督権限

を効果的に行使することが妨げられる場合は、認可を付与しない。

ＳＩＣＡＶは、ＣＳＳＦに対して、要求される情報を提供しなければならない。

記入済の申請書が提出されてから６か月以内に、申請者に対し、認可が付与されたか否かにつ

き連絡しなければならない。認可が付与されない場合は、その理由を示さなければならない。

ＳＩＣＡＶは、認可付与後直ちに業務を開始することができる。

当該認可の付与により、ＳＩＣＡＶの経営陣、取締役会および監査役会の構成員は、ＣＳＳＦ

が認可申請を検討する際に根拠とした実質的な情報に関する一切の変更について、自発的に、

完全で、明確かつ包括的な方法により書面にてＣＳＳＦに通知を行う義務を負うこととなる。

ＣＳＳＦは、ＳＩＣＡＶが以下のいずれかに該当する場合に限り、当該ＳＩＣＡＶに付与した

認可を取り消すことができる。

(a) 12か月以内に認可を利用しない場合、明示的に認可を放棄する場合または６か月以上活動

を中止する場合

(b) 虚偽の申述またはその他の不正な手段により認可を取得した場合

(c) 認可が付与された条件を満たさなくなった場合

(d) 2010年法または同法に従って採用された規則の規定に重大かつ／または組織的に違反した

場合

(e) 2010年法が認可の撤回事由として定める場合に該当する場合

(2) 以下のⅣ.3.2の(4)から(8)に定める規定は、指令2009／65／ＥＣに従い認可された管理会社を

指定していないＳＩＣＡＶに適用される。ただし、「管理会社」は「ＳＩＣＡＶ」と解釈され

る。

ＳＩＣＡＶは、自身のポートフォリオ資産のみを運用することができ、いかなる場合も、第三

者のために資産を運用する権限を引き受けてはならない。

(3) 指令2009／65／ＥＣに従い認可された管理会社を指定していないＳＩＣＡＶは、適用ある慎重

なルールを常に遵守しなければならない。

特に、ＣＳＳＦは、ＳＩＣＡＶの性格にも配慮し、当該ＳＩＣＡＶが健全な運用上および会計

上の手続、電子データ処理の制御および保護の整備ならびに適切な内部運用メカニズム（特

に、その従業員の個人取引や、自己勘定による投資のための金融商品の保有または運用に関す

る規則を含む。）を有すること。少なくとも、当該ＳＩＣＡＶに係る各取引がその源泉、関係

当事者、性質および取引が実行された日時・場所に従って再構築することが可能であること、
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ならびに管理会社が運用するＳＩＣＡＶの資産が設立文書および現行法の規定に従い投資され

ていることを確保するものとする。

 

４. ルクセンブルグの投資信託に関する追加的な法律上および規制上の規定

4.1 　2010年法および2007年法

4.1.1 　複数コンパートメントおよびクラスの仕組み

2010年法および2007年法は、特に、複数のコンパートメントを有するＵＣＩ（いわゆる「アンブレ

ラ・ファンド」）を設立することができる旨を規定している。

さらに、ＵＣＩ内またはアンブレラ・ファンドの形態により設立されたＵＣＩのコンパートメント

内であっても、異なるクラスの証券を設定することができる。当該クラスは、特に報酬構造、対象

投資家の種類または分配方針について異なる特徴を持つことがある。ＣＳＳＦは、2010年法および

2007年法に従う投資信託（以下「ＵＣＩ」という。）の運用開始前のコンパートメント、休止中の

コンパートメントおよび清算中のコンパートメントに関連する告示12／540を発行した。当該告示に

従い、ＣＳＳＦによる運用されていないコンパートメント（即ち運用開始前のコンパートメントお

よび休止中のコンパートメント）に対する認可は、最長18か月間有効である。

4.1.2 　2010年法に基づく受益証券の発行および買戻し

規約に反対の規定がない限り、ＳＩＣＡＶはいつでも投資証券を発行することができる。2010年法

に基づき発行されたＳＩＣＡＶの投資証券は全額払い込まれなければならなく、無額面でなければ

ならない。投資証券は、ＳＩＣＡＶの純資産総額を発行済投資証券口数により除することにより得

られる価格で発行され、買い戻される。この価格は、費用および手数料を加えることによって、投

資証券発行の場合増額し、投資証券買戻しの場合は減額することができるが、費用および手数料の

最高限度額および手続はＣＳＳＦ規則により決定することができる。資本は投資証券の発行および

買戻しならびにその資産価額の変動の結果自動的に変更される。

4.1.3 　2007年法に基づく受益証券の発行および買戻し

ＳＩＦは、形態の如何を問わず、一部払込済み投資証券／受益証券を発行することができる。投資

証券は、発行時に１口当たり最低５％までの払込みを要する。

上記のように、固定資本または変動資本を有するＳＩＦを設立することができる。さらに、ＳＩＦ

は、その変動性とは別に、またはその資本に関係なく（買戻しおよび／または申込みについて）

オープン・エンド型またはクローズド・エンド型とすることができる。

証券の発行および買戻しに係る条件および手続は、2010年法に従うＵＣＩに適用される規則に比べ

緩和されている。この点について、2007年法の規定により、証券の発行および証券の買戻しまたは

償還（該当する場合）に適用される条件および手続は、さらに厳格な規則を課さずに設立文書にお

いて決定される。そのため、例えば、2010年法に従うＳＩＣＡＶまたはＦＣＰの場合のように、発

行価格、償還価格または買戻価格が純資産価格に基づくことを要求されない。したがって、2007年

法の下で、ＳＩＦは、（例えば、ＳＩＦが発行したワラントの行使時に）所定の確定した価格で投

資証券を発行することができ、または（例えば、クローズド・エンド型ＳＩＦの場合にディスカウ

ント額を減じるため）純資産価格を下回る価格で投資証券を買い戻すことができる。同様に、発行

価格は、額面金額の一部および発行プレミアムの一部から構成することができる。

ＳＩＦは、一部払込済投資証券を発行することができ、そのため、異なるトランシェの取得は、約

定した申込みにより当初申込時に確認された新規投資証券の継続取得によってのみならず、一部払

込済投資証券（当初発行された投資証券の発行価格の残額が分割して払い込まれるもの。）によっ

て行うこともできる。

4.2 　1915年法

商事会社に関する1915年８月10日法（改正済）は、（2010年法または2007年法により明示的に適用除

外されていない限り）ＦＣＰの管理会社および投資法人に対して適用される。

4.2.1 　設立に関する要件（1915年法第420条の１）

最低１名の投資主が存在すること。
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公開有限責任会社の資本金の最低額は30,000ユーロ相当額である。

4.2.2 　規約の必要的記載事項（1915年法第420条の15）

規約には、以下の事項の記載が必要とされる。

（ⅰ）設立企画人の身元

（ⅱ）法人の形態および名称

（ⅲ）登録事務所

（ⅳ）法人の目的

（ⅴ）発行済資本および授権資本（もしあれば）の額

（ⅵ）発行時に払込済の額

（ⅶ）発行済資本および授権資本を構成する投資証券の種類の記載

（ⅷ）投資証券の様式（記名式、無記名式または証券発行を伴わない形式）

（ⅸ）現金払込み以外の方法による出資の内容および条件、ならびに出資者の氏名

（注）1915年法は、規制市場で取引されている適格な譲渡性のある有価証券および短期金融商

品による出資の場合は、承認された法定監査人の報告書の必要なく現物出資による増資

を認めている。しかし、実務上、ＣＳＳＦは、投資信託については、かかる報告書を依

然として要求している。

（ⅹ）設立企画人に認められている特定の権利または特権の内容およびその理由

（xⅰ）資本の一部を構成しない投資証券（もしあれば）に関する記載

（xⅱ）取締役および承認された法定監査人の選任に関する規則が法を逸脱する場合、その規約および

かかる者の権限の記載

（xⅲ）法人の存続期間

（xⅳ）会社が負担する、または会社の設立に際しもしくは設立に伴って支払責任が生じる費用および

報酬（その種類を問わない。）の見積り

4.2.3 　公募により設立される会社に対する追加要件（1915年法第420条の17）

会社が募集によって設立される場合、以下の追加要件が適用される。

（ⅰ）設立規約案を公正証書の形式で作成し、これをＲＥＳＡに公告すること

（ⅱ）応募者は、会社設立のための設立規約案の公告から３か月以内に開催される定時総会に招集さ

れること

4.2.4 　設立企画人および取締役の責任（1915年法第420条の19および第420条の23）

設立企画人および増資の場合における取締役は、有効に引き受けられなかった部分または25％に達

しなかった部分の法人資本の払込み、および会社が当該法律1915年法の該当条項に記載されたいず

れかの理由によって有効に設立されなかった結果として応募者が被る一切の損害につき、それに反

する定めがあったとしても、応募者に対し連帯して責任を負う。

 

Ⅳ. 2010年法に基づくルクセンブルグのＵＣＩＴＳ

 

１. ルクセンブルグのＵＣＩＴＳに関する序論

2010年法パートⅠに基づきＵＣＩＴＳとしての適格性を有しているすべてのファンドは、他のＥＵ加盟

国において、その投資証券または受益証券を自由に販売することができる（簡単な通知手続に服す

る。）。

2010年法第２条第２項は、第３条に従い、ＵＣＩＴＳを、以下のように定義している。

－　公衆から調達した投資元本を譲渡性のある証券または2010年法第41条第１項に記載されるその他の

流動性のある金融資産に投資し、かつリスク分散の原則に基づき運営することを唯一の目的とする

投資スキーム。

－　その受益証券が、所持人の請求に応じて、投資スキームの資産から直接または間接に買い戻される

投資スキーム（受益証券の証券取引所での価格がその純資産価格と著しい差異を生じることがない

ようにするためのＵＣＩＴＳの行為は、かかる買戻しに相当するとみなされる。）。
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２. ルクセンブルグのＵＣＩＴＳの投資制限

以下に定められた投資制限は、別途指示されない限り、ＦＣＰおよび会社型投資信託と同程度まで適用

される。

パートⅠファンドに適用される投資規則および制限は、2010年法第41条ないし第52条に規定されてい

る。

ＵＣＩＴＳが複数の投資コンパートメントを構成する場合、各コンパートメントは、2010年法第41条な

いし第52条の目的において、個別のＵＣＩＴＳとしてみなされる。

主な規則および制限は以下のとおりである。

(1) ＵＣＩＴＳは、証券取引所に上場されておらず、定期的に取引が行われている公認かつ公開の他の

規制された市場で取引されていない譲渡性のある証券および短期金融商品に、その純資産の10％を

超えて投資することができない。かかる証券取引所または他の規制された市場がＥＵ加盟国以外の

国に存在する場合は、それらの選択は、かかるＵＣＩＴＳの約款または設立文書に規定されていな

ければならない。

(2) ＵＣＩＴＳは、指令2009／65／ＥＣに従い認可されたＵＣＩＴＳまたは同指令第１条第２項第１号

および第２号、ａ）およびｂ）に規定する範囲のその他のＵＣＩの受益証券に（設立国が加盟国で

あるか否かにかかわらず）投資することができる。ただし、以下の要件を充足しなければならな

い。

－　当該その他のＵＣＩは、ＣＳＳＦがＥＵ法に規定する監督と同程度の監督に服すると判断する

法令により認可されたものまたは監督当局の協力が十分に確保されている国で認可されたもの

であること。

－　当該その他のＵＣＩの受益者に対する保護水準はＵＣＩＴＳの受益者に提供されるものと同等

であること、特に、資産の分別管理、借入れ、貸付けおよび譲渡性のある証券および短期金融

商品の空売りに関する規則が指令2009／65／ＥＣの要件と同等であること。

－　当該ＵＣＩの業務が、報告期間における資産、債務、収益および運用の評価が可能となる形

で、半期報告書および年次報告書により報告されていること。

－　（合計で）取得が予定されているＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの資産の10％超が、その約

款または設立文書に従い、その他のＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの受益証券に投資されないこと。

(3) ＵＣＩＴＳは、信用機関の要求払いの預金または12か月以内に満期となり引き出すことができる預

金に投資することができる。ただし、信用機関が加盟国に登録事務所を有するか、第三国に登録事

務所がある場合はＥＵ法の規定と同等とＣＳＳＦが判断する慎重なルールに従っているものでなけ

ればならない。

(4) ＵＣＩＴＳは、上記(1)に記載する規制された市場で取引される金融デリバティブ商品（現金決済商

品と同等のものを含む。）または店頭市場で取引される金融デリバティブ商品（以下「ＯＴＣデリ

バティブ」という。）に投資することができる。ただし、以下の要件を充足しなければならない。

－　ＵＣＩＴＳが投資することができる商品の原資産となるものは、(1)から(5)に記載される商

品、金融指数、金利、外国為替または通貨であり、ＵＣＩＴＳの約款または設立文書に記載さ

れる投資目的に従い投資されなければならない。

－　ＯＴＣデリバティブ取引の相手方は、慎重な監督に服し、ＣＳＳＦが承認するカテゴリーに属

する機関でなければならない。

－　ＯＴＣデリバティブは、信頼でき、かつ認証されうる日次ベースでの価格に従うものとし、随

時、ＵＣＩＴＳの主導により、公正な価格で売却、償還または相殺取引により手仕舞いが可能

なものでなければならない。

ＣＳＳＦは、とりわけ財務上のリスク、すなわちグローバル・エクスポージャー、カウンターパー

ティー・リスクおよび集中によるリスクについてのリスク管理要件を詳しく定めた2011年５月30日

付告示11／512を制定している。同告示は、これに関連し、ＣＳＳＦに提供すべき最低限の情報につ

いても概説している。
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(5) ＵＣＩＴＳは、短期金融商品の発行または発行者が投資家および預金の保護を目的として規制され

ている場合、規制された市場で取引されていないもので、2010年法第１条に該当しない短期金融商

品に投資することができる。ただし、当該短期金融商品は以下のものでなければならない。

－　中央政府、地方自治体、加盟国の中央銀行、欧州中央銀行、ＥＵもしくは欧州投資銀行、非加

盟国、または連邦国家の場合、連邦を構成する加盟者、または一もしくは複数の加盟国が所属

する公的国際機関により発行されまたは保証される短期金融商品

－　上記(1)に記載される規制された市場で取引される証券の発行者が発行する短期金融商品

－　ＥＵ法が規定する基準に従い慎重な監督に服している発行体または少なくともＥＵ法が規定す

るのと同じ程度厳格であるとＣＳＳＦが判断する慎重なルールに服し、これを遵守する発行体

により発行または保証される短期金融商品

－　ＣＳＳＦが承認するカテゴリーに属するその他の機関により発行される短期金融商品。ただ

し、当該短期金融商品への投資は、上記３つに規定するものと同程度の投資家保護に服するも

のでなければならない。また、発行体は、少なくとも10,000,000ユーロの資本および準備金を

有し、第４次指令78／660／ＥＥＣに従い年次財務書類を公表する会社、一もしくは複数の上場

会社を有するグループ企業に属し、同グループのファイナンスに専従する企業、または銀行の

与信ラインから利益を受けている証券化のためのビークルへのファイナンスに専従している会

社でなければならない。

(6) ＵＣＩＴＳは、貴金属や貴金属を表象する証書を取得することができない。

(7) 投資法人として組成されているＵＣＩＴＳは、その事業の直接的目的遂行に欠かせない動産または

不動産資産を取得することができる。

(8) ＵＣＩＴＳは、流動資産を保有することもできる。

(9) (a) ルクセンブルグに登録事務所を有する投資法人または管理会社（各運用ＵＣＩＴＳに関するも

の）は、常時、ポジション・リスクおよびそれらのポートフォリオのリスク・プロフィール全

体への寄与度を監視・測定することを可能とするリスク管理プロセスを利用しなければならな

い。ＵＣＩＴＳはまた、ＯＴＣデリバティブの価値を正確かつ独立して評価するプロセスを利

用しなければならない。ＵＣＩＴＳは、ＣＳＳＦが規定する詳細なルールに従い、デリバティ

ブ商品のタイプに関して、潜在的リスク、量的制限、デリバティブ商品の取引に関連するリス

クを測定するために選択された方法につき、ＣＳＳＦに定期的に報告しなければならない。

(b) ＵＣＩＴＳは、譲渡性のある証券および短期金融商品に関する技法と手段をＣＳＳＦが定める

条件と制限内で用いることもできる。ただし、この技法と手段はポートフォリオの効率的運用

の目的で用いられるものとする。いかなる場合も、これらの運用によりＵＣＩＴＳはその設立

文書に記載された投資目的から逸脱しないものとする。

(c) ＵＣＩＴＳは、デリバティブ商品に関するグローバル・エクスポージャーが、ポートフォリオ

の純資産総額を超過しないようにしなければならない。

当該エクスポージャーは、対象資産の時価、カウンターパーティー・リスク、将来の市場動向

およびポジションの清算可能時期等を勘案して計算する。

ＵＣＩＴＳは、その投資方針の一部として、以下の(10)(e)に規定する制限の範囲内で金融デリ

バティブ商品に投資することができる。ただし、対象資産に対するそのエクスポージャーは、

総額で以下の(10)に規定する投資上限額を超過してはならない。ＵＣＩＴＳが指数を基礎とす

る金融デリバティブ商品に投資する場合、当該商品は(10)に規定する上限額の目的において合

計する必要はない。

譲渡性のある証券または短期金融商品がデリバティブ商品を内包する場合は、本項の要件への

適合については、デリバティブ商品も勘案しなければならない。

(10) (a) ＵＣＩＴＳは、同一の発行体が発行する譲渡性のある証券または短期金融商品にその資産の10％

を超えて投資することができない。

ＵＣＩＴＳは、同一の機関にその資産の20％を超えて預金することができない。ＵＣＩＴＳの

取引の相手方に対するＯＴＣデリバティブ取引におけるリスクのエクスポージャーは、取引の
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相手方が上記(3)に記載する信用機関の場合はその資産の10％、その他の場合は５％を超えては

ならない。

(b) ＵＣＩＴＳがその資産の５％を超えて投資する各発行体について、ＵＣＩＴＳが保有する譲渡

性のある証券および短期金融商品の合計価額は、その資産の40％を超過してはならない。この

制限は、慎重な監督に服する金融機関への預金および当該機関とのＯＴＣデリバティブ取引に

は適用されない。

上記(a)に記載される個別の制限にかかわらず、ＵＣＩＴＳは、その資産の20％を超える部分が

一つの機関に投資されることになる場合は、以下のものを合計してはならない。

－当該機関により発行された譲渡性のある証券もしくは短期金融商品

－当該機関への預金、または

－当該機関について行われたＯＴＣデリバティブ取引から生じるエクスポージャー

(c) 上記(a)の第１文に記載される制限は、加盟国、その地方自治体、非加盟国、一または複数の加

盟国が参加している公的国際機関が発行または保証する譲渡性のある証券または短期金融商品

の場合は、35％を上限とすることができる。

(d) 上記(a)の第１文に記載される制限は、その登録事務所が加盟国内にある信用機関により発行さ

れ、法律により、その債券保有者を保護するための特別な公的監督に服する一定の債券につい

ては、25％を上限とすることができる。特に、当該債券発行により生ずる金額は、法律に従

い、当該債券の全有効期間中、債券に付随する請求をカバーできる資産であって、かつ、当該

発行体の破産の場合、優先的にその元本の返済および経過利息の支払いに充てられる資産に投

資されなければならない。

ＵＣＩＴＳがその資産の５％超を第１項に記載する一つの発行体が発行する債券に投資する場

合、かかる投資の合計価額は当該ＵＣＩＴＳの資産価額の80％を超過してはならない。

(e) 上記(c)および(d)に記載される譲渡性のある証券および短期金融商品は、(b)に記載される40％

の制限を適用する目的において考慮されなければならない。

(a)、(b)、(c)および(d)に記載される制限は、合計することができない。したがって、同一発

行体が発行する譲渡性のある証券または短期金融商品への投資、または上記(a)、(b)、(c)およ

び(d)に従って行われる当該機関への預金もしくはデリバティブ商品への投資は、合計で当該Ｕ

ＣＩＴＳの資産の35％を超えてはならない。

指令83／349／ＥＥＣまたは公認の国際的な会計基準に従い、連結会計の目的上同一グループに

属する会社は、本項の制限の計算においては一発行体とみなされるものとする。

ＵＣＩＴＳは、同一グループの譲渡性のある証券および短期金融商品に累積的に、その資産の

20％の制限まで投資することができる。

(11) 以下の(15)に記載される制限に反することなく、(10)に記載する制限は、ＵＣＩＴＳの約款または

設立文書に従って、その投資方針の目的がＣＳＳＦの承認する株価指数または債券指数の構成と同

一構成を目指すものである場合、同一発行体が発行する株式および／または債務証券への投資につ

いては、20％まで引き上げることができる。ただし、次の条件をみたす場合に限る。

－　指数の構成銘柄が十分分散されていること

－　指数が関連する市場の適切なベンチマークを表示するものであること

－　指数が適切な方法で公表されていること

この制限は、特に、特定の譲渡性のある証券または短期金融商品の比率が高い規制された市場での

例外的な市況により正当化される場合は、35％に引き上げられる。この制限までの投資は、一発行

体にのみ許される。

(12) (a) (10)にかかわらず、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳに対し、リスク分散の原則に従い、その資産の

100％まで、加盟国、その一もしくは複数の地方自治体、非加盟国または一もしくは複数のＥＵ

加盟国が属している公的国際機関が発行または保証する、異なる種類の譲渡性のある証券およ

び短期金融商品に投資することを許可することができる。
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ＣＳＳＦは、(10)および(11)に記載する制限に適合するＵＣＩＴＳの受益者への保護と同等の

保護を当該ＵＣＩＴＳの受益者が有すると判断する場合にのみ、当該許可を付与する。

これらのＵＣＩＴＳは、少なくとも６つの異なる銘柄の有価証券を保有しなければならない

が、単一の銘柄がその全資産の30％を超えてはならない。

(b) (a)に記載するＵＣＩＴＳは、その約款または設立文書において、その資産の35％超を投資する

予定の証券の発行者または保証人となる、国、地方自治体または公的国際機関について明記し

なければならない。

(c) さらに、(a)に記載するＵＣＩＴＳは、その目論見書または販売文書の中に、かかる許可に関す

る注意喚起文言を記載し、その資産の35％超を投資する予定または現に投資している証券の発

行者または保証者となる、国、地方自治体または公的国際機関を表示しなければならない。

(13) (a) ＵＣＩＴＳは、(2)に記載するＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券を取得する

ことができるが、一つのＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの受益証券にその資産の20％を超え

て投資することはできない。

この投資制限の適用上、複数のコンパートメントを有するＵＣＩの各コンパートメントは、個

別の発行体とみなされる。ただし、コンパートメント間の第三者に対する債務の分離原則が確

保されていなければならない。

(b) ＵＣＩＴＳ以外のＵＣＩの受益証券への投資は、合計して、一つのＵＣＩＴＳの資産の30％を

超えてはならない。

ＵＣＩＴＳがＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券を取得した場合、ＵＣＩＴ

Ｓまたはその他のＵＣＩのそれぞれの資産は(10)記載の制限において合計する必要はない。

(c) 直接または代理人により、同一の管理会社、または共通の管理もしくは支配によりまたは直接

もしくは間接の実質的保有により管理会社と結合されているその他の会社により運用されてい

る他のＵＣＩＴＳおよび／または他のＵＣＩの受益証券に、ＵＣＩＴＳが投資する場合、当該

管理会社またはその他の会社は、かかる投資先ＵＣＩＴＳおよび／またはＵＣＩの受益証券へ

の投資を理由として、買付手数料または買戻手数料を課してはならない。

他のＵＣＩＴＳおよび／または他のＵＣＩにその資産の相当部分を投資するＵＣＩＴＳは、目

論見書において、当該ＵＣＩＴＳならびに投資を予定している投資先ＵＣＩＴＳおよび／また

はＵＣＩの両方に課される管理報酬の上限を開示しなければならない。さらに、年次報告書に

おいて、当該ＵＣＩＴＳならびに投資先ＵＣＩＴＳおよび／またはＵＣＩの両方に課される管

理報酬の上限割合を記載しなければならない。

(14) (a) 目論見書は、ＵＣＩＴＳが投資できる資産のカテゴリーを記載し、金融デリバティブ商品の取引

ができるか否かについて言及しなければならない。この場合、かかる運用は、ヘッジ目的でな

されるのか、投資目的達成のためになされるのか、またリスク面において、金融デリバティブ

商品の使用により起こりうる結果について、明確に記載しなければならない。

(b) ＵＣＩＴＳが、主として、譲渡性のある証券および短期金融商品以外の前記(1)ないし(8)に記

載されるカテゴリーの資産に投資し、または(11)に従って、株価指数または債券指数に追随す

る投資を行う場合、目論見書および必要な場合は販売文書に、その投資方針に注意を喚起する

明確な説明を記載しなければならない。

(c) ＵＣＩＴＳの純資産価格が、その資産構成または使用される資産運用技法のため、大きく変動

する見込みがある場合、目論見書および必要な場合は販売文書において、当該ＵＣＩＴＳの特

徴につき注意を喚起する明確な説明を記載しなければならない。

(d) 投資家の要請があった場合、管理会社は、ＵＣＩＴＳのリスク管理に適用される量的制限、こ

のために選択された方法、および当該カテゴリーの商品の主なリスクおよび利回りについての

直近の変化に関し、追加情報を提供しなければならない。

(15) (a) 投資法人または運用するすべての契約型投資信託に関し行為する管理会社で、2010年法パートⅠ

または指令2009／65／ＥＣに該当するものは、発行体の経営に重大な影響を行使しうるような

議決権付株式を取得してはならない。
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(b) さらに、ＵＣＩＴＳは、以下を超えるものを取得してはならない。

（ⅰ）同一発行体の議決権のない株式の10％

（ⅱ）同一発行体の債務証券の10％

（ⅲ）（2010年法第２条第２項の意味における）同一ＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの受益証

券の25％

（ⅳ）一発行体の短期金融商品の10％

上記(ⅱ)ないし(ⅳ)の制限は、取得時において、債券もしくは短期金融商品の合計額または発

行済当該商品の純額が計算できない場合は、これを無視することができる。

(c) 上記(a)および(b)は以下については適用されない。

１）加盟国またはその地方自治体が発行または保証する譲渡性のある証券および短期金融商品

２）非加盟国が発行または保証する譲渡性のある証券および短期金融商品

３）一または複数のＥＵ加盟国がメンバーである公的国際機関が発行する譲渡性のある証券お

よび短期金融商品

４）ＥＵ非加盟国で設立された会社の資本における株式で、ＵＣＩＴＳがその資産を主として

当該国に登録事務所を有する発行体の証券に投資するため保有するもの。ただし、当該国

の法令により、かかる保有がＵＣＩＴＳによる当該国の発行体の証券に対する唯一の投資

方法である場合に限る。ただし、この例外は、その投資方針において、ＥＵ非加盟国の会

社が、上記(10)、(13)ならびに(15)(a)および(b)に記載する制限に適合する場合にのみ適

用される。(10)および(13)の制限を超過した場合は、(16)が準用される。

５）子会社の資本における株式で一または複数の投資法人が保有するもの。ただし、当該子会

社は、かかる投資法人のためにのみ、子会社が設立された国における運用、助言、もしく

は販売等の業務、または受益者の要請に応じた買戻しに関する業務のみを行うものでなけ

ればならない。

(16) (a) ＵＣＩＴＳは、その資産の一部を構成する譲渡性のある証券または短期金融商品に付随する引受

権の行使にあたり、本書Ⅳ.２.の制限に適合する必要はない。

リスク分散の原則の遵守の確保に当たっては、新しく認可されたＵＣＩＴＳには、認可を受け

た日から６か月間は(10)、(11)、(12)および(13)は適用されない。

(b) 上記(a)の制限がＵＣＩＴＳの制御の及ばない理由または引受権の行使により超過した場合、Ｕ

ＣＩＴＳは、受益者の利益を十分考慮して、売却取引において、かかる状況の是正を優先的に

行わなければならない。

(17) (a) 投資法人またはＦＣＰのために行為する管理会社もしくは保管受託銀行は、借入れをしてはなら

ない。ただし、ＵＣＩＴＳは、バック・ツー・バック・ローンにより、外国通貨を取得するこ

とができる。

(b) (a)にかかわらず、

１）ＵＣＩＴＳは、借入れが一時的であり、かつ投資法人の場合はその資産の10％まで、また

はＦＣＰの場合はそのファンド価額の10％まで借入れをすることができる。

２）投資法人の場合、借入れがその事業に直接的に重要である不動産の取得を可能にするため

のものである場合、その資産の10％まで借入れをすることができる。

ＵＣＩＴＳが、１）および２）に基づき借入れを承認される場合、当該借入れは、合計でその

ＵＣＩＴＳの資産の15％を超過してはならない。

(18) (a) 上記(1)ないし(9)の適用を害することなく、投資法人またはＦＣＰのために行為する管理会社も

しくは保管受託銀行は、貸付けを行うか、または第三者の保証人となってはならない。

(b) (a)は、当該投資法人、管理会社または保管受託銀行が、(2)、(4)および(5)に記載される譲渡

性のある証券、短期金融商品またはその他の金融商品であって一部払込未了のものを取得する

ことを妨げるものではない。
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(19) 投資法人またはＦＣＰのために行為する管理会社もしくは保管受託銀行は、(2)、(4)および(5)に記

載される譲渡性のある証券、短期金融商品またはその他の金融商品について、空売りを行ってはな

らない。

(20) 2002年法の一定の定義に関する2008年２月８日付大公規則は、一定の定義の明確化に関する指令お

よびＵＣＩＴＳの投資対象としての適格資産に関する2007年３月付ＣＥＳＲガイドラインを実施す

る、2007年３月19日付ＥＵ指令2007／16／ＥＣを、ルクセンブルグにおいて施行している。

2008年２月19日に、ＣＳＳＦは、大公規則を参照してかかる2002年法の一定の定義に関する2008年

２月８日付大公規則の条文を明確化する告示08／339（以下「告示08／339」という。）を出した。

告示08／339は、2002年法の関連規定（2010年法の対応する規定により代替される。）の意味におい

て、かつ2002年法の一定の定義に関する2008年２月８日付大公規則の規定に従って特定の金融商品

を投資適格資産に該当するか否かを評価するに当たり、ＵＣＩＴＳがこれらのガイドラインを考慮

しなければならない旨を定めている。告示08／339は、2008年11月26日にＣＳＳＦにより出された告

示08／380により改正された。

2008年６月４日に、ＣＳＳＦは、特定の証券貸借取引においてＵＣＩＴＳが利用することのできる

技法と商品の詳細について示したＣＳＳＦ告示08／356（以下「告示08／356」という。）を出し

た。

告示08／356は、現金担保を再投資する許容担保や許容資産を取り扱っている。当該告示08／356

は、ＵＣＩＴＳのカウンターパーティー・リスクが法的制限を超えないようにするために現金担保

の再投資によって取得された担保および資産をどのように保管すべきかを定めている。当該告示

は、証券貸借取引によってＵＣＩＴＳのポートフォリオ運用業務、償還義務およびコーポレート・

ガバナンスの原則の遵守を損なってはならない旨を再言している。さらに、当該告示は目論見書と

財務報告書に記載すべき情報について定めている。

ＣＳＳＦ告示14／592は、ＥＴＦおよびＥＴＦを扱う他のＵＣＩＴＳの問題に関するＥＳＭＡ指針の

ルクセンブルグにおける実施、金融デリバティブ商品の使用、ＵＣＩＴＳおよび適格金融指数に関

する付随的規則を取り扱う。

2018年７月21日に発効し、加盟国で直接適用できるようになったＭＭＦ規則により、ＭＭＦ規則の

範囲内に該当するすべてのＵＣＩは、ＭＭＦ規則に基づきＭＭＦとして認可を受けることを要求さ

れる。ＭＭＦ規則の範囲内に該当しないＵＣＩは、マネー・マーケット・ファンドとしての資格を

有しない。

ＭＭＦ規則は、３種類のＭＭＦについて規定しており、ⅰ）公的債務固定純資産価額のファンド、

ⅱ）低ボラティリティ純資産価額のファンド、およびⅲ）変動純資産価額のファンド（ＶＮＡＶ）

（短期ＶＮＡＶおよび標準ＶＮＡＶの形を取り得る。）である。ＭＭＦの種類に応じて、ＭＭＦ規

則に基づきＭＭＦとしての資格を有するＵＣＩＴＳに追加的な投資制限が適用される。

指令2009／65／ＥＣを実施する2010年法は、マスター／フィーダー構造(B)の設定可能性だけでなくＵＣ

ＩＴＳ(A)の合併に関するルクセンブルグ法の特定の規定も導入している。

Ａ. 2010年法は、それぞれの法的形態にかかわらず、ＵＣＩＴＳ（またはそのコンパートメント）の国

境を越える合併または国内の合併に関連して規則を定めている。これらの規定は、ＵＣＩＴＳのみ

に適用され、その他の種類のＵＣＩには適用されない。2010年法に従い、ＣＳＳＦは、2010年法の

特定の規定を明確化したＣＳＳＦ規則10－05を採用している。

Ｂ.ＵＣＩＴＳフィーダー・ファンドとは、その資産の少なくとも85％を別のＵＣＩＴＳ（以下「マス

ター」という。）に投資するＵＣＩＴＳであると定義される。残りの15％は、以下のように保有す

ることができる。

－　補助的な流動資産（2010年法第41条第２項に定義される。）

－　金融デリバティブ商品（ヘッジ目的でのみ利用できる。）

－　事業を行う上で必須の動産または不動産

 

３. ＵＣＩＴＳの管理会社／第15章の管理会社
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パートⅠファンドを運用するルクセンブルグの管理会社には、2010年法第15章が適用される。

3.1 　ルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社が業務を行うための条件

(1) 2010年法第15章の意味においてルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社の業務の開始は、Ｃ

ＳＳＦの事前の認可に服する。2010年法に基づき管理会社に付与された認可は、すべての加盟国に

対し有効である。

管理会社は、公開有限責任会社（société anonyme）、非公開有限会社（société à responsabilité

limitée）、共同会社（société coopérative）、公開有限責任会社として設立された共同会社

（société coopérative organisée comme une société anonyme）、または株式有限責任事業組合

（société en commandite par actions）として設立されなければならない。当該会社の資本は、記

名式株式でなければならない。

2010年法が1915年法の規定から逸脱しない限り、1915年法の規定は第15章の管理会社に適用され

る。

認可を受けた管理会社は、ＣＳＳＦによってリストに登録される。かかる登録は認可を意味し、Ｃ

ＳＳＦは当該管理会社に対し、かかる登録がなされた旨を通知する。リストへの登録の申請は、管

理会社の設立より前にＣＳＳＦに対しなされなければならない。管理会社の設立は、ＣＳＳＦによ

る認可の通知後にのみ実行可能である。かかるリストおよびこれに加えられる修正は、メモリアル

において公告される。

(2) 管理会社は、指令2009／65／ＥＣに従い認可されるＵＣＩＴＳの運用以外の活動に従事してはなら

ない。ただし、かかる指令に定められていないその他のＵＣＩの運用であって、そのため管理会社

が慎重な監督に服す場合はこの限りでない。ただし、当該受益証券は、指令2009／65／ＥＣの下で

その他の加盟国において販売することはできない。

ＵＣＩＴＳの運用のための活動は、2010年法別表Ⅱに列挙されている業務を含む。

（注）当該列挙には、投資運用、ファンドの管理事務および販売業務が含まれている。

(3) 上記(2)とは別に、管理会社には、以下の業務を提供することも認められている。

(a) 投資家の権限付与に従い、顧客毎に一任方式で行う投資ポートフォリオの運用（年金基金が保

有するものも含む。）

(b) 付随的業務としての、投資顧問業務およびＵＣＩの受益証券に関する保管および管理事務業務

(4) 1993年法第１－１条、第37－１条および第37－３条は、管理会社による上記(3)の業務提供に準用さ

れる。

(5) 運用するＵＣＩの資産は、管理会社が支払不能となった場合、管理会社の財産の一部とはならな

い。かかる資産は、管理会社の債権者による請求の対象とならない。

(6) 上記(2)とは別に、2010年法第15章に従い授権され、ルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社

は、ＡＩＦＭＤが規定するＡＩＦのＡＩＦＭとして任命される。ただし、同管理会社は、2013年法

第２章に基づくＡＩＦのＡＩＦＭとしてＣＳＳＦによる事前の授権も得るものとする。

ＡＩＦＭとして行為する管理会社は、2013年法別表Ⅰに記載される行為および2010年法第101条によ

る授権を条件としＵＣＩＴＳの管理に関する追加行為のみを行うことができる。

（注）別表は、ポートフォリオ管理およびリスク管理からなる投資運用業務ならびにＡＩＦＭがＡ

ＩＦの集合的管理において追加的に遂行する「その他の業務」（管理、販売およびＡＩＦの

資産に関連する行為等）から構成される。

ＡＩＦ運用の管理行為に関連して、管理会社は、金融証書に関連する注文の受理および送信など

2013年法第５条４項に規定される非中核的サービスも提供する。

(7) 管理会社は、いわゆる「管理会社パスポート」を使用して多国間で業務を遂行することができる。

(8) ＣＳＳＦは、以下の条件が満たされない限り管理会社を認可しないものとする。

(a) 管理会社は、以下の点を考慮し、少なくとも125,000ユーロの当初資本金を有さなければならな

い。

－　管理会社のポートフォリオが250,000,000ユーロを超える場合、管理会社は、自己資本を追

加しなければならない。追加額は、管理会社のポートフォリオのうち250,000,000ユーロ超
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過額の0.02％とする。当初資本金と追加額の合計は10,000,000ユーロを超過しないものと

する。

－　本項のため、以下のポートフォリオは管理会社のポートフォリオとみなされる。

（ⅰ）管理会社が運用するＦＣＰ（管理会社が運用権限を委託したかかるＦＣＰのポート

フォリオを含むが、委託を受けて運用するポートフォリオを除く。）

（ⅱ）管理会社が指定管理会社とされた投資法人

（ⅲ）管理会社が運用するＵＣＩ（管理会社が運用権限を委託したかかるＵＣＩのポート

フォリオを含むが、委託を受けて運用するポートフォリオを除く。）

－　これらの要件とされる金額にかかわらず、管理会社の自己資産は、指令2006／49／ＥＣ第

21条に規定される金額を下回ってはならない。

管理会社は、信用機関または保険機関から上記追加額と同額の保証を受ける場合は、当該自己

資本の追加額の50％まで追加することができない。信用機関または保険機関は、加盟国または

ＣＳＳＦがＥＵ法の規定と同等に慎重と判断する規定に服する非加盟国に登録事務所を有しな

ければならない。

(b) (8)(a)に記載される資本金は、管理会社により永久に自由に処分可能な方法で維持され、管理

会社の利益のために投資される。

(c) 管理会社の業務を効果的に遂行する者は、十分に良好な外部評価を有し、管理会社が運用する

ＵＣＩＴＳに関し十分な経験を有する者でなければならない。そのため、これらの者およびす

べての後継者の身元情報は、ＣＳＳＦに直ちに報告されなければならない。管理会社の事業の

遂行は、これらの条件を充たす少なくとも２名により決定されなければならない。

(d) 認可の申請は、管理会社の組織構造等を記載した運営計画を添付しなければならない。

(e) 本店と登録事務所は双方ともルクセンブルグに所在しなければならない。

(f) 取締役は、当該ファンドの種類に関して、2010年法第129条第５項の規定する意味において、十

分な評価を得ており、かつ、十分な経験を有する者でなければならない。

(9) さらに、管理会社と他の自然人または法人との間に何らかの親密な関係がある場合、ＣＳＳＦは、

当該関係が効果的な監督権限の行使を妨げない場合にのみ認可する。

ＣＳＳＦは、また、管理会社が親密な関係を有する一もしくは複数の自然人もしくは法人が服する

非加盟国の法令もしくは行政規定またはこれらの施行に伴う困難により、その監督権限を効果的に

行使することが妨げられる場合は、認可を付与しない。

ＣＳＳＦは、管理会社に対して、本項に記載する条件の遵守につき監視するため、必要な情報の提

供を継続的に求める。

(10) 記入済みの申請書が提出されてから６か月以内に、申請者に対し、認可が付与されたか否かにつき

連絡しなければならない。認可が付与されない場合は、その理由を示さなければならない。

(11) 管理会社は、認可付与後直ちに業務を開始することができる。

当該認可の付与により、管理会社の経営陣、取締役会および監査役会の構成員は、ＣＳＳＦが認可

申請を検討する際に根拠とした重要な情報に関する一切の変更について、自発的に、完全で、明確

かつ包括的な方法により書面にてＣＳＳＦに通知を行う義務を負うこととなる。

(12) ＣＳＳＦは、管理会社が以下のいずれかに該当する場合に限り、2010年法第15章に従い、当該管理

会社に付与した認可を取り消すことができる。

(a) 12か月以内に認可を利用しない場合、明示的に認可を放棄する場合、または６か月以上活動を

中止する場合。

(b) 虚偽の申述またはその他の不正な手段により認可を取得した場合。

(c) 認可が付与された条件を満たさなくなった場合。

(d) 認可が上記(3)(a)に記載される一任ポートフォリオ運用業務を含む場合、指令2006／49／ＥＣ

の変更の結果、1993年法に適合しなくなった場合。

(e) 2010年法または同法に従って採用された規定に重大かつ組織的に違反した場合。

(f) 2010年法が認可の撤回事由として定める場合に該当する場合。
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管理会社が、（2010年法第116条に従い）集団的ポートフォリオ運用活動をクロス・ボーダーベース

で行う場合、ＣＳＳＦは、管理会社の認可を撤回する前に、ＵＣＩＴＳ所在加盟国の監督当局と協

議する。

(13) ＣＳＳＦは、一定の適格保有または保有額を有する、管理会社の株主または社員（直接か間接か、

自然人か法人かを問わない。）の身元情報が提供されるまで、管理会社の業務を行うための認可を

付与しない。管理会社における一定の保有は、1993年法第18条に基づく投資会社に適用されるもの

と同様の規定に服する。

ＣＳＳＦは、管理会社の健全で慎重な運用の必要性を勘案し、上記の株主または社員の適格性が充

たされないと判断する場合、認可を付与しない。

(14) 管理会社の認可は、その年次財務書類の監査を専門家としての適切な経験を有することが証明でき

る一または複数の承認された法定監査人（réviseurs d'entreprises agréés）に委ねることが条件

とされる。

承認された法定監査人の変更は、事前にＣＳＳＦの承認を得なければならない。

3.2 　ルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社に適用される運用条件

(1) 管理会社は、常に上記3.1(1)ないし(5)および(8)ないし(9)に記載される条件に適合しなければなら

ない。管理会社の自己資本は上記3.1(8)(a)に特定される水準を下回ってはならない。しかし、その

事態が生じ、正当な事由がある場合、ＣＳＳＦは、かかる管理会社に対し一定の期間でかかる事態

を是正するか、または活動を停止することを認めることができる。

(2) 管理会社が運用するＵＣＩＴＳの性格に関し、またＵＣＩＴＳの管理行為につき常に遵守すべき慎

重な規則の遂行にあたり、指令2009／65／ＥＣに従い、管理会社は、以下を義務づけられる。

(a) 健全な運用上および会計上の手続、電子データ処理の制御および保護の整備ならびに適切な内

部運用メカニズム（特に、当該管理会社の従業員の個人取引や、自己の資金の投資のための金

融商品の保有または運用に関する規則を含む。）を有すること。少なくとも、ＵＣＩＴＳに係

る各取引がその源泉、当事者、性質および取引が実行された日時・場所に従い再構築が可能で

あること、ならびに管理会社が運用するＵＣＩＴＳの資産が約款または設立文書および現行法

の規定に従い投資されていることを確保するものとする。

(b) 管理会社と顧客、顧客間、顧客とＵＣＩＴＳまたはＵＣＩＴＳ間の利益の相反により害される

ＵＣＩＴＳまたは顧客の利益に対するリスクを最小化するように組織化され、構成されなけれ

ばならない。

(3) 上記3.1(3)(a)に記載される一任ポートフォリオ運用業務の認可を受けている管理会社は、

－　顧客からの事前の包括的許可がない場合、投資家の全部または一部のポートフォリオを自身が

運用するＵＣＩＴＳの受益証券に投資してはならない。

－　(3)の業務に関し、1993年法に基づく投資家補償制度に関する指令97／９／ＥＣを施行する2000

年７月27日法の規定に服する。

（注）上記規定により、当該管理会社はルクセンブルグに本拠を置く投資家補償制度の構成員であ

ることを要する。

(4) 管理会社は、事業のより効率的な遂行のため、管理会社を代理してその一または複数の業務を遂行

する権限を第三者に委託することができる。この場合、以下の条件のすべてが充足されなければな

らない。

ａ）管理会社は、ＣＳＳＦに適切に報告しなければならず、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳ所在加盟国の

監督当局に対し、情報を遅滞なく送信しなければならない。

ｂ）当該権限付与が管理会社に対する適切な監督を妨げるものであってはならない。特に、投資家

の最善の利益のために管理会社が活動し、ＵＣＩＴＳが運用されることを妨げてはならない。

ｃ）当該委託が投資運用に関するものである場合、当該権限付与は、資産運用の認可を得ているか

または登録されており、かつ慎重な監督に服する者のみに付与され、当該委託は、管理会社が

定期的に設定する投資配分基準に適合しなければならない。

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

190/239



ｄ）当該権限付与が投資運用に関するものであり国外の者に付与される場合、ＣＳＳＦおよび当該

国の監督当局の協力関係が確保されなければならない。

ｅ）投資運用の中核的業務に関する権限は、保管受託銀行または受益者もしくは管理会社の利益と

相反するその他の者に付与してはならない。

ｆ）管理会社の事業活動を行う者が、権限付与された者の活動を常に効果的に監督することができ

る方策が存在しなければならない。

ｇ）当該権限付与は、管理会社の事業活動を行う者が、権限が委託された者に常に追加的指示を付

与し、または投資家の利益にかなう場合は直ちに当該権限付与を取り消すことができるもので

なければならない。

ｈ）委託される権限の性格を勘案し、権限が委託される者は、当該権限を遂行する資格と能力を有

する者でなければならない。

ｉ）ＵＣＩＴＳの目論見書に、管理会社が委託した権限を列挙しなければならない。

管理会社および保管受託銀行の責任は、管理会社が第三者に権限を委託したことにより影響を

受けることはない。管理会社は、自らが単なる連絡機能のみを有することとなるような形の権

限の委託をすることはしないものとする。

(5) 事業活動の遂行に際し、2010年法第15章の認可を受けた管理会社は、常に行為規範により、以下を

行う。

(a) 事業活動の遂行に際し、管理会社が運用するＵＣＩＴＳの最善の利益および市場の信頼性のた

め、正直かつ公正に行為しなければならない。

(b) 管理会社が運用するＵＣＩＴＳの最善の利益および市場の信頼性のため、正当な技量、配慮お

よび注意をもって行為しなければならない。

(c) 事業活動の適切な遂行に必要な資源と手続を保持し、効率的に使用しなければならない。

(d) 利益相反の回避に努め、それができない場合は、管理会社が運用するＵＣＩＴＳが確実に公正

に取り扱われるようにしなければならない。

(e) その事業活動の遂行に適用されるすべての規制上の義務を遵守し、投資家の最善の利益および

市場の信頼性を促進しなければならない。

(6) 2010年法第15章の認可を受けた管理会社は、自社が管理するＵＣＩＴＳの健全かつ効果的なリスク

管理に合致し、これを推進する報酬に関する方針および実務を策定して、適用するものとする。こ

の報酬に関する方針および実務は、管理会社が管理するＵＣＩＴＳのリスク・プロフィール、ファ

ンド規則または設立文書に合致しないリスクを取ることを奨励したり、管理会社のＵＣＩＴＳの最

善の利益のために行為する義務の遵守を損なったりするものではないものとする。

報酬に関する方針および実務には、固定と変動の要素がある給与と任意支払方式による年金給付が

含まれる。

報酬に関する方針および実務は、その専門的業務が管理会社または管理会社が管理するＵＣＩＴＳ

のリスク・プロファイルに重大な影響を及ぼしうる上級管理職、リスクを取る者、内部統制担当者

または従業員のうち上級管理職やリスクを取る者と同じ報酬区分に属する報酬総額の中から報酬を

受ける従業員を含む各役職員に適用される。

(7) 管理会社は、上記(6)に定める報酬方針を策定し、適用するにあたり、自社の規模、組織および事業

の性質、範囲、複雑さに応じて、以下の各原則を適用ある範囲において遵守するものとする。

(a) 報酬方針は、健全かつ効果的なリスク管理と合致し、これを推進するものであるものとし、管

理会社が管理するＵＣＩＴＳのリスク・プロフィール、規則または設立文書と矛盾するリスク

を取ることを奨励しない。

(b) 報酬方針は、管理会社および管理会社が管理するＵＣＩＴＳの、および当該ＵＣＩＴＳの投資

家の、事業上の戦略、目的、価値観および利益に合致するものであるものとし、また、利益相

反を回避する措置が含まれているものとする。

(c) 報酬方針は、管理会社の経営陣がその監査機能の一環として採用し、経営陣は報酬方針の一般

原則を少なくとも年１回の割合で見直し、報酬方針の実施につき責任を負い、これを監視する
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ものとする。本項に関連する業務は、該当する管理会社において業務執行機能を担わずかつリ

スク管理および報酬についての専門的知識を有する経営陣の中の構成員のみによって執り行わ

れるものとする。

(d) 報酬方針の実施状況は、経営陣によりその監査機能の一環として採用された報酬の方針および

手続の遵守について、少なくとも年１回の割合で、中央的かつ独立した形での社内見直しの対

象とされる。

(e) 内部統制機能を担っているスタッフは、同スタッフが負う責任に関連する目的の達成度に応じ

て報酬を受けるものとし、同スタッフが統制する事業分野の業績は問わない。

(f) リスクの管理およびコンプライアンスの機能を担う上級役員の報酬は、報酬委員会が設置され

る場合は報酬委員会の直接の監視下に置かれる。

(g) 報酬が業績に連動する場合、報酬総額は、個別の業績を評価する際、個人および関連する事業

部門またはＵＣＩＴＳの各業績評価と、ＵＣＩＴＳのリスクおよび管理会社の業績結果全般の

評価の組み合わせに基づくものとし、財務および非財務それぞれの基準を考慮に入れるものと

する。

(h) 業績評価は、評価プロセスがＵＣＩＴＳのより長い期間の業績およびＵＣＩＴＳへの投資リス

クに基づいて行われかつ業績ベースの報酬要素の実際の支払が管理会社が管理するＵＣＩＴＳ

の投資家に対して推奨する保有期間を通じて分散するよう、同期間に適切な複数年の枠組みの

中で行われる。

(i) 保証変動報酬は例外的に行われ、新規スタッフの雇用時のみに、最初の１年に限定してなされ

る。

(j) 報酬総額の固定および変動の要素は、適切にバランスが取られ、固定報酬の要素は、報酬総額

の相当部分とされ、変動報酬の要素を一切支給しない可能性も含めて変動要素を十分に柔軟な

方針で運用することができるようにする。

(k) 満期前の契約解約の場合の支払は、契約終了までの期間において達成された業績を反映するも

のとし、失策については不問とする形で設計する。

(l) 変動報酬の要素またはプールされる変動報酬の要素を算定するために使用される業績を測定す

るため、関連する現在および将来のすべてのリスクの種類を統合することのできる包括的な調

整メカニズムが含まれる。

(m) ＵＣＩＴＳの法制およびＵＣＩＴＳのファンド規則またはその設立文書に従うことを条件とし

て、変動報酬の要素の相当部分は、また、いかなる場合においても少なくともその50％は、関

連するＵＣＩＴＳの受益証券口数、同等の所有権または株式連動の証券もしくは本項において

言及される証券と同等の効果的なインセンティブを提供する同等の非現金証券で構成される。

ただし、ＵＣＩＴＳの管理が管理会社が管理している全ポートフォリオの50％に満たない場合

は、かかる最低限50％の制限は適用しない。

本項で言及される証券は、管理会社、その管理するＵＣＩＴＳおよび当該ＵＣＩＴＳの投資家

の各利益と報酬を受ける者のインセンティブとを連携させる目的で設計される適切な保有方針

に従う。本項は、以下(n)に従って繰り延べられる変動報酬の要素の部分および繰り延べられな

い変動報酬の要素の部分のいずれにも適用される。

(n) 変動報酬の要素の相当部分は、また、いかなる場合においても少なくともその40％は、ＵＣＩ

ＴＳの投資家に対して推奨される保有期間として適切と考えられる期間について、また、当該

ＵＣＩＴＳのリスク性質と正確に合致する期間について、繰り延べる。

本項で言及される期間は、少なくとも３年とする。繰延べの取決めに基づいて支払われる報酬

を受ける権利は、当該期間に比例して発生する。特に高額の変動報酬の要素の場合には、少な

くとも60％は繰り延べられるものとする。

(o) 変動報酬は、繰り延べられる部分も含めて、管理会社全体の財務状態に照らして管理会社が持

続可能かつ事業部門、ＵＣＩＴＳおよび該当する個人の各業績に照らして正当と認められる場

合に限り、支払われまたは権利が発生する。

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

192/239



変動報酬の総額は、原則として、管理会社または該当するＵＣＩＴＳが芳しくないか好ましく

ない財務実績であった場合は、現在の報酬およびその時点で発生済みとされる金額を、ボーナ

ス・マルス・システムやクローバック（回収）を含めて減額することを考えつつ大幅に縮小さ

れるものとする。

(p) 年金方針は、管理会社および管理会社が管理するＵＣＩＴＳの事業上の戦略、目的、価値観お

よび利益に合致するものであるものとする。

従業員が定年退職より前の時点で管理会社を辞める場合、任意支払方式による年金給付は、退

職後５年間は、上記(m)項に定める証券の形式で管理会社により保有されるものとする。従業員

が定年退職する場合は、任意支払方式による年金給付は、同じく５年間の留保期間後に上記(m)

項に定める証券の形式で支払われるものとする。

(q) 役職員は、個人のヘッジ戦略または報酬に関する保険や役員賠償に関する保険を、その報酬の

取決めに含まれるリスク調整効果を弱めるために利用しない旨約束する。

(r) 変動報酬は、2010年法の法的要件を回避することを容易にするビークルや方式を通じては支払

われない。

上記の各原則は、その専門的業務が管理会社または管理会社が管理するＵＣＩＴＳのリスク・プロ

ファイルに重大な影響を及ぼしうる上級管理職、リスクを取る者、内部統制担当者または従業員の

うち上級管理職やリスクを取る者と同じ報酬区分に属する報酬総額の中から報酬を受ける従業員を

含む各役職員の利益のために行われる、管理会社が支払うその種類を問わない給付、成功報酬を含

めてＵＣＩＴＳ自体が直接支払う金額、およびＵＣＩＴＳの受益証券もしくは投資証券の何らかの

譲渡に適用される。

自社の規模またはその管理するＵＣＩＴＳの規模、その組織および活動の性質、範囲、複雑さにお

いて重要な管理会社は、報酬委員会を設置するものとする。報酬委員会は、報酬に関する方針およ

び実務、ならびにリスク管理に資するインセンティブについてその要求に適うかつ独自の判断を行

うことができる形で構成されるものとする。

指令2009／65／ＥＣ第14ａ(4)で言及されるＥＳＭＡ指針に従って設置される報酬委員会（該当する

場合）は、管理会社または関連するＵＣＩＴＳのリスクやリスク管理への配慮および経営陣がその

監査機能の一環として行う場合を含む、報酬に関する決定の作成に責任を負うものとする。報酬委

員会の議長は、該当する管理会社の経営陣の中で業務執行機能を担わない構成員が務めるものとす

る。報酬委員会の委員は、該当する管理会社の経営陣の中で業務執行機能を担わない構成員とす

る。

従業員が経営陣に占める割合が労働法上定められている管理会社に関しては、報酬委員会には、一

もしくは複数の従業員代表者を含めるものとする。報酬委員会は、その決定を作成するにあたり、

投資家その他ステイクホルダーの長期的な利益および公共の利益を考慮に入れるものとする。

(8) 管理会社は、管理会社が投資家の苦情に適切に対応することを確保し、かつ、管理会社が他の加盟

国において設定されたＵＣＩＴＳを運用する場合、投資家によるその権利の行使に規制がないこと

を確保するため、2010年法第53条に従い措置を講じ、かつ適切な手続および取決めを設定するもの

とする。かかる措置により、投資家は、加盟国の複数の公用語または公用語のうちのいずれかによ

り苦情を提出することが認められなければならない。

管理会社は、ＵＣＩＴＳ所在加盟国の公的または監督当局の要求に応じて情報を提供することがで

きるよう、適切な手続および取決めを設定するものとする。

(9) 管理会社は、1993年法第１条に規定する関連代理人を任命することができる。

管理会社が関連代理人の任命を決定する際、当該管理会社は、2010年法に基づき許可される行為の

範囲内で、1993年法第37－８条に従う投資会社に適用される規則を遵守しなければならない。

3.3 　設立の権利および業務提供の自由

(1) 2010年法第15章に従い認可された管理会社が、その他の活動または業務を行うことを提案すること

なく、2010年法別表Ⅱに定めるとおり自らが運用するＵＣＩＴＳの受益証券を支店を設置せずにＵ
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ＣＩＴＳ所在加盟国以外の加盟国において販売することのみを提案する場合、当該販売は、2010年

法第６章の要件のみに従うものとする。

(2) 指令2009／65／ＥＣに従い、他の加盟国の監督当局により認可された管理会社は、支店の設置によ

るかまたは業務提供の自由に基づき、ルクセンブルグで、当該認可された活動を行うことができ

る。2010年法はかかる活動をルクセンブルグで行うための手続および条件を定めている。

(3) 2010年法第15章に従い認可された管理会社は、支店の設置によるかまたは業務提供の自由に基づ

き、他の加盟国の領域内で、認可された活動を行うことができる。2010年法はかかる活動を他の加

盟国で行うための手続および条件を定めている。

3.4 　ＵＣＩＴＳ管理会社に適用される規則

ＣＳＳＦ規則No．10－４は、管理会社の基本的な設立要件ならびにその利益相反、業務遂行およびリ

スク管理に関する要件を定めている。

2018年８月23日、ＣＳＳＦは、以前適用されていたＣＳＳＦ告示12／546に代替する告示18／698を発

行した。

ルクセンブルグのＵＣＩＴＳ管理会社および自己運用型投資法人のみを対象としたＣＳＳＦ告示12／

546とは異なり、ＣＳＳＦ告示18／698は、あらゆる投資ファンド運用会社（すなわち、ＵＣＩＴＳ管

理会社および自己運用型投資法人だけでなく、第16章管理会社、ＡＩＦＭおよび2013年法第４条第１

項ｂ）の意味における内部運用されるＡＩＦ）および登録事務代行会社の機能を行使する事業体を対

象としている。

当該告示により、ＣＳＳＦは、投資ファンド運用会社の認可に関するその最新の規制上の慣行を確認

するとともに、投資ファンド運用会社の活動の量および性質を考慮して投資ファンド運用会社が適切

な人材を利用できるようにする必要性を特に重視しつつ、ＣＳＳＦが投資ファンド運用会社の内部組

織、実体、方針および手続に特に注意を払っていることを示している。この点において、ＣＳＳＦ告

示18／698は、(ⅰ）投資ファンド運用会社により要求される業務執行役員および従業員の人数、なら

びに（ⅱ）取締役および業務執行役員が有することが認められる権限の数を定めている。

後者は、当該告示が投資ファンド運用会社に影響を及ぼすだけでなく、投資ファンド運用会社、ＵＣ

ＩＴＳ、ＡＩＦおよびこれらに関連する特別目的ビークルの取締役会の構成員に影響を及ぼすことを

意味する。

さらに、ＣＳＳＦ告示18／698は、投資信託、その投資家、販売に関与する仲介業者および投資信託の

ために行われる投資に関連するマネーロンダリングおよびテロ資金供与の防止に関してＣＳＳＦが期

待することを明確にしている。

ＣＳＳＦは、投資ファンド運用会社に対し、運用委員会会議および取締役会の開催に関して形式に従

うよう要求しており、統治組織およびＣＳＳＦのために異なる報告書を作成することについても言及

している。

当該告示は、デュー・ディリジェンスおよび委託先の継続的な監視の要件について追加的な説明を提

供している。

また、ＣＳＳＦは、投資ファンド運用会社に適用される内部統制、管理機能、運用機能および技術基

盤の要件を、ＭｉＦＩＤファームに適用される要件により厳密に一致させている。

 

４．ルクセンブルグのＵＣＩＴＳに関する追加的な法律上および規制上の要件

4.1 　ルクセンブルグのＵＣＩＴＳの認可、登録および監督

4.1.1 　ＵＣＩＴＳの認可および登録

2010年法第129条および第130条は、ルクセンブルグ内で活動するすべてのファンドの認可・登録に

関する要件を規定している。

（ⅰ）次の投資信託はルクセンブルグのＣＳＳＦから正式な認可を受けることを要する。

－　ルクセンブルグの投資信託は、設立または設定の日から１か月以内に認可を受けること。

－　ＥＵ加盟国以外の国の法律に基づいて設立・設定されまたは運営されている投資信託およ

び他のＥＵ加盟国で設立・設定された投資信託ではあるが譲渡性のある証券を投資対象と
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する投資信託（ＵＣＩＴＳ）でないものについては、その証券がルクセンブルグ大公国内

またはルクセンブルグ大公国から外国に向けて募集または販売される場合には、当該募集

または販売を行う以前に認可を受けること。

（ⅱ）認可を受けたＵＣＩは、ＣＳＳＦによってリストに登録される。かかる登録は認可を意味す

る。

（ⅲ）ルクセンブルグ法、規則およびＣＳＳＦの告示の条項を遵守していない投資信託は、認可を拒

否または登録を取り消されることがある。ＣＳＳＦのかかる決定およびＣＳＳＦの制裁その他

の行政措置に関する決定に対し不服がある場合には、行政裁判所（tribunal administratif）

に不服申立をすることができ、かかる裁判所が当該申立の実体を審理する。ただし、不服申立

がなされた場合も決定の効力は停止されない。当該申立は、争われている決定の通知日から１

か月以内になされなければならず、これが満たされない場合は申立ができない。登録の取消の

決定が効力を発生した場合、ルクセンブルグの地方裁判所は、検察官またはＣＳＳＦの要請に

基づき、該当するルクセンブルグのＵＣＩの解散および清算を決定する。

ＣＳＳＦの権限と義務は、2010年法第133条に定められている。

4.1.2 　投資家に提供される情報

2010年法第150条は投資信託による目論見書、年次報告書および半期報告書の公表義務を定義してい

る。

2010年法の第159条は、パートⅠファンドが、簡潔、かつ、専門的でない用語により記載された主要

投資家情報文書（以下「ＵＣＩＴＳ ＫＩＩＤ」という。）を公表する義務も規定している。

2010年法は、さらに以下の公表義務を定めている。

－　投資法人および管理会社は、自己が運用している各ＦＣＰのために、その目論見書および主要

投資家情報文書ならびにそれらの変更、ならびに年次報告書および半期報告書をＣＳＳＦに送

付しなければならない。

－　主要投資家情報文書は、投資家がＵＣＩＴＳの受益証券／投資証券の申込みを行う前に、無償

で投資家に提供されなければならない。

主要投資家情報文書は、加盟国以外の国の投資家に必ずしも提供される必要はない。ただし、

かかる国の監督当局が、当該情報を投資家に提供するよう要求する場合を除く。

さらに、目論見書および直近の公表されている年次報告書および半期報告書が、請求により無償で

投資家に提供されなければならない。

－　投資家は、年次報告書および半期報告書を、目論見書および主要投資家情報に記載された方法

により入手できる。

－　年次報告書および半期報告書は、請求により投資家に無償で提供される。

－　監査済年次報告書ならびに監査済または未監査の半期報告書は、当該期間終了以降、４か月お

よび２か月以内に公表されなければならない。

ＰＲＩＩＰｓ規則に従い、いわゆる「ＰＲＩＩＰ」についてＥＵの個人投資家に対して助言、募集

または販売する者および団体は、規則1286／2014に記載されるとおり、かかる個人投資家がＰＲＩ

ＩＰに投資する前にかかる個人投資家に対して主要情報文書（以下「ＰＲＩＩＰ ＫＩＤ」とい

う。）を交付する必要がある。「ＰＲＩＩＰ」との用語は、パッケージ型個人向け投資金融商品を

いう。

ＰＲＩＩＰｓ規則は、2018年１月１日から適用される。ＵＣＩＳ管理会社、自己運用ＵＣＩＴＳ投

資法人およびＵＣＩＴＳについて助言または販売を行う者に関して、2019年12月31日までの経過期

間が規定されている。

ＰＲＩＩＰｓ規則の目的は、(ⅰ)ＰＲＩＩＰｓ ＫＩＤ（最大Ａ４　３頁）を通じて統一化および標

準化された情報の提供を確保することにより、個人投資家保護を向上させることならびに(ⅱ)ＰＲ

ＩＩＰ市場の参加者全員（ＰＲＩＩＰの設定者、助言者および販売者）に対しＥＵ全体で統一化さ

れた規則および透明性を課すことである。
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ＰＲＩＩＰのコンセプトには、（クローズド・エンドかオープン・エンドかを問わず、ＵＣＩＴＳ

を含む）あらゆる種類の投資ファンド、（その基礎形態が何であるかを問わず、かつ仕組預金を含

む）仕組商品および（変額年金商品および配当付商品を含む）保険の方式による投資が含まれる。

除外される投資商品はごく少数で、生命保険以外の商品、仕組預金以外の預金、雇用者による資金

拠出が要求される個人年金商品である。

ＵＣＩＴＳの受益証券／投資証券の販売に関する一切の広告においては、目論見書（および該当あ

る場合はＵＣＩＴＳ ＫＩＩＤ／ＰＲＩＩＰｓ ＫＩＤ）が入手可能である旨について記載し、およ

び入手場所を示さなければならない。

4.1.3 　ルクセンブルグのＵＣＩＴＳに適用される規制

－　2011年７月１日時点での欧州のマネー・マーケット・ファンドに共通の定義に関する2010年５

月19日付ＣＥＳＲガイドライン10－049（改正済）およびＭＭＦ規則（マネー・マーケット・

ファンドに関する2017年６月14日付欧州議会および欧州理事会規則（ＥＵ）2017／1131）

－　設立要件、利益相反、業務遂行、リスク管理ならびに保管受託銀行および管理会社との契約の

内容についての指令2009／65／ＥＣを実施する2010年７月１日付委員会指令2010／43／ＥＵを

法制化する2010年12月22日付ＣＳＳＦ規則No．10－４

－　ファンドの併合、マスター・フィーダー構造および通知手続に係る特定の規定についての指令

2009／65／ＥＣを実施する2010年７月１日付委員会指令2010／44／ＥＵを法制化する2010年12

月22日付ＣＳＳＦ規則No．10－５（改正済）

－　他のＥＵ加盟国においてその受益証券の販売を希望しているルクセンブルグ法に従うＵＣＩＴ

Ｓおよびルクセンブルグにおいてその受益証券の販売を希望している他のＥＵ加盟国のＵＣＩ

ＴＳが踏むべき新たな通知手続に関連する2011年４月15日付ＣＳＳＦ告示11／509

－　運用開始前のコンパートメント、再開待ちのコンパートメントおよび清算中のコンパートメン

トに関連する2012年７月９日付ＣＳＳＦ告示12／540

－　2010年法パートⅠに服するＵＣＩＴＳの預託機関を務める信用機関およびその管理会社により

代表されるすべてのＵＣＩＴＳ（場合に応じて）に適用される規定に関するＣＳＳＦ告示16／

644

－　ＳＦＴ規則（規則（ＥＵ）No．648／2012を改正する、証券金融取引および再使用の透明性に関

する2015年11月25日付欧州議会および欧州理事会規則（ＥＵ）2015／2365）

－　ベンチマーク規則（指令2008／48／ＥＣおよび指令2014／17／ＥＵならびに規則（ＥＵ）No．

596／2014を改正する、金融商品および金融契約のベンチマークとしてまたは投資ファンドのパ

フォーマンスを測定するために用いられる指数に関する2016年６月８日付欧州議会および欧州

理事会規則（ＥＵ）2016／1011）

4.2 　ルクセンブルグのＵＣＩＴＳに適用される追加的な規制

（ⅰ）公募または販売の承認

2010年法第129条第１項は、すべてのルクセンブルグのファンドが活動を行うためにはＣＳＳＦの

認可を受けなければならない旨規定している。

（ⅱ）設立文書の事前承認

2010年法第129条第２項は、ＣＳＳＦが設立文書または約款および保管受託銀行の選定を承認した

場合にのみファンドが認可される旨規定している。

（ⅲ）2010年法パートⅠに従うＵＣＩＴＳは、上記(ⅱ)に定める条件のほか、以下の条件を満たさない

限り、ＣＳＳＦにより認可されないものとする。

ａ）ＦＣＰは、当該ＦＣＰを運用するための管理会社の申請書をＣＳＳＦが承認した場合に限り

認可されるものとする。管理会社を指定した投資法人は、当該投資法人を運用するために指

定された管理会社の申請書をＣＳＳＦが承認した場合に限り認可されるものとする。

ｂ）上記ａ）を損なうことなく、ルクセンブルグにおいて設立されたＵＣＩＴＳが指令2009／

65／ＥＣに従う管理会社により運用され、指令2009／65／ＥＣに基づき他の加盟国の管轄当

局により認可されている場合、ＣＳＳＦは、2010年法第123条に従い、当該ＵＣＩＴＳを運用

するための管理会社の申請書について決定するものとする。
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2010年法第129条第４項に基づき、ＣＳＳＦは、以下の場合、2010年法第２条の範囲内においてＵ

ＣＩＴＳの認可を拒否することがある。

ａ）投資法人が2010年法第３章に定める前提条件を遵守していないことを立証した場合

ｂ）管理会社が2010年法第15章に基づきＵＣＩＴＳを運用することを認可されていない場合

ｃ）管理会社がその所在加盟国においてＵＣＩＴＳを運用することを認可されていない場合

2010年法第27条第１項を損なうことなく、管理会社または投資法人（該当する場合）は、完全な

申請書が提出されてから２か月以内に、ＵＣＩＴＳの認可が付与されたか否かにつき通知を受け

るものとする。

（ⅳ）販売資料

2005年４月６日付ＣＳＳＦ告示05／177によると、販売用資料については、それが利用される外国

の権限ある当局による監督に服していない場合であっても、コメントを得るためにＣＳＳＦに提

出する必要はないものとされている。ただし、ＣＳＳＦの監督に服する者および会社は、提供す

る業務につき誤解を生じさせる勧誘資料を作成せず、また、必要に応じてかかる業務に固有の特

定のリスクにつき言及するなどして、ルクセンブルグ内外の金融界の行為準則を継続的に遵守し

なければならない。

これらの文書には、ルクセンブルグの法令により要求される情報に加えて、当該文書が用いられ

るルクセンブルグ以外の国において要求されるすべての情報を記載せねばならない。

（ⅴ）目論見書の記載情報

目論見書は、提案された投資について投資家が情報を得た上で判断を行うことができるようにす

るための必要な情報、特に、投資に付随するリスクに関する情報を含むものでなければならな

い。目論見書は、投資する商品のいかんにかかわらず、投資信託のリスク概要について明瞭かつ

分かりやすい説明をしなければならない。

保管受託銀行に関しては、ＵＣＩＴＳ Ⅴの規則により、パートⅠファンドの目論見書において以

下の情報を開示することを求められる。

・　保管受託銀行の特定とその職務の詳細

・　ＵＣＩＴＳ、投資家、管理会社および保管受託銀行の間の潜在的な利益相反の開示

・　保管受託銀行が委託する保管機能の詳細、委託先および再委託先のリストならびにかかる委

託により生じる可能性のある利益相反

・　上記に関する最新の情報が要請に応じて投資家に公開される旨の記載

・　すべての資産の保管を集中させるために単一のまたは限定的な第三者を利用することの開示

2010年法のパートⅠの範囲内に該当するＵＣＩＴＳに関しては、目論見書に以下の情報のいずれ

かを記載するものとする。

ａ）最新の報酬方針の詳細（報酬および給付の計算方法の詳細、報酬および給付の付与に責任を

負う者の特定（存在する場合には、報酬委員会の構成を含む。）を含むが、これらに限られ

ない。）

ｂ）報酬方針の要約、ならびに最新の報酬方針の詳細（報酬および給付の計算方法の詳細、報酬

および給付の付与に責任を負う者の特定（存在する場合には、報酬委員会の構成を含む。）

を含むが、これらに限られない。）をウェブサイトで公開する旨（当該ウェブサイトへの言

及を含む。）および要請に応じて紙による写しを無料で公開する旨の記載

目論見書は、少なくとも2010年法の別紙ⅠのスケジュールＡに記載される情報を含まなければな

らない。ただし、これらの情報が当該目論見書に付属する約款または設立文書に既に記載されて

いる場合はこの限りではない。

（ⅵ）目論見書の更新義務

2010年法第153条は、完全な目論見書の重要な部分は常に更新されなければならない旨を規定して

いる。

（ⅶ）財務報告および監査

1915年法第73条第２項の一部修正により、ＳＩＣＡＶは、年次財務書類ならびに承認された法定

監査人の報告書、運用報告書および関連する場合は監査役会の見解を、年次投資主総会の招集通
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知と同時に登録受益者に対して送付することを要しない。招集通知には、これらの文書を投資家

に提供する場所および実務上の取決めを記載するものとし、各投資家が年次財務書類ならびに承

認された法定監査人の報告書、運用報告書および監査役会の見解（該当する場合）の送付を請求

することができる旨を明記するものとする。

1915年法の規定により、公開有限責任会社の取締役会は、事業年度の貸借対照表および損益計算

書がルクセンブルグの商業および法人登記所に提出されている旨をＲＥＳＡに公告する義務を

負っている。

2010年法第154条は、ルクセンブルグの投資信託が年次報告書に記載される財務情報について、承

認された法定監査人（réviseur d'entreprises agréé）による監査を受けなければならない旨を

規定している。承認された法定監査人は、その義務の遂行にあたり、ＵＣＩの報告書またはその

他の書類における投資家またはＣＳＳＦ向けに提供された情報が当該ＵＣＩの財務状況および資

産・負債を正確に記載していないと確認した場合は、直ちにＣＳＳＦに報告する義務を負う。承

認された法定監査人はさらに、ＣＳＳＦに対して、承認された法定監査人がその職務遂行に当た

り知りまたは知るべきすべての事項についてＣＳＳＦが要求するすべての情報または文書を提供

しなければならない。

2004年１月１日から有効なＣＳＳＦ告示02／81に基づき、ＣＳＳＦは、承認された法定監査人

（réviseur d'entreprises agréé）に対し、各ＵＣＩについて毎年、前会計年度中のＵＣＩの業

務に関するいわゆる「長文式報告書」を作成するよう求めている。ＣＳＳＦ告示02／81により、

承認された法定監査人はかかる長文式報告書において、ＵＣＩの運用（その中央管理事務および

保管者を含む。）および（マネーロンダリング防止規則、価格評価規則、リスク管理およびその

他特別の管理について）監督手続が整っているかどうかの評価を行わなければならない。報告書

はまた、ＵＣＩの受益証券がインターネットにより販売されるか否かを明記し、また関係する期

間における投資家からの苦情も記載しなければならない。告示では、かかる報告書の目的はＵＣ

Ｉの状況を全体的にみることであると述べている。長文式報告書は、公衆の閲覧に供することを

意図しておらず、ＵＣＩまたはＵＣＩの管理会社の取締役会およびＣＳＳＦによる使用のためだ

けに発行される。

（ⅷ）財務報告書の提出

2010年法第155条は、ファンドは年次報告書および半期報告書をＣＳＳＦに提出しなければならな

い旨を規定する。

2010年法第147条は、ＣＳＳＦが、ＵＣＩに対しその義務の遂行に関する情報の提供を要求するこ

とができるとともに、当該目的のために、自らまたは任命する者を通じて、ＵＣＩの帳簿、会計

書類、登録簿その他の記録および書類を検査することができる旨規定している。

ＩＭＬ告示97／136（ＣＳＳＦ告示08／348により改正）およびＣＳＳＦ告示15／627に従い、2010

年法に基づきルクセンブルグで登録されているすべての投資信託は月次および年次の財務書類を

ＣＳＳＦに提出しなければならない。

（ⅸ）違反に対する罰則規定

1915年法および2010年法に基づき、１人または複数の取締役または投資信託（fonds

d'investissement）の事務管理または運用に対して形式を問わず責任を有するその他の者が、同

法の規定に違反した場合、禁固刑および／または、一定の場合には5,000,000ユーロ（または経営

陣により承認された最新の入手可能な計算書に基づく法人の年間総売上高の10％）以下の罰金刑

に処される。

2010年法の下、ＣＳＳＦは、制裁およびその他の行政措置に関して以下の権限を有する。

(1）下記ａ）ないしｇ）のいずれかに該当する場合、ＣＳＳＦは、下記(4)記載の制裁およびその

他の行政措置を、以下に対して課することができる。

－　2010年法パートⅠおよびパートⅡに従うＵＣＩ、その管理会社、保管受託銀行およびＣ

ＳＳＦの監督に服する、ＵＣＩ業務に貢献する事業

－　直前の項目に言及される事業体の経営陣もしくは監査役会の構成員または2010年法第129

条第(5)項に規定する範囲の当該事業体の業務を行う者
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－　（ＵＣＩが任意清算される場合）清算人

ａ）2010年法を適用する目的においてＣＳＳＦが必要とする財務書類またはその他要求され

た情報の提供を拒絶した場合

ｂ）不完全、不正確または虚偽であることが判明した書類またはその他の情報を提供した場

合

ｃ）ＣＳＳＦの検査権ならびに監査権および調査権の行使が妨げられた場合

ｄ）貸借対照表および財務状況の公表について規定する規則を遵守しなかった場合

ｅ）下記(4)ｂ）を理由としてＣＳＳＦにより宣言されたＣＳＳＦの差止命令を遵守しなかっ

た場合

ｆ）関係機関の健全かつ思慮分別のある運営をリスクにさらす可能性が高い行動を取った場

合

ｇ）2010年法第132条の規定を遵守しなかった場合

(2）上記(1)に定める規定を損なうことなく、下記ａ）ないしｐ）のいずれかに該当する場合、Ｃ

ＳＳＦは、下記(4)記載の制裁およびその他の行政措置を、以下に対して課することができ

る。

－　2010年法パートⅠに従うＵＣＩ、その管理会社、保管受託銀行

－　前項に記載の団体の経営陣もしくは監査役会の構成員または2010年法第129条第(5)項に

規定する範囲の当該団体の業務を効率的に行う者

ａ）議決権割合もしくは保有する資本の割合が20％、30％もしくは50％以上となるよう、ま

たは取得者の子会社となるよう、ＵＣＩＴＳ管理会社における適格保有持分が直接もし

くは間接的に取得された場合または管理会社におけるそのような適格保有持分が増加さ

れた場合（以下「提案された取得」という。）であって、取得者が適格保有持分を取得

または増加しようとしている当該管理会社につきＣＳＳＦに対し書面により通知せず、

2010年法第108条第(1)項に違反した場合

ｂ）議決権割合または保有する資本の割合が20％、30％もしくは50％未満となるよう、また

は取得者の子会社でなくなるよう、ＵＣＩＴＳ管理会社の適格保有持分が直接もしくは

間接的に処分され、または減少した場合であって、ＣＳＳＦに対し書面により通知せ

ず、2010年法第108条第(1)項に違反した場合

ｃ）ＵＣＩＴＳ管理会社が、虚偽の申述によりまたはその他の不正な手段により認可を得

て、2010年法第102条第(5)項第ｂ）号に違反した場合

ｄ）2010年法第27条に規定する範囲のＳＩＣＡＶが、虚偽の申述によりまたはその他の不正

な手段により認可を得て、2010年法第27条第(1)項に違反した場合

ｅ）指令2014／65／ＥＵの第11条第(1)項に記載される割合のうちいずれか一つを上回るまた

は下回ることとなる、その資本の保有持分の取得または処分を認識した直後に、ＵＣＩ

ＴＳ管理会社が、当該取得または処分をＣＳＳＦに報告せず、2010年法第108条第(1)項

に違反した場合

ｆ）ＵＣＩＴＳ管理会社が、少なくとも年１回の割合で、適格保有持分を所有する株主およ

び社員の氏名ならびに当該保有高をＣＳＳＦに報告せず、2010年法第108条第(1)項に違

反した場合

ｇ）ＵＣＩＴＳ管理会社が、2010年法第109条第(1)条第ａ）項の規定に従って課せられる手

続および取決めを遵守しなかった場合

ｈ）ＵＣＩＴＳ管理会社が、2010年法第109条第(1)条第ｂ）項の規定に従って課せられる組

織・設立要件を遵守しなかった場合

ｉ）2010年法第27条に規定する範囲のＳＩＣＡＶが、2010年法第27条第(3)項に従って課せら

れる手続および取決めを遵守しなかった場合

ｊ）ＵＣＩＴＳ管理会社または2010年法第27条に規定する範囲のＳＩＣＡＶが、2010年法第

110条の規定に従って課せられる、第三者に対する自己の機能の委託に関する要件を遵守

しなかった場合
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ｋ）ＵＣＩＴＳ管理会社または2010年法第27条に規定する範囲の投資会社が、2010年法第111

条の規定に従って課せられる行為規範を遵守しなかった場合

ｌ）保管受託銀行が、2010年法第18条第(1)項ないし第(5)項または第34条第(1)項ないし第

(5)項に従い、その職務を遂行しなかった場合

ｍ）2010年法第27条に規定する範囲のＳＩＣＡＶまたは（自己が運用している各ＦＣＰにつ

いて）ＵＣＩＴＳ管理会社が、2010年法第５章の規定に定める投資方針に関する義務を

繰り返し遵守しなかった場合、

ｎ）ＵＣＩＴＳ管理会社または2010年法第27条に規定する範囲のＳＩＣＡＶが、2010年法第

42条第(1)項の規定に定めるリスク管理プロセスまたはＯＴＣデリバティブの価値を正確

にかつ独立して評価するプロセスを利用しなかった場合

ｏ）2010年法第27条に規定する範囲のＳＩＣＡＶまたは（自己が運用している各ＦＣＰにつ

いて）ＵＣＩＴＳ管理会社が、2010年法第47条および第150条ないし第163条の規定に

従って課せられる、投資家に提供すべき情報に関する義務を遵守しなかった場合

ｐ）別の加盟国において自己が運用しているＵＣＩＴＳの受益証券を販売するＵＣＩＴＳ管

理会社、または別の加盟国において自己の受益証券を販売する2010年法第27条に規定す

る範囲のＳＩＣＡＶが、2010年法第54条第(1)項に定める通知要件を遵守しなかった場合

ｑ）ＳＦＴ規則第13条および第14条の規定を遵守しなかった場合

(3）上記(1)に定める規定を損なうことなく、下記ａ）ないしｎ）のいずれかに該当する場合、Ｃ

ＳＳＦは、下記(4)記載の制裁およびその他の行政措置を、以下に対して課することができ

る。

－　2010年法パートⅡに従うＵＣＩ、その管理会社、保管受託銀行

－　前項に記載の団体の経営陣もしくは監査役会の構成員または2010年法第129条第(5)項に

規定する範囲の当該団体の業務を効率的に行う者

ａ）2010年法第16章に従う管理会社が、虚偽の申述によりまたはその他の不正な手段により

認可を得て、2010年法第125－１条第(5)項第ｂ）号に違反した場合

ｂ）2010年法第16章に従う管理会社が、2010年法第125－１条の規定に従い、第三者に対する

自己の業務の委託に関する要件を遵守しなかった場合

ｃ）2010年法第12章に従うＳＩＣＡＶが、2010年法第95条第(2)項および第(3)項の規定に従

い、第三者に対する自己の業務の委託に関する要件を遵守しなかった場合

ｄ）ＦＣＰの法的形態を有さないＵＣＩＴＳまたは2010年法第13章に従うＳＩＣＡＶが、

2010年法第99条第(6b)項および第(6c)項の規定に従い、第三者に対する自己の業務の委

託に関する要件を遵守しなかった場合

ｅ）ＵＣＩまたはその管理会社がそれぞれ、2010年法第150条ないし第158条に従って課せら

れる、投資家に提供すべき情報に関する義務を繰り返し遵守しなかった場合

ｆ）保管受託銀行が2010年法第18条第(1)項ないし第(5)項または第34条第(1)項ないし第(5)

項の規定に従い、自己の職務を遂行しなかった場合

ｇ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、虚偽の申述によりまたはその他の不正な手段に

よりＡＩＦのＡＩＦＭとしての認可を得て、2013年法第10条第(1)項第ｂ）項に違反した

場合

ｈ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、2013年法第16条および第17条に従って課せられ

る設立要件を遵守しなかった場合

ｉ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、2013年法第13条の規定に従って課せられる、利

益相反の防止に関する手続および措置を遵守しなかった場合

ｊ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、2010年法第11条(1)および2013年法の規定に

従って課せられる行為規範を遵守しなかった場合

ｋ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、2013年法第14条の規定に従って課せられるリス

ク管理の手続および体制を遵守しなかった場合
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ｌ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、2013年法第18条の規定に従って課せられる、第

三者に対する自己の機能の委託に関する要件を遵守しなかった場合

ｍ）2010年法第125－２条に従う管理会社が、自己が運用している各ＡＩＦにつき、2013年法

第20条および第21条の規定に従って課せられる、投資家に提供すべき情報に関する義務

を繰り返し遵守しなかった場合

ｎ）別の加盟国において自己が運用しているＡＩＦの受益証券を販売する、2010年法第125－

２条に従う管理会社が、2013年法第30条に定める通知要件を遵守しなかった場合

(4）上記(1)ないし(3)に記載される場合において、ＣＳＳＦは、以下の処罰およびその他の行政

措置を課することができる。

ａ）責任を負うべき者および法律違反の性質を特定する声明

ｂ）責任を負うべき者に対し違法行為の停止および再犯の排除を求める命令

ｃ）（ＵＣＩまたは管理会社の場合）ＵＣＩまたは管理会社の認可の停止または取消し

ｄ）管理会社もしくはＵＣＩの経営陣の構成員、または管理会社もしくはＵＣＩにより雇用

された、責任を負う他の自然人に対する、これらの団体もしくはその他類似の団体の経

営機能の行使の一時禁止令または（度重なる重大な法令違反の場合）永久禁止令

ｅ）（法人の場合）5,000,000ユーロ以下の罰金または経営陣により承認された最新の入手可

能な計算書に基づく法人の年間総売上高の10％以下の金額（法人が親会社である場合ま

たは指令2013／34／ＥＵに従って連結財務諸表を作成しなければならない親会社の子会

社である場合は、会計領域の関連するＥＵ法に従い、最終親会社の経営陣により承認さ

れた最新の入手可能な計算書に基づく関連する年間総売上高が、年間総売上高または対

応する種類の収益となるものする。）

ｆ）（自然人の場合）5,000,000ユーロ以下の罰金

ｇ）上記ｅ）およびｆ）の代わりとして、法律の違反から生じた利益が決定される場合、

（上記ｅ）およびｆ）の上限金額を上回る場合であっても）当該利益の少なくとも２倍

の金額以下の罰金

(5）本法の規定の違反に対する行政制裁または行政措置を課する決定（不服申立てが存在しない

ものに限られる。）について当該制裁または措置を課せられた者が知らされた後、ＣＳＳＦ

は、不当な遅滞なく、ＣＳＳＦのウェブサイト上で当該決定を公表するものとする。かかる

公表は、少なくとも、当該違反の種類および性質ならびに責任を負うべき者の身元に関する

情報を含むものとする。当該義務は、調査の性質を有する措置を課する決定には適用されな

い。

ただし、法人の身元もしくは自然人の個人データの公表の均衡性を個別に評価した後におい

て、当該公表は均衡性に欠くとＣＳＳＦが判断した場合、または、公表することで金融市場

の安定性もしくは継続中の調査が危険にさらされる場合、ＣＳＳＦは、以下のいずれかを行

うものとする。

ａ）非公表とする理由がなくなるまで、当該制裁または措置を課する決定の公表を延期する

こと。

ｂ）適用法を遵守する方法により、匿名で当該制裁または措置を課する決定を公表すること

（当該匿名による公表により、関係する個人データの効果的な保護が確保される場合に

限られる。）。

ｃ）（上記ａ）およびｂ）に定める選択肢について、以下を確保するには不十分であると判

断された場合）制裁または措置を課する決定を公表しないこと。

ⅰ）金融市場の安定性が危険にさらされないこと。

ⅱ）重要ではない性質を有するとみなされる措置に関する当該決定の公表の均衡が取れ

ていること。

ＣＳＳＦが匿名で制裁または措置を公表することを決定した場合、関連するデータの公表

は、合理的な期間、延期される場合がある。ただし、当該期間内に、匿名の公表とする理由

がなくなるとみなされる場合に限られる。
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(6）また、ＣＳＳＦは、制裁または措置を課する決定が不服申立てに服する場合、その旨の情報

および当該不服申立ての結果に関するその後の情報を、ＣＳＳＦの公式ウェブサイト上で直

ちに公表するものとする。制裁または措置を課する従前の決定を無効とする決定について

も、公表するものとする。

(7）本条に従った制裁または措置の公表は、公表後５年から10年の間、ＣＳＳＦのウェブサイト

上に掲載され続けるものとする。

(8）指令2009／65／ＥＣの第99ｅ条第(2)項に従い、ＣＳＳＦがＵＣＩＴＳ、管理会社またはＵＣ

ＩＴＳの保管受託銀行に関する行政処罰または行政措置を公開した場合、ＣＳＳＦは、それ

と同時に、当該行政処罰または行政措置をＥＳＭＡに報告するものとする。

さらに、ＣＳＳＦは、上記(1)ｃ）に従い、課せられたが公表されていない行政処罰（当該行

政処罰に関する不服申立ておよびかかる不服申立ての結果を含む。）をＥＳＭＡに報告する

ものとする。

(9）ＣＳＳＦが行政処罰または行政措置の種類および罰金の水準を決定した場合、ＣＳＳＦは、

それらが効果的で、均衡が取れており、制止的であることを確保するとともに、以下（該当

する方）を含む、一切の関連する状況を考慮するものとする。

ａ）違反の重大性および期間

ｂ）違反につき責任を負うべき者の責任の程度

ｃ）例えば、法人の場合は総売上高または自然人の場合は年間所得により記載される、違反

につき責任を負うべき者の財務力

ｄ）違反につき責任を負うべき者が得た利益または回避した損失の重要性、他者に対する損

害および（該当する場合）市場または広範な経済の機能性に対する損害（それらが決定

される範囲に限られる。）

ｅ）違反につき責任を負うべき者によるＣＳＳＦに対する協力の程度

ｆ）違反につき責任を負うべき者の従前の違反

ｇ）違反の後において当該違反につき責任を負うべき者により講じられた再犯防止措置

(10）ＣＳＳＦは、本法の規定の潜在的または実際の違反の報告を勧奨する効果的かつ信頼できる

メカニズム（かかる違反の報告について連絡を取れる経路の確保を含む。）を確立する。

(11）上記(10）に言及されたメカニズムには、少なくとも、以下が含まれる。

ａ）違反報告の受領およびその後の対応に関する具体的な手続

ｂ）ＵＣＩ、管理会社、保管受託銀行およびＣＳＳＦの監督に服する、ＵＣＩ業務に貢献す

る事業の従業員で、これらの内部で犯された違反を報告した従業員を、少なくとも報

復、差別その他の類の不公平な扱いから適切に保護すること

ｃ）個人データの処理に係る個人の保護に関する改正2002年８月２日法に従い、違反報告者

および違反に責任を負うべきと主張される自然人の双方の個人データを保護すること

ｄ）追加の調査またはその後の司法手続において開示が必要となる場合を除き、違反報告者

に関していかなる場合においても秘密が保証されるようにする明確な規則

(12）第１項に言及されたＵＣＩ、管理会社、保管受託銀行およびＣＳＳＦの監督に服する、ＵＣ

Ｉ業務に貢献する事業の従業員による違反の報告は、契約または法令もしくは行政規定によ

り強制される情報開示制限の違反を構成せず、かかる報告に関するいかなる責任も報告者に

負わせることはない。

(13）ＵＣＩ、管理会社、保管受託銀行およびＣＳＳＦの監督に服する、ＵＣＩ業務に貢献する事

業は、特定の独立した自律的な経路を通じて内部から違反を報告できるように自らの従業員

のために適切な手続を設ける。

4.3 　清算

4.3.1.　投資信託の清算

2010年法は、ルクセンブルグ法に基づいて設立・設定された投資信託の清算に関し、様々な場合を

規定している。
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ＦＣＰまたはＳＩＣＡＶの存続期間が終了した場合、約款の規定に基づきＦＣＰが終了した場合ま

たは投資主総会決議によって会社型投資信託が解散された場合には、設立文書もしくは規約または

適用される法令の規定に基づいて清算が行われる。

4.3.1.1 　ＦＣＰの強制的・自動的解散

ａ．管理会社または保管受託銀行がその権限を停止し、その後２か月以内に後任が見付からない

場合

ｂ．管理会社が破産宣告を受けた場合

ｃ．連続して６か月を超える期間中、純資産価額が法律で規定されている最低額の４分の１を下

回った場合

（注）純資産価額が法律で要求される最低額の３分の２を下回った場合、自動的には清算されな

いが、ＣＳＳＦは清算を命じることができる。この場合、清算は管理会社によって行われ

る。

4.3.1.2 　ＳＩＣＡＶについては以下の場合には投資主総会に解散の提案がなされなければならない。

ａ．資本金が、法律で規定される資本の最低額の３分の２を下回る場合。この場合、定足数要件

はなく、単純多数決によって決定される。

ｂ．資本金が、上記最低額の４分の１を下回る場合。この場合、定足数要件はなく、当該投資信

託の解散の決定は、かかる投資主総会において４分の１の投資証券を保有する投資主によっ

て決定される。

4.3.1.3 　ルクセンブルグ法の下で存続するすべての投資信託は、ＣＳＳＦによる登録の取消または拒絶お

よびそれに続く裁判所命令があった場合に解散される。

4.3.2 　清算の方法

4.3.2.1 　通常の清算

清算は、通常、次の者により行われる。

ａ）ＦＣＰ

管理会社、または管理会社によってもしくは約款の特別規定（もしあれば）に基づき受益者

によって選任された清算人

ｂ）会社型投資信託

投資主総会によって選任された清算人

清算は、ＣＳＳＦがこれを監督し、清算人については、監督当局の異議のないことを条件とする

（2010年法第145条第１項）。

清算人がその就任を拒否し、またはＣＳＳＦが提案された清算人の選任を承認しない場合は、地

方裁判所の商事部門が利害関係人またはＣＳＳＦの請求により清算人を申請するものとする。

清算の終了時に、受益者または投資主に送金できなかった清算の残高は、原則として、ルクセン

ブルグの国立機関であるCaisse de Consignationに預託され、権限を有する者は同機関において

受領することができる。

4.3.2.2 　裁判所の命令による清算

地方裁判所の商事部は、ＣＳＳＦの請求によって投資信託を解散する場合、2010年法第143条およ

び裁判所命令に基づく手続に従いＣＳＳＦの監督のもとで行為する清算人を選任する。清算業務

は、裁判所に清算人の報告が提出された後裁判所の判決によって終了する。未分配の清算残高は

上記4.3.2.1に記載された方法で預託される。

 

Ⅴ．2013年法に従うオルタナティブ投資ファンド

 

2013年７月15日に、ＡＩＦＭをルクセンブルグ法に法制化するオルタナティブ投資ファンド運用会社に

関する2013年７月12日付が公表された。
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（ⅰ）2013年法に従い、その通常業務が一または複数のＡＩＦを運用することである法人は、（当該ＡＩ

ＦＭが2013年法の適用外である場合を除き）2013年法を遵守しなければならない。ＡＩＦとは、以

下の投資信託（そのコンパートメントを含む。）をいうと定義される。

ａ）多数の投資家から資金を調達し、かかる投資家の利益のために、定められた投資方針に従って

その資金を投資することを目的としており、かつ、

ｂ）ＵＣＩＴＳ Ⅳ指令に基づき認可を必要としない投資信託。

（ⅱ）2013年法は、以下のＡＩＦＭには適用されない。

ａ）ＡＩＦＭ、ＡＩＦＭの親会社もしくは子会社またはその他ＡＩＦＭの親会社の子会社のみが投

資家であるＡＩＦを運用する、ルクセンブルグで設立されたＡＩＦＭ（ただし、かかる投資家

のいずれも、それ自体がＡＩＦではないことを条件とする。）

ｂ）ルクセンブルグで設立されたＡＩＦＭであり、共同運用もしくは共同管理により、または、直

接的もしくは間接的な実質的保有により、当該ＡＩＦＭと関連する会社を通じて、以下のいず

れかのＡＩＦのポートフォリオを直接的または間接的に運用するＡＩＦＭ

（ⅰ）その運用資産（レバレッジの利用を通じて取得される資産を含む。）の総額が100百万ユー

ロの限度額を超えないＡＩＦ、もしくは

（ⅱ）レバレッジされておらず、各ＡＩＦへの当初投資日から５年間行使可能な買戻請求権を有

していないＡＩＦによりポートフォリオが構成される場合は、その運用資産の総額が500百

万ユーロの限度額を超えないＡＩＦ

（それぞれを「最低限度額」という。）

ＡＩＦＭは、上記ｂ）(ⅱ)に基づき2013年法の適用が除外される場合であっても、ＣＳＳＦへの登録を

行わなければならない（以下「登録ＡＩＦＭ」という。）。登録ＡＩＦＭは、ＣＳＳＦへの登録時に、

当該ＡＩＦＭが運用するＡＩＦを特定し、かかるＡＩＦの投資戦略に関する情報をＣＳＳＦに提供す

る。登録ＡＩＦＭは、その登録の完了後、ＣＳＳＦに対し、ＣＳＳＦが効率的にシステミック・リスク

を監視できるようにするために、当該ＡＩＦＭの主たる取引手段に関する情報、元本のエクスポー

ジャーに関する情報、および当該ＡＩＦＭが運用するＡＩＦの最も重要な投資の集中に関する情報を定

期的に（少なくとも年に一度）提供しなければならない。登録ＡＩＦＭが最低限度額を上回る場合、当

該ＡＩＦＭは、ＣＳＳＦにかかる変更を通知し、完全な認可の申請を行わなければならない。

当該ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭＤパスポート（下記Ⅴ.1.6を参照のこと。）の恩恵を受けることはなく、こ

のためパートⅡファンドまたはＳＩＦの販売は、国内私募規則に今後も準拠する。

 

１．2013年法に従うＡＩＦＭおよび保管受託体制

1.1 　ＡＩＦＭ

1.1.1 　ＡＩＦＭの概要

ＡＩＦの資格を有するルクセンブルグのファンドは、次に掲げるいずれかの例外が適用される場合

を除き、認可済みＡＩＦＭにより運用されるものとする。

ａ）ＡＩＦＭが、ＡＩＦによりまたはＡＩＦのために選任される法人であり、かかる選任を通じて

ＡＩＦを運用することにつき責任を負う「外部ＡＩＦＭ」である場合。

ｂ）ＡＩＦＭが、ＡＩＦの法的形態により内部運用が可能な場合で、ＡＩＦの統治組織が「外部Ａ

ＩＦＭ」を選任しないことを選択した場合におけるＡＩＦそれ自体（かかる場合、「内部ＡＩ

ＦＭ」、すなわちＡＩＦそれ自体がＡＩＦＭとして認可される必要がある。）である場合。

内部で運用されるＡＩＦは、2013年法別表Ⅰに記載されるＡＩＦの内部運用行為以外の行為に従事

しないものとする。

前段落とは別に、外部ＡＩＦＭは、さらに以下の業務を提供することができる。

ａ）指令2003／41／ＥＵの第19条第１項に従い、投資家の権限付与に従い、顧客毎に一任ベースで

行う年金基金および退職金運用機関により所有される投資ポートフォリオを含むこれらの運用

ｂ）付随的業務としての

ⅰ）投資顧問業務

ⅱ）投資信託の投資証券または受益証券に関する保管および管理事務業務
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ⅲ）金融証書に関する注文の受理および送達

ＡＩＦＭは、2013年法第２章に基づき以下の業務の提供を認可されない。

ａ）上記段落に記載される業務のみ

ｂ）上記段落のａ）に記載される業務について認可を得ることなく、上記段落のｂ）に記載される

付随的業務

ｃ）管理事務、販売行為のみおよび／またはＡＩＦの資産に関する行為

ｄ）リスク管理業務の提供を伴わないポートフォリオ運用業務またはポートフォリオ運用業務を伴

わないリスク管理業務

1.1.2 　ＡＩＦＭの認可

ルクセンブルグで設立されたＡＩＦＭの行為を開始するには、ＣＳＳＦの認可を条件とする。

認可申請は、以下の情報を含むものとする。

ａ）ＡＩＦＭの事業を実質的に行う者に関する情報

ｂ）適格持分を有するＡＩＦＭの株主または社員（直接か間接か、自然人か法人かを問わない。）

の身元およびこれらの保有額に関する情報

ｃ）ＡＩＦＭが2013年法第２章（ＡＩＦＭの認可）、第３章（ＡＩＦＭの運営条件）および第４章

（透明性要件）および、適用ある場合、第５章（特定タイプのＡＩＦを運用するＡＩＦＭ）、

第６章（ＥＵ ＡＩＦＭのＥＵにおけるＥＵ ＡＩＦの販売および運用権限）、第７章（第三国

に関する具体的規則）および第８章（個人投資家に対する販売）を遵守する方法に関する情報

を含む、ＡＩＦＭの組織構成を記載する活動プログラム

ｄ）報酬方針に関する情報

ｅ）第三者に対する業務の委託または再委託について締結された取り決めに関する情報

さらに、認可申請はＡＩＦＭが2013年法第６条に記載されるとおり運用を意図するＡＩＦに関する

情報を含むものとする。

認可の付与に伴い、ＡＩＦＭは履行前に、とりわけＣＳＳＦが認可付与の根拠とした情報の重要な

変更についてＣＳＳＦに通知する義務が生じる。

また、ルクセンブルグ法に準拠する投資ファンド運用会社の認可および組織に関するＣＳＳＦ告示

18／698ならびに投資ファンド運用会社および登録事務代行会社の機能を行使する事業体に適用され

るマネーロンダリングおよびテロ資金供与の防止に関する特定の規定（Ⅳ.3.4に詳述される。）

は、ＡＩＦＭの認可の取得および維持のための条件を定めている。

1.2 　ＡＩＦＭとしても認可された管理会社

以下の団体はＡＩＦＭとしての資格を有する可能性がある。

(a）ＵＣＩＴＳ／2010年法第15章記載の管理会社

(b）2010年法（第125－１条および第125－２条）第16章記載の管理会社

(c）2010年法パートⅡに従い内部運用されるＵＣＩ

(d）2007年法に従い内部運用されるＳＩＦ

(e）2004年法に従い内部運用されるＳＩＣＡＲ

(f）2013年法に従い規制されるＡＩＦＭたる適格性を採用する予定のその他のルクセンブルグの団体

１．2010年法、2007年法または2004年法による規制を受けないＡＩＦに対して運用業務を提供す

るルクセンブルグの団体

２．2010年法、2007年法または2004年法による規制を受けないＡＩＦの資格を有する、内部運用

されるルクセンブルグの団体

1.2.1 　第15章記載の管理会社

ＵＣＩＴＳ／2010年法第101条に従う第15章記載の管理会社の主な活動は、ＵＣＩＴＳ Ⅳ指令に従

い認可されたＵＣＩＴＳの運用である。しかしながら、2010年法第15章に従いＣＳＳＦにより認可

され、ルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社は、2013年第２章に基づくＡＩＦＭとして行

為するため追加許可をＣＳＳＦから得ることを条件とし、ＡＩＦＭＤが規定するＡＩＦのＡＩＦＭ

として任命される場合もある。
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ＡＩＦＭとして行為する第15章記載の管理会社に関する認可情報については、Ⅳ.３を参照のこと。

1.2.2 　その他の管理会社－第16章記載の管理会社

第16章記載の管理会社は、ＡＩＦの管理会社およびＡＩＦＭとして行為することができる。2010年

法第125－１条、第125－２条および第126条は、第16章に基づき存続する管理会社は、充足しなけれ

ばならない要件および遂行できる行為について規定している。

(1）管理会社の業務の開始にはＣＳＳＦの事前の認可が必要となる。

管理会社は、公開有限責任会社（société anonyme）、非公開有限責任会社（société à

responsabilité limitée）、共同会社（société coopérative）、公開有限責任会社として設立

された共同会社（société coopérative organisée comme une société anonyme）または株式有

限責任事業組合（société en commandite par actions）として設立されなければならない。当

該会社の資本は、記名式株式でなければならない。

認可を受けた管理会社は、ＣＳＳＦによってリストに登録される。かかる登録は認可を意味

し、ＣＳＳＦは当該管理会社に対し、かかる登録がなされた旨を通知する。リストへの登録の

申請は、管理会社の設立より前にＣＳＳＦに対しなされなければならない。管理会社の設立

は、ＣＳＳＦによる認可の通知後にのみ実行可能である。かかるリストおよびこれに加えられ

る修正は、ＣＳＳＦによりメモリアルにおいて公告される。

Ａ）以下Ｂ）に記載される2010年法第125－２条の適用を害することなく、2010年法第125－１

条に基づき認可された管理会社は以下の活動にのみ従事することができる。

（ⅰ）ＡＩＦＭＤに規定される範囲内のＡＩＦ以外の投資ビークルの運用を行うこと。

（ⅱ）ＡＩＦＭＤに規定される範囲内のＡＩＦとしての適格性を有している一または複数の

契約型投資信託、またはＡＩＦＭＤに規定される範囲内のＡＩＦとしての適格性を有

している一または複数の変動資本を有する投資法人もしくは固定資本を有する投資法

人のために、2010年法第89条第２項に規定する範囲の管理会社の業務を行うこと。か

かる場合、管理会社は、当該契約型投資信託および／または変動資本を有する投資法

人もしくは固定資本を有する投資法人に代わり、2010年法第88－２条第２項ａ）に従

い外部ＡＩＦＭを選任しなければならない。

（ⅲ）その運用資産が2013年法第３条第２項に規定される限度額のいずれかを超えない一ま

たは複数のＡＩＦの運用を行うこと。かかる場合、当該管理会社は、以下の事項を行

わなければならない。

－　ＣＳＳＦに対して当該管理会社が運用するＡＩＦを特定すること。

－　当該管理会社が運用するＡＩＦの投資戦略に関する情報をＣＳＳＦに提供するこ

と。

－　ＣＳＳＦに対し、ＣＳＳＦが効率的にシステミック・リスクを監視できるように

するために、当該管理会社の主たる取引手段に関する情報、元本のエクスポー

ジャーに関する情報、および当該管理会社が運用するＡＩＦの最も重要な投資の

集中に関する情報を定期的に提供すること。

上記に定められる限度額の条件を満たさなくなった場合で、当該管理会社が2010年法第88

－２条第２項ａ）に規定する範囲の外部ＡＩＦＭを選任していない場合、または当該管理

会社が2013年法に服することを選択した場合、当該管理会社は、2013年法第２章に規定さ

れる手続に従い、30暦日以内にＣＳＳＦに対し認可の申請を行わなければならない。

ＡＩＦＭＤに規定する範囲のＡＩＦ以外の投資ビークルがそれに関係する特定分野の法律

により規制される場合を除き、管理会社は、いかなる場合も、ｂ）またはｃ）に記載され

る業務をあわせて行うことなくａ）に記載される業務のみを行うものとして、2010年法第

125－１条に基づく認可を受けることはできない。

管理会社自らの資産の事務管理は、付随的なものである限り、これを行うことができる。

当該管理会社の本店および登録事務所は、ルクセンブルグに所在しなければならない。
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2010年法第125－１条第４項ａ）またはｃ）に記載される活動を行う2010年法第125－１条

の範囲内に該当する管理会社は、活動のより効率的な実施のため、自らの業務のいくつか

をかかる管理会社を代理して遂行する権限を、第三者に委託することができる。この場

合、以下の前提条件に適合しなければならない。

ａ）ＣＳＳＦは、適切な方法で通知を受けなければならない。

ｂ）当該権限付与は、管理会社に対する適切な監督を妨げるものであってはならず、特

に、投資家の最善の利益のために、管理会社が行為し、ＵＣＩが運用されることを妨

げてはならない。

ｃ）当該委託が投資運用に関するものである場合、当該権限付与は、資産運用の目的にお

いて認可を得ているかまたは登録されており、かつ慎重な監督に服している事業体に

のみ付与される。

当該権限付与が慎重な監督に服する国外の事業体に付与される場合、ＣＳＳＦと当該

国の監督機関の協力関係が確保されなければならない。

ｄ）ｃ）の条件が充足されない場合、かかる委託は、ＣＳＳＦの事前の承認を得た後でな

ければ、その効力を生じない。

ｅ）投資運用の中核的業務に関する権限は、保管受託銀行に付与されてはならない。

上記(ⅱ)の活動を行う2010年法第125－１条の範囲内に該当する管理会社は、当該管理会社

が選任した外部ＡＩＦＭが当該管理会社の運用業務および販売業務を引き受けていない場

合、活動のより効率的な実施のため、かかる業務のいくつかをかかる管理会社を代理して

遂行する権限を、第三者に委託することができる。この場合、以下の前提条件に適合しな

ければならない。

ａ）ＣＳＳＦは、適切な方法で通知を受けなければならない。

ｂ）当該権限付与は、管理会社に対する適切な監督を妨げるものであってはならず、特

に、投資家の最善の利益のために、管理会社が行為すること、および契約型投資信

託、変動資本を有する投資法人または固定資本を有する投資法人が運営されることを

妨げてはならない。

Ｂ）2010年法第88－２条第２項ａ）に規定される範囲内の外部ＡＩＦＭを任命せずに、選任を

受けた管理会社としてＡＩＦＭＤに規定する範囲の一または複数のＡＩＦを運用する2010

年法第125－２条に基づき認可された管理会社は、運用資産が2013年法第３条第２項に規定

される限度額のいずれか一つを上回る場合、2013年法第２章に基づき、ＡＩＦのＡＩＦＭ

としての認可をＣＳＳＦから事前に取得しなければならない。

2010年法第125－２条に記載される管理会社は、2013年法別表Ⅰに記載される活動および同法第

５条第４項に記載される非中核的活動にのみ従事することができる。

管理会社は、2010年法第125－２条に基づき運用するＡＩＦに関し、選任を受けた管理会社とし

て、当該管理会社に適用される範囲において、2013年法に規定されるすべての規則に服する。

(2）ＣＳＳＦは以下の条件で管理会社に認可を付与する。

ａ）申請会社は、その事業を効率的に行い、債務を弁済するに足る処分可能な十分な財務上の

資源を有していなければならない。特に、払込済資本金として、125,000ユーロの最低資本

金を有していなければならない。かかる最低金額は、ＣＳＳＦ規則により最大で625,000

ユーロまで引き上げることができる。

（注）現在はかかる規則は存在しない。

ｂ）上記ａ）に記載される資本金は、管理会社の永続的な処分により維持され、管理会社の利

益のために投資される。

ｃ）2010年法第129条第５項に該当する、管理会社の取締役は、良好な評価を十分に得ており、

その義務の遂行に必要な専門家としての経験を有していなければならない。

ｄ）管理会社の参照投資主またはメンバーの身元情報がＣＳＳＦに提供されなければならな

い。

ｅ）認可申請書に管理会社の組織構成が記載されなければならない。
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(3）完全な申請書が提出されてから６か月以内に、申請者に対し、認可が付与されたか否かにつき

連絡しなければならない。認可が付与されない場合は、その理由を示さなければならない。

(4）管理会社は、認可付与後直ちに業務を開始することができる。

当該認可の付与により、管理会社の経営陣、取締役会および監査役会の構成員は、ＣＳＳＦが

認可申請を検討する際に根拠とした重要な情報に関する一切の変更について、自発的に、完全

で、明確かつ包括的な方法により書面にてＣＳＳＦに通知を行う義務を負うこととなる。

(5）ＣＳＳＦは、以下の場合、2010年法第16章に従い、管理会社に付与した認可を撤回することが

ある。

ａ）管理会社が12か月以内に認可を利用しない場合、明示的に認可を放棄する場合、または６

か月を超えて2010年法第16章に定められる活動を中止する場合。

ｂ）虚偽の申述によりまたはその他の不正な手段により認可を取得した場合。

ｃ）認可が付与された条件を満たさなくなった場合。

ｄ）2010年法に従って採用された規定に重大かつ／または組織的に違反した場合。

ｅ）2010年法が認可の撤回事由として定めるその他の場合に該当する場合。

(6）管理会社は、自らのために、運用するＵＣＩの資産を使用してはならない。

(7）運用するＵＣＩの資産は、管理会社が支払不能となった場合、管理会社の財産の一部とはなら

ない。かかる資産は、管理会社の債権者による請求の対象とならない。

(8）管理会社の認可は、その年次財務書類の監査を専門家としての適切な専門経験を有することを

証明できる一または複数の承認された法定監査人（réviseurs d'entreprises agréés）に委ね

ることが条件とされる。承認された法定監査人の変更は事前にＣＳＳＦの承認を得なければな

らない。

(9）管理会社の任意清算の場合、清算人は、ＣＳＳＦから承認を受けなければならない。清算人

は、誠実さについてのあらゆる保証および専門技術を提供しなければならない。

また、第16章管理会社は、Ⅳ.3.4に詳述されるＣＳＳＦ告示18／698に従う。

1.3 　委託

2013年法に従い、ＡＩＦＭは、業務を遂行する職務を自己の代わりに第三者に対して委託することが

許可されているが、委託取り決めが発効する前にＣＳＳＦに対してその意思を通知するものとする。

2013年法第18条に従い、以下の条件が充足される必要がある。

ａ）ＡＩＦＭは、その委託のストラクチャー全体を客観的理由に基づき正当化できなくてはならな

い。

ｂ）委託先は各業務を遂行するために十分な人員を配置しなければならず、実際に委託業務を行う者

は十分に良好な評価および十分な経験を備えていなければならない。

ｃ）委託業務がポートフォリオ管理またはリスク管理に関与する場合、ＣＳＳＦの監督に服すか、そ

の条件が充足できない場合は、ＣＳＳＦの事前の承認を得て、資産運用のために認可または登録

された組織に対してのみ委託されなければならない。

ｄ）委託業務がポートフォリオ管理またはリスク管理に関与し、第三国の組織に委託される場合、

ｃ）の要件に加えて、ＣＳＳＦおよび同組織の監督官庁間の協力が確保されなければならない。

ｅ）委託はＡＩＦＭの監督の有効性を阻害してはならず、特にＡＩＦＭが投資家の最善の利益のため

に行為し、または運用されることを妨げてはならない。

ｆ）ＡＩＦＭは、委託先がかかる業務を引き受ける資格と能力を有し、あらゆる適切な配慮の上に選

択され、ＡＩＦＭは委託された行為を常に実質的に監督し、委託先にいつでも追加指示を付与

し、投資家の利益にかなう場合は、即時に当該権限付与を撤回する立場にあることを示さなけれ

ばならない。

ＡＩＦＭは各委託先が提供する業務を継続的に精査しなければならない。

（注）ＡＩＦＭは第三者が委託業務の適切な遂行のために必要とされる、十分な人員を有し、技能、

知識および専門知識を持つ十分な人員を雇用することを確保するため、委託先について適切な

配慮を当初から徹底し、委託業務の遂行を支援する適切な組織的構造を有するものとする。ま

た、この適切な配慮は、ＡＩＦＭによって、継続的に遂行されるものとする。
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ＡＩＦＭは、保管受託銀行もしくは保管受託銀行の代理人またはＡＩＦＭもしくはＡＩＦの投資家と

利益が相反するその他の団体にポートフォリオ管理またはリスク管理を委託しないものとする。

上記の制限は、委託先が業務上および階層構造上、ポートフォリオ管理またはリスク管理の遂行を他

の潜在的相反リスクから分離している場合には、適用されない。

ＡＩＦに対するＡＩＦＭの責務は、ＡＩＦＭが第三者または再委託により業務の一部を委託した事実

により影響を受けないものとする。

ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭの運用者として見なされなくなる程度まで、つまり、名義のみの団体としてみ

なされる程度まで、すべての業務を委託することはできない。

委託先がＡＩＦＭから委託された業務の一部を再委託する範囲において、以下の条件を充足するもの

とする。

－　再委託に対するＡＩＦＭの事前承認

－　ＡＩＦＭは再委託契約の条項を当該契約遂行の前にＣＳＳＦに通知すること。

－　ＡＩＦＭからの委託先（第三者）に対する業務委託に関する上記の他の条件すべてを充足しなけ

ればならない。

（注）ポートフォリオ管理は、ルクセンブルグのＡＩＦＭによって非ＥＵ運用者に対して委託するこ

とができる。認可済みルクセンブルグのＡＩＦＭからの委託により、非ＥＵ運用者によって最

終的に運用されるルクセンブルグのＡＩＦは、ＥＵパスポートに基づき、ＥＵでプロの投資家

に対して販売することができる。

また、委託に関するＣＳＳＦ告示18／698の規定を遵守しなければならない。

1.4 　透明性要件

1.4.1 　投資家に対する開示

ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭが運用する各ＥＵ ＡＩＦおよびＡＩＦＭがＥＵ内で販売する各ＡＩＦについ

て、ＡＩＦの規約（またはＦＣＰの場合は約款）に基づき投資家がＡＩＦに投資する前に投資家に

下記の情報およびそれらの重要な変更を提供しなければならない。

－　ＡＩＦの投資戦略および投資目的の記載ならびにＡＩＦが投資戦略または投資目的もしくはそ

の両方を変更する際の手続に関する記載

－　投資のために締結した契約関係の主な法的意味についての記載

－　ＡＩＦＭ、ＡＩＦの保管受託銀行、監査役およびその他の業務提供者の身元ならびにそれらの

職務および投資家の権利に関する記載

－　ＡＩＦＭの専門職業賠償責任要件の遵守状況に関する記載

－　保管受託銀行により委託された委託管理業務および保管業務、委託先の身元、かかる委託によ

り生じる可能性がある利益相反に関する記載

－　ＡＩＦの評価手続および資産評価のための価格決定方法に関する記載

－　ＡＩＦの流動性リスク管理、買戻権利および買戻取り決めに関する記載

－　投資家が直接または間接に負担するすべての報酬、手数料および費用ならびにそれらの限度額

に関する記載

－　ＡＩＦＭが投資家に対する公正な対応を確保する方法、および投資家が優遇措置を受けるか、

優遇措置を受ける権利を取得する場合はいつでも、当該優遇措置、当該優遇措置を取得する投

資家の種別、および関連ある場合は、ＡＩＦまたはＡＩＦＭとの法的または経済的関連につい

ての記載

－　2013年法第20条に記載される直近年次報告書

－　受益証券または投資証券の発行および販売の手続および条件

－　2013年法第17条に基づき決定されるＡＩＦの直近純資産価額またはＡＩＦの受益証券もしくは

投資証券の直近市場価格

－　入手可能な場合、ＡＩＦの過去の実績

－　プライム・ブローカーの身元ならびに、ＡＩＦおよびＡＩＦのプライム・ブローカー間の重要

な取り決めに関する記載、および関連する利益相反の管理方法、保管受託銀行との契約におけ
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る、ＡＩＦ資産の譲渡および再利用の可能性に関する規定、ならびにプライム・ブローカーに

対する責務の譲渡に関する情報

－　レバレッジ利用、リスク特性およびＡＩＦのポートフォリオの流動性管理に関する情報の定期

的開示の方法および時期に関する記載

ＡＩＦがその目論見書に公表する必要がある情報に付加される情報のみ、別途または目論見書の追

加情報として開示する必要がある。

上記のとおり、ＡＩＦＭは管理する各ＥＵ ＡＩＦおよびＥＵにおいて販売する各ＡＩＦについて、

資産の非流動性に関する情報、ファンドの流動性管理の取り決めおよび直近のリスク特性を定期的

に投資家に開示するものとする。

ＡＩＦＭは、さらにＡＩＦのレバレッジ利用に関する情報を開示するものとし、ＡＩＦが許容し得

るレバレッジの上限の変更ならびに担保再利用の権限またはレバレッジ契約に基づき認められる保

証および当該ＡＩＦが用いるレバレッジの総額について、定期的に開示するものとする。

1.4.2 　年次報告書

ルクセンブルグで設立されたＡＩＦＭは、管理する各ＥＵ ＡＩＦおよびＥＵにおいて販売する各Ａ

ＩＦについて、各会計年度の年次報告書をその関係会計年度末から６か月以内に入手可能にしなけ

ればならない。

年次報告書は、請求に基づき投資家に提供され、ＣＳＳＦおよび適用ある場合、ＡＩＦの所在加盟

国に提供されなければならない。

規制ある市場での取引が認可されたＡＩＦは、指令2004／109／ＥＣに基づき、年次財務報告書をそ

の関係会計年度末から４か月以内に公表することを要求されている。

年次報告書は、監査を受けなければならず、少なくとも貸借対照表または資産および負債計算書、

収益および費用計算書、会計年度中の活動報告、投資家に提出するべき情報の重要な変更（前記

1.4.1参照のこと。）ならびにＡＩＦＭが役職員に支払った会計年度中の報酬総額およびＡＩＦが支

払った繰り越し利息に関する情報を記載するものとする。

1.4.3 　ＣＳＳＦへの報告義務

2013年法第22条に従い、ＡＩＦはＣＳＳＦに定期的に報告しなければならない。

当該報告は、ＡＩＦＭが管理するＡＩＦのためにＡＩＦＭが取引する主な商品、ＡＩＦＭが取引す

る主要な市場、ＡＩＦＭが取引する主な商品、ＡＩＦＭが加入する市場または積極的に取引を行う

市場ならびにＡＩＦＭが管理する各ＡＩＦの主なエクスポージャーおよび最も重要な集中投資に関

する情報を含むものとする。

ＡＩＦＭは、管理する各ＥＵ ＡＩＦおよびＥＵにおいて販売する各ＡＩＦについて、ＣＳＳＦに以

下の情報を提供しなくてはならない。

－　非流動性により生じる特定の取り決めに従うＡＩＦの資産の割合

－　ＡＩＦの流動性を管理するための新たな取り決め

－　ＡＩＦの直近リスク特性ならびに市場リスク、流動性リスク、カウンターパーティー・リスク

およびオペレーション・リスクを含むその他のリスクを管理するためＡＩＦＭが用いるリスク

管理システム

－　ＡＩＦが投資した資産の主な種類に関する情報

－　2013年法のリスク管理および流動性管理の規定に従い実施されたストレス・テストの結果

ＡＩＦＭの報告期間の頻度は、ＡＩＦの構造、運用資産の額および使用されたレバレッジの水準に

基づく。

－　運用資産の総額がＡＩＦＭＤの第３(2)条(a)項および(b)項の条項に基づく１億ユーロまたは５

億ユーロいずれかの上限を超えるが、10億ユーロ未満のＡＩＦのポートフォリオを運用するＡ

ＩＦＭの場合、運用する各ＥＵ ＡＩＦおよびＥＵ内で販売する各ＡＩＦについて半年毎

－　上記の要件に従うＡＩＦＭの場合、レバレッジの利用により取得した資産を含む運用資産総額

が、各ＡＩＦについて５億ユーロを超える場合、当該ＡＩＦについて四半期毎
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－　運用資産の総額が10億ユーロを超えるＡＩＦのポートフォリオを運用するＡＩＦＭの場合、運

用する各ＥＵ ＡＩＦおよびＥＵ内で販売する各ＡＩＦについて四半期毎

－　主要投資方針に従い、支配権取得のため非上場の企業および発行体に投資し、ＡＩＦＭの運用

下にあるレバレッジされていない各ＡＩＦについては、１年毎

前記1.4.2に記載される年次報告書に加えて、ＡＩＦＭは、請求に応じてＣＳＳＦに、運用するすべ

てのＡＩＦに関する詳細なリストを各四半期末に提供しなければならない。

1.4.4 　レバレッジの報告

大規模にレバレッジを用いるＡＩＦを運用するＡＩＦＭは、運用する各ＡＩＦが用いるレバレッジ

の全体的な水準、現金または証券の借り入れにより生じるレバレッジおよび金融デリバティブ商品

に組み込まれたレバレッジ間の内訳、ならびにＡＩＦの資産がレバレッジ契約に基づき再利用され

た範囲についての情報をＣＳＳＦに提供するものとする。

かかる情報は、ＡＩＦＭが運用する各ＡＩＦのために借り入れた現金または証券の上位５出所の身

元および各ＡＩＦのために、これらの各出所から受領したレバレッジの金額を含むものとする。

ＣＳＳＦが当該通信がシステミック・リスクの有効な監視のために必要と見なす場合、ＡＩＦＭに

対し、定期的かつ逐次ベースで、Ⅴ.1.4記載の情報に加えて情報の伝達を要求する場合がある。

1.5 　保管受託銀行

2013年法は、非個人向けパートⅡファンドを含む完全にＡＩＦＭＤの範囲内に該当するＡＩＦに関す

る新保管受託制度を導入した。若干の調整に従い、2013年法は、2013年法の範囲内に完全には該当し

ないＳＩＦに関しては従前の保管受託制度を維持する。

1.5.1 　適格保管受託銀行

2013年法は、金融商品以外の資産の専門保管受託銀行の導入により適格性を有する保管受託銀行の

リストを拡張する。

この新たな金融セクターの特殊専門機関の活動は、(ⅰ）当初の投資から５年間において行使するこ

とができる買戻権がなく、かつ、(ⅱ）主な投資方針に基づき、2013年法第19条第８項(a)に基づき

保管される資産に通常投資しないか、または通常発行者もしくは非上場会社（例えば、主にプライ

ベート・エクイティ・ファンドおよび不動産ファンド）に対する支配権取得を目指す2007年法に規

定するＳＩＦ、2004年法に規定するＳＩＣＡＲおよびＡＩＦＭＤに規定するＡＩＦに対する保管受

託機能の提供として1993年法によって定義されている。

かかる活動は、通信事務代行者、登録事務代行者、管理事務代行者および／または所在地事務代行

者に適合するその他の者の業務と両立し、500,000ユーロの最低資本要件を条件とする。

前段落に記載され、上記の条件でのみ使用することができる新たな金融セクターの特殊専門機関に

加えて、適格性を有する保管受託銀行は、（従前の保管受託制度と同じく）通常ルクセンブルグで

設立された信用機関である。さらにルクセンブルグの投資会社は、以下の条件を充足する場合、保

管受託銀行としても行為することができる。

－　投資会社の認可は、1993年法別表Ⅱの第Ｃ項１において言及される、顧客のための金融商品の

保護預かりおよび管理に関する付随的なサービスを含むこと。

－　投資会社は、法人であること。

－　投資会社は、730,000ユーロの全額払込済最低資本を有しなければならないこと。

－　投資会社は、保管受託銀行として活動するために適切な組織構造および管理構造ならびに内部

管理上の手続を含む内部統制上の手続を有しなければならないこと。

－　投資会社は、ＣＳＳＦによって明確にされるとおり、ＡＩＦＭＤ第21条第３項(b)に規定され

る、自らの資金に関する要件を充足すること。

ＡＩＦの保管受託銀行は、ＣＳＳＦによる要求に応じて、ＣＳＳＦがＡＩＦによる2013年法の遵守

を監視できるように特定の開示義務を遵守しなければならない。

さらに、すべての非ＵＣＩＴＳの保管受託銀行（すなわち、ＵＣＩＴＳとしての資格を有しないＵ

ＣＩの保管受託銀行）は、ＣＳＳＦによる保管受託銀行の任命および承認に関するＣＳＳＦ告示

18／697の規定に従う。
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ＣＳＳＦ告示18／697は、良好な統治原則を定め、以下のために保管業務を行うルクセンブルグの事

業体の内部組織および良好な慣行に関するＣＳＳＦの要件を詳述することにより、2013年法およ

び／またはＡＩＦＭＲの一定の事項、また一定の範囲では2007年法および／または2004年法につい

て明確にし、またはその追加的な説明を提供している。

－　ＡＩＦＭにより運用されるＡＩＦ

－　非個人向けパートⅡファンド

－　該当する場合、ＡＩＦとしての資格を有しないＳＩＦおよびＳＩＣＡＲ、ならびにＡＩＦとし

ての資格を有し、登録ＡＩＦＭにより運用されるＳＩＦおよびＳＩＣＡＲ

1.5.2 　職務および責任

2013年法に規定される範囲内に完全に該当するＡＩＦの保管受託銀行は、その義務および責任に関

して、2013年法およびＡＩＦＭＲに規定される保管受託制度に従わなければならない。

かかる保管受託制度により、以下を含む特定の義務が保管受託銀行に課される。

－　ＡＩＦの資産の保護預かり義務

－　ＡＩＦのキャッシュ・フローを監視する義務

－　特定の監視業務

保管受託銀行自体が行使しなくてはならない監督およびキャッシュ・フロー監視とは異なり、保管

受託銀行は、一定の条件下で、その保管業務の全部または一部を委託する権限を有する。

2013年法に基づき、保管受託銀行の責任制度もまた、見直され、強化されている。保管受託銀行

は、保護預かりの対象とされている金融商品に損失が生じた場合に厳密に責任を負い、同一の種類

の金融商品またはその対当額を、ＡＩＦまたはＡＩＦを代理して行為するＡＩＦＭに対し、不当な

遅滞なく返還しなければならない。かかる厳重な責任制度を回避する可能性は、非常に限られてい

る。さらに、ＡＩＦＭＤの第21条第13項に従い、数例の例外を条件とし、保管受託銀行の責任は、

その業務の第三者に対する委託によって影響されないものとする。

さらに、保管受託銀行はまた、2013年法に基づく義務を適切に履行する際の保管受託銀行による過

失または意図的な不履行によって、ＡＩＦまたはその投資家が被った一切のその他の損失に関し、

ＡＩＦまたはその投資家に対して責任を負う。

1.6 　ＡＩＦの国境を越えた販売および運用

2013年法第６章（ＥＵ ＡＩＦＭのＥＵにおけるＥＵ ＡＩＦの販売および運用権限）および第７章

（第３国に関する具体的規則）に規定される通り、ＡＩＦはＡＩＦＭに規定されるパスポート制度に

基づき、認可済みＡＩＦＭによってルクセンブルグおよびその他の加盟国においてプロの投資家に販

売される。これらの規定はさらに、認可済ＡＩＦＭが、これらのＡＩＦを複数の国で運用することを

許可する。

これは規制当局間の通知制度の利用により、ＡＩＦの販売または運用を行うためＡＩＦＭが受入加盟

国からの認可を取得するか、ＡＩＦＭが販売を希望する各加盟国の関連ある国内要件を満たす必要性

を回避することにより達成される。
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２．2013年法に従うオルタナティブ投資ファンドの概要

2.1 　2010年法に従うパートⅡファンド

2.1.1 　一般規定とその範囲

すでに記載したとおり、すべてのパートⅡファンドは、2013年法の規定するＡＩＦとして資格を有

する。2010年法第３条は、2010年法第２条のＵＣＩＴＳ規定に該当するが、2010年法パートⅠに該

当するＵＣＩＴＳの適格性を取得するものではなく、パートⅡに準拠するものとする。

－　クローズド・エンド型のＵＣＩＴＳ

－　ＥＵまたはその一部において、公衆に対してその受益証券の販売を促進することなく投資元本

を調達するＵＣＩＴＳ

－　約款または設立文書に基づき、ＥＵ加盟国でない国の公衆に対してのみ、その受益証券が販売

されることがあるＵＣＩＴＳ

－　2010年法第５章に規定する規則によりその投資方針および借入方針に鑑みて不適切であるとＣ

ＳＳＦが判断する種類のＵＣＩＴＳ

2.1.2 　ルクセンブルグ・パートⅡファンドの投資制限

パートⅠファンドに該当しないルクセンブルグ投資信託に適用される制限は、ＣＳＳＦ規則によっ

て、ＦＣＰについては2010年法第91条第１項に従い、ＳＩＣＡＶについては2010年法第96条第１項

に従い決定され得る。

（注）当該規則は未だ発せられていない。

ＩＭＬ告示91／75は、パートⅡファンドについて一般的な投資制限を規定している。

パートⅡファンドに課されている投資制限の目的は、投資対象が十分に流動的かつ分散されている

ことを確保することである。限定的な例外はあるものの、パートⅡファンドは原則として、

ａ）証券取引所に上場されておらず、また定期的に運営され、かつ公認および公開されている別の

規制市場でも取り扱われていない証券に対して、その純資産の10％を超えて投資できない。

ｂ）一の発行体から発行された同じ種類の証券を10％を超えて取得することはできない。

ｃ）一の発行体から発行された証券に、ファンドの純資産の10％を超えて投資することはできな

い。

上記の制限は、ＯＥＣＤ加盟国もしくはその地方自治体、または地域もしくは世界を範囲とするＥ

Ｃの公的国際機関により発行または保証されている証券には適用されない。

上記ａ）、ｂ）およびｃ）の制限は、当該ＵＣＩがパートⅡファンドに適用されるものと同等のリ

スク分散化要件に従っていない場合は、オープン・エンド型ＵＣＩの受益証券の購入にも適用され

る。

上記の規則の適用除外については、個別の事例毎にＣＳＳＦとともに協議することができる。

上記Ⅳ.２に記載されるとおり、ＭＭＦ規則により、ＭＭＦ規則の範囲内に該当するすべてのＵＣＩ

は、ＭＭＦ規則に基づきＭＭＦとして認可を受けることを要求され、ＭＭＦの種類に応じて、ＭＭ

Ｆ規則に基づきＭＭＦとしての資格を有するパートⅡファンドに追加的な投資制限が課される。

2.1.3 　管理会社およびＡＩＦＭ

各パートⅡファンドは、2013年法第２章に基づき認可されたルクセンブルグで設立されたＡＩＦＭ

か、指令2011／61／ＥＵの第２章に基づき認可された他の加盟国または第三国で設立されたＡＩＦ

Ｍのいずれか単一のＡＩＦＭによって運用されなければならない。

パートⅡファンドは、2013年法に従い、(ⅰ）パートⅡファンドの運用に責任を有する別のＡＩＦＭ

を任命することによって外部運用されるか、または（ⅱ）ファンドの法的形態が内部運用を許可す

る場合およびファンドの支配組織が外部ＡＩＦＭを任命しないことを選択する場合、内部運用され

る。後者の場合、パートⅡファンドは、それ自体がＡＩＦＭとしてみなされ、(ⅰ）ＡＩＦＭに適用

される2013年法上の義務の全てを遵守すること、および（ⅱ）2013年法に基づく認可請求を提出す

ることを要求される。

2.1.3.1 　第15章にいう管理会社およびＡＩＦＭ

これらの管理会社がパートⅡファンドを運用する条件は、前記の通りである。
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2.1.3.2 　第16章にいう管理会社およびＡＩＦＭ

前記の記載事項は、原則として、パートⅡファンドを運用する第16章にいう管理会社に適用され

る。

2.1.4 　パートⅡファンドの認可、登録および監督

2.1.4.1 　認可および登録

パートⅡファンドは、その機能を遂行するため事前にＣＳＳＦの認可を受けなければならない。

パートⅡファンドは、ＣＳＳＦがそれぞれ設立証書または約款および保管受託銀行の選任を承認

した場合にのみ認可されるものとする。

前項に定める条件のほか、および2013年法第３条に規定される免除を条件として、パートⅡファ

ンドは、2010年法第88－２条第２項ａ）に従って選任されたその外部ＡＩＦＭが当該条項に従っ

て事前に認可されている場合にのみ認可されるものとする。

内部運用されるパートⅡファンドは、2010年法第129条第１項に従い要求される認可に加えて、

2013年法第３条に規定する例外を条件として、2013年法第２章に従い、ＡＩＦＭ自体として認可

されなければならない。

パートⅡファンドの取締役は、十分に良好な評判があり、十分な経験を備えていなければならな

い。取締役および取締役の後任者の身元をＣＳＳＦに通達しなければならない。

認可済みパートⅡファンドは、ＣＳＳＦによってリストに登録されるものとする。

2.1.4.2 　投資家に提供される情報

2010年法第150条は、目論見書ならびに年次報告書および半期報告書を公表する投資信託の義務を

規定している。

2010年法は、以下の公表義務を規定する。

－　投資会社および管理会社は、自己が運用する各ＦＣＰにつき、目論見書およびその訂正なら

びに年次報告書および半期報告書をＣＳＳＦに送付しなければならない。

さらに、目論見書ならびに直近に公表された年次報告書および半期報告書は、投資家からの請求

に応じて、無料で投資家に提供されなければならない。

－　年次および半期報告書は、目論見書に規定される方法で投資家に提供される。

－　監査済み年次報告書は、６か月以内に、半期報告書は３か月以内に公表されなければならな

い。

2010年法および2013年法によって、投資家に対する追加開示は、ＡＩＦＭの範囲に完全に該当

し、2013年法第２章に基づき認可されたＡＩＦＭによって運用されるか、または内部運用される

ＡＩＦＭ（後記参照のこと。）としての資格を有するパートⅡファンドに対し要求されている。

Ⅳ.4.1.2に詳述されるとおり、2018年１月１日（または以下に記載する経過期間の末日）以降、

ＥＵの個人投資家に対して、いわゆる「ＰＲＩＩＰ」について助言、募集または販売を行う者お

よび団体は、個人投資家がＰＲＩＩＰ投資を行う前に、かかる個人投資家に対して、ＰＲＩＩＰ

ｓ ＫＩＤを交付する必要がある。

ＰＲＩＩＰｓ規則は2018年１月１日から適用される。ＵＣＩＴＳ管理会社、自己運用ＵＣＩＴＳ

投資会社およびＵＣＩＴＳについて助言または販売を行う者については、2019年12月31日までの

経過期間が規定されている。2018年１月１日より前にＵＣＩＴＳ ＫＩＩＤを発行したパートⅡ

ファンドもまた、この経過期間の便益を受ける権利を有する。

パートⅡファンドの受益証券／投資証券の販売に関する一切の広告においては、目論見書（およ

び該当する場合、ＵＣＩＴＳ ＫＩＩＤ／ＰＲＩＩＰ ＫＩＤ）が入手可能である旨を言及し、ど

こで入手できるかを示さなければならない。

2.1.4.3 　ルクセンブルグのパートⅡファンドに適用される追加的な規制

（ⅰ）募集または販売の承認

2010年法第129条第１項は、全てのルクセンブルグのＵＣＩＴが活動を行うためにはＣＳＳＦ

の認可を事前に受けなければならない旨規定している。

（ⅱ）設立文書の事前承認
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2010年法第129条第２項は、ＣＳＳＦが設立文書または約款および保管受託銀行の選定を承認

した場合にのみファンドが認可される旨規定している。

（ⅲ）販売資料

2005年４月６日付ＣＳＳＦ告示05／177によると、販売用資料については、それが利用される

外国の監督当局に服していない場合であっても、コメントを得るためにＣＳＳＦに提出する

必要はないものとされている。ただし、ＣＳＳＦの監督に服する者および会社は、提供する

業務につき誤解を招くような勧誘資料を作成せず、また、必要に応じてかかる業務に固有の

特定のリスクにつき言及するなどして、ルクセンブルグ内外の金融部門の行為準則を継続的

に遵守しなければならない。

これらの文書には、ルクセンブルグの法令により要求される情報に加えて、当該文書が用い

られるルクセンブルグ以外の国において要求されるすべての情報を記載せねばならない。

（ⅳ）目論見書の更新義務

2010年法第153条は、目論見書（全体版）の重要な部分は常に更新されなければならない旨を

規定している。

（ⅴ）財務状況の報告および監査

1915年法第461条の６第２項の一部修正により、ＳＩＣＡＶは、年次財務書類ならびに承認さ

れた法定監査人の報告書、運用報告書および関連する場合は監査役会の見解を、年次投資主

総会の招集通知と同時に登録受益者に対して送付することを要しない。招集通知には、これ

らの文書を投資家に提供する場所および実務上の取決めを記載するものとし、各投資家が年

次財務書類ならびに承認された法定監査人の報告書、運用報告書および監査役会の見解（該

当する場合）の送付を請求することができる旨を明記するものとする。

1915年法の規定により、公開有限責任会社の取締役会は、事業年度の貸借対照表および損益

計算書がルクセンブルグの商業および法人登記所に提出されている旨をＲＥＳＡに公告する

義務を負っている。

2010年法第154条は、ルクセンブルグの投資信託が年次報告書に記載される財務情報につい

て、承認された法定監査人（réviseur d'entreprises agréé）による監査を受けなければな

らない旨を規定している。承認された法定監査人は、その義務の遂行にあたり、ＵＣＩの報

告書またはその他の書類における投資家またはＣＳＳＦ向けに提供された情報が当該ＵＣＩ

の財務状況および資産・負債を正確に記載していないと確認した場合は、直ちにＣＳＳＦに

報告する義務を負う。承認された法定監査人はさらに、ＣＳＳＦに対して、承認された法定

監査人がその職務遂行に当たり知りまたは知るべきすべての事項についてＣＳＳＦが要求す

るすべての情報または文書を提供しなければならない。

2004年１月１日から有効なＣＳＳＦ告示02／81に基づき、ＣＳＳＦは、承認された法定監査

人（réviseur d'entreprises agréé）に対し、各ＵＣＩについて毎年、前会計年度中のＵＣ

Ｉの業務に関するいわゆる「長文式報告書」を作成するよう求めている。ＣＳＳＦ告示02／

81により、承認された法定監査人はかかる長文式報告書において、ＵＣＩの運用（その中央

管理事務および保管者を含む。）および（マネーロンダリング防止規則、価格評価規則、リ

スク管理およびその他特別の管理について）監督手続が整っているかどうかの評価を行わな

ければならない。報告書はまた、ＵＣＩの受益証券がインターネットにより販売されるか否

かを明記し、また関係する期間における投資家からの苦情も記載しなければならない。告示

では、かかる報告書の目的はＵＣＩの状況を全体的にみることであると記載している。

（ⅵ）財務報告書の提出

2010年法第155条は、ファンドは年次報告書および半期報告書をＣＳＳＦに提出しなければな

らない旨を規定する。

2010年法第147条は、ＣＳＳＦが、ＵＣＩに対しその義務の遂行に関する情報の提供を要求す

ることができるとともに、当該目的のために、自らまたは任命する者を通じて、ＵＣＩの帳

簿、会計書類、登録簿その他の記録および書類を検査することができる旨規定している。
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ＩＭＬ告示97／136（ＣＳＳＦ告示08／348により改正）およびＣＳＳＦ告示15／627に従い、

2010年法に基づきルクセンブルグで登録されているすべての投資信託は月次および年次の財

務書類をＣＳＳＦに提出しなければならない。

（ⅶ）違反に対する罰則規定

1915年法および2010年法に基づき、１人または複数の取締役または投資信託（fonds

d'investissement）の事務管理または運用に対して形式を問わず責任を有するその他の者

が、同法の規定に違反した場合、禁固刑および／または、一定の場合には5,000,000ユーロ

（または経営陣により承認された最新の入手可能な計算書に基づく法人の年間総売上高の

10％）以下の罰金刑に処される。（さらなる詳細については、前記Ⅳ.4.2（ⅸ）項を参照の

こと。）

2.1.5 　保管受託銀行

パートⅡファンドの資産は、保護預りのため単一の保管受託銀行に委託されなければならない。関

連するパートⅡファンドの発行文書において、その受益証券／投資証券がルクセンブルグ領域の個

人投資家に対する販売が認められているか否かによって、パートⅡファンドは異なる保管受託制度

に服する。

個人向けパートⅡファンドに関しては、Ⅲ.３に記載するＵＣＩＴＳ保管受託制度が適用される。

非個人向けパートⅡファンドに関しては、Ⅴ.1.5に基づくＡＩＦＭＤ保管受託制度が適用される。

2.1.6 　清算

上記Ⅳ.4.3「清算」の記載は、2010年法に従うパートⅡファンドの清算にも適用される。

2.2 　2007年法に従うＳＩＦ

2007年２月13日、ルクセンブルグ議会は、専門投資信託に関する2007年法を採択した。

2007年法の目的は、その証券が公衆に販売されない投資信託に関する1991年７月19日法を廃止し、情

報に精通した投資家向けの投資信託のための法律を定めることであった。

2007年法の下で設定されたビークルと2010年法に従うＵＣＩをさらに区別するため、2007年法は、前

者を「専門投資信託」（以下「ＳＩＦ」という。）と称している。

前記Ⅱ.に記載するとおり、2007年法は、ＡＩＦＭＤをルクセンブルグ法に国内法化する2013年法に

よって実質的に改正された。かかる改正後、2007年法は、現在、２つのＳＩＦ制度、すなわち、(ⅰ）

2007年法パートⅠに従い、ＡＩＦＭＤの対象となるＡＩＦとしての資格を有しないＳＩＦ、および、

(ⅱ）2007年法パートⅡに従い、認可されたＡＩＦＭによる運用が必要なＳＩＦを区別する。

2.2.1 　総則および範囲

ＳＩＦ制度は、(ⅰ）その証券が一または複数の情報に精通した投資家向けに限定されるＵＣＩおよ

び（ⅱ）その設立文書によりＳＩＦ制度に服するＵＣＩに適用される。

ＳＩＦは、リスク分散原則に従う投資信託であり、それによりＵＣＩとしての適格性も有してい

る。かかる地位は、特に指令2003／71／ＥＣ等の各種欧州指令（いわゆる「目論見書指令」）の適

用可能性の有無について重要性を有する。同指令は、2012年７月３日法によって国内法化された指

令2010／73／ＥＵによって改正されている。

ＳＩＦは、当該ビークルへの投資に関連するリスクを適切に査定することが可能な情報に精通した

投資家向けのものである。

2007年法第２条では、機関投資家および専門投資家を含む情報に精通した投資家のみならず、その

他の情報に精通した投資家で、情報に精通した投資家の地位を守ることを書面で確約する投資家

で、125,000ユーロ以上の投資を行う投資家か、またはＳＩＦへの投資を適切に評価する専門技術、

経験および知識を有することを証明する、指令2006／48／ＥＣに定める金融機関、指令2004／39／

ＥＣに定める投資会社もしくは指令2009／65／ＥＣに定める管理会社が行った査定の対象となった

投資家にまで、範囲を拡大した定義を規定している。かかる第三カテゴリーの情報に精通した投資

家は、洗練された小口投資家または個人投資家がＳＩＦへの投資を認められることを意味する。

ＳＩＦ制度に従うためには、当該投資ビークルの設立文書（規約または約款）または募集書類に当

該趣旨を明確に記載してこれを明示しなければならない。そのため、情報に精通した一または複数
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の投資家向けの投資ビークルが、必ずしもＳＩＦ制度に従うとは限らないことになる。限られた範

囲の洗練された投資家に限定される投資ビークルは、例えば、ルクセンブルグ会社法の一般規則に

従い規制されない会社としての設立を選択することも可能になる。

2.2.2 　ルクセンブルグのＳＩＦの投資規則

ＥＵ圏外の統一ＵＣＩについて定める2010年法パートⅡと同様に、2007年法は、ＳＩＦが投資でき

る資産について相当の柔軟性を認めている。そのため、あらゆる種類の資産に投資しあらゆる種類

の投資戦略を追求するビークルが、本制度を選択することができる。

ＳＩＦはリスク分散原則を遵守する。2007年法は、特別な投資規則または投資制限を規定していな

い。そのためＣＳＳＦは、個人投資家への販売が可能なＵＣＩよりも低レベルの分散投資を認める

ことができる。したがって、個人投資家に販売することができるＵＣＩに適用されるきめ細かい定

量的投資および借入制限ではなく、投資制限に基づく原則が適用される。

ＣＳＳＦは、ＳＩＦに関するリスク分散について告示07／309（以下に詳述する。）によって規制ガ

イドラインを発行した。ＳＩＦがアンブレラ・ファンドとして設立されている場合、ＳＩＦへの言

及は、そのコンパートメントの一部に関する言及として理解されなければならない。

(1）ＳＩＦは、その資産または約定した申込みの30％を超えて同一発行体が発行する同種の有価証

券に投資しない。

(1)の制限は、以下の証券に適用されない。

（ⅰ）ＯＥＣＤ加盟国または超国家的組織に対して発行された有価証券

（ⅱ）少なくともＳＩＦに適用されるものと同等のリスク分散規制に服するターゲットＵＣＩ

(2）同一の発行体が発行する同一の性質の有価証券の空売りは、ＳＩＦの資産の30％を超えない。

(3）金融デリバティブ商品を使用する場合、ＳＩＦは当該金融デリバティブ商品の裏付け資産の適

切な分散により、上記に匹敵する水準のリスク分散を確保しなければならない。同様に、ＯＴ

Ｃ取引の取引相手リスクは、適用ある場合、取引相手の性質および資格に応じて制限されなけ

ればならない。

ＣＳＳＦは、個別事例毎に例外を認める。

ＣＳＳＦは、ＳＩＦが上記分散規則を逸脱できる「猶予期間」を認める。この猶予期間は、ＳＩＦ

の目論見書に開示されるものとし、運用資産の種類に応じて変更する。

上記Ⅳ.２に記載されるとおり、ＭＭＦ規則により、ＭＭＦ規則の範囲内に該当するすべてのＵＣＩ

は、ＭＭＦ規則に基づきＭＭＦとして認可を受けることを要求され、ＭＭＦの種類に応じて、ＭＭ

Ｆ規則に基づきＭＭＦとしての資格を有するＳＩＦに追加的な投資制限が課される。

2.2.3 　管理会社およびＡＩＦＭ

ルクセンブルグの管理会社は、2010年法第15章および第16章に従い、ＳＩＦを運用する。ＳＩＦが

2013年法の条項に従うＡＩＦとしての資格を有する場合、後者は、2013年法第２章の条項に従う認

可済みＡＩＦＭ（ＡＩＦＭの運用資産が最低限度額を超えない場合）または登録済みＡＩＦＭ（当

該ＡＩＦＭが最低限度額免除の恩恵を受けることができる場合）によって運用されるものとする。

第15章にいう管理会社は、ＳＩＦの管理会社およびＡＩＦＭとして行為することができる。これら

の管理会社がＡＩＦＭとして資格を有するための条件は、上記の通りである。

第16章にいう管理会社は、ＳＩＦの管理会社およびＡＩＦＭとして行為することができる。2010年

法第125－１条、第125－２条および第126条は、第16章に従い存続する管理会社が満たさなければな

らない要件を規定している。これらの要件は上記の通りである。

2.2.4 　ＳＩＦの認可、登録および監督

2.2.4.1 　認可および登録

ＳＩＦは、ＣＳＳＦによる恒久的監督に服する規制されたビークルである。しかし、情報に精通

した投資家は小口投資家と同一の保護までは要しないという事実に照らし、ＳＩＦは、承認手続

および規制当局の要件の両方について、2010年法に従うＵＣＩの場合に比べやや「軽い」規制上

の制度に服する。

2010年法に従うＵＣＩについて、ＣＳＳＦは、ＳＩＦの設立文書、ＳＩＦの取締役／運用会社、

中央管理事務代行会社、保管銀行および承認された法定監査人の選任を承認しなければならな
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い。ＳＩＦの存続期間中、設立文書の修正および取締役または上記の業務提供業者の変更もま

た、ＣＳＳＦの承認を必要とする。

2.2.4.2 　投資家に提供するべき情報

募集文書および直近に公表された年次報告書は、購入者からの請求に応じて、無料で購入者に提

供されるものとする。しかしながら、2007年法は、かかる文書の最小記載内容について具体的な

内容を課していない。

募集文書は、投資家が投資家に提案された投資および特に、投資に付随するリスクについて、情

報に基づく判断を下すことができるよう必要な情報を記載しなければならない。

募集文書の継続的更新は要求されないが、新規証券または組合持分が新たな投資家に対して発行

される際には重要部分の更新をしなければならない。募集文書の修正は、ＣＳＳＦの承認を条件

とする。2018年１月１日以降、個人投資家に対し助言、募集、販売が行われているＳＩＦは、個

人投資家が関連するＳＩＦに投資する前に、かかる個人投資家に対してＰＲＩＩＰ ＫＩＤを交付

しなければならない。ただし、2018年１月１日より前にＵＣＩＴＳ ＫＩＩＤを発行し、したがっ

て、前記Ⅳ.4.1.2で記載する経過期間の便益を受けるＳＩＦはこの限りではない。個人投資家に

対する助言、募集、販売が行われていないＳＩＦは、ＰＲＩＩＰ規則の対象外である。

2.2.5 　ルクセンブルグのＳＩＦの追加的な規制

（ⅰ）規制上の側面

2007年法上、ＳＩＦは、適切なリスク管理システムを実施することを要求され、利益相反によ

り投資家の利益が害されるリスクを最小化するような方法で組成され、設定されなければなら

ない。2012年８月13日付ＣＳＳＦ規則12－01は、これらの要件に関する措置を講じている。

（ⅱ）財務報告書の監査

ＳＩＦの年次財務書類は、十分な専門経験を有するルクセンブルグの承認された法定監査人

（réviseur d'entreprises agréé）による監査を受けなければならない。

ＵＣＩＴＳおよびパートⅡファンドについては、1915年法第461条の６第(2)項とは別に、ＳＩ

ＣＡＶは、年次財務書類ならびに承認された法定監査人の報告書、運用報告書および適用ある

場合は、監査役会の見解を、年次総会の招集通知と同時に、登録受益者に送付することを要し

ない。招集通知は、これらの文書を受益者に提供する場所および実務上の取り決めを記載する

ものとし、各受益者は、年次財務書類ならびに承認された法定監査人の報告書、運用報告書お

よび適用ある場合は、監査役会の見解を送付するよう請求することができる旨明記するものと

する。

ＳＩＦは、監査済年次報告書をその関係期間の終了から６か月以内に公表しなければならな

い。

ＳＩＦは、ルクセンブルグ会社法上の連結決算書作成義務を免除されている。

（ⅲ）財務報告書の提出

2007年法第56条は、ＳＩＦが募集文書およびその修正ならびに年次報告書をＣＳＳＦに送付し

なければならない旨規定している。

2.2.6 　保管受託銀行

ＳＩＦは、その資産を安全に保管するため、保管受託銀行に保管を委託しなければならない。2007

年法のパートⅡに服し、認可済みＡＩＦＭによる運用を要するＳＩＦおよび2007年法のパートⅡに

服し、ＡＩＦＭＤの範囲内のＡＩＦとしての資格を有しないＳＩＦは、異なる保管受託制度に服

す。ＡＩＦＭＤによる制度は、上記Ⅴ.1.5に記載される。

次の段落の規定を損なうことなく、保管受託銀行は、1993年法に規定する範囲内の信用機関または

投資会社でなければならない。投資会社は、上記に詳述される、2013年法の第19条第３項で言及さ

れる条件（例えば、保管受託機能を実行するための特定の資本要件および自らの資金要件ならびに

適切な組織、運用上およびコーポレート・ガバナンス上の仕組み）を充足する範囲においてのみ保

管受託銀行として適格性を有するものとする。
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その中核的な投資方針に従い原則として2013年法第19条第８項ａ）に従って保管されなければなら

ない資産に投資しないか、または、2013年法第24条に従い発行者または非上場会社に対する監督権

を潜在的に獲得するために当該発行者または非上場会社に一般的に投資する、当初の投資が行われ

た日から５年間行使可能な買戻しの権利を有しないＳＩＦに関しては、1993年法第26－１条に規定

する範囲の金融機関の地位以外に資産の専門保管受託銀行の地位を有する、ルクセンブルグ法に準

拠する機関が保管受託銀行となることができる。

2.2.7 　清算

Ⅳ.4.3「清算」の記載事項は、2007年法に従うＳＩＦの清算にも適用される。

2.3 　2004年法の下でのＳＩＣＡＲ

2004年６月15日に、ルクセンブルグ議会は、リスク資本へ投資する投資法人（以下「ＳＩＣＡＲ」と

いう。）に関する2004年６月15日法（以下「2004年法」という。）を採択した。リスク資本への投資

は、証券取引所への参入、進展または上場を目指す事業体に資産を直接または間接に投資することを

意味する。このタイプのビークルは、情報を十分に提供された投資家（ＳＩＦに関する2007年法と同

様に2004年法によって定義される。）にのみ利用可能である。

2.4 　2016年法の下でのＲＡＩＦ

2016年７月28日、リザーブド・オルタナティブ投資ファンドに関する2016年７月23日付ルクセンブル

グ法が公表された。

これにより、「リザーブド・オルタナティブ投資ファンド」（以下「ＲＡＩＦ」という。）という新

たな種類のルクセンブルグの投資ビークルが導入された。

ＲＡＩＦは実質上、ＡＩＦとして区分されるＳＩＦ（またはＳＩＣＡＲ）と同一の特徴（および柔軟

性）を有しており、主な違いは、ＲＡＩＦは、ＣＳＳＦの認可および監督に服さず、それゆえ、ＲＡ

ＩＦを設定し、運用を開始することができる期間が市場に出るまでの時間の観点から考えるとより魅

力的であるということである。ＳＩＦおよびＳＩＣＡＲ同様、ＲＡＩＦは、情報を十分に提供された

投資家にのみ利用可能である。ＲＡＩＦは、認可されたＡＩＦＭによって管理されなければならず、

ＡＩＦＭＤに基づいて規制される。その他のＡＩＦについて、ＲＡＩＦの認可されたＡＩＦＭは、

2013年法、ＡＩＦＭＤおよび第三国の規則の規定に従うことを条件として、究極的には、国境を越え

た方式によりＥＵの特定投資家に対して自らが管理するＲＡＩＦを販売することができる。

2.5 　規制を受けないビークル

ＡＩＦとしての資格を有するルクセンブルグの投資ビークルは、規制を受けないＡＩＦとして設立す

ることもでき、これらはルクセンブルグの商品法に準拠しないため、本書において詳述されない。
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第４【その他】
 

(1）目論見書の表紙にロゴ・マークや図案を採用すること、またファンドの形態等および目論見書の使用

を開始する日を記載することがある。

(2）目論見書の巻末に用語解説等を掲載することがある。

(3）目論見書の別称として「投資信託説明書（交付目論見書）」または「投資信託説明書（請求目論見

書）」という名称を使用することがある。

(4）目論見書に以下の事項を記載する場合がある。

①　購入にあたっては目論見書の内容を十分に読むべき旨

②　ファンドに関するより詳細な情報を含む請求目論見書が必要な場合は販売会社に請求すれば当該

販売会社を通じて交付される旨

③　ＥＤＩＮＥＴ（金融庁の開示書類閲覧ホームページ）で有価証券届出書等が開示されているた

め、詳細情報の内容はhttps://disclosure.edinet-fsa.go.jp/（ファンドコード：G09071）でも

ご覧いただける旨

④　ファンドの取引に関しては、金融商品取引法第37条の６の規定（いわゆるクーリング・オフ）の

適用はない旨

⑤　金融商品の販売等に関する法律に係る重要事項

⑥　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が勧められる旨

⑦　管理会社はファンド資産の運用にあたりファンドの投資制限を遵守する旨および投資制限の要点

だけを述べた旨

⑧　投資にあたっては「外国証券取引口座」が必要である旨および開設・口座管理料に関しては販売

会社に問い合わせる旨

⑨　その他の詳細は請求目論見書で参照できる旨

⑩　投資リスクの項の冒頭において、(ⅰ）ファンドの信託財産に生じた損益はすべて投資者に帰属す

る旨、(ⅱ）ファンドは、元本が保証された金融商品ではない旨、および（ⅲ）ファンドは預貯金

と異なる旨

(5）交付目論見書に最新の運用実績を記載することがある。

(6）交付目論見書の最終頁の次に、「目論見書補完書面（投資信託）」を記載することがある。

(7）受益証券の券面に記載される主な項目は次のとおりである。

１．表面

ａ．ファンドの名称

ｂ．表章される口数

ｃ．署名（管理会社および保管受託銀行）

ｄ．管理会社の登記事務所の住所、登録番号、公開有限責任会社（Société Anonyme）である旨の表示

ｅ．約款の会社公告集（ＲＥＳＡ）への掲載に関する情報

２．裏面

　記載なし。
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（訳文）

独立監査人の監査報告書

 

ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンドの受益者各位

ルクセンブルグ、L-1115、

ブールバール・コンラ・アデヌール２番

 

財務書類監査に関する報告

 

監査意見

　私たちは、ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（以下「当ファンド」とい

う。）の2018年９月30日現在の投資有価証券明細表およびその他の純資産計算書を含む純資産計算書、同日

に終了した年度における損益計算書および純資産変動計算書、ならびに重要な会計方針の要約を含む財務書

類に対する注記から構成されている添付の財務書類の監査を行った。

 

　私たちは、添付の当財務書類が、財務書類の作成および表示に関するルクセンブルグの法令上の要件に準

拠して、当ファンドの2018年９月30日現在の財政状態ならびに同日に終了した年度における運用成績および

純資産の変動について、真実かつ公正に表示していると認める。

 

監査意見の根拠

　私たちは、職業監査人に関する2016年７月23日法（以下「2016年７月23日法」という。）およびルクセン

ブルグにおいて金融監督委員会（以下「CSSF」という。）により採用された国際監査基準（以下「ISA」とい

う。）に準拠して監査を行った。2016年７月23日法およびISAのもとでの私たちの責任は、本報告書の「財務

書類監査に対する監査人の責任」の項に詳述されている。私たちはまた、ルクセンブルグにおいてCSSFによ

り採用された国際倫理基準審議会の定める倫理規程（IESBA Code）および私たちの財務書類監査に関連する

倫理規程に基づき当ファンドに対して独立性を保持しており、また、当該倫理規程のもとでその他の倫理上

の責任を果たした。私たちは、意見表明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。

 

その他の記載内容

　管理会社の取締役会はその他の記載内容について責任を有している。その他の記載内容は、年次報告書の

うち、財務書類および監査報告書以外の情報である。

 

　私たちの監査意見の対象範囲には、その他の記載内容は含まれておらず、したがって、私たちは当該その

他の記載内容に対していかなる保証の結論も表明しない。

 

　財務書類監査における私たちの責任は、その他の記載内容を通読し、通読の過程において、その他の記載

内容と財務書類または私たちが監査の過程で得た知識との間に重要な相違があるかどうか考慮すること、ま

た、そのような重要な相違以外にその他の記載内容に重要な虚偽表示の兆候があるかどうか留意することに

ある。私たちは、実施した作業に基づき、その他の記載内容に重要な虚偽表示があると判断した場合には、

当該事実を報告することが求められている。私たちは、その他の記載内容に関して報告すべき事項はない。

 

財務書類に対する管理会社の取締役会および統治責任者の責任

　管理会社の取締役会は、財務書類の作成および表示に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、

当財務書類を作成し適正に表示すること、および不正または誤謬による重大な虚偽表示のない財務書類を作

成するために管理会社の取締役会が必要と判断した内部統制を整備および運用する責任を有している。
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　財務書類を作成するに当たり、管理会社の取締役会は、当ファンドが継続企業として存続する能力がある

かどうかを評価し、必要がある場合には当該継続企業の前提に関する事項を開示する責任を有し、また、管

理会社の取締役会が当ファンドの償還もしくは運用停止の意図があるか、またはそうする以外に現実的な代

替案がない場合を除き、継続企業の前提に基づいて財務書類を作成する責任を有している。

 

　統治責任者の責任は、当ファンドの財務報告プロセスの監視を行うことにある。

 

財務書類監査に対する監査人の責任

　私たちの監査の目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬による重要な虚偽表示がないかどうか

に関する合理的な保証を得て、監査意見を表明することにある。合理的な保証は、高い水準の保証である

が、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して行った監査が、す

べての重要な虚偽表示を常に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発生

する可能性があり、個別にまたは集計すると、当該財務書類の利用者の意思決定に影響を与えると合理的に

見込まれる場合に、重要性があると判断される。

 

　私たちは、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して実施する

監査の過程を通じて、職業的専門家としての判断を行い、職業的懐疑心を保持し、また、以下を行う。

 

　·不正または誤謬による財務書類の重要な虚偽表示リスクを識別、評価し、当該リスクに対応した監査手続

を立案、実施し、監査意見の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正による重要な虚偽表示

リスクを発見できないリスクは、誤謬による重要な虚偽表示を発見できないリスクよりも高くなる。これ

は、不正には、共謀、文書の偽造、取引等の記録からの除外、虚偽の陳述、および内部統制の無効化が伴

うためである。

 

　·状況に応じて適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を理解する。ただし、これは、

当ファンドの内部統制の有効性に対する意見を表明するためではない。

 

　·管理会社の取締役会が採用した会計方針およびその適用方法の適切性、ならびに管理会社の取締役会に

よって行われた会計上の見積りの合理性を評価し、関連する開示の妥当性を検討する。

 

　·管理会社の取締役会が継続企業を前提として財務書類を作成することが適切であるかどうか、また、入手

した監査証拠に基づき、当ファンドの継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象または状況に

関して重要な不確実性が認められるかどうかを結論付ける。重要な不確実性が認められる場合は、監査報

告書において財務書類の開示に注意を喚起すること、または重要な不確実性に関する財務書類の開示が適

切でない場合は、財務書類に対して除外事項付意見を表明することが求められている。私たちの結論は、

監査報告書日までに入手した監査証拠に基づいているが、将来の事象や状況により、当ファンドは継続企

業として存続できなくなる可能性がある。

 

　·関連する注記を含めた全体としての財務書類の表示、構成および内容を検討し、財務書類が基礎となる取

引や会計事象を適正に表示しているかどうかを評価する。

 

　私たちは、統治責任者に対して、特に、計画した監査の範囲とその実施時期、および監査の過程で識別し

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を報告している。
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ルクセンブルグ、2018年12月20日 ケーピーエムジー・ルクセンブルグ

ソシエテ・コーペラティブ

公認の監査法人

 

ハラルド・ソーンズ

 
　　次へ
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To the Unitholders of

DWS Global Utility Bond Master Fund

2, Boulevard Konrad Adenauer

L-1115 Luxembourg

 

REPORT OF THE REVISEUR D'ENTREPRISES AGREE

 

Report on the audit of the financial statements

 

Opinion

We have audited the accompanying financial statements of DWS Global Utility Bond Master Fund

(the“Fund”), which comprise the statement of net assets including the statement of

investments in securities and other net assets as at 30 September 2018 and the statement of

income and expenses and the statement of changes in net assets for the year then ended, and

explanatory information to the financial statements, including a summary of significant

accounting policies.

 

In our opinion, the accompanying financial statements give a true and fair view of the

financial position of the Fund as at 30 September 2018 and of the results of its operations

and changes in its net assets for the year then ended in accordance with Luxembourg legal

and regulatory requirements relating to the preparation and presentation of the financial

statements.

 

Basis for opinion

We conducted our audit in accordance with the Law of 23 July 2016 on the audit profession

(“Law of 23 July 2016”) and with International Standards on Auditing (“ISAs”) as adopted

for Luxembourg by the Commission de Surveillance du Secteur Financier (“CSSF”). Our

responsibilities under the Law of 23 July 2016 and ISAs are further described in the «

Responsibilities of “Réviseur d'Entreprises agréé” for the audit of the financial

statements » section of our report. We are also independent of the Fund in accordance with

the International Ethics Standards Board for Accountants’Code of Ethics for Professional

Accountants (“IESBA Code”) as adopted for Luxembourg by the CSSF together with the ethical

requirements that are relevant to our audit of the financial statements, and have fulfilled

our other ethical responsibilities under those ethical requirements. We believe that the

audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our

opinion.

 

Other information

The Management Board of the Management Company is responsible for the other information. The

other information comprises the information stated in the annual report but does not include

the financial statements and our report of “Réviseur d'Entreprises agréé” thereon.

 

Our opinion on the financial statements does not cover the other information and we do not

express any form of assurance conclusion thereon.

 

In connection with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the

other information and, in doing so, consider whether the other information is materially

inconsistent with the financial statements or our knowledge obtained in the audit or

otherwise appears to be materially misstated. If, based on the work we have performed, we

conclude that there is a material misstatement of this other information, we are required to

report this fact. We have nothing to report in this regard.
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Responsibilities of the Management Board of the Management Company and of those charged with

governance for the financial statements

The Management Board of the Management Company is responsible for the preparation and fair

presentation of these financial statements in accordance with Luxembourg legal and

regulatory requirements relating to the preparation and presentation of the financial

statements, and for such internal control as the Management Board of the Management Company

determines is necessary to enable the preparation of financial statements that are free from

material misstatement, whether due to fraud or error.

 

In preparing the financial statements, the Management Board of the Management Company is

responsible for assessing the Fund’s ability to continue as a going concern, disclosing, as

applicable, matters related to going concern and using the going concern basis of accounting

unless the Management Board of the Management Company either intends to liquidate the Fund

or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so.

 

Those charged with governance are responsible for overseeing the Fund’s financial reporting

process.

 

Responsibilities of the Réviseur d'Entreprises agréé for the audit of the financial

statements

The objectives of our audit are to obtain reasonable assurance about whether the financial

statements as a whole are free from material misstatement, whether due to fraud or error,

and to issue a report of “Réviseur d'Entreprises agréé” that includes our opinion.

Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an audit

conducted in accordance with the Law of 23 July 2016 and with ISAs as adopted for Luxembourg

by the CSSF will always detect a material misstatement when it exists. Misstatements can

arise from fraud or error and are considered material if, individually or in the aggregate,

they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users taken on the

basis of these financial statements.

 

As part of an audit in accordance with the Law of 23 July 2016 and with ISAs as adopted for

Luxembourg by the CSSF, we exercise professional judgment and maintain professional

skepticism throughout the audit.

 

We also:

• Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements,

whether due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those

risks, and obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis for

our opinion. The risk of not detecting a material misstatement resulting from fraud is

higher than for one resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery,

intentional omissions, misrepresentations, or the override of internal control.

• Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit

procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing

an opinion on the effectiveness of the Fund’s internal control.

• Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of

accounting estimates and related disclosures made by the Management Board of the Management

Company.
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• Conclude on the appropriateness of the Management Board of the Management Company's use of

the going concern basis of accounting and, based on the audit evidence obtained, whether a

material uncertainty exists related to events or conditions that may cast significant doubt

on the Fund’s ability to continue as a going concern. If we conclude that a material

uncertainty exists, we are required to draw attention in our report of the “Réviseur

d'Entreprises agréé” to the related disclosures in the financial statements or, if such

disclosures are inadequate, to modify our opinion. Our conclusions are based on the audit

evidence obtained up to the date of our report of the “Réviseur d'Entreprises agréé”.

However, future events or conditions may cause the Fund to cease to continue as a going

concern.

• Evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements,

including the disclosures, and whether the financial statements represent the underlying

transactions and events in a manner that achieves fair presentation.

 

We communicate with those charged with governance regarding, among other matters, the

planned scope and timing of the audit and significant audit findings, including any

significant deficiencies in internal control that we identify during our audit.

 

Luxembourg, 20 December 2018 KPMG Luxembourg

Société coopérative

Cabinet de révision agréé

 

Harald Thönes

 

（※）上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は本書提出代理

人が別途保管している。

 

 

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

226/239



（訳文）

独立監査人の監査報告書

 

ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンドの受益者各位

ルクセンブルグ、L-1115、

ブールバール・コンラ・アデヌール２番

 

財務書類監査に関する報告

 

監査意見

　私たちは、ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンド（以下「当ファンド」とい

う。）の2019年９月30日現在の投資有価証券明細表およびその他の純資産計算書を含む純資産計算書、同日

に終了した年度における損益計算書および純資産変動計算書、ならびに重要な会計方針の要約を含む財務書

類に対する注記から構成されている添付の財務書類の監査を行った。

 

　私たちは、添付の当財務書類が、財務書類の作成および表示に関するルクセンブルグの法令上の要件に準

拠して、ＤＷＳ グローバル・ユーティリティ・ボンド・マスター・ファンドの2019年９月30日現在の財政状

態ならびに同日に終了した年度における運用成績および純資産の変動について、真実かつ公正に表示してい

ると認める。

 

監査意見の根拠

　私たちは、職業監査人に関する2016年７月23日法（以下「2016年７月23日法」という。）およびルクセン

ブルグにおいて金融監督委員会（以下「CSSF」という。）により採用された国際監査基準（以下「ISA」とい

う。）に準拠して監査を行った。2016年７月23日法およびISAのもとでの私たちの責任は、本報告書の「財務

書類監査に対する監査人の責任」の項に詳述されている。私たちはまた、ルクセンブルグにおいてCSSFによ

り採用された国際倫理基準審議会の定める倫理規程（IESBA Code）および私たちの財務書類監査に関連する

倫理規程に基づき当ファンドに対して独立性を保持しており、また、当該倫理規程のもとでその他の倫理上

の責任を果たした。私たちは、意見表明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。

 

その他の記載内容

　管理会社の取締役会はその他の記載内容について責任を有している。その他の記載内容は、年次報告書の

うち、財務書類および監査報告書以外の情報である。

 

　私たちの監査意見の対象範囲には、その他の記載内容は含まれておらず、したがって、私たちは当該その

他の記載内容に対していかなる保証の結論も表明しない。

 

　財務書類監査における私たちの責任は、その他の記載内容を通読し、通読の過程において、その他の記載

内容と財務書類または私たちが監査の過程で得た知識との間に重要な相違があるかどうか考慮すること、ま

た、そのような重要な相違以外にその他の記載内容に重要な虚偽表示の兆候があるかどうか留意することに

ある。私たちは、実施した作業に基づき、その他の記載内容に重要な虚偽表示があると判断した場合には、

当該事実を報告することが求められている。私たちは、その他の記載内容に関して報告すべき事項はない。

 

財務書類に対する管理会社の取締役会および統治責任者の責任

　管理会社の取締役会は、財務書類の作成および表示に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、

当財務書類を作成し適正に表示すること、および不正または誤謬による重大な虚偽表示のない財務書類を作

成するために管理会社の取締役会が必要と判断した内部統制を整備および運用する責任を有している。
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　財務書類を作成するに当たり、管理会社の取締役会は、当ファンドが継続企業として存続する能力がある

かどうかを評価し、必要がある場合には当該継続企業の前提に関する事項を開示する責任を有し、また、管

理会社の取締役会が当ファンドの償還もしくは運用停止の意図があるか、またはそうする以外に現実的な代

替案がない場合を除き、継続企業の前提に基づいて財務書類を作成する責任を有している。

 

　統治責任者の責任は、当ファンドの財務報告プロセスの監視を行うことにある。

 

財務書類監査に対する監査人の責任

　私たちの監査の目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬による重要な虚偽表示がないかどうか

に関する合理的な保証を得て、監査意見を表明することにある。合理的な保証は、高い水準の保証である

が、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して行った監査が、す

べての重要な虚偽表示を常に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発生

する可能性があり、個別にまたは集計すると、当該財務書類の利用者の意思決定に影響を与えると合理的に

見込まれる場合に、重要性があると判断される。

 

　私たちは、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して実施する

監査の過程を通じて、職業的専門家としての判断を行い、職業的懐疑心を保持し、また、以下を行う。

 

　·不正または誤謬による財務書類の重要な虚偽表示リスクを識別、評価し、当該リスクに対応した監査手続

を立案、実施し、監査意見の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正による重要な虚偽表示

リスクを発見できないリスクは、誤謬による重要な虚偽表示を発見できないリスクよりも高くなる。これ

は、不正には、共謀、文書の偽造、取引等の記録からの除外、虚偽の陳述、および内部統制の無効化が伴

うためである。

 

　·状況に応じて適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を理解する。ただし、これは、

当ファンドの内部統制の有効性に対する意見を表明するためではない。

 

　·管理会社の取締役会が採用した会計方針およびその適用方法の適切性、ならびに管理会社の取締役会に

よって行われた会計上の見積りの合理性を評価し、関連する開示の妥当性を検討する。

 

　·管理会社の取締役会が継続企業を前提として財務書類を作成することが適切であるかどうか、また、入手

した監査証拠に基づき、当ファンドの継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象または状況に

関して重要な不確実性が認められるかどうかを結論付ける。重要な不確実性が認められる場合は、監査報

告書において財務書類の開示に注意を喚起すること、または重要な不確実性に関する財務書類の開示が適

切でない場合は、財務書類に対して除外事項付意見を表明することが求められている。私たちの結論は、

監査報告書日までに入手した監査証拠に基づいているが、将来の事象や状況により、当ファンドは継続企

業として存続できなくなる可能性がある。

 

　·関連する注記を含めた全体としての財務書類の表示、構成および内容を検討し、財務書類が基礎となる取

引や会計事象を適正に表示しているかどうかを評価する。

 

　私たちは、統治責任者に対して、特に、計画した監査の範囲とその実施時期、および監査の過程で識別し

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を報告している。
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ルクセンブルグ、2020年１月20日 ケーピーエムジー・ルクセンブルグ

ソシエテ・コーペラティブ

公認の監査法人

 

ハラルド・ソーンズ

 
　　次へ
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To the Unitholders of

DWS Global Utility Bond Master Fund

2, Boulevard Konrad Adenauer

L-1115 Luxembourg

 

REPORT OF THE REVISEUR D'ENTREPRISES AGREE

 

Report on the audit of the financial statements

 

Opinion

We have audited the accompanying financial statements of DWS Global Utility Bond Master Fund

(the“Fund”), which comprise the statement of net assets including the statement of

investments in securities and other net assets as at 30 September 2019 and the statement of

income and expenses and the statement of changes in net assets for the year then ended, and

explanatory information to the financial statements, including a summary of significant

accounting policies.

 

In our opinion, the accompanying financial statements give a true and fair view of the

financial position of DWS Global Utility Bond Master Fund as at 30 September 2019 and of the

results of its operations and changes in its net assets for the year then ended in

accordance with Luxembourg legal and regulatory requirements relating to the preparation and

presentation of the financial statements.

 

Basis for opinion

We conducted our audit in accordance with the Law of 23 July 2016 on the audit profession

(“Law of 23 July 2016”) and with International Standards on Auditing (“ISAs”) as adopted

for Luxembourg by the Commission de Surveillance du Secteur Financier (“CSSF”). Our

responsibilities under the Law of 23 July 2016 and ISAs are further described in the «

Responsibilities of “Réviseur d'Entreprises agréé” for the audit of the financial

statements » section of our report. We are also independent of the Fund in accordance with

the International Ethics Standards Board for Accountants’Code of Ethics for Professional

Accountants (“IESBA Code”) as adopted for Luxembourg by the CSSF together with the ethical

requirements that are relevant to our audit of the financial statements, and have fulfilled

our other ethical responsibilities under those ethical requirements. We believe that the

audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our

opinion.

 

Other information

The Management Board of the Management Company is responsible for the other information. The

other information comprises the information stated in the annual report but does not include

the financial statements and our report of “Réviseur d'Entreprises agréé” thereon.

 

Our opinion on the financial statements does not cover the other information and we do not

express any form of assurance conclusion thereon.

 

In connection with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the

other information and, in doing so, consider whether the other information is materially

inconsistent with the financial statements or our knowledge obtained in the audit or

otherwise appears to be materially misstated. If, based on the work we have performed, we

conclude that there is a material misstatement of this other information, we are required to

report this fact. We have nothing to report in this regard.
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Responsibilities of the Management Board of the Management Company and of those charged with

governance for the financial statements

The Management Board of the Management Company is responsible for the preparation and fair

presentation of these financial statements in accordance with Luxembourg legal and

regulatory requirements relating to the preparation and presentation of the financial

statements, and for such internal control as the Management Board of the Management Company

determines is necessary to enable the preparation of financial statements that are free from

material misstatement, whether due to fraud or error.

 

In preparing the financial statements, the Management Board of the Management Company is

responsible for assessing the Fund’s ability to continue as a going concern, disclosing, as

applicable, matters related to going concern and using the going concern basis of accounting

unless the Management Board of the Management Company either intends to liquidate the Fund

or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so.

 

Those charged with governance are responsible for overseeing the Fund’s financial reporting

process.

 

Responsibilities of the “Réviseur d'Entreprises agréé” for the audit of the financial

statements

The objectives of our audit are to obtain reasonable assurance about whether the financial

statements as a whole are free from material misstatement, whether due to fraud or error,

and to issue a report of “Réviseur d'Entreprises agréé” that includes our opinion.

Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an audit

conducted in accordance with the Law of 23 July 2016 and with ISAs as adopted for Luxembourg

by the CSSF will always detect a material misstatement when it exists. Misstatements can

arise from fraud or error and are considered material if, individually or in the aggregate,

they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users taken on the

basis of these financial statements.

 

As part of an audit in accordance with the Law of 23 July 2016 and with ISAs as adopted for

Luxembourg by the CSSF, we exercise professional judgement and maintain professional

scepticism throughout the audit.

 

We also:

 

• Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements,

whether due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those

risks, and obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis for

our opinion. The risk of not detecting a material misstatement resulting from fraud is

higher than for one resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery,

intentional omissions, misrepresentations, or the override of internal control.

• Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit

procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing

an opinion on the effectiveness of the Fund’s internal control.

• Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of

accounting estimates and related disclosures made by the Management Board of the Management

Company.
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• Conclude on the appropriateness of the Management Board of the Management Company's use of

the going concern basis of accounting and, based on the audit evidence obtained, whether a

material uncertainty exists related to events or conditions that may cast significant doubt

on the Fund’s ability to continue as a going concern. If we conclude that a material

uncertainty exists, we are required to draw attention in our report of “Réviseur

d'Entreprises agréé” to the related disclosures in the financial statements or, if such

disclosures are inadequate, to modify our opinion. Our conclusions are based on the audit

evidence obtained up to the date of our report of “Réviseur d'Entreprises agréé”. However,

future events or conditions may cause the Fund to cease to continue as a going concern.

• Evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements,

including the disclosures, and whether the financial statements represent the underlying

transactions and events in a manner that achieves fair presentation.

 

We communicate with those charged with governance regarding, among other matters, the

planned scope and timing of the audit and significant audit findings, including any

significant deficiencies in internal control that we identify during our audit.

 

Luxembourg, 10 January 2020 KPMG Luxembourg

Société coopérative

Cabinet de révision agréé

 

Harald Thönes

 

（※）上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は本書提出代理

人が別途保管している。
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（訳文）

独立監査人の監査報告書

 

ＤＷＳインベストメント・エス・エー（旧ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エー）の株主各

位

ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグ1115

ブールバール・コンラ・アデヌール２番

 

財務書類監査に関する報告

 

監査意見

　私たちは、ドイチェ・アセット・マネジメント・エス・エー（以下「会社」という。）の2018年12月31日

現在の貸借対照表、および同日に終了した事業年度の損益計算書、ならびに重要な会計方針の要約を含む財

務書類に対する注記から構成されている添付の財務書類の監査を行った。

 

　私たちは、添付の当財務書類が、財務書類の作成および表示に関するルクセンブルグの法令上の要件に準

拠して、会社の2018年12月31日現在の財政状態ならびに同日に終了した事業年度の経営成績について、真実

かつ公正に表示していると認める。

 

監査意見の根拠

　私たちは、職業監査人に関する法律（以下「2016年７月23日法」という。）およびルクセンブルグにおい

て金融監督委員会（以下「CSSF」という。）により採用された国際監査基準（以下「ISA」という。）に準拠

して監査を行った。当法律および基準のもとでの私たちの責任は、「財務書類監査に対する監査人の責任」

の項に詳述されている。私たちは、ルクセンブルグにおいてCSSFにより採用された国際倫理基準審議会の定

める倫理規程（IESBA Code）および私たちの財務書類監査に関連する倫理規程に基づき会社に対して独立性

を保持しており、また、当該規程のもとでその他の倫理上の責任を果たした。私たちは、意見表明の基礎と

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。

 

その他の記載内容

　取締役会はその他の記載内容について責任を有している。その他の記載内容は、業務報告書のうち、財務

書類および監査報告書以外の情報である。

 

　私たちの監査意見の対象範囲には、その他の記載内容は含まれておらず、したがって、私たちは当該その

他の記載内容に対していかなる保証の結論も表明しない。

 

　財務書類監査における私たちの責任は、その他の記載内容を通読し、通読の過程において、その他の記載

内容と財務書類または私たちが監査の過程で得た知識との間に重要な相違があるかどうか考慮すること、ま

た、そのような重要な相違以外にその他の記載内容に重要な虚偽表示の兆候があるかどうか留意することに

ある。私たちは、実施した作業に基づき、その他の記載内容に重要な虚偽表示があると判断した場合には、

当該事実を報告することが求められている。私たちは、その他の記載内容に関して報告すべき事項はない。
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財務書類に対する管理会社の取締役会および統治責任者の責任

　取締役会は、財務書類の作成に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、当財務書類を作成し適

正に表示すること、および不正または誤謬による重大な虚偽表示のない財務書類を作成するために取締役会

が必要と判断した内部統制を整備および運用する責任を有している。

 

　財務書類を作成するに当たり、取締役会は、会社が継続企業として存続する能力があるかどうかを評価

し、必要がある場合には当該継続企業の前提に関する事項を開示する責任を有し、また、取締役会が会社の

清算もしくは事業停止の意図があるか、またはそうする以外に現実的な代替案がない場合を除き、継続企業

の前提に基づいて財務書類を作成する責任を有している。

 

　統治責任者の責任は、財務報告プロセスの監視を行うことにある。

 

財務書類監査に対する監査人の責任

　私たちの監査の目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬による重要な虚偽表示がないかどうか

に関する合理的な保証を得て、監査意見を表明することにある。合理的な保証は、高い水準の保証である

が、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して行った監査が、す

べての重要な虚偽表示を常に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発生

する可能性があり、個別にまたは集計すると、当該財務書類の利用者の意思決定に影響を与えると合理的に

見込まれる場合に、重要性があると判断される。

 

　私たちは、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して実施する

監査の過程を通じて、職業的専門家としての判断を行い、職業的懐疑心を保持し、また、以下を行う。

 

　·不正または誤謬による財務書類の重要な虚偽表示リスクを識別、評価し、当該リスクに対応した監査手続

を立案、実施し、監査意見の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正による重要な虚偽表示

リスクを発見できないリスクは、誤謬による重要な虚偽表示を発見できないリスクよりも高くなる。これ

は、不正には、共謀、文書の偽造、取引等の記録からの除外、虚偽の陳述、および内部統制の無効化が伴

うためである。

 

　·状況に応じて適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を理解する。ただし、これは、

会社の内部統制の有効性に対する意見を表明するためではない。

 

　·取締役会が採用した会計方針およびその適用方法の適切性、ならびに取締役会によって行われた会計上の

見積りの合理性を評価し、関連する開示の妥当性を検討する。

 

　·取締役会が継続企業を前提として財務書類を作成することが適切であるかどうか、また、入手した監査証

拠に基づき、会社の継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象または状況に関して重要な不確

実性が認められるかどうかを結論付ける。重要な不確実性が認められる場合は、監査報告書において財務

書類の開示に注意を喚起すること、または重要な不確実性に関する財務書類の開示が適切でない場合は、

財務書類に対して除外事項付意見を表明することが求められている。私たちの結論は、監査報告書日まで

に入手した監査証拠に基づいているが、将来の事象や状況により、会社は継続企業として存続できなくな

る可能性がある。

 

　·関連する注記を含めた全体としての財務書類の表示、構成および内容を検討し、財務書類が基礎となる取

引や会計事象を適正に表示しているかどうかを評価する。
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　私たちは、統治責任者に対して、特に、計画した監査の範囲とその実施時期、および監査の過程で識別し

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を報告している。

 

その他の法令上の要件に関する報告書

　取締役会に責任がある業務報告書は、年次財務書類と整合しており、該当する法令上の要件に従って作成

されている。

 

ルクセンブルグ、2019年２月25日 ケーピーエムジー・ルクセンブルグ

ソシエテ・コーペラティブ

公認の監査法人

 

ハラルド・ソーンズ

 

 

 
 
　　次へ
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An die Aktionäre der

DWS Investment S.A. (vormals: Deutsche Asset Management S.A.)

2, Boulevard Konrad Adenauer

L-1115 Luxemburg

 

BERICHT DES REVISEUR D'ENTREPRISES AGREE

 

Bericht über die Jahresabschlussprüfung

 

Prüfungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss der Deutsche Asset Management S.A. („die Gesellschaft"),

bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung für das

an diesem Datum endende Geschäftsjahr sowie dem Anhang, einschließlich einer Zusammenfassung

bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden, geprüft.

 

Nach unserer Beurteilung vermittelt der beigefügte Jahresabschluss in Űbereinst1mmung mit

den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen betreffend die

Aufstellung und Darstellung des Jahresabschlusses ein den tatsächlichen Verhältnissen

entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018

sowie der Ertragslage für das an diesem Datum endende Geschäftsjahr.

 

Grundlage für das Prüfungsurteil

Wir führten unsere Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit dem Gesetz über die

Prüfungstätigkeit („Gesetz vom 23. Juli 2016") und nach den fur Luxemburg von der Commission

de Surveillance du Secteur Financier („CSSF") angenommenen internationalen Prufungsstandards

(„ISA") durch. Unsere Verantwortung gemäß. diesem Gesetz und diesen Standards wird im

Abschnitt „Verantwortung des Réviseur d'Entreprises agréé" für die Jahresabschlussprüfung

weitergehend beschrieben. Wir sind unabhängig von der Gesellschaft in Űbereinstimmung mit

dem für Luxemburg von der CSSF angenommenen International Ethics Standards Board for

Accountants' Code of Ethics for Professional Accountants („IESBA Code") zusammen mit den

beruflichen Verhaltensanforderungen, welche wir im Rahmen der Jahresabschlussprüfung

einzuhalten haben, und haben alle sonstigen Berufspflichten in Űbereinstimmung mit diesen

Verhaltensanforderungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die van uns erlangten

Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil

zu dienen.

 

Sonstige lnformationen

Der Vorstand ist verantwortlich für die sonstigen lnformationen. Die sonstigen lnformationen

beinhalten die lnformationen, welche im Lagebericht enthalten sind, jedoch beinhalten sie

nicht den Jahresabschluss oder unseren Bericht des „Réviseur d'Entreprises agréé" zu diesem

Jahresabschluss.

 

Unser Prüfungsurteil zum Jahresabschluss deckt nicht die sonstigen lnformationen ab und wir

geben keinerlei Sicherheit jedweder Art auf diese lnformationen.
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Im Zusammenhang mit der Prüfung des Jahresabschlusses besteht unsere Verantwortung darin,

die sonstigen lnformationen zu lesen und dabei zu beurteilen, ob eine wesentliche

Unstimmigkeit zwischen diesen und dem Jahresabschluss oder mit den bei der Abschlussprüfung

gewonnenen Erkenntnissen besteht oder auch ansonsten die sonstigen lnformationen wesentlich

falsch dargestellt erscheinen. Sollten wir auf Basis der von uns durchgeführten Arbeiten

schlussfolgern, dass sonstige lnformationen wesentliche falsche Darstellungen enthalten,

sind wir verpflichtet, diesen Sachverhalt zu berichten. Wir haben diesbezüglich nichts zu

berichten.

 

Verantwortung des Vorstands und der für die Überwachung Verantwortlichen für den

Jahresabschluss

Der Vorstand ist verantwortlich für die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des

Jahresabschlusses in Übereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen

Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Jahresabschlusses und für die internen

Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des Jahresabschlusses zu

ermöglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen

Darstellungen ist.

 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand verantwortlich für die

Beurteilung der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit und -

sofern einschlägig -, Angaben zu Sachverhalten zu machen, die im Zusammenhang mit der

Fortführung der Unternehmenstätigkeit stehen, und die Annahme der Unternehmensfortführung

als Rechnungslegungsgrundsatz zu nutzen, sofern nicht der Vorstand beabsichtigt, die

Gesellschaft zu liquidieren, die Geschäftstätigkeit einzustellen oder keine andere

realistische Alternative mehr hat, als so zu handeln.

 

Die für die Überwachung Verantwortlichen sind verantwortlich für die Überwachung des

Jahresabschlusserstellungsprozesses.

 

Verantwortung des Réviseur d'Entreprises agréé für die Jahresabschlussprüfung

Unsere Zielsetzung ist es, eine hinreichende Sicherheit zu erlangen, ob der Jahresabschluss

als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen

Darstellungen ist, und darüber einen Bericht des „Réviseur d'Entreprises agréé", welcher

unser Prüfungsurteil enthält, zu erteilen. Hinreichende Sicherheit entspricht einem hohen

Grad an Sicherheit, ist aber keine Garantie dafür, dass eine Prüfung in Űbereinstimmung mit

dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und nach den für Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs stets

eine wesentliche falsche Darstellung, falls vorhanden, aufdeckt. Falsche Darstellungen

können entweder aus Unrichtigkeiten oder aus Verstößen resultieren und werden als wesentlich

angesehen, wenn vernünftigerweise davon ausgegangen werden kann, dass diese individuell oder

insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses getroffenen wirtschaftlichen

Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

 

Im Rahmen einer Abschlussprüfung in Übereinstimmung mit dem Gesetz vom 23. Juli 2016 und

nach den für Luxemburg von der CSSF angenommenen ISAs üben wir unser pflichtgemäßes Ermessen

aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
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Darüber hinaus:

- identifizieren und beurteilen wir das Risiko von wesentlichen falschen Darstellungen im

Jahresabschluss aus Unrichtigkeiten oder Verstößen, planen und führen Prüfungshandlungen

durch als Antwort auf diese Risiken und erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und

angemessen sind, um als Grundlage für das Prüfungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass

wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstößen höher als bei

Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte

Unvollständigkeiten, irreführende Angaben bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen

beinhalten können.

 

- gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Abschlussprüfung relevanten internen

Kontrollsystem, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen

angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit des

internen Kontrollsystems der Gesellschaft abzugeben.

 

- beurteilen wir die Angemessenheit der von dem Vorstand angewandten Bilanzierungsmethoden,

der rechnungslegungsrelevanten Schätzungen und der entsprechenden Anhangangaben.

 

- schlussfolgern wir über die Angemessenheit der Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes

der Fortführung der Unternehmenstätigkeit durch den Vorstand sowie auf der Grundlage der

erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit

Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der

Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen könnten. Sollten wir

schlussfolgern, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im

Bericht des „Réviseur d'Entreprises agréé" auf die dazugehӧrigen Anhangangaben zum

Jahresabschluss hinzuweisen oder, falls die Angaben unangemessen sind, das Prüfungsurteil

zu modifizieren. Diese Schlussfolgerungen basieren auf der Grundlage der bis zum Datum des

Berichts des „Réviseur d'Entreprises agréé" erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige

Ereignisse oder Gegebenheiten kӧnnen jedoch dazu führen, dass die Gesellschaft ihre

Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann.

 

- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den lnhalt des Jahresabschlusses

einschließlich der Anhangangaben und beurteilen, ob dieser die zugrundeliegenden

Geschäftsvorfälle und Ereignisse sachgerecht darstellt.

 

Wir kommunizieren mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten

Prüfungsumfang und Zeitraum sowie wesentliche Prüfungsfeststellungen einschließlich

wesentlicher Schwächen im internen Kontrollsystem, welche wir im Rahmen der Prüfung

identifizieren.

 

Bericht über weitere gesetzliche und aufsichtsrechtliche Verpflichtungen

Der Lagebericht, welcher in der Veranwortung des Vorstands ist, steht im Einklang mit dem

Jahresabschluss und wurde in Übereinstimmung mit den geltenden rechtlichen Anforderungen

erstellt.

EDINET提出書類

ＤＷＳインベストメント・エス・エー(E14961)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

238/239



Luxemburg, 25. Februar 2019 KPMG Luxembourg

Société coopérative

Cabinet de révision agréé

 

Harald Thönes

 

（※）上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は本書提出代理

人が別途保管している。
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