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【届出の対象とした募集（売出）外国投資証券に係る外国投資法人の名称】

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ －

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

（PERINVEST (LUX) SICAV - CPS HARBOUR US EQUITY）

【届出の対象とした募集（売出）外国投資証券の形態及び金額】

記名式無額面投資証券

クラスＡ投資証券（無分配、米ドル建て）

上限見込額は以下のとおりである。

１億9,834万米ドル（266億334万円）を上限とする。

【縦覧に供する場所】 該当事項なし

（注１）上限見込額は、便宜上、パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ－ＣＰＳハーバー米国株式ファンドのクラスＡ投資

証券（無分配、米ドル建て）の2023年４月末日現在の１口当たり純資産価格（１口当たり99.17米ドル（13,302円））に200

万口を乗じて算出した金額である。

（注２）アメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」という。）の円貨換算は、別段の記載がない限り、便宜上、株式会社三菱ＵＦＪ銀行

の2023年４月28日現在における対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝134.13円）による。
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第一部【証券情報】

第１【外国投資証券（外国新投資口予約権証券及び外国投資法人債券を除
く。）】

（１）【外国投資法人の名称】

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ － ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

（PERINVEST (LUX) SICAV - CPS HARBOUR US EQUITY）

（注１）ＣＰＳハーバー米国株式ファンド（以下「本サブ・ファンド」という。）は、アンブレラ・ファンドであるパーインベス

ト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ（以下「本ファンド」という。）のサブ・ファンドである。2023年４月末日現在、本

ファンドは、本サブ・ファンドを含む５個のサブ・ファンドにより構成されている。

（注２）日本において、本サブ・ファンドの愛称として「ハーバー米国株式ファンド」を使用することがある。

（２）【外国投資証券の形態等】

記名式無額面投資証券である本サブ・ファンドのクラスＡ投資証券（無分配、米ドル建て）（以下

「投資証券」という。）

投資証券は追加型である。

本ファンドの依頼により、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。

（３）【発行（売出）数】（日本国内募集分）

200万口を上限とする。

（４）【発行（売出）価額の総額】

上限見込額は以下のとおりである。

１億9,834万米ドル（266億334万円）を上限とする。

（注１）上限見込額は、便宜上、投資証券の2023年４月末日現在の１口当たり純資産価格（１口当たり99.17米ドル（13,302

円））に200万口を乗じて算出した金額である。

（注２）米ドルの円貨換算は、別段の記載がない限り、便宜上、株式会社三菱ＵＦＪ銀行の2023年４月28日現在における対顧客

電信売買相場の仲値（１米ドル＝134.13円）による。

（注３）本ファンドは、ルクセンブルグ大公国（以下「ルクセンブルグ」という。）の法律に基づいて設立されているが、投資

証券は米ドル建てのため、以下の金額表示は別段の記載がない限り米ドルをもって行う。

（注４）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入して記載してある。したがって、合計の数字が一致しない場合が

ある。また、円貨への換算は、本書の中でそれに対応する数字につき所定の換算率で単純計算のうえ、必要な場合四捨

五入して記載してある。したがって、本書の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。

（５）【発行（売出）価格】

関連する評価日における投資証券１口当たり純資産価格

（注１）「評価日」とは、各営業日をいい、「営業日」とは、ルクセンブルグ市において銀行が終日営業を行う日をいう。以下

同じ。

（注２）発行価格は、後記「（10）申込取扱場所」に記載された申込取扱場所に照会することができる。

（６）【申込手数料】

申込手数料の額は、申込金額の3.30％（税抜3.00％）を上限とする。

（７）【申込単位】

50,000米ドル（6,706,500円）以上１米ドル（134円）単位

（８）【申込期間】

2023年７月１日（土）から2024年６月28日（金）まで
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ただし、原則として、営業日であり、かつ、日本における販売会社および日本における銀行の営業

日である日（以下「国内営業日」という。）に限り、申込みの取扱いが行われる。

日本における申込受付時間は、原則として、正午（日本時間）までとする。

（注）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り更新される。

（９）【申込証拠金】

該当事項なし。

（10）【申込取扱場所】

キャピタル・パートナーズ証券株式会社

東京都千代田区内神田一丁目13番７号　四国ビルディング

電話番号　（03）3518－9330

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

（以下「キャピタル・パートナーズ証券」または「日本における販売会社」という。）

（注１）上記販売会社または販売取扱会社の日本における本支店において申込みの取扱いを行う。

（注２）「販売取扱会社」とは、日本における販売会社と投資証券の取次業務にかかる契約を締結し、投資者からの投資証券の

申込みまたは買戻しを日本における販売会社に取り次ぎ、投資者からの申込金の受入れまたは投資者に対する買戻代金

の支払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取次登録金融機関をいう。以下同じ。

（11）【払込期日】

投資者は、申込日の正午（日本時間）までに申込金額および申込手数料を日本における販売会社ま

たは販売取扱会社に支払うものとする（日本における販売会社または販売取扱会社が投資者との間で

別途取り決める場合を除く。）。

申込金額の総額は、日本における販売会社によって関連する評価日から３営業日以内に、本サブ・

ファンドを指定して本ファンドの口座に対して払い込まれるものとする。

（12）【払込取扱場所】

キャピタル・パートナーズ証券株式会社

東京都千代田区内神田一丁目13番７号　四国ビルディング

（13）【引受け等の概要】

①　日本における販売会社は、2020年９月17日付で管理会社（以下で定義する。）と日本における販

売会社との間で締結した販売契約に基づき投資証券の募集を行う。

②　日本における販売会社は、直接または他の販売取扱会社を通じて間接的に受けた日本における投

資者からの投資証券の販売・買戻請求を本ファンドへ取り次ぐ。

③　本ファンドは、キャピタル・パートナーズ証券を日本における本サブ・ファンドの代行協会員に

指定している。

（注）代行協会員とは、外国投資証券の発行者と契約を締結し、投資証券１口当たり純資産価格の公表を行い、また決算報告書その

他の書類を日本における販売会社に送付する等の業務を行う協会員をいう。

（14）【手取金の使途】

「第二部　ファンド情報　第１ ファンドの状況　２ 投資方針」に記載された有価証券の取得に用

いられる。

（15）【その他】

①　申込みの方法

申込証拠金はない。
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投資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、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。

申込金額（発行価格および申込手数料）は、口座約款に従い、原則として米ドル貨で支払われる

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の応じ得る範囲で円貨で支払うこと

もできる。投資証券の取引通貨（米ドル貨）と円貨との換算は、裁量により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。

投資者は、申込日の正午（日本時間）までに申込金額および申込手数料を日本における販売会社

または販売取扱会社に支払うものとする（日本における販売会社または販売取扱会社が投資者との

間で別途取り決める場合を除く。）。詳細は日本における販売会社または販売取扱会社に照会する

こと。

②　日本以外の地域における発行

該当事項なし。

第２【外国新投資口予約権証券】
該当事項なし。

第３【外国投資法人債券（短期外債を除く。）】
該当事項なし。

第４【短期外債】
該当事項なし。
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第二部【ファンド情報】

第１【ファンドの状況】
１【外国投資法人の概況】

（１）【主要な経営指標等の推移】

（単位：別段の記載がない限り米ドル（千円））

第14会計年度

（2021年12月末日）
(注１)

第15会計年度

（2022年12月末日）

（ａ）営業収益
0.00

(0)

329.90

(44)

（ｂ）経常利益（損失）金額
（注２）

-235,808.66

(-31,629)

-183,698.60

(-24,639)

（ｃ）当期純利益（損失）金額
（注３）

498,045.65

(66,803)

-1,058,588.13

(-141,988)

（ｄ）出資総額
（注４）（注５）

6,648,767.20

(891,799)

3,736,491.68

(501,176)

（ｅ）発行済投資証券総数 59,536.000口 41,319.000口

（ｆ）純資産額
（注５）

6,648,767.20

(891,799)

3,736,491.68

(501,176)

（ｇ）総資産額
（注５）

6,880,724.20

(922,912)

3,774,855.68

(506,321)

（ｈ）１口当たり純資産価格
111.68

(14,980円)

90.43

(12,129円)

（ｉ）１口当たり当期純利益金額
（注６） － －

（ｊ）分配総額 － －

（ｋ）１口当たり分配金額 － －

（ｌ）自己資本比率 96.63％ 98.98％

（ｍ）自己資本利益率 7.49％ -28.33％

（注１）本サブ・ファンドは、2021年５月21日より運用を開始した。

（注２）経常利益（損失）金額は、営業収益から費用を減じた額である。

（注３）当期純利益（損失）金額は、実現純利益（損失）および未実現純評価益（損）を含む。

（注４）本ファンドは、変動資本を有する会社型投資信託（以下「ＳＩＣＡＶ」という。）であることから、出資総額は純資産価額

を記載している。以下同じ。

（注５）出資総額、純資産額および総資産額は、それぞれ財務書類に記載された数値を記載しており、評価日付で公表された数値と

は異なることがある。

（注６）１口当たり当期純利益金額は、本サブ・ファンドの性格上、算定していない。

（２）【外国投資法人の目的及び基本的性格】

ａ．外国投資法人の目的
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本サブ・ファンドは、本ファンドのサブ・ファンドであるパーインベスト（ルクセンブルグ）Ｓ

ＩＣＡＶ－ハーバー米国株式（以下「マスター・ファンド」という。）のフィーダー・サブ・ファ

ンドで、より具体的にはクラスＦ（無分配、米ドル建て）（LU2243665580）に投資する。本サブ・

ファンドの目的は、純資産の少なくとも85％を恒久的にマスター・ファンドに投資することであ

る。ただし、この目的が達成される保証はない。

ｂ．外国投資法人の基本的性格

本ファンドは、2007年12月20日に無期限の法人として設立され、ルクセンブルグの商事会社に関

する1915年８月10日の法律（改正済）（以下「1915年法」という。）および投資信託に関する2010

年12月17日の法律（改正済）（以下「2010年法」という。）に準拠する。本ファンドは、ルクセン

ブルグの商業登記所において、番号Ｂ134 860で登記されている。本ファンドの定款（以下「定

款」という。）は、2008年２月５日付メモリアル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。）で公告され、ルクセンブルグの商業登記所に提出されている。

本ファンドはオープン・エンド型で、投資主の要求に応じて、関連するサブ・ファンドの適用あ

る投資証券１口当たり純資産価格に基づく価格で、いつでもその投資証券の買戻しを行うことがで

きる。

本ファンドは、2010年法のパートⅠの規定に従って、譲渡性のある有価証券（以下「譲渡可能有

価証券」ということがある。）を投資対象とする投資信託（以下「ＵＣＩＴＳ」という。）として

ルクセンブルグの金融監督委員会（Commission de Surveillance du Secteur Financier）（以下

「ＣＳＳＦ」という。）の認可を受けており、同法律により規制されている。

本ファンドは、本ファンドの取締役会（以下「取締役会」という。）によって運営され、取締役

会は、本ファンド、サブ・ファンドおよびクラスの運用および管理、サブ・ファンドおよびクラス

の設定の承認、ならびに投資方針および投資制限の設定および監視について全面的な責任を負う。

取締役会は、本ファンドの管理会社としてデグルーフ・ピーターカム・アセット・サービシー

ズ・エス・エー（以下「管理会社」という。）を任命している。管理会社は、ルクセンブルグの法

律に基づき、2004年12月20日に株式会社（société anonyme）形態で設立され、2010年法第15章に

準拠しており、その結果、本ファンドのポートフォリオの集団的管理について責任を負う。

本ファンドの複数の個別サブ・ファンドに関連する、複数の異なるクラスの投資証券を発行する

ことができる。各サブ・ファンドについて、取締役会はいつでも、異なるクラスの投資証券（以

下、個別にまたは総称して「クラス」という。）を発行することを決定することができる。各クラ

スの資産は、サブ・ファンドの特定の投資方針に従い合同投資されるが、各クラスの投資証券に適

用がある特別な性質を有している。異なるサブ・ファンドの投資証券は、定款が定義するとおり、

関連するクラスまたはサブ・ファンドの投資証券１口当たりの純資産価額（以下「純資産価額」と

いう。）に基づいて計算された価格で発行、買戻しおよび転換することができる。

定款に従い、取締役会は各サブ・ファンドの投資証券を発行することができる。個別の資産ポー

トフォリオがサブ・ファンドごとに維持され、関連するサブ・ファンドに適用がある投資目的に

従って投資される。このように、本ファンドは、「アンブレラ・ファンド」であり、投資者は１つ

もしくは複数のサブ・ファンドに投資することにより、１つもしくは複数の投資目的から選択する

ことができる。投資者は、自らの具体的なリスク予想と期待収益、および分散のニーズに最も適し

たサブ・ファンドを選択することができる。

取締役会は、いつでも既存のサブ・ファンドの投資目的とは異なる投資目的を有した追加のサ

ブ・ファンドを設立することができる。新サブ・ファンドの追加にあたり、英文目論見書がこれに

応じて更新される。投資証券クラスの追加の場合も同様である。

（３）【外国投資法人の仕組み】

ａ．ファンドの仕組み
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ｂ．ファンドおよびファンドの関係法人の名称、運営上の役割および関係業務の内容

名称
ファンド運営上の

役割
契約等の概要

パーインベスト（ルクセンブルグ）

ＳＩＣＡＶ

（PERINVEST (LUX) SICAV）

本ファンド

（外国投資法人）

定款に基づき2007年12月20日付で設立。

定款は、本ファンドの資産の管理・運

用、投資証券の発行、買戻しおよび転換

ならびに純資産価額の計算等について規

定している。
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デグルーフ・ピーターカム・

アセット・サービシズ・エス・エー

（Degroof Petercam Asset

Services S.A.）

管理会社

所在地・法人代理人

管理事務代理人

登録名義書換代理人

2019年５月３日付で本ファンドとの間で

管理会社契約
（注１）

を締結。2010年法に

基づく管理会社の職務および責任ならび

にルクセンブルグの法律により求められ

る法人代理人業務および管理事務代行業

務ならびに投資主名簿の管理等の名義書

換事務代行業務について規定している。

パーインベスト（英国）リミテッド

（PERINVEST (UK) LIMITED）

投資運用会社 2010年11月22日付で管理会社との間で投

資運用契約
（注２）

を締結。本サブ・ファ

ンドに対する一任投資運用業務について

規定している。

バンク・デグルーフ・ピーターカム・

ルクセンブルグ・エス・エー

（Banque Degroof

Petercam Luxembourg S.A.）

保管銀行 2016年10月13日付で本ファンドとの間で

保管契約
（注３）

を締結。本ファンドに対

する保管業務について規定している。

キャピタル・パートナーズ証券

株式会社

代行協会員

日本における販売会社

2020年10月26日付で本ファンドとの間で

代行協会員契約
（注４）

を締結。本サブ・

ファンドの代行協会員業務について規定

している。

2020年９月17日付で管理会社との間で販

売契約
（注５）

を締結。日本における投資

証券の募集および販売業務について規定

している。

（注１）管理会社契約とは、本ファンドによって任命された管理会社が、本ファンドの投資運用、管理および販売に関する業務の委

託を受けることについて約し、これらの業務および権限の一部または全部を適切と判断する者に委任する権限を付与され、

また、同契約に基づき、本ファンドによって任命された所在地・法人代理人、管理事務代理人および登録名義書換代理人

が、法人代理人業務、管理事務代行業務ならびに投資主名簿の管理等の名義書換事務代行業務を提供することを約する契約

をいう。

（注２）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、本サブ・ファンドに対し投資一任による投資運用業務を

提供することを約する契約をいう。

（注３）保管契約とは、本ファンドによって任命された保管銀行が、有価証券の保管等の業務および銀行業務を提供することを約す

る契約をいう。

（注４）代行協会員契約とは、本ファンドによって任命された日本における代行協会員が、投資証券に関する目論見書の配布、投資

証券１口当たり純資産価格の公表ならびに日本の法令および日本証券業協会規則により作成を要する運用報告書等の文書の

配布等を行うことを約する契約をいう。

（注５）販売契約とは、管理会社によって任命された販売会社が、投資証券の日本における募集の目的で、日本の適用ある法令の規

定に準拠し、販売契約の条項に従って投資証券を募集および販売することを約する契約をいう。

（４）【外国投資法人の機構】

ａ．外国投資法人の統治に関する事項

ⅰ．取締役会

取締役

本ファンドは、３名以上の取締役で構成される取締役会によって運営され、かかる取締役

は、本ファンドの投資主であることを要しない。取締役は、６年以内の任期により選任される

ものとし、再任も可能とする。取締役は、投資主総会において選任される。また、取締役の人

数、報酬および任期についても投資主総会で決定される。

取締役は、出席または代理出席した投資主の議決権の過半数により選任される。

取締役は、その理由の有無を問わず、投資主総会の決議によっていつでも解任または更迭す

ることができる。
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取締役に欠員が生じた場合には、残任取締役が当該欠員を一時的に補完することができる。

投資主は、当該指名に関する最終決定を次の投資主総会で行う。

取締役会

取締役会は、これを構成する取締役の中から議長を選任することができ、また、１名以上の

副議長を選任することができる。また、取締役会は、取締役会および投資主総会の議事録を作

成し保管する秘書役を選任することができ、かかる秘書役は、取締役であることを要さない。

取締役会は、議長（もしいれば）または２名の取締役の招集により、取締役会招集通知に示さ

れた場所において開催されるものとする。

議長は、取締役会および投資主総会において議長を務めるものとする。議長が欠席する場

合、投資主または取締役は、多数決により、他の取締役、または投資主総会の場合には他の者

を当該会合の議長とする決定を行うものとする。

取締役会は、ジェネラル・マネージャー、アシスタント・ジェネラル・マネージャーその他

本ファンドの運営管理上必要と認める役員等を任命することができる。取締役会は、かかる任

命をいつでも取り消すことができる。役員等は、本ファンドの取締役または投資主であること

を要さない。役員等は、定款に別段の定めがない限り、取締役会により付与される権利義務を

有する。

取締役会の招集通知は、緊急事態を除き、書面により当該会議の設定日の少なくとも24時間

前に全ての取締役に交付されるものとし、緊急事態が発生した場合は、当該事態の性質を、招

集通知に明記するものとする。かかる招集通知は、書面、電報、テレックス、テレファックス

またはその他類似する通信手段による同意により不要とすることができる。取締役会が過去の

決議において採択した日時および場所において開催される会議については、別途の招集通知は

必要ないものとする。

取締役は、いずれの会議においても、書面、電報、テレックス、テレファックスまたはその

他類似の通信手段により他の取締役を自身の代理として任命し行為させることができる。１名

の取締役が、複数名の取締役を代理することもできる。

取締役は、出席者全員が互いに発言を聞くことができる電話会議または類似の通信機器によ

り、取締役会に参加することができ、当該手段による会議への参加は、当該会議に自ら出席し

たものとみなされるものとする。

取締役は、正当に招集された取締役会でのみ行動することができる。取締役は、取締役会の

決議により明示的に授権された場合を除き、各自の署名により本ファンドを拘束することはで

きない。

取締役会は、取締役の少なくとも単純過半数が出席または代理出席している場合に限り、有

効に審議または行動することができる。

取締役会の決議は、議事録に記録され、かかる議事録には当該会議の議長となる者が署名す

る。司法手続またはその他により作成される議事録の写しまたは抜粋については、当該取締役

会の議長もしくは２名の取締役、または秘書役もしくはその他正当に授権された者がこれに有

効に署名する。

決議は、出席または代理出席した取締役の単純過半数票により行われる。決議に対する賛成

票および反対票が同数であった場合、議長が決定権を有するものとする。

全取締役が承認し、署名した書面による決議は、取締役会での投票による決議と同等の効力

を有するものとし、各取締役は、書面、電報、テレックス、テレファックスまたはその他類似

の通信手段により、当該決議を承認するものとする。当該承認は、書面により追認されるもの

とし、全ての書類が、当該決定が行われたことを証明する記録となるものとする。

取締役会の権限

取締役会は、下記「２ 投資方針 （１）投資方針」に定める投資方針に従い、本ファンドの

目的の範囲内であらゆる処分および管理行為を行うための最も広範な権限を付与されている。

法律または定款によって投資主総会に明示的に留保されていない全ての権限は、取締役会に

あるものとする。
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権限の委任

取締役会は、その責務である本ファンドの投資運用、管理および販売を投資信託に関する

2002年12月20日の法律（随時改正および補足済）第13章の規定に準拠する管理会社に委任す

る。

管理会社は、自己の業務をより効率的に遂行することを目的として、管理会社に代わり上記

の１つまたは複数の機能を遂行する権限を第三者に委任することができる。

また、取締役会は、公証人または任意代理人による特別委任状を付与することができる。

ⅱ．投資主総会

本ファンドの投資主総会

本ファンドの投資主総会は、本ファンドの投資主全体を代表するものとする。その決議は、

保有するクラスにかかわらず、全ての投資主を拘束するものとする。投資主総会は、本ファン

ドの運営に関連する行為を命令、実行または承認する最も広範な権限を有するものとする。

投資主総会は、取締役会の招集により開催されるものとする。

投資主総会は、出資資本の５分の１以上を保有する投資主の請求によっても、招集すること

ができる。

年次総会はルクセンブルグ法に従い、総会の通知に記載されるルクセンブルグ市内の場所に

おいて、４月の最終金曜日の午前11時に開催されるものとする。

かかる日がルクセンブルグの法定休日または銀行休業日である場合、年次総会は、ルクセン

ブルグの翌銀行営業日に開催される。

その他の投資主総会は、それぞれの総会の招集通知に特定される場所および日時にて開催さ

れる。

投資主は、総会の少なくとも８日前に各登録投資主に対し、投資主名簿に登録された投資主

の住所に宛てて取締役会が送付する議案を記載した招集通知により、招集されるものとする。

登録投資主に対する当該招集通知の交付は、投資主総会の承認を得る必要はない。議案は、投

資主の書面による請求により招集される場合を除き、取締役会が作成するものとする。投資主

の書面による請求により招集される場合、取締役会は補足議案を作成することができる。

全ての投資主が出席または代理出席し、自ら正当に招集され、議案の通知を受けたとみなす

場合、総会は、招集通知なしで開催することできる。

取締役会は、投資主が投資主総会に出席するために満たすべきその他全ての条件を定めるこ

とができる。

投資主総会で取り扱われる議事は、議案（法律で義務付けられる全ての事項が含まれるもの

とする。）に含まれる事項および当該事項に付随するものに限定される。

クラスの如何を問わず、各投資証券にはルクセンブルグ法および定款に従い、１議決権が付

与される。投資主は、自らまたは他の者に書面、電報、テレックスまたはテレファックスによ

る委任状を交付することにより行為することができ、当該他の者は、投資主である必要はな

く、本ファンドの取締役とすることもできる。

法律または定款に別段の定めがある場合を除き、本ファンドの投資主総会の決議は、出席ま

たは代理出席した投資主の議決権の過半数によって決議されるものとする。

クラス投資主総会

サブ・ファンドに関して発行されたクラスの投資主は、当該サブ・ファンドのみに関連する

事項を決定するために、いつでも総会を開催することができる。

また、クラスの投資主は、当該クラスにのみ関連する事項を決定するために、いつでも投資

主総会を開催することができる。

本ファンドの投資主総会に係る規定は、当該総会に準用する。

各投資証券には、ルクセンブルグ法および定款に従い、１議決権が付与される。投資主は、

自らまたは他の者に書面、電報、テレックスまたはテレファックスによる委任状を交付するこ
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とにより行為することができ、当該他の者は、投資主である必要はなく、本ファンドの取締役

とすることもできる。

法律または定款に別段の定めがある場合を除き、サブ・ファンドまたはクラスの投資主総会

の決議は、出席または代理出席した投資主の議決権の過半数によって決議されるものとする。

本ファンドの投資主総会の決議が、ある特定のクラスの投資主の権利に対して影響を及ぼす

場合、当該決議は、1915年法第68条に従い、当該クラスの投資証券の投資主総会の決議によら

なければならない。

ｂ．外国投資法人の運用体制

取締役会は、リスク分散の原則に基づいて、適用ある法令に準拠して取締役会により定められ

た制限の範囲内で、各サブ・ファンドに関して適用がある投資方針および戦略、本ファンドの運

用および業務の遂行方針を決定する権限を有する。

取締役会は、本ファンドの管理会社としてデグルーフ・ピーターカム・アセット・サービシー

ズを任命している。

（５）【外国投資法人の出資総額】

本ファンドに授権資本はない。

本サブ・ファンドの下記会計年度末現在および2023年４月末日現在の純資産価額および発行済投資

証券総口数は、以下のとおりである。

本サブ・ファンドにつき、発行可能投資証券総口数の定めはない。

純資産価額 発行済投資証券口数

第14会計年度

（2021年12月末日）

6,648,767米ドル

（891,799千円）
59,536口

第15会計年度

（2022年12月末日）

3,736,492米ドル

（501,176千円）
41,319口

2023年４月末日
4,096,089米ドル

（549,408千円）
41,304口

（注１）本サブ・ファンドは、2021年５月21日より運用を開始した。

（注２）会計年度末現在の純資産価額は、財務書類に記載された数値を記載しており、評価日付で公表された数値とは異なることが

ある。

（６）【主要な投資主の状況】

本サブ・ファンドの主要な投資主に関する情報は、これを開示すると欧州連合（以下「ＥＵ」とい

う。）のデータ保護法に基づくファンドの義務に違反することとなるため、開示できない。
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２【投資方針】

（１）【投資方針】

投資目的

本サブ・ファンドは、マスター・ファンドのフィーダー・サブ・ファンドで、より具体的にはクラ

スＦ（無分配、米ドル建て）（LU2243665580）に投資する。本サブ・ファンドの目的は、純資産の少

なくとも85％を恒久的にマスター・ファンドに投資することである。

ただし、この目的が達成される保証はない。

投資方針

本サブ・ファンドの投資方針は、純資産の少なくとも85％を恒久的にマスター・ファンドに投資す

ることである。マスター・ファンドの投資目的は、景気循環を通じて米国証券市場が生み出すリター

ンよりも大きく、比較的独立したリターンを達成することである。マスター・ファンドは、主として

（つまり、純資産の50％以上を）米国企業が発行し、いずれか１つの米国証券取引所に上場している

株式および株式関連有価証券（ワラントを含む。）の分散ポートフォリオに投資する。付随的に、マ

スター・ファンドは、優先株、債券、転換社債、米国以外の発行体が発行する株式および株式関連有

価証券、ならびに金融デリバティブ商品にも投資することができる。マスター・ファンドは、非上場

証券への投資が新規株式公開（以下「ＩＰＯ」という。）プロセスの一環として行われている場合、

純資産価額の５％以下を非上場企業の株式に投資することができる。マスター・ファンドは、純資産

の10％を超えて他のＵＣＩＴＳおよび他の投資信託（以下「ＵＣＩ」という。）の受益証券または投

資証券に対して投資を行わないものとする。

本サブ・ファンドは、純資産の少なくとも85％を恒久的にマスター・ファンドに投資する一方で、

純資産の15％を上限として、現金および現金同等物（預金または満期が12か月以内の短期金融商品

等）を保有することができる。

本サブ・ファンドは、金融デリバティブ商品を使用しない。

本サブ・ファンドの投資証券１口当たり連結純資産価格は、米ドル建てで表示される。

マスター・ファンドの概要

①　投資目的

マスター・ファンドの投資目的は、景気循環を通じて米国証券市場が生み出すリターンよりも大

きく、比較的独立したリターンを達成することである。

ただし、この目的が達成される保証はない。

②　投資方針

マスター・ファンドの投資方針は、主として（つまり、純資産の50％以上を）米国企業が発行

し、いずれか1つの米国証券取引所に上場している株式および株式関連有価証券（ワラントを含

む。）の分散ポートフォリオに投資することである。

付随的に、マスター・ファンドは、優先株、債券、転換社債、米国以外の発行体が発行する株式

および株式関連有価証券、ならびに金融デリバティブ商品にも投資することができる。

マスター・ファンドは、非上場証券への投資がＩＰＯプロセスの一環として行われている場合、

純資産価額の５％以下を非上場企業の株式に投資することができる。

マスター・ファンドは、純資産の10％を超えて他のＵＣＩＴＳおよび他のＵＣＩの受益証券また

は投資証券に対して投資を行わないものとする。

マスター・ファンドは、付随的に現金および現金同等物を保有することができる。

③　マスター・ファンドの投資運用会社
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パーインベスト（英国）リミテッドは、本サブ・ファンドとともにマスター・ファンドの投資運

用会社も務める。

④　マスター・ファンドの投資顧問会社

投資運用会社は、自らの費用負担および責任のもと、投資顧問契約に従って、スカイランズ・

キャピタル・エルエルシーをマスター・ファンドの投資顧問会社（以下「投資顧問会社」とい

う。）として任命した。

投資顧問会社は、2004年３月１日にウィスコンシン州で設立された会社である。登記上の事務所

は、アメリカ合衆国、ウィスコンシン州53226、ミルウォーキー、スイート250、ノース・メイフェ

ア通り1200に所在する。主な目的は、ウィスコンシン州有限責任会社法および後継の規定に基づい

て設立された有限責任会社が適法に行うことができる行為または活動に従事すること、および前述

の事項に必要または付随する全ての活動に従事することである。投資顧問会社は、米国証券取引委

員会の規制を受けている。

投資顧問会社は、とりわけマスター・ファンドのポートフォリオに関連して投資裁量権を有し、

マスター・ファンドの投資目的、投資方針および投資制限に関して助言および提案を行う。

譲渡可能有価証券および短期金融商品に関連する手法と商品

本ファンドは、証券貸借取引、レポ取引、リバースレポ取引、「レメレ」取引およびトータル・リ

ターン・スワップなど効率的な資産管理を目的として、証券投資の文脈において利用可能な手法と商

品を採用しない。

理解の一助として、以下の概念を定義する。

グループ会社 同じ事業体に属し、連結決算に関する1983年６月13日付ＥＵ理事会指令83／349／

ＥＥＣおよび公認された国際会計規則に従って、連結決算を作成しなければならな

い会社

加盟国 欧州連合（ＥＵ）加盟国

短期金融商品 金融市場で一般的に取引され、流動性があり、常に価値が正確に決定される商品

その他の規制市場 規制され、定期的に運営され、公認され、一般に公開されている市場をいい、

（ⅰ）流動性、多角的注文マッチング（単一の価格を決定するための売値と買値の

一般的なマッチング）、透明性（参加者が取引を追跡できるための完全な情報開

示。これにより、注文が現在の条件で実行されることが確保される）の累積基準を

満たし、（ⅱ）有価証券が一定の頻度で取引され、（ⅲ）国もしくは国から委任さ

れた公的機関、または国もしくは専門職団体等の公的機関によって公認され公認さ

れた別の者により公認され、および（ⅳ）取引される証券が一般に公開されている

市場

その他の国 欧州の非加盟国、ならびにアメリカ、アフリカ、アジア、オーストラリアおよびオ

セアニアの国

参照通貨 関連するクラスまたはサブ・ファンドの通貨単位

規制市場 金融商品市場に関する2004年４月21日付欧州議会および理事会の2004／39／ＥＣ指

令（以下「指令2004／39／ＥＣ」という。）で定義される規制市場をいい、市場運

営者により管理および／または運営される多角的システムで、その規則および／ま

たはシステムの下での取引が認められている金融商品に関し、（システム内および

非裁量的規則に従って）複数の第三者の金融商品に対する持分売買を集中するか、

または集中を促進し、これにより契約を成立させ、かつ、上記指令のタイトルⅢの

規定に従って公認され、定期的に機能する市場

規制当局 ルクセンブルグにおける投資信託の監督を担当するルクセンブルグ金融監督委員会

（ＣＳＳＦ）またはその後継者
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譲渡可能有価証券 ・ 株式および株式と同等の証券

・ 債券およびその他の債務証券

・ 申込みまたは交換によって譲渡可能有価証券を取得する権利を伴うその他の譲

渡性有価証券（手法および商品を除く。）

ＵＣＩ 投資信託

バリューアットリスク

（ＶａＲ）

バリューアットリスク（ＶａＲ）は、通常の市場条件下における一定期間と一定の

信頼水準において発生する可能性がある潜在的な損失の測定値を提供する。

金融サービスセクターにおけるサステナビリティ関連開示に関する2019年11月27日付欧州議会および

理事会規則（（ＥＵ）2019/2088）

金融サービスセクターにおけるサステナビリティ関連開示に関する2019年11月27日付ＥＵ規則

（2019/2088）（以下「開示規制」という。）は、サステナビリティ・リスクの統合、そのプロセス

におけるサステナビリティへの悪影響の検討およびサステナビリティ情報の提供に関する透明性につ

いて、本ファンドのために調和のとれたルールを設定している。

例えば、環境、社会およびガバナンスの問題、人権の尊重ならびに汚職および賄賂との闘いは、そ

れらが生じた場合、本ファンドの投資価値に実際にまたは潜在的に重大な悪影響を及ぼす可能性があ

る環境、社会またはガバナンスの分野における事象または状況として定義されるリスクを表してい

る。

このようなリスクが本ファンドの投資価値に及ぼす可能性のある影響は、本質的に以下の事実から

なる。

・サステナビリティ要素を考慮した上で行った投資は、サステナビリティ・リスクを統合した結

果、このような要素を考慮した上で行わなかった投資と比較して、パフォーマンスが低いことが

判明すること

・このような要素を統合しない投資は、サステナビリティの要素を考慮した上で、本ファンドが

行った比較可能な投資のパフォーマンスを上回ること。

このようなリスクが本ファンドの投資価値に及ぼす可能性がある影響は、本質的に、サステナビリ

ティ要素を考慮した上で行った本ファンドの投資が、サステナビリティ・リスクの結果として、この

ような要素を考慮した上で行われなかった1件もしくは複数の投資のパス―マンスを下回ること、ま

たはサステナビリティ要素を考慮した上で本ファンドが比較可能な投資を上回るパフォーマンスの投

資を行うことである。

現在のところ、投資のサステナビリティを評価する際に考慮すべき一定の枠組みや要素は存在して

いないことに留意すべきである。関連する法的枠組みは欧州レベルではまだ開発中である。このよう

な共通の基準の欠如は、この問題へのそれぞれのアプローチにおける当事者間の相違をもたらし、し

たがって、判断要因の導入およびこの問題にあたり使用される様々な解釈を通じて、環境、社会また

はガバナンスの分野に関連する問題に同一の当事者による一定の主観を導入する可能性がある。考慮

すべき別の重要な点は、これまでのものと相関関係にあるが、データ提供者から提供される環境、社

会、ガバナンスの分野の情報が不完全、入手不能または不正確である可能性があることである。

最後に、環境、社会、ガバナンスの問題へのアプローチは、市場慣行ならびに将来の法律および規

制の変化の結果として発展する可能性が高い。本ファンドは、本ファンドがすべての関連要件を遵守

することを確保するために必要または望ましいとみなす規定を採択する権利を留保する。特に、ファ

ンドおよび管理会社は、レベル2の規制技術基準が最終化することを待っている。適切な場合、これ

らの情報を追加するため、英文目論見書および／または管理会社もしくは投資運用会社のウェブサイ

トが更新されることがある。
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これらのサステナビリティ・リスクについては、現在、本ファンドのリスク管理を担う管理会社と

して行為するデグルーフ・ピーターカム・アセット・サービシズ・エス・エーが、そのウェブサイト

（www.dpas.lu）で公表しているサステナブル方針に沿って対応している。

現在のところ、本ファンドのいずれのサブファンドも、その他の特性の中でも、環境もしくは社会

的特性、またはそれらの特性の組合わせを促進しておらず、また、持続可能な投資も目的としていな

い。

ただし、開示規則第4条に従い、管理会社は、開示規則に定義されるサステナビリティ要素に対す

る投資判断の悪影響を考慮しないことができる。現段階において、管理会社は、以下の理由により、

かかる影響を考慮していない。

①　英文目論見書作成時点において、任意にサステナビリティへの悪影響の検討を伴う規制上の要

件がさらに明確化されることを待っている。これは、特に、気候への悪影響その他の環境への

悪影響、社会およびガバナンス、人権の尊重ならびに汚職および賄賂との闘いに関連するサス

テナビリティ指標に関する情報の内容、方法および提示、ならびに契約前文書、年次報告書お

よび金融市場参加者のウェブサイトで公表される環境的または社会的な特性および持続可能な

投資目標の促進に関する情報の提示および内容について詳述する、欧州委員会により採択され

る予定の規制技術基準の場合に該当する。

②　本ファンドのサブファンドの投資方針を考慮すると、英文目論見書作成時点において、欧州委

員会ではまだ採択されていないサステナビリティ指標に関する定性的および定量的なデータ

が、関係するすべての発行体および金融商品について公開されるかどうかは不明である。

管理会社は、投資判断がサステナビリティ要素に及ぼす悪影響の検討に関する規制の枠組みが十分

に明らかになった時点で、自らの決定を再評価する。

本ファンドの開示規則第６条に該当するサブ・ファンドの裏付けとなる投資対象は、環境的にサス

テナブルな経済活動に関するＥＵの基準を考慮していない。

（２）【投資対象】

上記「（１）投資方針」を参照のこと。

（３）【分配方針】

投資主への分配は予定されていない。本サブ・ファンドの純投資結果と純実現利益は分配されず、

自動的に本サブ・ファンドに再投資される。

（４）【投資制限】

①　本ファンドに適用がある投資制限

Ａ．サブ・ファンドの投資は、以下で定めるもののみで構成することができる。

(１)　規制市場に上場または取引されている譲渡可能有価証券および短期金融商品

(２)　欧州連合加盟国のその他の規制市場で取引されている譲渡可能有価証券および短期金融商品

(３)　その他の国のその他の規制市場に公式上場が認められているまたは取引されている譲渡可能有

価証券および短期金融商品

(４)　最近発行された譲渡可能有価証券および短期金融商品。ただし、以下を条件とする。

・上記（１）から（３）で記述されている規制市場またはその他の規制市場での公式上場承認申

請を行うとの誓約が発行条件に含まれていること。

・当該承認が発行後１年以内に行われることが確保されていること。

(５)　欧州連合加盟国またはその他の国にかかわらず、指令2009／65／ＥＣ第１条（２）第１号およ

び第２号における意味のＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券。ただし、以下を

条件とする。
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・当該その他のＵＣＩは、規制当局により欧州共同体法で規定されているものと同等であると判

断される監督の対象となることおよび当局間の協力が十分に保証されていることを定める法律

に基づき認可されていること。

・当該その他のＵＣＩの投資家保護の水準が、ＵＣＩＴＳの受益者に提供される投資家保護の水

準と同等であり、特に、譲渡可能有価証券および短期金融商品の資産の分別保管、借入れ、貸

付およびアンカバード・セールスに関する規制が、指令2009／65／ＥＣの要件と同等であるこ

と。

・その他のＵＣＩの事業が、半期および年次報告書により報告され、報告期間中の資産および債

務、収益および業務の評価が可能であること。

・設立書面に従い、合計して、取得を企画しているＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの資産の

10％を超えて、その他のＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの受益証券に投資できないこと。

(６)　要求に応じて払戻可能または引き出す権利を有し、12か月以内に満期となる金融機関への預

金。ただし、金融機関が欧州連合加盟国に登記上の事務所を有するか、または、金融機関の登記

上の事務所がその他の国に所在する場合は、規制当局により欧州共同体法で規定されているもの

と同等であると判断される健全性規制の対象であるものとする。

(７)　上記（１）、（２）および（３）で言及されている規制市場またはその他の規制市場で取引さ

れる金融デリバティブ商品、即ち、具体的には、オプションや先物（同等の現金決済商品を含

む。）、ならびに／または店頭で取り引き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。）。ただし、以下を条件とする。

（ⅰ）・原資産は、本ファンドがその投資目的に従って投資することができる、上記（Ａ）の対象

となる金融商品、金融指数、金利、外国為替レートまたは通貨で構成されること。

・ＯＴＣデリバティブ取引の取引相手方は、健全性監督の対象であり、規制当局によって承

認されたカテゴリーに属している金融機関であること。

・ＯＴＣデリバティブは、信頼性がありかつ検証可能な日次評価の対象であり、本ファンド

の主導により公正価値でいつでも相殺取引によって売却、清算または終了できること。

（ⅱ）いかなる状況においても、これらの取引によって本ファンドが投資目的から逸脱することは

ないこと。

(８)　規制市場またはその他の規制市場で取り引きされるもの以外の短期金融商品のうち、その銘柄

または当該商品の発行体自身が、投資家保護および預金保護の目的で規制されており、当該商品

が以下に定めるものであること。

・中央、地域もしくは地方自治体により、または欧州連合加盟国の中央銀行、欧州中央銀行、Ｅ

Ｕもしくは欧州投資銀行、その他の国により、また連邦国家の場合は、連邦の構成国、または

１つ以上の欧州連合加盟国が所属する公的な国際機関により発行または保証されたもの

・上記（１）、（２）または（３）で言及されている規制市場またはその他の規制市場でその有

価証券が取り引きされている事業体によって発行されたもの

・欧州共同体法により規定される基準に従い、健全性監督の対象となる施設または規制当局によ

り最低でも欧州共同体法で規定されているものより厳格であると判断される健全性規制の対象

であり、これを遵守する施設によって発行または保証されたもの

・規制当局が承認したカテゴリーに属するその他の団体によって発行されたもの。ただし、当該

証券への投資は、上記第１項目、第２項目または第３項目に定められたものと同等の投資家保

護の対象となっているものとする。さらに、発行体は、その資本金および剰余金が最低でも

1,000万ユーロの企業で、指令78／660／ＥＥＣに従って年次報告書を提示および発行し、１社

もしくは複数の上場を含むグループ会社内でグループの資金調達に専念、もしくは銀行の流動

性ラインの恩恵を受ける証券化子会社の資金調達に専念する者でなければならない。
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Ｂ．ただし、各サブ・ファンドは以下の事項を行うことができる。

(１)　上記Ａ（１）から（４）および（８）に基づいて言及されたもの以外の譲渡可能有価証券およ

び短期金融商品に、純資産の最大10％を投資することができる。

(２)　現金および現金同等物を付随的に保有することができる。

上記の規定にかかわらず、また、不確実な市場状況によって正当化される場合、サブ・ファン

ドは純資産の最大100％を現金および現金同等物、定期預金、規制市場で取引され、満期が12か

月以内の債務証券および短期金融商品、金銭的ＵＣＩＴＳおよびＵＣＩに投資できるが、十分な

分散（デュレーション、取引相手方等）を確保しなければならない。一般的に、サブ・ファンド

は投資制限および本項で説明されているリスク分散の原則を遵守する。これらの有価証券および

金融商品の通貨に関する制限はない。定期預金および流動資産は、サブ・ファンドの純資産の

49％を超えないものとし、保管銀行を含む取引相手方が保有する定期預金および流動資産は、サ

ブ・ファンドの純資産の20％を超えないものとする。

(３)　一時的な借入れの場合に限り、純資産の最大10％まで借入れを行うことができる。オプション

の売りまたは先物もしくは先渡契約の購入もしくは売却に関する担保設定は、この制限の目的

上、「借入れ」を構成するとはみなさない。

(４)　バック・ツー・バック・ローンの方法で外貨を取得することができる。

Ｃ．さらに、本ファンドは、各サブ・ファンドの純資産に関して、以下の発行体当たりの投資制限を

遵守するものとする。

(a) リスク分散ルール

以下の（１）から（５）および（８）に記載された制限の計算上、同一グループ会社に含まれ

る企業は単一発行体とみなす。

譲渡可能有価証券および短期金融商品

(１)　以下の場合、サブ・ファンドは単一発行体の譲渡可能有価証券および短期金融商品を追加

購入することができない。

（ⅰ）当該購入により、純資産の10％以上が単一発行体の譲渡可能有価証券および短期金融商

品で構成される場合

（ⅱ）純資産の５％以上を投資する発行体の全ての譲渡可能有価証券および金融市場証券の合

計価値が、その純資産の価値の40％を超える場合。この制限は、健全性監督の対象であ

る金融機関の預金およびＯＴＣデリバティブ取引には適用されない。

(２)　サブ・ファンドは、同一グループ会社が発行する譲渡可能有価証券および短期金融商品に

累計で純資産の最大20％まで投資することができる。

(３)　欧州連合加盟国、地方自治体、その他の国または１つもしくは複数の欧州連合加盟国が構

成員となっている公的国際機関によって発行または保証された譲渡可能有価証券および短期

金融商品に関しては、上記（１）（ⅰ）に規定されている10％制限を35％に引き上げること

ができる。

(４)　欧州連合加盟国に登記上の事務所を有し、適用ある法律に基づき、当該適格債券保有者を

保護するために特定の公的管理下に置かれている金融機関により発行された適格債券に関し

ては、上記（１）（ⅰ）に規定されている10％制限を25％に引き上げることができる。本書

の目的上、「適格債券」とは、当該有価証券の発行手取金が、適法ある法律に従い、当該有

価証券の満期までの元利金支払いをカバーし、発行体の債務不履行の場合には元利金の支払

いが優先的に取り扱われる収益を提供する資産に投資されるものをいう。関連するサブ・

ファンドが、当該発行体が発行する債券に純資産の５％以上を投資する場合、当該投資の総

額は、当該サブ・ファンドの純資産の80％を超えないものとする。
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(５)　上記（３）および（４）で規定された有価証券は、上記（１）（ⅰ）に規定された40％の

上限の計算には含まれないものとする。

(６)　上記に規定された上限にかかわらず、各サブ・ファンドは、リスク分散の原則に従って、

純資産の最大100％を欧州連合加盟国、その地方自治体、ＯＥＣＤのその他加盟国、１つも

しくは複数の欧州連合加盟国が構成員となっている公的国際機関によって発行または保証さ

れた譲渡可能有価証券および短期金融商品に投資することができる。ただし、（ⅰ）当該有

価証券は最低でも６以上の異なった銘柄で構成され、（ⅱ）いずれの銘柄の有価証券も、当

該サブ・ファンドの純資産の30％を超えないものとする。

(７)　下記(b)に規定されている制限を損なうことなく、上記（１）に規定された制限は、サ

ブ・ファンドの投資方針の目的が、規制当局によって公認された一定の株式または債券指数

の構成を以下の基準で再現する場合、同一体により発行される株式および／または債券への

投資について、最大20％まで引き上げることができる。

・指数の構成が十分に分散されていること

・指数が参照市場の適切なベンチマークを表していること

・適切な方法で公開されていること

特に一定の譲渡可能有価証券または短期金融商品が高度に支配的である規制市場におい

て、例外的な市場状況による正当化が証明される場合、20％の制限は35％に引き上げられる

ことができる。この制限を上限とする投資は単一発行体にのみ許可される。

(８)　サブ・ファンドはその資産の20％を超えて同一体の預金に投資できない。

金融デリバティブ商品

(９)　ＯＴＣデリバティブ取引における取引相手方へのリスク・エクスポージャーは、取引相手

方が上記Ａ（６）で言及されている金融機関の場合、サブ・ファンドの純資産の10％を超え

ないものとし、その他の場合は純資産の５％を超えないものとする。

(10)　金融デリバティブ商品への投資は、原資産へのエクスポージャーが、合計して、（１）か

ら（５）、（８）、（９）、（13）および（14）に記載されている投資限度を超えない場合

に限り行えるものとする。サブ・ファンドが指数ベースの金融デリバティブ商品に投資する

場合、これらの投資は（１）、（５）、（８）、（９）、（13）、（14）に記載された制限

に組み入れる必要はないものとする。

(11)　譲渡可能有価証券または短期金融商品にデリバティブが組み込まれている場合、当該短期

金融商品については、上記（Ａ）（７）（ⅱ）および（Ｄ）（１）の要件ならび本書に記載

されているリスク・エクスポージャーおよび情報の要件を遵守するにあたり、考慮に入れる

ものとする。

オープン・エンド型ファンドの受益証券

(12)　サブ・ファンドは、その資産の20％を超えて単一のＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩに投

資できないものとする。

この制限に適用にあたり、複数のコンパートメントを有するＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの各

コンパートメントは、第三者に対する様々なコンパートメントの債務に関し分別原則が確保

されている場合、別個の発行体とみなされる。

ＵＣＩＴＳ以外のＵＣＩの受益証券への投資は、合計して、当該サブ・ファンドの純資産

の30％を超えないものとする。

サブ・ファンドが、直接または委任によって、同一の管理会社により、または管理会社と

共通の経営もしくは支配により関連付けられる他の会社、もしくは、直接、間接を問わず、

大量の保有を通じて管理会社と関連している他の会社により運営されているその他のＵＣＩ

ＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券に投資する場合、当該管理会社または他の会
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社は、サブ・ファンドが当該その他のＵＣＩＴＳおよび／またはＵＣＩの受益証券に投資す

ることを理由として、申込手数料または買戻手数料を徴収できないものとする。

その他のＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩにその資産の大部分を投資するサブ・

ファンドは、英文目論見書において、サブ・ファンド自体とサブ・ファンドが投資を予定し

ているその他のＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの双方から徴収する管理手数料の

最大料率を開示するものとする。年次報告書において、本ファンドは、サブ・ファンド自体

と、本ファンドが投資するＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの双方から徴収する管

理手数料の最大料率を示すものとする。

合算上限

(13)　上記（１）、（８）および（９）に定めた個別制限にかかわらず、サブ・ファンドは、そ

れが単一発行体に純資産の20％を超えて投資することになる場合に、以下のものを合算しな

いことができる。

・当該者が発行した譲渡可能有価証券または短期金融商品への投資

・当該者への預金、および／または

・当該者が引き受けたＯＴＣデリバティブ取引から生じるエクスポージャー

(14)　上記（１）、（３）、（４）、（８）、（９）および（13）で定められた制限は合算でき

ず、したがって、同一者が発行する譲渡可能有価証券または短期金融商品への投資、上記

（１）、（３）、（４）、（８）、（９）および（13）に従って実行される当該者への預金

または金融デリバティブ商品は、本ファンドの純資産額の合計35％を超えないものとする。

(b) 支配の制限

(15)　サブ・ファンドは、本ファンドが発行体の経営に重大な影響力を行使できる議決権を伴う

数の株式を取得できないものとする。

(16)　本ファンドは、（ⅰ）単一発行体の発行済非議決権付株式の10％超、（ⅱ）単一発行体の

発行済債券の10％超、（ⅲ）単一発行体の短期金融商品の10％超、または（ⅳ）その他のＵ

ＣＩの発行済投資証券または受益証券の25％超を取得できないものとする。

（ⅱ）から（ⅳ）に定められている制限は、取得時において、当該時の債券もしくは短期

金融商品の総額、または発行済金融商品の純額が計算できない場合には適用されないものと

する。

上記（15）および（16）の上限は以下については適用されないものとする。

・欧州連合加盟国またはその地方自治体によって発行または保証された譲渡可能有価証券

および短期金融商品

・その他の国が発行または保証する譲渡可能有価証券および短期金融商品

・１または複数の欧州連合加盟国が構成員となっている公的国際機関が発行する譲渡可能

有価証券および金融市場証券

・その他の国の法律に基づいて設立または組織された会社の資本を構成する株式であっ

て、（ⅰ）当該会社がその資産を、主として当該国の発行体が発行した有価証券に投資

している場合、（ⅱ）当該国の発行体の有価証券を購入する唯一可能な方法として、関

連するサブ・ファンドが当該国の法律に従って当該会社に資本参加する場合、（ⅲ）当

該会社が、その投資方針において、上記Ｃ（１）から（５）、（８）、（９）および

（12）から（16）に規定された制限を遵守する場合

・株主の要求に応じた株式の償還に関して、子会社が所在する国で管理、助言または販売

業務のみを専ら自己のために行っている子会社の資本を構成する株式

Ｄ．さらに、本ファンドは、純資産に関して、商品ごとに以下の投資制限を遵守するものとする。
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(１)　各サブ・ファンドは、金融デリバティブ商品に関連するグローバル・エクスポージャーが、

ポートフォリオの純資産総額を超えないものとする。

　エクスポージャーは、原資産の現在価値、取引相手方リスク、予測可能な市場の動きおよびポ

ジション清算に利用可能な時間を考慮して計算される。

(２)　ＵＣＩＴＳ以外のＵＣＩの受益証券への投資は、総額でサブ・ファンドの純資産の30％を超え

ることはできないものとする。

Ｅ．最後に、本ファンドは各サブ・ファンドの資産に関して、以下の投資制限を遵守するものとす

る。

(１)　サブ・ファンドは、コモディティ、貴金属、またはそれらを表章する証書を取得できない。

(２)　サブ・ファンドは、不動産に投資することができない。ただし、不動産もしくはその持分によ

り担保されている有価証券または不動産もしくはその持分に投資する会社が発行する有価証券に

投資することができる。

(３)　サブ・ファンドは、有価証券引受のためにその資産を使用できない。

(４)　サブ・ファンドは、当該サブ・ファンドの投資証券を購入するワラントまたはその他の権利を

発行できない。

(５)　サブ・ファンドは、第三者のためにローンまたは保証を提供できない。ただし、かかる制限に

より、各サブ・ファンドが、全額を支払っていない譲渡可能有価証券、短期金融商品または上記

Ａ（５）、（７）および（８）に記載されているその他の金融商品に投資することを妨げないこ

とを条件とする。

(６)　本ファンドは、カバーされていない譲渡可能有価証券、短期金融商品、または上記Ａ（５）、

（７）および（８）に記載されているその他の金融商品の売却契約を締結できないものとする。

Ｆ．本書中の以下に反する記載にかかわらず、

(１)　上記の上限は、各サブ・ファンドのポートフォリオ内の有価証券に付随する引受権を行使する

場合、各サブ・ファンドが考慮しないことができる。

(２)　サブ・ファンドの管理が及ばない理由によりまたは引受権の行使の結果として当該上限を超え

た場合、当該サブ・ファンドは、売却取引における優先目的として、その株主の利益を十分考慮

のうえ、当該状況の是正を採択しなければならない。

　リスク分散の原則の遵守を確保しながら、本ファンドは、その承認の日から６か月間、上記の

制限を緩和することができる。

　取締役会は、本ファンドの投資証券が募集または販売される国の法律および規制を遵守するた

めに必要な範囲で、投資制限の追加を決定する権利を有する。

Ｇ．金融派生商品

(１)　総則

上記Ａ（７）で明記されているように、本ファンドは、各サブ・ファンドに関して、金融デリバ

ティブ商品に投資することができる。これら金融デリバティブ商品は、金融先物契約、オプション

（株式、金利、指数、債券、通貨、商品指数その他の商品に係るもの。）、先渡契約（外国為替契

約を含む。）、スワップ（外国為替スワップ、商品指数スワップ、金利スワップおよび株式バス

ケット・スワップを含む。）、クレジット・デリバティブ（クレジット・デフォルト・デリバティ

ブ、クレジット・デフォルト・スワップおよびクレジット・スプレッド・デリバティブを含

む。）、ワラント、クレジット・リンク証券および株式リンク証券等のストラクチャード金融デリ

バティブ商品、差金決済契約（以下「ＣＦＤ」という。）ならびにその他の店頭デリバティブ商品

を含むが、これらに限定されない。これらの金融デリバティブ商品の原資産となる資産の選択に
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は、地理的またはその他の制限は適用されない。ただし、原資産は、譲渡可能有価証券、金利、先

物為替レート、通貨および金融指数等、関連するサブ・ファンドの投資方針に一致する商品とする

（指令2009／65／ＥＣ第50条（１）ｇおよび欧州指令2007／16／ＥＣ第９条に準拠するものとす

る。）。

この点において、サブ・ファンドは、例えば、ＣＦＤを用いて合成された空買いポジションまた

は空売りポジションをつくることができ、これにより、悪影響を受ける会社を含めることにより、

より効率的に長期のトレンドを活用し、または、循環性、季節性、金利リスクその他の特定のリス

ク要素等の望ましくない要素へのエクスポージャーをヘッジすることができる。

ＣＦＤは、原資産となる金融商品を所有または借り入れることなく、様々な資産クラスの変動エ

クスポージャー（取引方向に応じてプラスまたはマイナスのことがある。）を提供する店頭金融契

約である。これらの契約では、実際の資産価値と契約締結時の資産価値との差額を売り手が買い手

に支払うことを規定している。ＣＦＤは、関連する資産の購入または受渡しを必要とせず、単純に

資産価格の差額が徴収または支払われる。これらの取引は、サブ・ファンドが市場リスクまたは特

定セクターに基づくリスクに対するエクスポージャーを減少させることが可能な裁定取引の手法で

ある。有価証券価格の下落における１つまたは複数のエクスポージャーによって生じるリスクは単

独のものではなく、ポートフォリオ全体および類似する有価証券におけるサブ・ファンドの買いポ

ジションを考慮して検討する必要がある。したがって、この文脈での有価証券の売却に関連するリ

スクは絶対的ではなく、相対的リスクとみなすべきである。

各サブ・ファンドは、ヘッジ目的で金融デリバティブ商品に投資することができる。さらに、上

記「（１）投資方針」で別段の定めがない限り、金融デリバティブ商品の使用はサブ・ファンドの

投資方針の不可欠な部分である。

金融デリバティブ商品への投資は、上記Ｃ（９）から（11）に定められた制限内で行われるもの

とする。金融デリバティブ商品を使用しても、本ファンドが各サブ・ファンドの投資目的から逸脱

することはできないものとする。

(２)　グローバル・エクスポージャー

金融デリバティブ商品に関連するグローバル・エクスポージャーは、原資産の現在価値、取引相

手方リスク、将来の市場変動およびポジション清算に利用可能な時間を考慮して計算される。

本サブ・ファンドのグローバル・エクスポージャーは、自身の直接エクスポージャーと本サブ・

ファンドによるマスター・ファンドへの投資比率に応じたマスター・ファンドの当該商品に対する

実質的なエクスポージャーを組み合わせた、コミットメント・アプローチの手法により測定され

る。

本サブ・ファンドのグローバル・エクスポージャーは、下記「コミットメント・アプローチ」で

定義されているとおり、本サブ・ファンドの純資産価額の最大100％である。

コミットメント・アプローチ

本サブ・ファンドは、コミットメント・ベースで金融デリバティブ商品の使用に起因するグ

ローバル・エクスポージャーを計算し、それによって原資産と同等のポジションの市場価値を

集計する。本サブ・ファンドは、金融デリバティブ商品が使用されなかった場合のリスク属性

から、本サブ・ファンドのリスク属性を実質的に変更しない方法で金融デリバティブ商品を利

用する。

本ファンドは、金融デリバティブ商品に関連する本サブ・ファンドのグローバル・エクスポー

ジャーがその純資産総額を超えないことを確保するものとする。

Ｈ．マスター・フィーダー構造

各サブ・ファンドは、それ自身がフィーダー・ファンドでなく、フィーダー・ファンドの受益証

券／投資証券を保有しない単独のＵＣＩＴＳまたは当該ＵＣＩＴＳのサブ・ファンド（以下「マス
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ター」という。）のフィーダー・ファンド（以下「フィーダー」という。）として行為することが

できる。当該場合、フィーダーはその資産の少なくとも85％をマスターの投資証券／受益証券に投

資するものとする。

フィーダーは、以下の１つまたは複数のものに資産の15％を超えて投資することはできない。

（a）2010年法第41条（２）第２項に基づく付随的流動資産

（b）2010年法第41条（１）ｇならびに第42条（２）および（３）に従い、ヘッジ目的にのみ使

用できる金融デリバティブ商品

（c）本ファンドの事業を直接追求するために不可欠な動産および不動産

フィーダーとして適格なサブ・ファンドがマスターの投資証券／受益証券に投資する場合、マス

ターは、サブ・ファンドがマスターの投資証券／受益証券に投資したことを理由に、申込みまたは

買戻手数料を請求することはできない。

サブ・ファンドがフィーダーとして適格である場合、マスターの投資証券／受益証券への投資に

よりフィーダーが支払うべき全ての報酬と払戻し、およびフィーダーとマスターの両方の手数料総

額に関する記述は、下記「４ 手数料等及び税金　（４）その他手数料」で開示される。

本ファンドは、年次報告書において、フィーダーとマスターの両方の手数料総額に関する記載を

含めるものとする。

サブ・ファンドが別のＵＣＩＴＳのマスター・ファンドとして適格である場合、フィーダー・

ファンドは、マスターから申込手数料、買戻手数料または条件付後払い申込手数料、転換手数料を

請求されない。

Ｉ．クロス・サブ・ファンドの投資

本ファンドのサブ・ファンド（以下「投資家サブ・ファンド」という。）は、会社による自社株

の購入、取得および／または保有に関する1915年法の要件に服することなく、本ファンドの１つも

しくは複数のサブ・ファンド（以下、それぞれ「対象サブ・ファンド」という。）が発行したまた

は発行する有価証券を購入、取得および／または保持できるが、以下を条件とする。

・対象サブ・ファンドは、さらに、当該対象サブ・ファンドに投資する投資家サブ・ファンドに投

資しないこと

・取得を検討している対象サブ・ファンドの資産の10％を超えて、その規約または設立規範に従

い、その他のＵＣＩの受益証券に投資されないこと

・関連する有価証券に付される議決権（もしあれば）は、関係する投資家サブ・ファンドにより保

有されている間、停止され、会計および定期報告の適切な処理に悪影響を及ぼさないこと

・いかなる場合においても、これらの有価証券が投資家サブ・ファンドによって保有されている限

り、その価値は、2010年の法律によって課された純資産の最小基準を確認する目的で、本ファン

ドの純資産の計算に考慮されない

②　本サブ・ファンドに適用がある投資制限

上記に加え、本サブ・ファンドは、１発行体の議決権の総数の50％を超えて当該発行体の株式を

取得することはできない。

本サブ・ファンドは、自ら発行した投資証券を取得してはならない。

管理会社が、自己または第三者の利益をはかる目的で行う取引等、投資主の保護に欠け、もしく

は本サブ・ファンドの資産の運用の適正を害する取引は禁止するものとする。

３【投資リスク】

（１）リスク要因

想定する投資家属性
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本サブ・ファンドへの投資は、当該投資が全ての投資プログラムを構成するものではなく、本サ

ブ・ファンドの投資プログラムに伴うリスクを十分に理解し、それを引き受ける意思があり、これに

対応し、投資全体の潜在的な損失を負担するために必要な資金を有する投資家に適している。投資家

は、下記のリスク要因で説明されているように、他のＵＣＩ／ＵＣＩＴＳへの投資に関連する一定の

リスク（これには経済循環の変動に対し、市場価格のより大きな不安定性、より大きな脆弱性が含ま

れることがある。）があることを認識しておく必要がある。

当該投資家は、個人投資家および機関投資家の場合がある。推奨される投資期間は、最低で３年か

ら４年である。

リスク属性

本サブ・ファンドの資産は、下記のリスク要因で説明されているように、市場の変動および他のＵ

ＣＩ／ＵＣＩＴＳへの投資に固有のリスクの影響を受ける。

本サブ・ファンドの目的が達成され、投資家が初期投資額を回収するという保証はない。

リスク要因

本ファンドおよびそのサブ・ファンドへの投資には、特に市場の変動に関連するリスクや金融資産

への投資に固有のリスクを含むリスクが伴う。投資は、源泉徴収税を含む為替管理や課税を所轄する

規則や規制の変更、または経済政策や金融政策の変更によっても影響を受ける可能性がある。

本ファンドおよびサブ・ファンドの目的が達成され、投資家が初期投資額を回収するという保証は

ない。

過去のパフォーマンスは、将来の結果やパフォーマンスを示唆するものではない。

ただし、上記「２ 投資方針　（１）投資方針」および「（３）投資制限」に記載されている条件

および制限は、一定のポートフォリオ分散を確保し、当該リスクを軽減することを目的としている。

サブ・ファンドは、それぞれの投資方針に応じて、様々なリスクに晒されている。サブ・ファンド

が晒される主なリスクは以下の通りである。

株式リスク

株式（および類似の商品）への投資に関連するリスクには、価格の大幅な変動、発行体または市場

に関する否定的な情報および社債に対する株式の劣後が含まれる。さらに、これらの変動はしばしば

短期間に増幅される。

信用リスク

これは、格下げや、サブ・ファンドが晒されている債券発行体の不履行から生じるリスクであり、

したがって、投資価値を引き下げる可能性がある。このようなリスクは、発行体が債務を履行する能

力に関連している。

銘柄または発行体格付の格下げは、サブ・ファンドが投資した債券価値の低下につながる可能性が

ある。

利用される戦略の中には、信用リスクの高い発行体が発行した債券（ジャンク債）に基づくことが

ある。

高利回り債に投資するサブ・ファンドは、通貨や発行体の質の変動が大きいため、平均よりも高い

リスクを示す。

金利リスク

投資の価値は、金利変動の影響を受ける可能性がある。金利は、金融政策、割引率、インフレ等の

いくつかの要素や出来事の影響を受けることがある。金利の上昇は債券や債券投資の価値の低下をも

たらすという事実に投資家は注意する必要がある。

流動性リスク
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サブ・ファンドが行った投資は、過度な市場規制により（非常に大きな価格スプレッドや大幅な価

格変動によって反映されることが多い）非流動的となる可能性があり、「格付」が低下し、または経

済状況が悪化した場合、これらの投資対象を十分に迅速に売却または購入できずに、これらのサブ・

ファンドの損失を防止または最小限に抑えることができない可能性がある。

インフレリスク

時間経過により、投資利回りがインフレに追いつかなくなり、投資家の購買力が低下する可能性が

ある。

税務リスク

投資の価値は、源泉徴収税、政府の変更、関係国の経済政策または金融政策など、様々な国の税法

適用によって影響を受ける可能性がある。この結果、財務目標が実際に達成されるという保証はな

い。

取引相手方リスク

このリスクは、管理会社が交渉する取引相手方の質または不履行、特に金融商品の支払い／受け渡

しおよび先渡金融商品を伴う契約締結に関連している。このリスクは、また、取引相手方が自らの義

務を履行する能力（例えば支払い、受け渡しおよび返金）に関連している。このリスクは、また、効

率的ポートフォリオ管理手法および手段にも関連している。取引相手方が契約義務を履行しない場

合、投資家のリターンに影響を与える可能性がある。

ワラント・リスク

投資家は、ワラントが複雑で変動幅が大きく、リスクの高い有価証券であるという事実に注意すべ

きである。すなわち、投資元本が完全に毀損するリスクが大きい。さらに、ワラントの主な特徴の１

つは「レバレッジ効果」で、原資産の価値の変化がワラントの価値に不相当な影響を与える可能性が

あるという事実に見出される。最後に、市場に流動性がない場合、ワラントを流通市場で売却できる

保証はない。

オペレーショナル・リスクおよび保管リスク

一部の市場（新興市場）は、多くの先進国規制市場に比べて規制が緩く、このため、当該市場での

資金の保管および清算に関連するサービスは、よりリスクが高い可能性がある。オペレーショナル・

リスクは、金融市場での契約リスク、バック・オフィスにおける事務リスク、証券保管、およびサ

ブ・ファンドに損失を引き起こす可能性のある管理上の問題である。このリスクは不作為や非効率的

な証券処理手順、コンピュータ・システムまたは人為的ミスからも発生する場合がある。

通貨リスク

サブ・ファンドは、参照通貨以外の通貨建て資産を保有する場合がある。参照通貨とこれらのその

他通貨との間の為替レートの変化、または為替管理規制の変更によって影響を受ける可能性がある。

資産を表示している通貨がサブ・ファンドの参照通貨に対して高くなる場合、参照通貨建てでの有価

証券の相当価値も高くなる。逆に、通貨が下落すると、参照通貨建てでの有価証券の相当価値も低下

する。

為替レートの変動は、取引の約定日と決済義務を履行するために通貨を取得する日の間に生じるこ

ともある。

管理会社が取引の為替リスクをヘッジしようとしても、そのような取組みが完全に効果的となる保

証はない。

新興市場およびニューフロンティア市場リスク

投資家は、一定の新興市場および発展途上国市場の運営および監督方法が、主要国際市場で普及し

ている基準と異なる場合があるという事実に注意すべきである。

新興市場およびニューフロンティア市場に投資するサブ・ファンドは、集中度が高いこと、入手可

能な情報が少なく、流動性が乏しいため不確実性が高いことから、または市況の変化（社会的、政治

的および経済状況）に対しより大きく反応することから平均よりも高いボラティリティにさらされる
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可能性が高い。さらに、一部の新興市場は、ほとんどの国際先進国市場よりも安全性が低く、一定の

市場は現在規制されている市場とはみなされていない。このような理由により、新興市場に投資され

た資金のために行われるポートフォリオ取引、清算および保全のサービスには、より大きなリスクが

伴う可能性がある。

本ファンドおよび投資家はこれらのリスクを負うものとする。

低金利の影響

非常に低い金利水準は、金銭的ファンドが保有する短期資産の収益に影響を与える可能性があり、

管理および運用費用をカバーするのに十分ではない可能性があり、これによりサブ・ファンドの純資

産価額の構造的低下につながる。

小型株、専門セクターまたは制限付きセクターのリスク

小型株、専門セクターまたは制限付きセクターに投資するサブ・ファンドは、集中度が高いこと、

入手可能な情報が少なく、流動性が乏しいため不確実性が高いことから、または市況の変化に対しよ

り大きく反応することから平均よりも高いボラティリティにさらされる可能性が高い。

中小企業は、成長と発展をサポートするための新しい資金を創出することができず、経営ビジョン

を欠き、または新規の不確実な市場向けの製品を開発している可能性がある。

本ファンドおよび投資家はこれらのリスクを負うことに同意する。

デリバティブ・リスク

ヘッジ（ヘッジング・デリバティブ投資戦略）および／またはサブ・ファンドの利回りのレバレッ

ジ（トレーディング・デリバティブ投資戦略）を行うために、サブ・ファンドは、サブ・ファンドの

全体的な投資方針の文脈において、ならびに上記「２ 投資方針　（１）投資方針」および「（４）

投資制限」に記載されている状況（特に、証券ワラント、有価証券、金利、通貨、インフレ、ボラ

ティリティおよびその他の金融デリバティブ商品の交換に関する合意、差金決済取引（ＣＦＤ）、ク

レジット・デフォルト・スワップ（ＣＤＳ）、先物および有価証券、利率または先物に係るオプショ

ン）に基づき、デリバティブ投資の手法と手段の使用が認められている。

投資家は、これらの金融デリバティブ商品がレバレッジを含むという事実に注意すべきである。

このため、これらのサブ・ファンドのボラティリティは上昇する。

ＣＦＤは、原資産となる金融商品を所有または借り入れることなく、株式、株式バスケットまたは

指数の変動（取引方向に応じてプラスまたはマイナスのことがある。）に対するエクスポージャーを

提供する店頭金融契約である。これらの契約では、実際の資産価値と契約締結時の資産価値との差額

を売り手が買い手に支払うことを規定している。ＣＦＤは、関連する資産の購入または受渡しを必要

とせず、単純に資産価格の差額が徴収または支払われる。これらの取引は、サブ・ファンドが市場リ

スクまたは特定セクターに基づくリスクに対するエクスポージャーを減少させることが可能な裁定取

引の手法である。有価証券の価格の下落における１つまたは複数のエクスポージャーによって生じる

リスクは単独のものではなく、ポートフォリオ全体および類似する有価証券におけるサブ・ファンド

のロングポジションを考慮して検討する必要がある。したがって、この文脈での有価証券の売却に関

連するリスクは絶対的ではなく、相対的リスクとみなすべきである。

効率的ポートフォリオ管理手法に関連するリスク

証券貸付、レポおよびリバースレポ取引等の効率的ポートフォリオ管理手法は、特に受領／再投資

された担保の質に関して、流動性リスク、取引相手方リスク、発行者リスク、評価リスクおよび決済

リスクなどの複数のリスクにつながる可能性があり、これは、関連するサブ・ファンドのパフォーマ

ンスに影響を与える可能性がある。

その他のＵＣＩＴＳおよびＵＣＩへの投資に関連するリスク

本ファンドによるＵＣＩ／ＵＣＩＴＳの受益証券への投資（本ファンドのサブ・ファンドによる本

ファンドのその他のサブ・ファンドの受益証券／投資証券への投資を含む。）は、当該ＵＣＩ／ＵＣ

ＩＴＳがポートフォリオで保有する金融商品に関連するリスクを本ファンドにもたらすことになる。
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ただし、一定のリスクは、ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳの受益証券／投資証券の保有に直接関連する。いくつ

かのＵＣＩ／ＵＣＩＴＳは、金融デリバティブ商品の使用によって、または借入れを通じてレバレッ

ジすることができる。レバレッジの利用は、当該ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳの価値のボラティリティを増大

し、元本を失うリスクが高まる。当該ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳの受益証券／投資証券への投資は、譲渡可

能有価証券のポートフォリオへの直接投資よりも高い流動性リスクを伴う場合もある。逆に、当該Ｕ

ＣＩ／ＵＣＩＴＳの受益証券／投資証券への投資は、サブ・ファンドにいくつかの専門的な運用スタ

イルにアクセスするための柔軟で効率的な方法を提供し、その投資の一定の分散化も提供する。

主にＵＣＩ／ＵＣＩＴＳを介して投資するサブ・ファンドは、ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳのポートフォリ

オが適切な流動性属性を示すことを確保し、これにより自らの流動性義務に取り組むことが可能にな

る。当該対象ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳが選択される方法は、当該ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳの流動性属性を考慮

し、主にオープン・エンド型ＵＣＩ／ＵＣＩＴＳに投資する特定のサブ・ファンドは、当該対象ＵＣ

Ｉ／ＵＣＩＴＳが、サブ・ファンドが有する流動性属性と同じ流動性属性を有することを確保する。

サブ・ファンドが、直接または委託によって、同一の管理会社により、または管理会社と共通の経

営もしくは支配または、直接、間接を問わず、大量の保有を通じて管理会社と関係している他の会社

により運営されているその他のＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券に投資する場

合、当該管理会社または他の会社は、サブ・ファンドが当該その他のＵＣＩＴＳおよび／またはＵＣ

Ｉの受益証券に投資することを理由として、申込手数料または買戻手数料を徴収できないものとす

る。

その他のＵＣＩＴＳおよび／または他のＵＣＩへの投資は、一定の手数料や費用が重複することが

ある。サブ・ファンドとその他のＵＣＩＴＳおよび／または他のＵＣＩの両方に請求される総管理手

数料（投資運用および成功報酬を含む。）は、通常５％を超えることはできない。

ディストレス（デフォルト）証券に関連するリスク

ディストレス証券を保有することは、破産によって当該証券が無価値（ゼロ回収）になる可能性が

あるため、重大なリスクとなる。これらの投資戦略は、利益を得る可能性があるが、各証券を分析

し、最終的な回収の可能性とともに発行体の資本構造における位置付けを評価するには、相当なレベ

ルのリソースと専門知識が必要である。ディストレス証券は、本質的価値または額面価格に対して大

幅な割引価格で取引される傾向があるため、投資適格を下回るとみなされる。一定の状況下では、サ

ブ・ファンドがこれらのポジションを投資家の利益のために売却する可能性がある。

コモディティ市場リスク

コモディティ市場では、サブ・ファンドが投資する可能性のある株式および／またはサブ・ファン

ドがさらされる可能性のある指数に相当する株式および有価証券の評価に直接影響を与える、突然の

大幅な価格変動が発生する可能性がある。

さらに、原資産は従来の証券市場（株式市場、債券市場等）とは著しく異なる方法で展開する可能

性がある。

仕組債に関連するリスク

仕組債および証券化には、信用リスク、デフォルト・リスクおよび（様々な原資産のトランシェに

関する）格下げリスク、流動性リスクが伴う。

住宅ローンおよびその他の資産担保証券（ＭＢＳ／ＡＢＳ）

ＡＢＳ／ＭＢＳの利回り特性は、従来の債券とは異なる。

主な違いは、通常、原資産がいつでも期限前弁済される可能性があるため、債務の元本もいつでも

期限前弁済される可能性があることである。その結果、ＡＢＳ／ＭＢＳを割増価格で購入した場合、

期限前返済率が予想よりも速いと最終利回りは低下するが、期限前返済率が予想よりも遅いと、最終

利回りは上昇するという逆の効果がある。

逆に、ＡＢＳ／ＭＢＳを割引価格で購入した場合、期限前返済率が予想よりも速い場合は最終利回

りが上昇し、遅い場合は最終利回りが低下する。
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一般に、固定金利の住宅ローンの期限前弁済は、金利低下期間に増加し、金利上昇期間に減少す

る。ＡＢＳ／ＭＢＳは、金利上昇によってその価値が低下する可能性があり、期限前弁済のため、金

利の低下による恩恵はその他の固定利付債券よりも少なくなる可能性がある。期限前弁済の再投資

は、当初の投資よりも低い利率で行われる可能性があり、サブ・ファンドの利回りに悪影響を及ぼ

す。実際に期限前弁済が行われることにより、ＡＢＳ／ＭＢＳの利回りは、本ファンドが当該証券購

入時に想定されたものとは異なる場合がある。

私募で発行されたＡＢＳ／ＭＢＳ市場は、米国政府ＡＢＳ／ＭＢＳ市場よりも小さく、流動性が低

い。

さらに、ＡＢＳという用語には、資産担保証券等の証券化の結果ではなく、キャッシュフローが必

ずしも原資産のキャッシュフローから派生していない証券も含まれている。

集中リスク

集中したポートフォリオに投資するサブ・ファンドは、ポートフォリオがより分散しているサブ・

ファンドよりもボラティリティが高くなる可能性がある。

投資適格債に関連するリスク

投資適格債は、債券発行の信用力またはデフォルトのリスクに基づいて、独立格付機関による上位

カテゴリー内の格付が付与される（独立格付機関（例えば、ムーディーズ、スタンダード＆プアー

ズ、フィッチ）の１つから入手可能な最も高い格付を用いて、Ｂａａ３／ＢＢＢまたはそれ以上）。

格付機関は、当該付与された格付を適時見直すため、経済状況が関連する債券銘柄に影響を与える場

合、債券の格付が引き下げられる可能性がある。

転換社債に関連するリスク

一般に、転換社債が満期になるか、償還、転換または交換されるまで、転換社債の保有者は社債に

対して支払われたもしくは生じた利子または優先株式に対して支払われた配当を受けることができ

る。転換前の転換社債は、通常、債券と株式の両方に似た特性を持っている。転換社債の価値は、金

利が上昇するにつれて低下する傾向があり、その転換機能によって、原証券の市場価値の変動に伴っ

て変化する傾向がある。転換社債は通常、同等の非転換社債に劣後する。転換社債の市場価格は、原

資産の配当の増減またはその他の変化に影響を受けることがあるが、転換社債は、原則として、原資

産の分配金の増加または減少に直接参加しない。

国債に関するリスク

一定のサブ・ファンドは、政府または政府機関、米国の地方自治体、準政府機関および国が支援す

る企業（以下「政府組織」という。）が発行または保証する債務証券（以下「ソブリン債」とい

う。）に投資することができる。これには、政府、政府機関または政府支援企業によって満期になる

まで元本が保証されている銀行、金融機関または企業体が含まれる。国債（ソブリン債および地方債

を含む。）は、市場リスク、金利リスクおよび信用リスクの影響を受ける。政府組織はソブリン債を

債務不履行とする場合がある。サブ・ファンドを含むソブリン債の保有者は、当該債務、さらには政

府機関に対するローンについて債務返済の繰り延べに参加することを要求される場合がある。政府機

関が債務不履行に陥ったソブリン債の全部または一部を回収することができる破産手続はない。一定

の国債価格は、金利の変動によって影響を受ける場合がある。国債にはゼロクーポン証券が含まれる

場合があり、これは同様の満期の利払証券よりも大きな市場リスクにさらされる傾向がある。低イン

フレの時期には、国債のプラス成長が制限される可能性がある。

ソブリン債務危機に関連するリスク

一定の主権国家が債務返済義務を継続して履行する能力に関して懸念が高まっている。これにより

一部の欧州政府と米国政府の信用格付が引き下げられた。グローバル経済は相互に大きく依存してお

り、主権国家のデフォルトの結果は深刻で広範囲に及ぶ可能性があり、サブ・ファンドと投資家に大

きな損失をもたらす可能性がある。
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上記の情報は網羅的ではない。これは、法的助言を意図するものではなく、構成するものでもな

い。疑義がある場合、投資証券の申込みまたはその他の取引の影響について、投資を予定する者は英

文目論見書を注意深く読み、各自の専門アドバイザーに相談すべきである。

（２）投資リスクに対する管理体制

ＣＳＳＦ規則10-04第13条（2）に従い、管理会社の組織は、以下の方法により、リスク管理機能の

独立性を保証する。すなわち、リスク管理機能および資産管理機能に関する責任は、二名の異なる担

当役員に付与され、追求されており、全ての内部手続はリスク管理の確認および統制の独立性を保証

している。管理会社は、リスク管理機能をいかなる第三者にも委任または再委任しない。

管理会社のリスク管理は、ＣＳＳＦ規則10-04（第45-48条）およびＣＳＳＦ通達18／698の5.3.1.5

号に記載されている事項について、いかなる時も対応するように構成されている。

管理している各ファンドのリスク属性は特定されており、次に記載する主要なリスク領域をカバー

する詳細な報告が用意されている。すなわち、市場リスク、流動性リスク、信用リスク、取引相手先

リスクおよびオペレーショナル・リスクである。

新しい種類のリスクがファンドのリスク属性の一部となった場合、当該リスクを最も良くカバーす

る特定のレポートが用意される。

機能している全ての検査および統制に関する特定のレポートは、管理会社の担当役員、経営役員会

および監督役員会に定期的に送付される。

常設のリスク管理機能およびリスク管理手続は、ＣＳＳＦ規則10-04第43条に適式に適合してい

る。

本サブ・ファンドにおけるサステナビリティ・リスクの管理

サステナビリティ・リスクの管理は、投資運用会社が実施するデューディリジェンス・プロセスの

一部を構成する。

投資運用会社は、対象となる投資に関連するサステナビリティ・リスクを評価する際に、当該対象

となる投資の価値が環境、社会またはガバナンス上の事象または状況（以下「ＥＳＧイベント」とい

う。）により重大な悪影響を受けるリスクを評価する。

定量的および定性的プロセスの両方を用いて、サステナビリティ・リスクは、以下の方法により投

資運用会社により特定、監視および管理される。

①　インベストメント・マネジメント・プロセスの一環として、投資運用会社は、ブルームバーグ

等の第三者のデータ提供者（以下「データ提供者」という。）のＥＳＧ指標を用いて、潜在的

なサステナビリティ・リスクに対し、すべての投資ポートフォリオをスクリーニングし、当該

リスクに対して脆弱な投資があるか否かを特定する。このプロセスには、除外方針（これによ

り潜在的な投資対象が、本ファンドにもたらすサステナビリティ・リスクが大きすぎると判断

して、投資対象候補から除外される。）およびポジティブ・スクリーニング（これによりサス

テナビリティ・リスク評価が低く、財務実績の高い投資が投資対象候補に含まれる。）の両方

の適用が組み込まれている。このスクリーニング・プロセスは、副投資運用会社が行う原ポー

トフォリオの選択がＥＳＧスクリーニングに関連する投資運用会社の全体的な目的と一致する

ことを確保するため、投資運用会社により、すべての副投資運用会社との間で定期的に合意さ

れる。

②　すべての投資対象の存続期間中、発行体（関連がある場合）または特定のデータ提供者が公表

するＥＳＧデータの検討を通じて、サステナビリティ・リスクを監視し、サステナビリティ・

リスクの水準が最初の評価の実施時から変化したかどうかを判断する。この検討は毎月行われ

る。特定の投資に関連するサステナビリティ・リスクが、関連するサブファンドのＥＳＧリス

クの要求を超えて増加した場合、投資運用会社は、当該サブファンドの投資主の最善の利益を
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常に考慮した上で、当該特定の投資に対する当該サブファンドのエクスポージャーを売却しま

たは削減するよう副投資運用会社に指示することを検討する。

投資運用会社は、本ファンドの各サブファンドが直面するサステナビリティ・リスク（サブファン

ドの価値がＥＳＧ事象により重大な悪影響を受けるリスクをいう。）は低いと判断している。

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

発行価格の５％を上限とする申込手数料を課すことができる。

ｂ．日本国内における申込手数料

申込手数料の額は、申込金額の3.30％（税抜き3.00％）を上限とする。

（２）【買戻し手数料】

ａ．海外における買戻し手数料

買戻し手数料は課されない。

ｂ．日本国内における買戻し手数料

買戻し手数料は課されない。

（３）【管理報酬等】

①　管理報酬

管理会社契約に従い、本サブ・ファンドは管理会社にその業務の報酬として管理報酬（以下「管

理報酬」という。）を支払う。当該管理報酬は、関連する四半期の間の本サブ・ファンドの平均純

資産の年率0.07％に相当する（ただし、最低報酬は20,000ユーロとする。）。当該報酬は四半期ご

とに後払いで支払われる。

2022年12月31日に終了した会計年度に係る管理報酬は、０米ドルであった。

②　保管報酬

保管銀行は、ルクセンブルグの慣習的な銀行実務に従って計算された報酬を、本サブ・ファンド

の資産から本ファンドの負担で管理会社から受け取る権利を有し、基本的に毎年または四半期ごと

に定額料金として後払いで支払われる。

保管銀行への報酬は実際に以下の料率で支払われる。

・保管銀行：本サブ・ファンドの純資産総額に対して年率0.05％で、サブ・ファンド１つあたり

最低年間報酬は10,000ユーロとする。この最低報酬は全てのサブ・ファンドに適用され（最低

報酬に活動中のサブ・ファンドの数を乗じる）、次に各サブ・ファンドにそれぞれの純資産価

額に比例按分して割り当てる。

・その他の手数料：保管銀行－証券取引／決済ごと：25ユーロ、他のＵＣＩＴＳについては取引

当たり50ユーロ、ヘッジファンドについては取引当たり250ユーロ

さらに、保管銀行は、その合理的な立替費用および支出額について本ファンドから払戻しを受け

る権利がある。

2022年12月31日に終了した会計年度に係る保管報酬は、5,481米ドルであった。

③　所在地・法人代理人、管理事務代理人および登録名義書換代理人の報酬

所在地・法人代理人、管理事務代理人および登録名義書換代理人は、ルクセンブルグの慣習的な

銀行実務に従って計算された報酬を、本サブ・ファンドの資産から本ファンドの負担で管理会社か

ら受け取る権利を有し、基本的に毎年または四半期ごとに定額料金として後払いで支払われる。

上記手数料は実際に以下の料率で支払われる。
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・本サブ・ファンドの純資産総額に対して年率0.05％で、最低年間報酬はサブ・ファンドごとに

32,000ユーロがかかる。この最低報酬は全てのサブ・ファンドに適用され（最低報酬に活動中

のサブ・ファンドの数を乗じる）、次に各サブ・ファンドにそれぞれの純資産価額に比例按分

して割り当てる。

・取締役報酬：バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・エーおよび／また

はデグルーフ・ピーターカム・アセット・サービシーズ・エス・エーの取締役ごとに年間

12,000ユーロ

・その他手数料

* 名義書換代理人－取引手数料：30ユーロ

* 税還付（年間の税還付ごとの手数料）：250ユーロ

さらに、所在地・法人代理人、管理事務代理人および登録名義書換代理人は、その合理的な立替

費用および支出額について本ファンドから払戻しを受ける権利がある。

2022年12月31日に終了した会計年度に係る所在地・法人代理人、管理事務代理人および登録名義

書換代理人の報酬は、15,576米ドルであった。

④　投資運用報酬

投資運用契約に従い、管理会社は、本サブ・ファンドの資産から、投資証券に係る関連する四半

期中の本サブ・ファンドの平均純資産の年率2.00％に相当する年間投資運用報酬を投資運用会社に

四半期ごとに後払いで支払う。投資運用会社は、投資運用報酬から、投資証券に係る本サブ・ファ

ンドの平均純資産の年率0.1％に相当する代行協会員報酬を代行協会員に支払う。

2022年12月31日に終了した会計年度に係る投資運用報酬は、113,148米ドルであった。

また、日本における販売会社は、投資運用報酬の一部について管理会社から支払いを受けてお

り、2022年12月31日に終了した会計年度に係る当該支払額は14,769.11米ドルであった。

⑤　成功報酬

さらに、投資運用会社は、本サブ・ファンドの関連する投資証券クラスの純資産から、ハイ・

ウォーター・マーク方式に基づくパフォーマンス・ベースのインセンティブ報酬（以下「成功報

酬」という。）を受領する権利を有する。ハイ・ウォーター・マーク方式において、成功報酬は、

パフォーマンス参照期間中に新たなハイ・ウォーター・マーク（以下に定義される。）を達成した

場合にのみ請求することができる。

パフォーマンス参照期間とは、その末日に過去の損失をリセットすることができる期間であり、

クラスの存続期間全体に対応している。成功報酬計算を目的とする過去の損失のリセットは想定さ

れていない。

成功報酬は、以下に記載される方法を用いて、各評価日に本サブ・ファンド内の各投資証券クラ

スについて計算される。

クラスＡ投資証券（無分配、米ドル建て）に適用される成功報酬率は、１口当たり純資産価格と

ハイ・ウォーター・マークの差額に、関連する評価日における発行済投資証券口数を乗じた値の

20％に設定される。成功報酬は、前回の発生以降のすべての費用および手数料を控除し、申込み、

買戻しおよび分配支払を含めた１口当たり純資産価格に基づいて計算される。

ハイ・ウォーター・マークは、投資証券クラスの設定以降に到達した最高１口当たり純資産価格

に基づいて（以下「ＨＷＭ」という。）と定義される。したがって、いずれかの評価日において１

口当たり純資産価格がＨＷＭを超えた場合、

・成功報酬が発生し、支払期日が到来し、かつ

・新しいＨＷＭが設定される。

関連する投資証券クラスの投資主に支払われた分配金は、ＨＷＭから減額される。

当初ＨＷＭは、投資証券クラスの開始以降に達成した最高１口当たり純資産価格に相当する。
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関連する１口当たり純資産価格がＨＷＭを下回り、当該１口当たり純資産価格がＨＷＭを下回り

続ける限り、成功報酬は支払われない。

上記に別途記載されている場合を除き、支払われるべき成功報酬の合計額は、四半期末時点で、

四半期ごとに後払いされる。

投資証券クラスが閉鎖された場合（例：全額償還、合併、清算、譲渡）、関連する評価日時点で

支払われるべき成功報酬が投資運用会社に対して支払われる。

成功報酬を受領する権利を有する投資運用会社との投資運用契約が終了する日において、当該終

了日時点で支払われるべき成功報酬が投資運用会社に対して支払われる。

2022年12月31日に終了した会計年度に係る成功報酬は、０米ドルであった。

（４）【その他の手数料等】

①　概要

本ファンドは、関連するサブ・ファンドの資産から、本ファンドが支払うべき次に掲げる全ての

費用（これらに限定されない。）を支払う。組成費用、管理会社、投資運用会社および投資助言会

社に支払う報酬（取引手数料、リサーチ料、成功報酬（もしあれば）が含まれる。）、その監査人

および会計士、保管銀行およびコルレス銀行、所在地・法人代理人、管理事務代理人、登録名義書

換代理人、上場代理人、支払代理人、登録地の常任代表者および本ファンドによって雇用されてい

るその他代理人に支払う手数料および費用、取締役の報酬（もしあれば）、および取締役の合理的

な立替費用、保険料、取締役会に関連する合理的な交通費、法務および監査サービスの報酬と費

用、ルクセンブルグおよびその他の国の政府機関または証券取引所への本ファンドの登録および登

録の維持に関連する手数料および費用、目論見書、商品説明書、定期レポートまたは登録文書、投

資証券の券面の準備、印刷、翻訳、広告、配布の費用を含む報告および公表費用、投資主への報告

の費用、全ての税金、関税、政府等の費用、ならびに資産の売買費用、利息、銀行および仲介手数

料を含むその他全ての運営費。本ファンドは、年間またはその他期間の料率として見積られる額に

基づき、継続的または定期的性質を持つ管理その他の費用を負担することがある。

本ファンドの負債が特定のサブ・ファンドに帰属するとみなすことができない場合、当該負債は

それぞれの純資産価額に比例按分して全てのサブ・ファンドに割り当てられるか、または誠実に行

為する取締役会によって決定されるその他の方法で割り当てられるものとする。

②　組成費用

本ファンドの設立に関連して発生した費用（最初の英文目論見書の作成と公表にかかった費用を

含む。）、ならびに税金、関税、およびその他の公表費用は、13,742ユーロで、最長５年間で償却

される。

追加のサブ・ファンドの組成に関連して発生する費用は、関連するサブ・ファンドが負担し、５

年間にわたって償却される。したがって、追加のサブ・ファンドは、新しいサブ・ファンドの組成

時にはまだ未償却の、本ファンドの組成および投資証券の最初の発行に関連して発生した経費およ

び費用の比例部分を負担しないものとする。

2022年12月31日に終了した会計年度に係る組成費用の償却額は、17,919米ドルであった。

③　マスター・ファンドの費用および経費

本サブ・ファンドは、マスター・ファンドの投資証券の保有を通じて間接的にマスター・ファン

ドの費用および経費を負担する。

2022年12月31日に終了した会計年度に係るその他の経費は、11,571米ドルであった。

費用および経費等の額およびその計算方法については、本サブ・ファンドの運用状況等に応じて

異なるため表示することができない。上記「（３）管理報酬等」および「（４）その他の手数料

等」に記載された全ての報酬および経費等の合計額、上限額およびこれらの計算方法については、
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本サブ・ファンドの運用状況や投資証券の保有期間等に応じて異なるため表示することができな

い。

（５）【課税上の取扱い】

①　日本

2023年４月末日現在、日本の投資主に対する課税については、以下のような取扱いとなる。

（１）投資証券への投資に対する課税については、原則として非上場外国株式において受領する所得

に対するものと同じ取扱いとなる。なお、投資証券はルクセンブルグ証券取引所に上場されて

いない。

（２）日本の個人投資主について本サブ・ファンドの配当金は、国内における支払いの取扱者を通じ

て支払いを受ける場合、上場株式等以外の配当課税の対象とされ、20.42％（所得税20％、復

興特別所得税0.42％）の税率による源泉徴収が行われる（2038年１月１日以後は20％（所得税

20％）の税率となる。）。本サブ・ファンドの配当金について確定申告を行った場合、総合課

税の対象となる。

（３）日本の個人投資主が、投資証券を買戻し請求等により発行会社に譲渡した場合は、その対価が

発行会社の税務上の資本金等に相当する金額を超えるときは、当該超える部分の金額はみなし

配当として上記（２）における配当金と同様の課税関係が適用される。対価からみなし配当額

を控除した金額は、上場株式等以外の譲渡益課税の対象とされ、申告分離課税の対象となる。

（４） 日本の個人投資主についての配当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）日本の投資主は、個人であるか法人であるかに関わらず、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、本サブ・ファンドの投資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。

なお、税制等の変更により上記に記載されている取扱いは変更されることがある。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。また、特定口座での取扱い等については

販売会社および販売取扱会社に照会することができる。

②　ルクセンブルグ

下記の概要は、ルクセンブルグにおいて現在適用がある法律および実務に基づいており、変更さ

れる場合がある。

（１）ルクセンブルグでの本ファンドへの課税

本ファンドは、利益または所得に関し、ルクセンブルグの課税に対して義務を負わない。ただ

し、本ファンドはルクセンブルグにおいて、純資産価額に対し、年率0.05％の税金を支払う義務

がある。このような税金は、関連する暦四半期末のサブ・ファンドの純資産総額に基づいて四半

期ごとに支払われる。投資証券の発行に際し、ルクセンブルグでは印紙税またはその他の税金は

支払われない。本ファンドの資産の実現キャピタル・ゲインに対してルクセンブルグの税金は課

せられない。

本サブ・ファンドは、純資産価額に対して年率0.05％の納税義務がある。当該税金は、本サ

ブ・ファンドの関連する暦四半期末の純資産総額に基づいて四半期ごとに支払われる。ただし、

この税は機関投資家クラスに帰属する純資産については、年間0.01％に減額される。

概要

本ファンドが投資に関し受け取った配当金、利息、およびキャピタル・ゲインは、発生国にお

いて回収できない源泉徴収税またはその他の税の対象となる場合がある。

本ファンドは、1,250ユーロの当初資本税が課せられ、設立時に支払われた。

（２）ルクセンブルグの投資主に対する課税

情報の自動交換
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2014年12月９日付の欧州指令2014／107／ＥＵ（以下「本指令」という。）は、課税の分野に

おける強制的な自動情報交換に関する指令2011／16／ＥＵを修正し、ＯＥＣＤによって開発され

た情報交換標準（より一般的には「共通報告基準」または「ＣＲＳ」として知られている。）に

関連して採用された、または採用されるその他の国際協定と同様に、金融機関から情報を取得

し、2016年１月１日から取得した情報を交換することを加盟国に要求している。

特に、本指令に従って、金融機関とみなされる投資ファンドは、投資家を適切に識別するため

の特定の情報を収集する必要がある。

さらに、本指令では、以下の各投資家の個人データおよび財務データ
（注１）

を要求している。

・報告対象者とみなされる個人または法人
（注２）

、または

・報告対象者
(注４)

が支配者である受動的非金融法人（ＮＦＥ）
（注３）

、

情報は金融機関から管轄の現地税務当局に報告され、次に当該情報は投資家が居住する国の税

務当局に転送される。

本ファンドの投資証券が金融機関の口座に保有されている場合、当該金融機関は必要な情報を

報告する責任がある。

結果として、本ファンドは、直接的または間接的（すなわち、そのような目的のために指定さ

れた仲介人を通じて）であるかどうかにかかわらず

・いつでも、すでに提供されている書類や情報への更新、およびあらゆる目的のための追加の

書類または情報を投資家に要求し、取得することができる。

・本ファンドへの投資に関連して投資家から提供された情報の全てまたは一部を管轄の現地税

務当局に報告することが本指令により義務付けられている。

投資家は、提供された情報が正確または完全でなかった場合に、不正確および／または誤った

情報交換が行われる潜在的リスクについて本書により通知される。提供された情報に影響を与え

る変更が発生した場合、投資家は速やかに本ファンド（またはその目的のために指名した仲介

者）に通知し、また、必要に応じて、情報が不正確または不完全になる原因となる事象から30日

以内に新しい証明書を提出する。

この情報交換体制のメカニズムと範囲は、時間の経過と共に変わる可能性がある。各投資家

は、ＣＲＳ規定が本ファンドへの投資に与える影響を判断するために、自身の税務顧問に相談す

ることをお勧めする。

ルクセンブルグでは、個人データの処理に関する個人の保護に関する2002年８月２日の法律に

基づき、投資家は税務当局に報告された自身に関するデータにアクセスして修正する権利を有す

る。これらのデータは、その法律の規定に従って、本ファンド（または本ファンドがそのような

目的のために指定する仲介者）によって保持される。

(注１)　次を含むが、それに限定されない。名前、住所、居住国、納税者番号、生年月日、出身地、銀行口座番号、発生した

収入額、売上からの収益、買戻しまたは払戻し、および暦年中または閉鎖時の「口座」の価値。

(注２)　本ファンドが設立された国の居住者ではなく、参加国の居住者である個人または法人。情報の自動交換の参加国のリ

ストは、次のＷｅｂサイトで確認できる（http：//www.oecd.org/tax/automatic-exchange/）。

(注３)　非金融法人、つまり、本指令に基づく金融機関ではない法人

(注４)　ファンドが設立された国の居住者ではなく、参加国の居住者である個人または法人。情報の自動交換に参加している

国のリストは、次のＷｅｂサイトで確認できる（http：//www.oecd.org/tax/automatic-exchange/）。

（３）外国口座税務コンプライアンス法（ＦＡＴＣＡ）

米国雇用回復インセンティブ（ＨＩＲＥ）法の一部を形成する外国口座税務コンプライアンス

法（以下「ＦＡＴＣＡ」という。）は、2010年に米国で制定され、2014年７月１日に施行され

た。この法律では、米国外で設立された金融機関である外国金融機関（以下「ＦＦＩ」とい

う。）が、特定の米国人または特定の米国人である１人以上の支配者がいる非米国法人が保有す

る金融口座に関する情報（あわせて「米国の報告対象口座」という。）を米国の税務当局（内国

歳入庁、ＩＲＳ）に毎年報告することになっている。ＦＡＴＣＡの要件に準拠していないＦＦＩ
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（以下「非参加ＦＦＩ」という。）に支払われた米国の源泉からの収入には、30％の源泉徴収税

も課される。

2014年３月28日、ルクセンブルグは米国との間で政府間協定（以下「ルクセンブルグＩＧＡ」

という。）に調印した。ＦＦＩとみなされるファンドは、米国政府が発行したＦＡＴＣＡ規制に

直接準拠するのではなく、批准後に国内法に導入されたルクセンブルグＩＧＡに準拠する必要が

ある。

ファンドは、ルクセンブルグＩＧＡに従い、その投資主／受益者および後者に代わって行動す

る全ての仲介者（名義人）を特定する特定情報を収集することが求められている。ファンドは、

米国の報告可能な口座と非参加ＦＦＩに関する情報をルクセンブルグの税務当局に報告する必要

があり、当該情報はＩＲＳに自動的に伝えられる。

ファンドは、現実であるか現実であるとみなされているのかを問わず、ＦＡＴＣＡを遵守して

いると判断され、米国投資に課税される30％の源泉徴収税の免除を受けるため、批准後に国内法

に導入されるルクセンブルグＩＧＡの規定を遵守する必要がある。当該遵守を保証するために、

ファンドまたは認可された代理人は、次のことを行う。

a.　必要に応じて、米国の税務フォーム（フォームＷ-８／Ｗ-９）およびＧＩＩＮ（グローバ

ル仲介者ＩＤ番号）を含む情報または追加の書類、またはＦＡＴＣＡに基づく投資主／受

益者、仲介人の身元、およびそれぞれのステータスに関するその他の文書による証拠を徴

求する。

b.　ルクセンブルグＩＧＡに基づき米国への報告可能な口座とみなされる場合、または、口座

がＦＡＴＣＡに基づき非参加ＦＦＩによって保持されていると考えられる場合、投資主／

受益者およびその口座に特に関連する情報をルクセンブルグの税務当局に報告する。

c.　要請に基づき、ＦＡＴＣＡに準拠して、一定の投資主／受益者への支払いに適用される米

国の源泉徴収税の控除を手配する。

ＦＡＴＣＡに関連する概念および用語は、ルクセンブルグＩＧＡの定義、および該当する国内

法に基づいてこの協定を批准する文章を参照して解釈および理解する必要があり、米国政府が発

行したＦＡＴＣＡ最終規則に含まれる定義は二次的にのみ参照される（www.irs.gov）。

本ファンドは、ＦＡＴＣＡを遵守する一環として、特定の米国人、非参加外国金融機関（ＦＦ

Ｉ）、および特定の米国人である１人以上の支配者がいるパッシブ非金融外国法人（パッシブＮ

ＦＦＥ）に関連する個人情報を、ルクセンブルグ税務当局を介して米国税務当局に開示すること

が求められる場合がある。

ＦＡＴＣＡの下でのステータス、または個人的な状況の点におけるＦＡＴＣＡまたはＩＧＡの

含意について疑問がある場合、投資家は、本ファンドの受益証券／投資証券の申込みをする前

に、財務、法律または税務アドバイザーに相談することをお勧めする。

（４）指令2018／822／ＥＵ－「ＤＡＣ６」

「ＤＡＣ６」としても知られる、報告対象クロスボーダー・アレンジメントに関する税務分野

における義務的情報開示および自動情報交換に関する指令2011／16／ＥＵを修正する2018年５月

25日付理事会指令（ＥＵ）2018／822が2018年６月25日に発効した。

ルクセンブルグは、2020年３月25日にこれを国内法化した。ＥＵ理事会は2020年６月24日に、

新型コロナウイルスのパンデミックに鑑み、申告の最初の通知日を６か月延期する可能性を採択

した。その結果、ルクセンブルグでは、2020年７月１日のＤＡＣ６指令の当初発効日が2021年１

月１日に変更された。

ＤＡＣ６指令の主たる目的は、加盟国が「潜在的にアグレッシブな」クロスボーダー税務アレ

ンジメント、すなわち、課税所得をより有利な税制に移行させることを可能にするまたは納税者

の課税ベース全体を減らす効果を有する、異なる法域で設立されるアレンジメントに関する情報

を入手することを確保することである。
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その結果、2021年１月１日以降、仲介者（すなわち、報告対象となるクロスボーダー・デバイ

スの設計、販売または組成を行い、その実施を可能にするまたはその実施を管理する者（第３条

（21）））は、特定されたホールマーク（すなわち、租税回避の潜在的なリスクを示すクロス

ボーダー・デバイスの特性または特徴（第３条20））に従い、ストラクチャーの実施の最初の段

階から30日以内に申告することにより、潜在的にアグレッシブなクロスボーダー・デバイスを通

知する義務を負う（第３条（20））。

管理会社は、ＤＡＣ６の意味における潜在的仲介者であり、一または複数のホールマークを有

するクロスボーダー・アレンジメントを報告するよう要求される場合がある。

ＤＡＣ６指令は、指令の発効日である2018年６月25日以降に実施されるアレンジメントに適用

される。

経過措置として、2018年６月25日から2020年６月30日までおよび2020年７月１日から2020年12

月31日までの間にクロスボーダー・アレンジメントの実施のための第一段階が講じられた場合、

遅くともそれぞれ2021年２月28日および2021年１月31日までに、当該アレンジメントを申告しな

ければならなかった。

納税者である投資主は、ＤＡＣ６指令の範囲に該当するクロスボーダー・アレンジメントの報

告について二次的責任を負う可能性が高いため、詳細については税務顧問に相談すべきである。

総則

本ファンドの投資主は、税務上は多くの異なる国の居住者であることが予想される。本書で

は、本ファンドの投資証券の申込み、転換、保有、もしくは買戻しまたはその他取得もしくは処

分による各投資家に対する課税の影響を要約することは行われていない。課税の影響は、投資主

の国籍、居住地、法人の本拠地または設立地で現在有効な法律と慣行、および個人の状況によっ

て異なる。

上記の情報は包括的なものではなく、法的または税務上のアドバイスを構成するものではな

い。投資家は、国籍、居住地、本拠地または設立国の法律に基づいて投資証券を申込み、購入、

保有、転換、買戻し、またはその他の方法で処分した場合の税務上の影響について理解し、適切

な場合は専門的知識を有するアドバイザーに相談する必要がある。
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５【運用状況】

（１）【投資状況】

（資産別および地域別の投資状況）

（2023年４月末日現在）

資産の種類 国・地域名
時価合計

（米ドル）

投資比率

（％）

(注１)

投資証券 ルクセンブルグ 3,952,987 96.35

現金・その他の資産（負債控除後） 149,926 3.65

資産総額 4,102,914 100.00

負債総額 6,824 0.17 (注２)

純資産総額
4,096,089

(約549百万円)
99.83 (注３)

（注１）投資比率とは、本サブ・ファンドの資産総額に対する当該資産の価格の比率をいう。以下同じ。

（注２）資産総額に対する負債総額の比率である。以下同じ。

（注３）資産総額に対する純資産総額の比率である。以下同じ。

（２）【投資資産】

①【投資有価証券の主要銘柄】

（2023年４月末日現在）

順

位
銘柄

国・

地域名
種類

数量

（口）

簿価（米ドル） 時価（米ドル） 投資

比率

(％)単価 金額 単価 金額

１.

パーインベスト

（ルクセンブルグ）

ＳＩＣＡＶ－

ハーバー米国株式

ルクセン

ブルグ

投資

証券
36,146.557 105.060500 3,797,573.87 109.360000 3,952,987.47 96.35

＜参考情報＞

マスター・ファンドの投資有価証券の主要銘柄（上位30銘柄）

（2023年４月末日現在）

順

位
銘柄

国・

地域名
種類 業種

数量

(株)

簿価（米ドル） 時価（米ドル） 投資

比率

(％)単価 金額 単価 金額

１. ALPHABET INC -A- アメリカ 株式 IT・通信 37,500 108.50 4,068,691.31 107.59 4,034,625.00 8.34

２. UNION PACIFIC アメリカ 株式 鉄道 18,500 221.27 4,093,425.10 193.54 3,580,490.00 7.40

３. T-MOBILE US INC アメリカ 株式 通信 17,000 122.69 2,085,714.82 149.94 2,548,980.00 5.27

４. WALT DISNEY アメリカ 株式 メディア 25,500 104.21 2,657,278.67 99.93 2,548,215.00 5.27

５. SBA COMMUNICATIONS アメリカ 株式
不動産

(通信塔)
9,000 282.68 2,544,161.26 256.85 2,311,650.00 4.78

６. META PLATFORMS INC アメリカ 株式 IT・通信 8,500 210.24 1,787,053.34 238.56 2,027,760.00 4.19

７. COHERENT CORPORATION アメリカ 株式 半導体素子 52,500 41.05 2,154,868.49 33.48 1,757,700.00 3.63

８. BLACKROCK INC アメリカ 株式 金融 2,300 642.50 1,477,761.00 662.68 1,524,164.00 3.15

９. ARCH RESOURCES アメリカ 株式 資源 12,000 125.85 1,510,195.40 121.12 1,453,440.00 3.00

10. SSC TECH HLDGS アメリカ 株式 金融 25,000 61.77 1,544,140.15 55.89 1,397,250.00 2.89

11. HIBBETT SPORTS アメリカ 株式 小売 21,000 61.65 1,294,699.08 54.05 1,135,050.00 2.35

12.
QUIDEL ORTHO

CORPORATION
アメリカ 株式

生命科学

・診断
12,000 83.10 997,257.67 89.27 1,071,240.00 2.21

13. IHS HOLDING LIM アメリカ 株式 建設 105,000 12.81 1,344,934.56 9.38 984,900.00 2.04
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14.
NATURE'S SUNSHINE

PRODUCT INC
アメリカ 株式 加工食品 86,250 12.60 1,087,019.50 10.78 929,775.00 1.92

15. HEIDELBERG CEMENT AG アメリカ 株式
セメント

・骨材
60,000 15.20 911,764.62 15.06 903,300.00 1.87

16.
NEXTIER OILFIELD

SOLUTIONS
アメリカ 株式

油田サービス

・設備
110,000 9.16 1,007,823.11 7.74 851,400.00 1.76

17.
ENCORE WIRE

CORPORATION
アメリカ 株式 非鉄金属 5,500 121.63 668,983.09 153.45 843,975.00 1.74

18. CROWN CRAFTS アメリカ 株式 製品 150,000 6.94 1,040,904.37 5.55 832,500.00 1.72

19. OWENS CORNING アメリカ 株式 素材 8,000 87.83 702,627.29 103.90 831,200.00 1.72

20. GENERAL MOTORS CO アメリカ 株式 製品 25,000 41.75 1,043,798.87 32.72 818,000.00 1.69

21. CME GROUP -A- アメリカ 株式 金融 4,000 180.25 721,012.75 184.41 737,640.00 1.52

22. PHOTRONICS INC アメリカ 株式 半導体素子 50,000 16.38 818,969.10 14.28 714,000.00 1.48

23. CBOE GLOBAL MARKETS アメリカ 株式 金融 5,000 106.77 533,857.58 138.17 690,850.00 1.43

24.
ELANCO ANIMAL HEALTH

INC
アメリカ 株式

特殊

ジェネリック

医薬品

70,000 16.89 1,182,114.50 9.32 652,400.00 1.35

25.
RAYMOND JAMES

FINANCIAL INC
アメリカ 株式

ウェルス

マネジメント
6,500 89.66 582,758.90 89.39 581,035.00 1.20

26. CAMBIUM NETWORKS アメリカ 株式 メディア 40,000 18.13 725,297.95 14.45 578,000.00 1.19

27. JOHNSON OUTDOORS A アメリカ 株式 製品 10,000 55.67 556,658.45 57.57 575,700.00 1.19

28. APPLE アメリカ 株式 IT・通信 3,000 107.78 323,342.23 168.41 505,230.00 1.04

29. CYTOSORBENTS CORP アメリカ 株式 ヘルスケア 205,000 5.56 1,140,759.45 2.46 504,300.00 1.04

30. NORTHWEST PIPE アメリカ 株式 素材 17,000 30.19 513,262.60 27.66 470,220.00 0.97

②【投資不動産物件】

該当事項なし（2023年４月末日現在）。

③【その他投資資産の主要なもの】

該当事項なし（2023年４月末日現在）。

（３）【運用実績】

①【純資産等の推移】

下記会計年度末および2023年４月末日前１年間における各月末の本サブ・ファンドの総資産額お

よび純資産総額ならびに投資証券１口当たり純資産価格の推移は、以下のとおりである。

総資産額 純資産総額 １口当たり純資産価格

千米ドル 百万円 千米ドル 百万円 米ドル 円

第14会計年度末

（2021年12月末日）
6,881 923 6,649 892 111.68 14,980

第15会計年度末

（2022年12月末日）
3,775 506 3,736 501 90.43 12,129

2022年５月末日 5,465 733 5,452 731 103.53 13,886

６月末日 4,535 608 4,509 605 97.15 13,031

７月末日 4,549 610 4,547 610 101.00 13,547

８月末日 4,489 602 4,475 600 99.42 13,335

９月末日 3,746 502 3,721 499 88.00 11,803

10月末日 3,800 510 3,798 509 91.92 12,329

11月末日 3,871 519 3,858 517 93.37 12,524
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12月末日 3,786 508 3,736 501 90.43 12,129

2023年１月末日 4,104 550 4,087 548 98.90 13,265

２月末日 4,144 556 4,126 553 99.90 13,400

３月末日 4,111 551 4,084 548 98.86 13,260

４月末日 4,103 550 4,096 549 99.17 13,302

（注１）本サブ・ファンドは、2021年５月21日より運用を開始した。

（注２）会計年度末現在および2022年６月末現在の総資産額および純資産総額は、それぞれ財務書類および中間財務書類に記載

された数値を記載しており、評価日付で公表された数値とは異なることがある。

②【分配の推移】

該当事項なし。

③【自己資本利益率（収益率）の推移】

下記会計年度における本サブ・ファンドの自己資本利益率は、以下のとおりである。

期間 自己資本利益率（収益率）

第14会計年度末（2021年12月末日） 7.49％

第15会計年度末（2022年12月末日） -28.33％

自己資本利益率（％）＝純利益（損失）金額÷純資産総額×100

（注）本サブ・ファンドは、2021年５月21日より運用を開始した。
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６【手続等の概要】

①　申込（販売）手続等

原則として、営業日であり、かつ国内営業日である日に申込みの取扱いが行われる。日本における

販売会社の申込受付時間は正午（日本時間）までとする。投資者は、申込みを行った日の正午（日本

時間）までに申込金額および申込手数料を日本における販売会社に支払うものとする（日本における

販売会社が投資者との間で別途取り決める場合を除く。）。申込金額は、原則として米ドル貨で支払

われるものとし、また、日本における販売会社の応じ得る範囲で円貨で支払うこともできる。投資証

券の取引通貨（米ドル貨）と円貨との換算は、裁量により日本における販売会社が決定するレートに

よるものとする。

なお、日本証券業協会の協会員である日本における販売会社は、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「外国投資証券の選別基準」に投資証券が適

合しなくなったときは、投資証券の日本における販売を行うことができない。

②　買戻し手続等

日本における投資者は、原則として、営業日であり、かつ国内営業日である日に買戻請求をするこ

とができる。日本における販売会社の申込受付時間は正午（日本時間）までとする。

買戻代金の支払いは、口座約款の定めるところに従い、日本における販売会社を通じ原則として買

戻注文の成立を日本における販売会社または販売取扱会社が確認した日（以下「国内約定日」とい

う。）（通常、買戻注文の成立する純資産価額が決定される評価日の翌国内営業日）から起算して日

本における６営業日目に米ドル貨で行われる。また、日本における販売会社の応じ得る範囲で円貨で

支払うこともできる。投資証券の取引通貨（米ドル貨）と円貨との換算は、裁量により日本における

販売会社が決定するレートによるものとする。

③　転換手続等

日本における投資主は、自己の投資証券から他のサブ・ファンドまたは他のクラスの投資証券に転

換することができない。

７【管理及び運営の概要】
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１　資産管理等の概要

（１）資産の評価

（ａ）純資産価額の決定

各サブ・ファンドに関する各投資証券クラスの１口当たり純資

産価格は、当該投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨

で決定されるものとする。

サブ・ファンドの各投資証券クラスの１口当たり純資産価格

は、評価日現在において、当該サブ・ファンドの当該投資証券ク

ラスに帰属する本ファンドの純資産（評価日において、当該投資

証券クラスに帰属する資産の部の価値から負債の部の価値を差し

引いたもの）を、当該時において該当する投資証券クラスの発行

済み投資証券総口数で除することによって計算される。

関連する評価日に１口当たり純資産価格が決定された後、関連

するサブ・ファンドに帰属する投資のかなりの部分が取り引きま

たは値付けされる市場における相場に重大な変更があったとき、

本ファンドは、投資主および本ファンドの利益を保護するため

に、最初の評価を取り消し、２回目の評価を実行する場合があ

る。全ての申込み、買戻し、転換請求は、この２回目の評価に基

づいて処理されるものとする。

（ｂ）純資産価額の計算の一時的停止

各サブ・ファンドにおいて、本ファンドは、以下に定める期

間、一口あたり純資産価格の計算ならびに投資証券の発行、買戻

しおよび転換を一時的に停止する場合がある。

a）サブ・ファンドに帰属する本ファンドの投資のかなりの部分が

随時値付けまたは取り引きされる主要な証券取引所の一つまた

は他の市場のいずれかが、通常の休日以外に閉鎖されている期

間、または当該市場での取り引きが制限もしくは停止されてい

る期間

b）取締役会の見解では、緊急事態を構成する状況が存在し、その

結果、当該サブ・ファンドに帰属する本ファンドが所有する資

産の処分または評価が実行不可能な期間

c）サブ・ファンドの投資の価格もしくは価値、または当該サブ・

ファンドに帰属する資産に関する証券取引所もしくはその他の

市場の現在の価格または価値を決定する際に通常使用される通

信または計算の手段の故障期間

d）本ファンドが当該サブ・ファンドの投資証券の買戻しの支払い

を行う目的で資金を送金できない期間、または取締役会の見解

では、投資の実現もしくは取得または投資証券の買戻しに関し

て行うべき支払いに関連する資金の送金が通常の為替レートで

実行できない期間

e）その他の理由により、当該サブ・ファンドに帰属する本ファン

ドが所有する投資の価格を迅速または正確に確認できない場合

f）本ファンドの清算を決議する目的で投資主総会の招集通知が送

付または公表された場合

g）本ファンドの資産のかなりの部分が表示されている通貨の市場

が通常の休日以外に閉鎖されている期間、または当該市場での

取引が停止もしくは制限されている期間
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h）本ファンドの支配と責任が及ばない政治的、経済的、軍事的、

金銭的または財政的状況により、本ファンドが資産を処分し、

または本ファンドの純資産価額を通常の合理的な方法で決定す

ることができない期間

i）本ファンドが投資している投資信託のかなりの部分の受益証券

または投資証券１口当たり純資産価格の計算が停止され、当該

停止によってサブ・ファンドの１口当たり純資産価格に重大な

影響がある期間

停止期間の開始および終了の通知は、本ファンドによって全ての

投資主に公表されるものとし、また影響を受ける投資主、つまり、

純資産価額の計算が停止された投資証券の購入、買戻し、または転

換の申込みをした投資主に通知することができる。

（２）保管 日本の投資者に販売される投資証券の確認書は、日本における販

売会社の保管者名義で保管される。日本の投資者に対しては、日本

における販売会社から投資証券の取引残高報告書が定期的に交付さ

れる。

ただし、自己の責任において投資証券を保管する日本における投

資者の場合は、この限りではない。

（３）存続期間 本ファンドは、期間の制限なく設立されたが、強制的または任意

に解散されることがある。

（４）計算期間 本ファンドの会計年度は、毎年１月１日に始まり12月31日に終了

する。
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（５）その他 （ａ）本ファンドの解散

本ファンドは強制的または任意に解散されることがある。

清算終了後、投資主が請求していない金額および資産は、それ

らについて権利を有する者のために供託機関に第三者預託として

預託される。消滅時効期限内に第三者預託から請求されなかった

金額は、ルクセンブルグ法の規定に従って没収されるものとす

る。

（ｂ）サブ・ファンドおよび／またはクラスの閉鎖

何らかの理由で、サブ・ファンドまたはクラスの純資産の額

が、1,000万ユーロもしくは他の参照通貨での同等額、または当該

クラスが経済的に効率的な方法で運営されるための最低水準とし

て取締役会が決定した額を下回った場合、または関係するサブ・

ファンドもしくはクラスに関する経済的もしくは政治的状況の変

化が当該サブ・ファンドもしくはクラスの投資に重大な悪影響を

与える場合、または経済的合理化を図るために、取締役会は、当

該サブ・ファンドまたはクラスで発行された全ての投資証券を、

決定が効力を発する評価日に計算される１口当たり純資産価格

（投資の実際の実現価格と実現費用を考慮に入れて）で償還する

ことを決定できるものとする。

（ｃ）本ファンドおよび／またはサブ・ファンドの合併

（１）取締役会の決定による合併

取締役会は、2010年法で課された条件および手順（特に合併

計画および投資主に提供する情報に関するもの）に従い、譲り

受けるまたは吸収されるＵＣＩＴＳまたはサブ・ファンドのい

ずれかとして、本ファンドまたはサブ・ファンドの１つの

（2010年法の意味する範囲内の）合併の実施を決定することが

できる。

（２）投資主の決定による合併

上記「（１）取締役会の決定による合併」の規定にかかわら

ず、投資主総会は、以下のとおり、2010年法で課された条件お

よび手順（特に合併計画および投資主に提供する情報に関する

もの）に従い、本ファンドまたはサブ・ファンドの１つの

（2010年法の意味する範囲内の）合併の実施を決定できる。

（ｄ）定款の変更

定款は、1915年法に定める定足数および過半数の要件に従

い、投資主総会により変更することができる。

定款が変更された場合、当該変更はルクセンブルグの商業登

記所に提出され、ルクイ・レクトロニック・デ・ソシエテ・

エ・アソシアシオンで公告されるものとする。
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２　利害関係人との取引制限 本ファンドの１もしくは複数の取締役もしくは役員が、他の会社

もしくは企業に利害関係を有する、またはかかる他の会社もしくは

企業の取締役、共同経営者、役員もしくは従業員であるという事実

によっても、本ファンドとかかる他の会社または企業との間の契約

またはその他の取引は、影響を受けず、無効とはならないものとす

る。本ファンドが契約しているまたはその他の事業を行う会社また

は企業の取締役、共同経営者、役員または従業員である本ファンド

の取締役または役員は、当該他の会社または企業との関係を理由と

して、当該契約またはその他の事業に関する事項について審議し、

投票し、または行為することを妨げられないものとする。

本ファンドの取締役または役員が、本ファンドの取引において、

本ファンドの利益と相反する利益を有する場合、当該取締役または

役員は、その相反する利益を取締役会に通知し、当該取引について

審議、投票しないものとし、当該取引およびこれにおける当該取締

役または役員の利益は、次の投資主総会に報告されるものとする。

前文で使用される「相反する利益」には、利害の有無を問わず、

管理会社、投資運用会社、保管会社または取締役会が随時その裁量

で決定するその他の者、これらの直接もしくは間接の子会社、また

は取締役会が随時その裁量で決定するその他の企業もしくは法人が

関与する事項、地位または取引における一切の関係は、含まれない

ものとする。

３　投資主・外国投資法人

債権者の権利等

（１）投資主・外国投資法人

債権者の権利

投資主の有する主な権利は次のとおりである。

（ａ）買戻請求権

（ｂ）残余財産分配請求権

（ｃ）損害賠償請求権

（ｄ）投資主総会における権利

（ｅ）報告書を受領する権利

（２）為替管理上の取扱い 投資証券の配当金、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。
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（３）本邦における代理人 東京都千代田区大手町一丁目１番１号

大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業

上記代理人は、本ファンドから日本国内において、以下の権限を

委任されている。

（ａ）本ファンドに対するルクセンブルグおよび日本の法律上の問

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、その他訴訟関係書類を受領する権限

（ｂ）日本における投資証券の公募、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

関東財務局長に対する投資証券の当初の募集に関する届出および

継続開示ならびに金融庁長官に対する投資証券に関する届出等の代

理人は、下記のとおりである。

弁護士　　橋本　雅行

東京都千代田区大手町一丁目１番１号

大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業

（４）裁判管轄等 日本の投資主が取得した投資証券の取引に関連する訴訟の裁判管

轄権を下記の裁判所が有することを本ファンドは承認している。

東京地方裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番４号

東京簡易裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番２号

確定した判決の執行手続は、関連する法域の適用法律に従って行

われる。
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第２【財務ハイライト情報】

（ａ）財務ハイライト情報においては、後記「第三部　外国投資法人の詳細情報　第５　外国投資法人の

経理状況　１　財務諸表」に記載すべき「貸借対照表」および「損益計算書」等（これらの作成に

関する会計原則の注記を含む。）を記載している。これらの記載事項は、後記「第三部　外国投資

法人の詳細情報　第５　外国投資法人の経理状況　１　財務諸表」に記載すべき本サブ・ファンド

の財務書類から抜粋して記載されたものである。

（ｂ）本サブ・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

て作成された本ファンドの原文（英文）の監査済財務書類を翻訳したものである（ただし、円換算

部分を除く。）。これは、「特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令」（平成５年大蔵省令

第22号。その後の改正を含む。）に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規

則」（昭和38年大蔵省令第59号。その後の改正を含む。）第131条第５項ただし書の規定の適用に

よるものである。

（ｃ）本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。その後

の改正を含む。）第１条の３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるアーンスト・アン

ド・ヤング・エス・エーから監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に

相当すると認められる証明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含む。）が当該財務書類に添

付されている。

（ｄ）本ファンドの原文の財務書類は、本ファンドおよび本ファンドを構成するすべてのサブ・ファンド

につき一括して作成されている。本書において原文の財務書類については、本サブ・ファンドに関

連する部分のみを記載している（ただし、「財務書類に対する注記」を除く。）。日本文の作成に

あたっては、本サブ・ファンドに関連する部分のみを翻訳している。

（ｅ）本ファンドの原文の財務書類は米ドルで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金額につ

いて円換算額が併記されている。日本円への換算には、2023年４月28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＝134.13円）が使用されている。なお、千円未

満の金額は四捨五入されている。日本円に換算された金額は、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。

１【貸借対照表】

①　2022年12月31日終了年度

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

純資産計算書　2022年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

資産

投資有価証券 1（ａ） 3,700,849.73 496,395

銀行預金 4,573.30 613

現金口座に係る未収利息 15.50 2

預金に係る未収利息 0.00 0

有価証券に係る未収配当金 0.00 0

売却投資有価証券に係る未収金 0.00 0
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直物為替契約に係る未収利息 9 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現利益 0.00 0

設立費用 69,417.15 9,311

先物保証金 10 0.00 0

資産合計 3,774,855.68 506,321

負債

未払税金および未払費用 3 38,364.00 5,146

未払当座貸越利息 0.00 0

買戻しに係る未払金 0.00 0

購入投資有価証券に係る未払金 0.00 0

直物為替契約に係る未払金 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現損失 9 0.00 0

先物に係るブローカーへの未払金 0.00 0

負債合計 38,364.00 5,146

期末純資産合計 3,736,491.68 501,176

発行済投資証券口数

クラスＡ 41,319.000口

１口当たり純資産価格

クラスＡ 90.43 12

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

損益および純資産変動計算書

2022年１月１日から2022年12月31日までの期間

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

収益

配当金（税控除後） 0.00 0

差金決済取引に係る配当金収入 0.00 0

現金口座に係る利息 329.90 44

税金還付 0.00 0

その他収益 0.00 0

収益合計 329.90 44

費用

成功報酬 5 0.00 0

投資運用報酬 6 113,147.91 15,177
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ヘッジ管理費用 4 0.00 0

販売報酬 20,334.84 2,728

預託報酬 5,480.50 735

購入税 7 44.37 6

管理事務代行報酬 15,575.78 2,089

その他手数料 11,520.81 1,545

取引手数料 12 0.00 0

当座貸越利息 5.48 1

外国当局への支払税金 0.00 0

設立費用の償却 17,918.81 2,403

費用合計 184,028.50 24,684

純利益／（損失） (183,698.60) (24,639)

以下に係る実現純利益／（損失）

投資有価証券 95,476.23 12,806

通貨 74.37 10

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

差金決済取引 0.00 0

実現純利益／（損失）合計 (88,148.00) (11,823)

以下に係る未実現評価益／（損）の変動

投資有価証券 (970,440.13) (130,165)

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

運用結果 (1,058,588.13) (141,988)

投資証券発行 329,801.91 44,236

投資証券買戻し (2,183,489.30) (292,871)

配当金支払額 11 0.00 0

純資産の純変動 (2,912,275.52) (390,624)

期首純資産合計 6,648,767.20 891,799

期末純資産合計 3,736,491.68 501,176

財務書類に対する注記（抜粋）

会計原則

この財務書類は、ルクセンブルグの法律および規制上の要件に準拠して作成されている。以下に記載する

内容は、本ファンドの重要な会計方針の要約である。

（ａ）投資有価証券の評価
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・規制市場またはその他の規制市場で上場または取引されている各有価証券またはその他の資産の価額

は、ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づき、当該市場が複数ある場合は、関連する

有価証券の主要市場における最新の入手可能な価格に基づく。

・定期的に取引が行われ、公認および一般に公開されているその他の規制市場で上場または取引されて

いる各有価証券またはその他の資産の価額は、ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づ

く。

・資産がいかなる規制市場もしくはその他の規制市場に上場しておらず、取引もされていない場合、ま

たは上記のとおり規制市場もしくはその他の規制市場で上場または取引されている資産について、上

記のサブ・パラグラフに従い決定された価格が関連する資産の公正市場価格を反映していない場合、

当該資産の価額は、慎重かつ誠実に決定された合理的に予見可能な売却価格に基づく。

・オープンエンド型集団投資スキームの受益証券または投資証券は、入手可能な最終の決定純資産価額

で評価され、当該価格が当該資産の公正市場価格を反映していない場合は、取締役会が公正かつ衡平

に価格を決定する。

（ｂ）先渡為替契約の評価

未決済先渡為替契約の未実現損益は、評価日の実勢先渡為替レートに基づき評価される。

（ｃ）投資有価証券の売却による実現純損益

投資有価証券の売却による実現純損益は、売却した投資有価証券の平均原価に基づき決定される。

（ｄ）外国通貨の換算

関係するサブ・ファンドの通貨以外の通貨で表示される全ての資産は、ルクセンブルグでのクロージ

ング日における実勢為替レートで、サブ・ファンドの通貨に換算される（注記２）。

本ファンドの純資産の価額は、全ての異なるサブ・ファンドの純資産をルクセンブルグにおけるク

ロージング日の実勢為替レートでユーロ建てに換算した合計額に等しい。

（ｅ）投資有価証券の取得原価

各サブ・ファンドの参照通貨以外の通貨で表示される投資有価証券の取得原価は、購入日の実勢為替

レートで換算される。

（ｆ）未実現損益

現在の慣行に従い、会計年度末時点の未実現損益は財務書類に反映されている。

（ｇ）算定原則

投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で表示されていない全ての資産および負債の価額

は、関連する評価日のルクセンブルグにおいて支配的な為替レートに基づき、当該投資証券クラスま

たはサブ・ファンドの参照通貨に換算される。このような相場が入手できない場合、為替レートは、

取締役会により、または取締役会によって確立された手順に従い、誠実に決定される。

（ｈ）サブ・ファンド間のクロス投資

本ファンドのサブ・ファンド間のクロス投資は、「連結純資産」から控除されていない。2022年12月

31日現在、クロス投資の総額は、3,700,849.73米ドルであり、その結果、クロス投資を除外した連結

純資産は、93,491,542.69米ドルである。

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

 48/194



②　2021年12月31日終了年度

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

純資産計算書　2021年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

資産

投資有価証券 1（ａ） 6,760,120.03 906,735

銀行預金 41,458.21 5,561

投資有価証券に係る未収配当金 0.00 0

差金決済取引に係る未収金 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現利益 10 0.00 0

設立費用 79,145.96 10,616

先物保証金 11 0.00 0

資産合計 6,880,724.20 922,912

負債

未払税金および未払費用 3 171,910.82 23,058

未払当座貸越利息 0.00 0

買戻しに係る未払金 60,046.18 8,054

購入投資有価証券に係る未払金 0.00 0

配当金に係る未払金 0.00 0

負債合計 231,957.00 31,112

期末純資産合計 6,648,767.20 891,799

発行済投資証券口数（期末）

クラスＡ 59,536.000口

１口当たり純資産価格（期末）

クラスＡ 111.68 15

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

損益および純資産変動計算書

2021年１月１日から2021年12月31日までの期間

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

収益

配当金（税控除後） 0.00 0
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預金口座利息 0.00 0

税金還付 0.00 0

その他収益 0.00 0

収益合計 0.00 0

費用

成功報酬 5 124,310.08 16,674

投資運用報酬 6 69,541.99 9,328

ヘッジ費用 4 0.00 0

販売報酬 15,576.13 2,089

預託報酬 3,500.44 470

購入税 7 2.23 0

管理事務代行報酬 11,056.23 1,483

その他手数料 9,210.95 1,235

取引手数料 13 0.00 0

差金決済取引に係る配当金費用 0.00 0

当座貸越利息 0.00 0

外国当局への支払税金 14.05 2

設立費用の償却 2,596.56 348

費用合計 235,808.66 31,629

純利益／（損失） (235,808.66) (31,629)

以下に係る実現純利益／（損失）

投資有価証券 1（ｃ） 4,055.25 544

通貨 270.24 36

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

差金決済取引 0.00 0

実現純利益／（損失）合計 (231,483.17) (31,049)

以下に係る未実現評価益／（損）の変動 1（ｆ）

投資有価証券 729,528.82 97,852

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

運用結果 498,045.65 66,803

投資証券発行 6,368,445.22 854,200

投資証券買戻し (217,723.67) (29,203)

配当金支払額 12 0.00 0

純資産の純変動 6,648,767.20 891,799

期首純資産合計 0.00 0

期末純資産合計 6,648,767.20 891,799

財務書類に対する注記（抜粋）

会計原則

この財務書類は、ルクセンブルグの法律および規制上の要件に準拠して作成されている。以下に記載する

内容は、本ファンドの重要な会計方針の要約である。
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（ａ）投資有価証券の評価

・規制市場またはその他の規制市場で上場または取引されている各有価証券またはその他の資産の価額

は、ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づき、当該市場が複数ある場合は、関連する

有価証券の主要市場における最新の入手可能な価格に基づく。

・定期的に取引が行われ、公認および一般に公開されているその他の規制市場で上場または取引されて

いる各有価証券またはその他の資産の価額は、ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づ

く。

・資産がいかなる規制市場もしくはその他の規制市場に上場しておらず、取引もされていない場合、ま

たは上記のとおり規制市場もしくはその他の規制市場で上場または取引されている資産について、上

記のサブ・パラグラフに従い決定された価格が関連する資産の公正市場価格を反映していない場合、

当該資産の価額は、慎重かつ誠実に決定された合理的に予見可能な売却価格に基づく。

・オープンエンド型集団投資スキームの受益証券または投資証券は、入手可能な最終の決定純資産価額

で評価され、当該価格が当該資産の公正市場価格を反映していない場合は、取締役会が公正かつ衡平

に価格を決定する。

（ｂ）先渡為替契約の評価

未決済先渡為替契約の未実現損益は、評価日の実勢先渡為替レートに基づき評価される。

（ｃ）投資有価証券の売却による実現純損益

投資有価証券の売却による実現純損益は、売却した投資有価証券の平均原価に基づき決定される。

（ｄ）外国通貨の換算

関係するサブ・ファンドの通貨以外の通貨で表示される全ての資産は、ルクセンブルグでのクロージ

ング日における実勢為替レートで、サブ・ファンドの通貨に換算される（注記２）。

本ファンドの純資産の価額は、全ての異なるサブ・ファンドの純資産をルクセンブルグにおけるク

ロージング日の実勢為替レートでユーロ建てに換算した合計額に等しい。

（ｅ）投資有価証券の取得原価

各サブ・ファンドの参照通貨以外の通貨で表示される投資有価証券の取得原価は、購入日の実勢為替

レートで換算される。

（ｆ）未実現損益

現在の慣行に従い、会計年度末時点の未実現損益は財務書類に反映されている。

（ｇ）算定原則

投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で表示されていない全ての資産および負債の価額

は、関連する評価日のルクセンブルグにおいて支配的な為替レートに基づき、当該投資証券クラスま

たはサブ・ファンドの参照通貨に換算される。このような相場が入手できない場合、為替レートは、

取締役会により、または取締役会によって確立された手順に従い、誠実に決定される。

（ｈ）クロス投資
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本ファンドのサブ・ファンド間のクロス投資は、「連結純資産」から控除されていない。2021年12月

31日現在、クロス投資の総額は、6,760,120.03米ドルであり、その結果、クロス投資を除外した連結

純資産は、113,794,666.66米ドルである。

２【損益計算書】

本サブ・ファンドの損益計算書については、前記「１ 貸借対照表」に記載した本サブ・ファンドの

損益および純資産変動計算書を参照されたい。

３【金銭の分配に係る計算書】

該当事項なし。

４【キャッシュ・フロー計算書】

該当事項なし。
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第３【外国投資証券事務の概要】

（１）投資証券の名義書換

本ファンドの投資証券の名義書換機関は、次のとおりである。

取引機関　　デグルーフ・ピーターカム・アセット・サービシズ・エス・エー

取引場所　　ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグＬ－2453、ユージン・リュペール通り12番

記名式投資証券の譲渡は、(ⅰ)券面が発行されている場合には、当該投資証券を表章する券面を、

本ファンドが十分と認めるその他の譲渡証書とともに本ファンドに交付することにより、また(ⅱ)券

面が発行されていない場合には、譲渡人および譲受人またはその行為を行う適切な代理権限を有する

者が日付を記入し署名した譲渡宣言書を投資主名簿に登録することにより行われる。記名式投資証券

の譲渡は、投資主名簿に登録されるものとする。当該登録は、本ファンドの１名もしくは複数の取締

役もしくは役員または取締役会により正当に授権された１名もしくは複数の者が署名する。

日本の投資者については、投資証券の保管を日本における販売会社に委託している場合、日本にお

ける販売会社を通じて名義書換を行い、それ以外の場合は本人の責任で手続を行う。

（２）投資証券に対する特典

該当事項なし。

（３）譲渡制限等

本ファンドは、投資証券の保有が本ファンドに悪影響を及ぼすおそれがあると判断する場合、ルク

センブルグまたは外国の法令に違反するおそれがある場合、または投資証券保有の結果、本ファンド

がルクセンブルグの法律以外の法律（税法を含むが、これに限定されない。）の適用を受ける可能性

がある場合には、個人、企業または法人による本ファンドの投資証券の所有を制限または禁止するこ

とができる。

特に、本ファンドは、定款で定義する米国人による本ファンド投資証券の所有を制限することがで

き（ただし、これに限定されない。）、かかる目的上、以下を行うことができる。

A. 投資証券の発行または名義書換登録が、米国人による当該投資証券の法的または実質的な所有

をもたらすこととなるまたはその可能性があると本ファンドが考える場合、当該投資証券の発

行および名義書換登録を拒否すること。

B. 投資主名簿に氏名が記載されている者または投資主名簿への名義書換登録を求めている者に対

し、当該投資主の投資証券の実質的所有権が米国人に帰属するか否か、または当該登録により

米国人が当該投資証券の実質的所有権を有することになるか否かを判断するために本ファンド

が必要と判断する情報を、宣誓供述書を添えて本ファンドに提供するよういつでも要求するこ

と。

C. 本ファンドの投資主総会において米国人の投票の受理を拒否すること。

D. 米国人が単独でまたは他者とともに投資証券の実質的所有者であると本ファンドが判断する場

合、当該投資主に自己の投資証券を売却するよう指示し、通知後30日以内に売却を証するもの

を本ファンドに提出するよう指示すること。本ファンドは、当該投資主がこの指示に従わない

場合、当該投資主が保有する全ての投資証券を以下の方法により強制的に償還し、または償還

させることができる。

(１) 本ファンドは、当該投資証券を保有している投資主または買い付けられる投資証券に係る

所有者として投資主名簿に記載されている投資主宛に、上記の買い付けられる投資証券、買

付価格の計算方法および買付人の氏名を記載した別の通知（以下「買付通知」という。）を

送付する。
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当該通知は、本ファンドが知っているまたは本ファンドの帳簿に記載されている投資主の

最終の住所に宛てて、料金前払いの書留郵便用封筒で投函することにより、当該投資主に送

付することができる。当該投資主は、それにより直ちに、買付通知に記載の投資証券を表章

する券面を本ファンドに引き渡す義務を負う。

買付通知に記載される日付における営業時間終了後直ちに、当該投資主は、当該通知に記

載される投資証券の所有者でなくなり、記名式投資証券の場合は、投資主名簿から当該投資

主の氏名が削除され、無記名式投資証券の場合は、当該投資証券を表章する券面が消却され

るものとする。

(２) 各投資証券が買い付けられる価格（以下「買付価格」という。）は、買付通知の日付の直

前または買付通知に記載の投資証券を表章する券面の引渡しの直後における、取締役会が本

ファンド投資証券の償還に関して定める評価日現在の関連するクラスの投資証券の１口当た

り純資産価格（いずれも定款第８条に従い決定される。）のいずれか低い方から、当該通知

に記載された手数料を差し引いた額に基づくものとする。

(３) 買付価格の支払いは、通常、該当するクラスの投資証券の償還価格の支払いのために取締

役会が定める通貨により当該投資証券の前所有者に対して行われ、買戻通知に記載の投資証

券を表章する券面およびそれに付された期限未到来の分配金利札の引渡し後における買付価

格の最終決定時に、本ファンドから当該所有者への支払いのためにルクセンブルグまたはそ

の他の場所にある銀行（買付通知に記載される。）に預託される。上記の買付通知の送達を

もって、当該前所有者は、上記の券面の有効な引渡し後に当該銀行から買付価格（無利子）

を受け取る権利を除き、当該投資証券もしくはその一部に対する持分または当該投資証券に

関する本ファンドもしくはその資産に対するいかなる請求権も有しなくなるものとする。本

項に基づき投資主が受領可能な資金で、買付通知に記載された日から５年以内に回収されな

いものは、その後請求することができず、関連するクラスに係るサブ・ファンドに復帰する

ものとする。取締役会は、随時、当該復帰の対抗要件を具備し、本ファンドを代理して当該

行為を許可するために必要な全ての手段を講じる権限を有するものとする。

(４) 定款により付与された本ファンドの権限の行使に対しては、いかなる場合にも、投資証券

の所有の証拠が不十分であるまたは投資証券の真正な所有権が買付通知の日付において本

ファンドが認めるものと異なるとの理由によって異議を唱えることができず、また無効とす

ることができない。ただし、かかる権限が本ファンドにより誠実に行使された場合に限る。

上記において、「米国人」とは、アメリカ合衆国の市民もしくは居住者、アメリカ合衆国の法律に

基づいて設立され、アメリカ合衆国の州もしくは領地に存在する会社もしくは組合、または資産もし

くは信託（これらの資産もしくは信託により納付されるアメリカ合衆国の所得税の計算上、アメリカ

合衆国以外の源泉から取得する所得を総所得に算入することができないものを除く。）をいう。

（４）その他外国投資証券事務に関し投資者に示すことが必要な事項

該当事項なし。

第４【外国投資法人の詳細情報の項目】

第１　外国投資法人の追加情報

　１　外国投資法人の沿革

　２　役員の状況

　３　外国投資法人に係る法制度の概要

　４　監督官庁の概要

　５　その他
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第２　手続等

　１　申込（販売）手続等

　２　買戻し手続等

　３　乗換え手続等

第３　管理及び運営

　１　資産管理等の概要

　　（１）資産の評価

　　（２）保管

　　（３）存続期間

　　（４）計算期間

　　（５）その他

　２　利害関係人との取引制限

　３　投資主・外国投資法人債権者の権利等

　　（１）投資主・外国投資法人債権者の権利

　　（２）為替管理上の取扱い

　　（３）本邦における代理人

　　（４）裁判管轄等

第４　関係法人の状況

　１　資産運用会社の概況

　　（１）名称、資本金の額及び事業の内容

　　（２）運用体制

　　（３）大株主の状況

　　（４）役員の状況

　　（５）事業の内容及び営業の概況

　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

　　（２）関係業務の概要

　　（３）資本関係

第５　外国投資法人の経理状況

　１　財務諸表

　　（１）2022年12月31日終了年度

　　　　①　貸借対照表

　　　　②　損益計算書

　　　　③　金銭の分配に係る計算書

　　　　④　キャッシュ・フロー計算書

　　　　⑤　投資有価証券明細表等

　　（２）2021年12月31日終了年度

　　　　①　貸借対照表

　　　　②　損益計算書

　　　　③　金銭の分配に係る計算書

　　　　④　キャッシュ・フロー計算書

　２　外国投資法人の現況

　　　純資産額計算書

第６　販売及び買戻しの実績
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第三部【外国投資法人の詳細情報】

第１【外国投資法人の追加情報】

１【外国投資法人の沿革】

2007年12月20日 本ファンドの設立

2008年２月５日 本ファンド定款のルクセンブルグのメモリアルへの公告

2021年５月21日 本サブ・ファンドの運用を開始

２【役員の状況】

  （2023年４月末日現在）

氏名 役職名 略歴
所有

株数

マルコム・ジェニングス

（Malcolm Jennings）
会長 取締役、パーインベスト（英国）リミテッド ０

イスマエル・サッシー

（Ismael Sassi）
取締役

マネージング・ディレクター、ネジマ・キャピタルFZ

エルエルシー
０

フレデリック・アダム

（Frédéric Adam）
取締役

アシスタント・ディレクター、デグルーフ・ピーター

カム・アセット・サービシズ・エス・エー
０

アントニオ・トリカリコ

（Antonio Tricarico）
取締役

役員補佐、デグルーフ・ピーターカム・アセット・

サービシズ・エス・エー
０

３【外国投資法人に係る法制度の概要】

ａ．準拠法の名称

本ファンドは、変動資本を有する投資法人（ＳＩＣＡＶ）として設立された、可変持分資本による

オープン・エンド型の投資会社として適格である公開有限責任会社で、1915年法および2010年法に準

拠する。本ファンドは規制当局であるＣＳＳＦの監督を受けている。

ｂ．準拠法の内容

①　1915年法

1915年法は、契約型投資信託における管理会社、（2010年法により明確に適用除外されていない

限り）ＳＩＣＡＶであると株式会社であるとを問わず会社型の投資信託会社、および会社型投資信

託における買戻会社に対し適用される。

以下の要件は、株式会社の形態をとった場合についてのものであるが、ＳＩＣＡＶにもある程度

適用される。

イ．会社設立の要件（1915年法第420条の１）

Ａ．最低１名の株主が存在すること。

Ｂ．株式会社の資本金の最低額は30,000ユーロである。

ロ．定款の必要的記載事項（1915年法第420条の15）

定款には、以下の事項の記載が必要とされる。

Ａ．定款署名者の氏名。

Ｂ．会社の形態および名称。
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Ｃ．登記上の事務所。

Ｄ．会社の目的。

Ｅ．払込資本および授権資本（もし存在すれば）の額。

Ｆ．募集に際し払込まれた額。

Ｇ．株式のクラス（もしあれば）、各クラスに帰属する権利、各クラスの引受株式および授権

株式数ならびに額面金額または無額面の場合には株式数および株式譲渡を制限する特別な

条件。

Ｈ．記名式、無記名式または株券不発行の株式の形態および法の規定を補足する記載。

Ｉ．現金払込以外の出資の内容、条件、出資者の氏名。

（注）1915年法に基づき、現物出資については、通常、会社設立証書または資本金増加証書と共に発行される特別監査報告

書の中に記載されるものとする。

Ｊ．発起人に認められている権利または特典の内容およびその理由。

Ｋ．資本の一部を構成しない株式（もし存在すれば）に関する記載。

Ｌ．取締役および監査役の員数および任命方法に関する規約が法の効力を排除する場合、その

規約およびかかる機関の権限の記載。

Ｍ．会社の存続期間。

Ｎ．会社が負担するすべての費用および報酬の見積または会社の設立に伴って負担すべき費用

および報酬の見積。

ハ．募集の方法により設立される会社（1915年法第420条の17）

会社は募集の方法によっても設立することができる。

定款の草稿を公正証書の形式で作成し、これを官報「ルクイ・エレクトロニーク・デ・ソシエ

テ・エ・アソシアシオン（以下「ＲＥＳＡ」という。）」に公示しなければならない。定款の

当事者は、会社の発起人とみなされるものとする。

応募申込書には、最終的な設立のため、応募者に対して、３か月以内に開催される応募者の総

会の招集を記載しなければならない。

ニ．発起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）

発起人および増資の場合における取締役は連帯して、有効に引き受けられなかった部分または

引き受けられたが未払いの株式の少なくとも25％の会社資本について、および会社が適法に設

立されなかったことをまたは定款もしくは応募申込書の不記載もしくは不正確な記載を原因と

して応募者が蒙る一切の損害について、それに反する定めにかかわらず、責任を負う。

②　2010年法

2010年法は、指令2009／65／ＥＣの規定をルクセンブルグ国内法として制定し、また、ルクセン

ブルグの投資信託制度についての他の改正を盛り込んだものである。

イ．2010年法は、以下の５つのパートにより構成されている。

パートⅠ－　譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（以下「パートⅠ」という。）

パートⅡ－　その他の投資信託（以下「パートⅡ」という。）

パートⅢ－　外国投資信託（以下「パートⅢ」という。）

パートⅣ－　管理会社（以下「パートⅣ」という。）

パートⅤ－　譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託およびその他の投資信託に適用され

る一般規定（以下「パートⅤ」という。）

2010年法は、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」とパート

Ⅱが適用される「その他の投資信託」を区分して取り扱っている。

ロ．2010年法のパートⅠに基づき譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（以下「パートⅠ

ＵＣＩＴＳ」という。）としての適格性を有し、ＥＵのいずれか一つの加盟国内に登録されてい
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るすべての投資信託は、ＥＵの他の加盟国において、かかる加盟国で欧州共同体指令が立法化さ

れている範囲内で、その株式または受益証券を自由に販売することができる。

ハ．2010年法第２条２項は、同法第３条を前提条件として、パートⅠ ＵＣＩＴＳとみなされる投

資信託を、以下のように定義している。

Ａ．公衆から調達した投資元本を譲渡性のある証券および／または2010年法第41条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信託。

Ｂ．投資信託証券が、所持人の請求に応じて、投資信託の資産から直接または間接に買戻され

る投資信託。投資信託証券の証券取引所での価格がその純資産価格と甚しい差異を生じる

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。

４【監督官庁の概要】

本ファンドは、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

イ）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、Ｃ

ＳＳＦに登録しなければならない。

ロ）譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（ＵＣＩＴＳ）で、ヨーロッパ共同体加盟国で設

立され、かつ指令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証明さ

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、ＣＳＳＦに事前

通知し、かかるＵＣＩＴＳの本国の監督官庁による所定の書類を提出し、事務代行会社として

ルクセンブルグの銀行を任命する場合、ルクセンブルグ国内において販売することができる。

ハ）外国法に準拠して設立または設定され、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国外の公衆に対してその投資信託証券を販売するために

は、ＣＳＳＦへの事前登録を要する。

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る場合にのみかかる登録が可能である。

②　登録の拒絶または取消し

投資ファンドが適用ある法令、ＣＳＳＦの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もしくはＣＳＳＦに対する開示義務を怠った場合に

は、登録が拒絶または取消されることがある。

また、投資ファンドの役員または投資ファンドもしくは管理会社の取締役がＣＳＳＦにより要求

される専門的能力および信用についての十分な保証の証明をしない場合にも、登録は拒絶されるこ

とがある。更に、投資ファンドの機構または開示された情報が投資家保護のため十分な保証を有し

ない場合は、登録は拒絶されることがある。

登録が拒絶または取消された場合で、ルクセンブルグのファンドの場合は、地方裁判所の決定に

より解散および清算されることがある。またルクセンブルグ以外のファンドの場合は、上場廃止と

なり、かつ公衆に対しての販売が停止され得る。

③　目論見書に対する審査および査証の交付

投資証券の販売に際し使用される目論見書もしくは説明書その他の書類は、ＣＳＳＦに提出され

なければならない。ＣＳＳＦはこれらの書類が適用ある法律、勅令、ＣＳＳＦの通達に従っている

と認めた場合には、申込者に対し異議のないことを通知し、目論見書に査証を付してそれを証明す

る。

④　財務状況、その他の情報に関する監督
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投資ファンドの財務状況ならびに投資家およびＣＳＳＦに提出されたその他の情報の正確性を確

保するため、投資ファンドは、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（投資ファ

ンド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。

５【その他】

ａ．定款の変更

定款は、1915年法に規定された定足数および過半数要件に従って、本ファンドの投資主総会により

変更することができる。

ｂ．事業譲渡または事業譲受

①　合併

ルクセンブルグ規制当局の事前承認を条件に、２つのＵＣＩＴＳの吸収による合併が認められて

いる。

吸収による合併の結果、一方のＵＣＩＴＳは、その資産および債務を相手方のＵＣＩＴＳに拠出

し、吸収されたＵＣＩＴＳは清算を行わずに解散される。

②　資産の譲渡

ＳＩＣＡＶの投資主または契約型投資ファンドの管理会社の決定に基づき、ＵＣＩＴＳは、その

資産のすべてを別のＵＣＩＴＳに譲渡することができ、その後、空のＵＣＩＴＳが清算される。

ＵＣＩＴＳは、特別な状況において、またＣＳＳＦおよび適用法により要求される手続に従い

（例えば、サブ・ファンドの合併によるかまたは分離により）、その資産の一部を相手方のＵＣＩ

ＴＳに譲渡することができる。

ｃ．出資の状況その他の重要事項

該当事項なし。

ｄ．訴訟事件その他の重要事項

訴訟事件その他本ファンドに重要な影響を及ぼした事実および重要な影響を及ぼすことが予想され

る事実はない。

第２【手続等】

１【申込（販売）手続等】

①　海外における販売手続等

本ファンドの投資証券の申込手続

本ファンドは、いかなる投資家も、本ファンドに対して直接投資家の権利、特に投資主総会に参加

する権利を完全に行使するためには、投資家が自ら投資主名簿に自分の氏名を登録している場合に限

られるという事実について、投資家は留意すべきである。投資家が、投資家に代わって自身の名義で

本ファンドに投資する仲介者を通じて本ファンドに投資する場合、本ファンドに対して特定の投資主

の権利を直接行使することは常に可能とは限らない。投資家は自身の権利についてアドバイスを受け

ることをお勧めする。

関連する投資証券クラスまたはサブ・ファンドの１口当たりの申込価格は、１口当たり純資産価格

と販売手数料の合計になる。申込価格は、本ファンドの登録事務所で閲覧できる。

いずれの投資証券クラスまたはサブ・ファンドの申込みも、最低投資額および／または最低保有要

件（場合による。）の対象となる場合がある。

申込みが、関連する期限内に本ファンドによって受領されていることを条件に、申込みが承認され

た投資家には、申込書の受領後その評価日現在で決定された１口当たり純資産価格に基づいて発行さ
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れた投資証券が割り当てられる。関連する期限後に本ファンドが受領した申込みは、次の評価日にお

いて取り扱われる。

投資家は、購入者が米国人またはその名義人ではないことを示す、投資証券の購入申込書または本

ファンドが満足するその他文書の作成を要求される場合がある。当該表明を記載する申込書は本ファ

ンドから入手できる。

投資証券の支払いは、関連する投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で行われる。

申込みの支払いは、各サブ・ファンドに設定された期限内に行う必要がある。

本ファンドは、ルクセンブルグの法律で定められた条件、特に本ファンドの監査人が評価報告書を

提出する義務を遵守し、当該有価証券が関連するサブ・ファンドの投資方針および制限を遵守してい

ることを条件として、有価証券またはその他許可された資産を現物出資として受け入れ、その対価と

して投資証券を発行することに同意することができる。有価証券の現物出資に関連して発生した費用

は、関係する投資主が負担するものとする。

本ファンドは、申込みの全部または一部を拒否する権利およびその裁量権を留保する。この場合、

支払われた申込金またはその残高は（場合による。）、実務上なるべく早く申込人に返金すると共

に、サブ・ファンドの１つもしくは複数、またはすべてにおける投資証券の発行をいつでも予告なく

一時停止する。

投資証券保有の書面による確認書は、各サブ・ファンドに設定された期間内に投資主に送付され

る。

定款第12条により留保された権限に従い、本ファンドがサブ・ファンドの投資証券１口当たり純資

産価格の計算を停止している間、サブ・ファンドのいかなる投資証券も発行されない。

投資証券の取引が停止された場合、申込みは、当該停止期間終了後の最初の評価日に処理される。

本サブ・ファンドの投資証券の申込手続

申込価格は、関連する評価日の１口当たり純資産価格に対応し、１口当たり純資産価格の５％を上

限とする販売手数料が加算される場合がある。販売手数料は、販売会社が請求した場合にのみ適用さ

れ、全額が販売会社に支払われる。

評価日に確定した１口当たり純資産価格に基づいて取り扱われるためには、適式に記入および署名

された申込書が、ルクセンブルグにおいて本ファンドにより当該評価日の４営業日前の午後３時（ル

クセンブルグ時間）までに受け取られ、受理されなければならない。この日時より後に受け取られた

申込書は、次の評価日に効力を生じる。

支払いは、本サブ・ファンドを参照して本ファンドの口座に当該評価日から２営業日以内に本ファ

ンドにより受け取られなければならない。

対応する投資証券は、支払いの受領によってのみ発行される。

本サブ・ファンドの投資家当たりの当初最低投資額および保有要件は次のとおりである。

クラスＡ（無分配、米ドル建て）

当初申込み 追加申込み 保有要件

100米ドル 100米ドル なし

取締役会は、その裁量により、当初最低投資額の放棄を決定することができる。

マネーロンダリングの防止

マネーロンダリングとテロ資金調達との戦いに貢献するために、本ファンドは常に、マネーロンダ

リングとテロ資金調達の防止に関して適用される法律、規則、規制、通達によって課せられた義務を

遵守し、投資家に、本ファンドに対し身元を証明することを義務付けている。申込みは、申込書が以

下の文書と一緒に送付された場合にのみ、本ファンドによって有効で受付可能とみなされる。

・自然人の場合、身元確認資料（パスポートまたは身分証明書）の写し
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・法人の場合、法人文書の写し（定款および登記簿からの最近の抜粋、承認された署名リスト、直

接的または間接的に投資家の25％を超える株式資本もしくは議決権を保有する株主のリストまた

は取締役リスト等）ならびに受益者および登録名義書換代理人に指示を与える権限を与えられた

者の身元確認資料（パスポートまたは身分証明書）の写し

当該文書は、居住国の公的機関（公証人、警察、領事館、大使館）によって正式に認証されていな

ければならない。

当該義務は必須であるが、以下の場合を除く。

・申込書が、（ⅰ）欧州連合の加盟国、欧州経済地域またはマネーロンダリングおよびテロ資金調

達との戦いに関する2004年11月12日の法律（改正済）で定められた要件と同等の要件を課すその

他の国に拠点を置く金融仲介業者、または（ⅱ）別の国に所在している金融仲介業者の支店また

は子会社の親会社がこれらの国のいずれかに所在している場合で、それらの国の法律と親会社の

内部規則の両方が、この支店または子会社にマネーロンダリング防止とテロ資金調達に関する規

則の適用を義務付けている場合における当該支店または子会社により送付された場合

・申込書が直接本ファンドに送付され、申込代金は次のいずれかの方法で支払われる場合

*上記に掲げる国のいずれかに所在している金融仲介業者からの電信送金

*上記に掲げる国のいずれかに所在している銀行の申込者の個人口座宛小切手、またはこれらの

国のいずれかに所在している銀行が発行した銀行小切手

ただし、取締役会は、最初の要求として、上記の身分証明書の写しを、販売会社、金融仲介業者、

または直接申込者から入手しなければならない。

申込みを受理する前に、本ファンドはマネーロンダリング防止とテロ資金供与に関する有効な国内

および国際的な規則に従って、追加の調査を実施する場合がある。

レイト・トレーディングとマーケット・タイミング戦略に対する防御

取締役会は、CSSF通達04／146で定義されているマーケット・タイミング戦略を承認せず、また、

短期的な利益を目的として、同じサブ・ファンドからの投資証券の短期的な申込み、買戻しおよび転

換を（場合により）大量に行うことと定義されるアクティブ・トレーディングおよび過剰取引の手法

（以下「アクティブ・トレーディング」という。）を承認しない。アクティブ・トレーディングや

マーケット・タイミングの投資手法は、サブ・ファンドのパフォーマンスに影響を与え、資産管理を

混乱させるため、他の投資主に有害である。

取締役会は、アクティブ・トレーディングまたはマーケット・タイミングの投資手法を反映してい

る疑いがある全ての申込みおよび転換注文を拒否する権利を留保する。取締役会は、このような投資

手法が疑われる場合、本ファンドのその他の投資主を保護するために必要な全ての措置を講じること

（典型的には、買戻請求を取り下げられるよう売却する投資主に事前通知が行われるという理解に基

づき、サブ・ファンドに関し最大２％の追加買戻手数料を請求すること）ができる。

投資家は、申込み、買戻しまたは転換請求時点で純資産価額を了知しない。

申込みの停止および拒否

取締役会は、本ファンドのサブ・ファンドの投資証券の発行をいつでも停止または中断することが

できる。特に、「第３ 管理及び運営　１ 資産管理等の概要 （１）資産の評価　② 純資産価額の計

算の一時的停止」で説明されている状況では、そのようにする可能性がある。 さらに、決定の理由

を示すことなく、以下のことを行う権利を留保する。

・申込みの拒否

・違法に申し込まれた、または違法に保有された本ファンドの投資証券の随時買戻し

１つもしくは複数のサブ・ファンドの投資証券の発行が一定期間停止された後、取締役会が当該発

行を再開することを決定した場合、保留中のすべての申込みは、純資産価額の計算が再開された後に

決定された同一の純資産価額に基づいて処理される。

②　日本における販売手続等
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原則として、営業日であり、かつ国内営業日である日に申込みの取扱いが行われる。日本における

販売会社または販売取扱会社の申込受付時間は正午（日本時間）までとする。投資者は、申込みを

行った日の正午（日本時間）までに申込金額および申込手数料を日本における販売会社または販売取

扱会社に支払うものとする（日本における販売会社または販売取扱会社が投資者との間で別途取り決

める場合を除く。）。申込金額は、原則として米ドル貨で支払われるものとし、また、日本における

販売会社または販売取扱会社の応じ得る範囲で円貨で支払うこともできる。投資証券の取引通貨（米

ドル貨）と円貨との換算は、裁量により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。

なお、日本証券業協会の協会員である日本における販売会社は、本サブ・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「外国投資証券の選別基準」に投資

証券が適合しなくなったときは、投資証券の日本における販売を行うことができない。

２【買戻し手続等】

①　海外における買戻し手続等

本ファンドの受益証券の買戻し

本ファンドの各投資主はいつでも、サブ・ファンドに応じて、評価日またはサブ・ファンドについ

て指定された特定の日に、投資証券クラスまたはサブ・ファンドのうち、当該投資主が保有する全て

のまたは一部の投資証券の買戻しを本ファンドに請求することができる。

投資証券の全部または一部の買戻しを希望する投資主は、本ファンドの登録事務所に書面で申込む

必要がある。

買戻請求には、次の情報が含まれている必要がある（該当する場合）。買戻しを請求する投資主の

身元と住所、買い戻される投資証券口数、関連する投資証券クラスまたはサブ・ファンド、当該投資

証券の登録人氏名、および誰に支払いを行うべきかに関する詳細。

下記「本サブ・ファンドの受益証券の買戻し」に記載される期限内に本ファンドが請求を受け取っ

た場合、買戻請求が受理された投資主は、任意の評価日に投資証券が買い戻される。本ファンドが所

定の期限後に受け取った請求は、次の評価日に処理される。

投資証券は、買戻請求の受領後の最初の評価日に決定された、関連する投資証券クラスまたはサ

ブ・ファンドの１口当たり純資産価格に基づいた価格で買い戻される。ただし、場合によっては、買

戻手数料によって減額されることもある。

買戻価格は各サブ・ファンドに設定された期限内に支払われるものとする。

支払いは、投資主の費用とリスクで、投資主が指定した口座に銀行振込で行われる。

買戻価格の支払いは、関連する投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で行われる。

買戻価格は、申込時または購入時に支払われた価格よりも高い場合も低い場合もある。

いずれの投資証券クラスまたはサブ・ファンドの投資証券も、当該投資証券クラスまたはサブ・

ファンドの１口当たり純資産価格の計算が、定款第12条に従って本ファンドによって停止された場

合、買い戻されない。

当該停止の通知は、停止された買戻請求を行った投資主に対して、完全に適切な方法で行われるも

のとする。投資証券の取引停止で延期となった買戻請求は、当該停止期間の終了後の最初の評価日に

処理される。

買戻請求の結果として、ある投資証券クラスまたはサブ・ファンドの投資主が保有する投資が下記

「本サブ・ファンドの受益証券の買戻し」に示されている最低額を下回る場合、本ファンドは、買戻

請求を、その投資証券クラスまたはサブ・ファンドの投資主の保有投資証券全体の買戻請求として取

り扱うことができる。

さらに、ある評価日における買戻請求および転換請求が特定のサブ・ファンドの純資産の10％以上

に係る場合、取締役会は、サブ・ファンドにとって最善と思われる期間、買戻しまたは転換の請求の
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一部または全てを比例的に延期することを決定することができる。当該期間中の評価日には、これら

の買戻しおよび転換請求は、その後の請求よりも優先的に扱われる。

特別な状況（銀行その他の者から、関連するサブ・ファンドへの支払義務の不履行または遅延を含

むが、これらに限定されない。）において、本ファンドは、対象となるサブ・ファンドの投資証券の

買戻しを請求する投資主への支払いの全部または一部を遅延させることができる。買戻しを実行する

権利は、サブ・ファンドが買戻しを履行するのに十分な流動資産を持っていることを条件とする。

本ファンドはまた、買戻しの支払に必要な資金の調達が、サブ・ファンドに過度の負担になると取

締役会が判断するとき、サブ・ファンドの投資証券の買戻しの支払いを延期することもできる。支払

いは、特別な事情がなくなるまで延期されることがあり、買戻しは、当該時点での実勢１口当たり純

資産価格に基づいて行うことができる。

特定の評価日のサブ・ファンドの純資産の額が、1,000万ユーロもしくは他の参照通貨での同等額

に減少したとき、経済的もしくは政治的状況に大きな変化があったとき、または経済的合理化を図る

ため、取締役会は、その裁量により、当該サブ・ファンドのその時点で発行済みの全ての投資証券

（全ての投資証券から欠けることなく）を、決定が効力を生じる評価日に計算される当該サブ・ファ

ンドの１口当たり純資産価格（投資の実際の実現価格と実現費用を考慮に入れた）で、償還すること

を選択することができる。本ファンドは、償還される投資証券の全保有者に、償還の少なくとも30日

前に書面による通知を送付するものとする。本ファンドによる関連する投資証券の強制償還日に提出

されなかった投資証券に対応する償還金は、当該強制償還日から９か月を超えない期間、保管銀行に

保管することができる。９か月経過後は、償還金は供託機関（Caisse de Consignation）で保護預り

される。さらに、上記と同じ状況において、取締役会は、下記「第３ 管理及び運営　１ 資産管理等

の概要　（５）その他　（ｃ）本ファンドおよび／またはサブ・ファンドの合併」に記載されている

方法で、１つのサブ・ファンドと１つもしくは複数の他のサブ・ファンドとの合併を決定することが

できる。

定款には、本ファンドが米国国籍の投資主が保有する投資証券を強制的に償還することを可能にす

る条項が定められている。

本サブ・ファンドの受益証券の買戻し

買戻価格は、該当する評価日における１口当たり純資産価格に対応する。

評価日に確定した１口当たり純資産価格に基づいて処理されるためには、適式に記入され、署名さ

れた買戻請求書が、ルクセンブルグにおいて本ファンドにより当該評価日の４営業日前の午後３時

（ルクセンブルグ時間）までに受け取られなければならない。この日時より後に受け取られた買戻請

求書は、次の評価日に効力を生じる。

買戻価格は、該当する評価日における１口当たり純資産価格とする。

買戻価格は、該当する評価日から３営業日後に支払われる。

買戻手数料は課せられない。

②　日本における買戻し手続等

日本における投資者は、原則として、営業日であり、かつ国内営業日である日に買戻しの取扱いを

請求することができる。日本における販売会社の請求受付時間は正午（日本時間）までとする。

買戻代金の支払いは、口座約款の定めるところに従い、日本における販売会社を通じ原則として国

内約定日から起算して日本における６営業日目に米ドル貨で行われる。また、日本における販売会社

の応じ得る範囲で円貨で支払うこともできる。投資証券の取引通貨（米ドル貨）と円貨との換算は、

裁量により日本における販売会社が決定するレートによるものとする。

３【転換手続等】

日本における投資者は、自己の投資証券から他のサブ・ファンドまたは他のクラスの投資証券に転

換することができない。
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第３【管理及び運営】

１【資産管理等の概要】

（１）【資産の評価】

①　純資産価額の決定

計算および公表

各サブ・ファンドに関する各投資証券クラスの１口当たり純資産価格は、当該投資証券クラスま

たはサブ・ファンドの参照通貨で決定されるものとする。

サブ・ファンドの各投資証券クラスの１口当たり純資産価格は、評価日現在において、当該サ

ブ・ファンドの当該投資証券クラスに帰属する本ファンドの純資産（評価日において、当該投資証

券クラスに帰属する資産の部の価値から負債の部の価値を差し引いたもの）を、当該時において該

当する投資証券クラスの発行済み投資証券総口数で除することによって計算される。

関連する評価日に１口当たり純資産価格が決定された後、関連するサブ・ファンドに帰属する投

資のかなりの部分が取り引きまたは値付けされる市場における相場に重大な変更があったとき、本

ファンドは、投資主および本ファンドの利益を保護するために、最初の評価を取り消し、２回目の

評価を実行する場合がある。全ての申込み、買戻し、転換請求は、この２回目の評価に基づいて処

理されるものとする。

様々なサブ・ファンドの各投資証券クラスの１口当たり純資産価格は、評価日において関連する

サブ・ファンドの基礎となる投資の価値に基づいて、以下のとおり決定される。

(a) 手許現金または預金、未払いの受取手形および要求約束手形および売掛金、前払費用、現金

配当、および前記のとおり宣言済みまたは発生済みで未収の利息の価値は原則その全額とみ

なされる。ただし、その全額が支払われる、または受け取れる可能性が低い場合は、その状

況に応じてその真の価値を反映するために適切と考えられる割引を行い算出した価値とす

る。

(b) 規制市場およびその他の規制市場で値付けまたは取り引きされる各有価証券またはその他の

資産の価値は、ルクセンブルグで最後に入手可能な価格に基づくものとする。このような市

場が複数存在する場合は、関連する有価証券の主要市場において最後に入手可能な価格に基

づくものとする。

(c) 規制市場もしくはその他の規制市場で資産が上場もしくは取り引きされていない場合、また

は、前述の規制市場またはその他の規制市場に上場もしくは取り引きされている資産に関し

て、上記（b）に従って決定された価格が関連する資産の公正市場価値を表していない場

合、当該資産の価値は、慎重かつ誠実に決定された合理的に予測可能な売却価格に基づくも

のとする。

(d) 投資信託の受益証券または投資証券は、最後に決定された入手可能な純資産価額で評価され

るか、または当該価格が当該資産の公正市場価値を表していないとき、その価格は取締役会

によって公平かつ公正な基準で決定されるものとする。

(e) 証券取引所または他の規制市場で取り引きされていない先物、直物、先渡しまたはオプショ

ン契約の清算価値は、さまざまな契約種類ごとに一貫して適用される基準に基づいて、取締

役会によって確立された方針に従って決定された純清算価値をいうものとする。証券取引所

または他の規制市場で取り引きされる先物、直物、先渡しまたはオプション契約の清算価値

は、特定の先物、直物、先渡しまたはオプション契約が本ファンドによって取り引きされる

規制市場および他の規制市場におけるこれらの契約の最後に入手可能な決済価格に基づくも

のとする。ただし、先物、直物、先渡しまたはオプション契約が、純資産が決定される日に
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清算できなかった場合、当該契約の清算価値を決定する基礎は、取締役会が公正かつ合理的

であるとみなす価値であるとする。スワップは市場価値で評価される。

(f) 規制市場または他の規制市場で取り引きされておらず、満期までの残存期間が90日を超え12

か月未満である短期金融商品の価値は、その額面価格とみなし、未収利息を加算する。満期

までの残存期間が90日以下の短期金融商品は、市場価値に近似した償却原価法で評価され

る。

(g) 金利スワップは、適切な金利カーブを参照して確定される市場価値で評価される。

(h) その他の全ての有価証券およびその他の資産は、取締役会によって確立された手順に従って

誠実に決定された公正市場価値で評価される。

関連するサブ・ファンドの投資証券の発行による純手取金は、当該サブ・ファンドを構成する特

定の資産ポートフォリオに投資される。

取締役会は、サブ・ファンドごとに個別の資産ポートフォリオを維持するものとする。投資主間

と同様に、資産の各ポートフォリオは、関連するサブ・ファンドの排他的利益のために投資される

ものとする。

投資主間および投資主と第三者の間の関係につき、各サブ・ファンドは個別の主体とみなされ、

当該サブ・ファンドに帰属する債務に対してのみ責任を負うものとする。

ある投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で表示されていない全ての資産および負債

の価値は、関連する評価日におけるルクセンブルグでの実勢為替レートで、その投資証券クラスま

たはサブ・ファンドの参照通貨に転換される。このような為替レートが利用できない場合、為替

レートは、取締役会によって、または取締役会が確立した手順に従って誠実に決定される。

取締役会は、その裁量より、ただし、適用される一般に認められているルクセンブルグの会計原

則に従って、本ファンドの資産の公正価値をより適切に反映するとみなす場合、他の評価方法の使

用を許可することができる。

１口当たり純資産価格ならびに各サブ・ファンドの投資証券の発行、買戻しおよび転換の価格

は、本ファンドの登録事務所で営業時間中に取得することができ、また場合によっては、各サブ・

ファンドについて決定された新聞に掲載される。

本サブ・ファンドの純資産価額の計算と評価日の頻度

各営業日（評価日）には、当該評価日付の対応する純資産価値があり、同日付で計算および公表

される。

本サブ・ファンドの純資産価額の公表

１口当たり純資産価格ならびに投資証券の発行価格および買戻価格は、本ファンドの登録事務所

およびブルームバーグで入手できる。

②　純資産価額の計算の一時的停止

各サブ・ファンドにおいて、本ファンドは、以下に定める期間、一口あたり純資産価格の計算な

らびに投資証券の発行、買戻しおよび転換を一時的に停止する場合がある。

a)　サブ・ファンドに帰属する本ファンドの投資のかなりの部分が随時値付けまたは取り引きさ

れる主要な証券取引所の一つまたは他の市場のいずれかが、通常の休日以外に閉鎖されてい

る期間、または当該市場での取り引きが制限もしくは停止されている期間

b)　取締役会の見解では、緊急事態を構成する状況が存在し、その結果、当該サブ・ファンドに

帰属する本ファンドが所有する資産の処分または評価が実行不可能な期間

c)　サブ・ファンドの投資の価格もしくは価値、または当該サブ・ファンドに帰属する資産に関

する証券取引所もしくはその他の市場の現在の価格または価値を決定する際に通常使用され

る通信または計算の手段の故障期間
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d)　本ファンドが当該サブ・ファンドの投資証券の買戻しの支払いを行う目的で資金を送金でき

ない期間、または取締役会の見解では、投資の実現もしくは取得または投資証券の買戻しに

関して行うべき支払いに関連する資金の送金が通常の為替レートで実行できない期間

e)　その他の理由により、当該サブ・ファンドに帰属する本ファンドが所有する投資の価格を迅

速または正確に確認できない場合

f)　本ファンドの清算を決議する目的で投資主総会の招集通知が送付または公表された場合

g)　本ファンドの資産のかなりの部分が表示されている通貨の市場が通常の休日以外に閉鎖され

ている期間、または当該市場での取引が停止もしくは制限されている期間

h)　本ファンドの支配と責任が及ばない政治的、経済的、軍事的、金銭的または財政的状況によ

り、本ファンドが資産を処分し、または本ファンドの純資産価額を通常の合理的な方法で決

定することができない期間

i)　本ファンドが投資している投資信託のかなりの部分の受益証券または投資証券１口当たり純

資産価格の計算が停止され、当該停止によってサブ・ファンドの１口当たり純資産価格に重

大な影響がある期間

さらに、フィーダー・サブ・ファンドは、そのマスター・サブ・ファンドが、自らの主導による

か管轄権を有する当局の要請に基づくものかを問わず、一時的に投資証券の買戻しまたは申込みを

停止した時、投資証券一口当たり純資産価格の算出ならびに投資主権の発行および買戻しを一時的

に停止することができ、その期間は、マスター・サブ・ファンドのレベルで課された停止期間と同

じとする。

停止期間の開始および終了の通知は、本ファンドによって全ての投資主に公表されるものとし、

また影響を受ける投資主、つまり、純資産価額の計算が停止された投資証券の購入、買戻し、また

は転換の申込みをした投資主に通知することができる。

投資証券の購入、買戻しまたは転換の申込みは、関連するサブ・ファンドの１口当たり純資産価

格の計算が停止された場合を除き、取消不可であり、取り消す場合、投資主は、申込みの撤回を希

望する旨を通知することができる。本ファンドが当該通知を受け取らなかった場合、当該申込み

は、停止期間終了後の最初の評価日に処理される。

（２）【保管】

本サブ・ファンドの投資証券は、記名式でのみ発行される。

記名式投資証券は投資主名簿に登録される。

日本の投資者に販売される投資証券の確認書は、日本における販売会社の保管者名義で保管され

る。日本の投資者に対しては、日本における販売会社から投資証券の取引残高報告書が定期的に交付

される。

ただし、自己の責任において投資証券を保管する日本における投資者の場合は、この限りではな

い。

（３）【存続期間】

本ファンドは、期間の制限なく設立されたが、強制的または任意に解散されることがある。

（４）【計算期間】

本ファンドの会計年度は、毎年１月１日に始まり12月31日に終了する。

（５）【その他】

（ａ）本ファンドの解散

本ファンドは強制的または任意に解散されることがある。
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本ファンドは、解散後、清算のために存在するとみなされるものとする。任意清算の場合、本

ファンドは引き続き、ＣＳＳＦの監督下に置かれる。

清算終了後、投資主が請求していない金額および資産は、それらについて権利を有する者のため

に供託機関に第三者預託として預託される。消滅時効期限内に第三者預託から請求されなかった金

額は、ルクセンブルグ法の規定に従って没収されるものとする。

(１) 任意清算

本ファンドが任意清算される場合、その清算は2010年法および1915年法の規定に従って行わ

れる。当該法律は、従うべき手順と取るべき措置を規定している。

本ファンドは、定款の変更に適用される定足数および過半数の要件に従い、投資主総会の決

議によりいつでも解散することができる。

さらに、本ファンドの資本が最低資本の３分の２未満、つまり現時点において１,250,000

ユーロを下回る場合、取締役会は、定足数を必要としない投資主総会に本ファンドの解散を問

う議題を提出しなければならず、これは、会議に出席する投資証券の単純過半数によって決定

される。本ファンドの資本が必要最低限の４分の１を下回った場合、取締役会は、定足数を必

要としない投資主総会に本ファンドの解散を問う議題を提出しなければならない。解散は、総

会に出席する投資証券の４分の１を保有する投資主によって決定することができる。純資産が

法定最低額の３分の２または４分の１を下回ったこと（場合による）が確認されてから40日以

内に開催されるように投資主総会を招集しなければならない。

清算は、ＣＳＳＦによって適式に承認され、その権限と報酬を決定する投資主総会によって

指名される、自然人または法人である１人もしくは複数の清算人によって遂行されるものとす

る。

(２) 強制清算

本ファンドが強制的に清算される場合、その清算は2010年法の規定のみに従って行われる。

当該法律は、従うべき手順と取るべき措置を規定している。

（ｂ）サブ・ファンドおよび／またはクラスの閉鎖

何らかの理由で、サブ・ファンドまたはクラスの純資産の額が、１,000万ユーロもしくは他の参

照通貨での同等額、または当該クラスが経済的に効率的な方法で運営されるための最低水準として

取締役会が決定した額を下回った場合、または関係するサブ・ファンドもしくはクラスに関する経

済的もしくは政治的状況の変化が当該サブ・ファンドもしくはクラスの投資に重大な悪影響を与え

る場合、または経済的合理化を図るために、取締役会は、当該サブ・ファンドまたはクラスで発行

された全ての投資証券を、決定が効力を発する評価日に計算される１口当たり純資産価格（投資の

実際の実現価格と実現費用を考慮に入れて）で償還することを決定できるものとする。本ファンド

は、強制償還の効力発生日の少なくとも30日前までに関連する投資証券の保有者に通知し、その理

由と償還手続の手順を示すものとし、登録保有者は書面で通知されるものとする。投資主の利益の

ために、または投資主間の平等な取扱いを維持するため、別途決定されない限り、関係するサブ・

ファンドまたはクラスの投資主は、強制償還の効力発生日より前に無償で（ただし、投資の実際の

実現価格および実現費用の合計を考慮に入れる。）投資証券の買戻しまたは転換を引き続き請求す

ることができる。

買戻しの実施時に投資主に分配できない資産は、その後９か月間、保管銀行に預託される。当該

期間経過後、資産は当該資産に対する権利を有する者のために供託機関に預託される。

償還された全ての投資証券は消却することができる。

（ｃ）本ファンドおよび／またはサブ・ファンドの合併

(１) 取締役会の決定による合併

取締役会は、以下のとおり、2010年法で課された条件および手順（特に合併計画および投資

主に提供する情報に関するもの）に従い、譲り受けるまたは吸収されるＵＣＩＴＳまたはサ
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ブ・ファンドのいずれかとして、本ファンドまたはサブ・ファンドの１つの（2010年法の意味

する範囲内の）合併の実施を決定することができる。

本ファンドの合併

取締役会は、下記のものと、譲り受けるまたは吸収されるＵＣＩＴＳのいずれかとしての本

ファンドとの合併の実施を決定できる。

・他のルクセンブルグまたは外国のＵＣＩＴＳ（以下「新ＵＣＩＴＳ」という。）

・新ＵＣＩＴＳのサブ・ファンド

また、必要に応じて、本ファンドの投資証券を、新ＵＣＩＴＳの投資証券またはその関連す

るサブ・ファンドの投資証券（該当する場合）として再指定することを決定できる。

本ファンドが譲り受けるＵＣＩＴＳである場合（2010年法の意味する範囲内の）、取締役会

のみがその合併とその効力発生日を決定する。

合併に関与する本ファンドが吸収されるＵＣＩＴＳ（2010年法の意味する範囲内の）であ

り、このため存在しなくなる場合、投資主総会は、定足数要件なしで当該総会で投じられた投

票の単純過半数により採択された決議によって、当該合併の効力発生日において承認および決

定しなければならない。

サブ・ファンドの合併

取締役会は、下記のものと、譲り受けるまたは吸収されるサブ・ファンドのいずれかとして

のサブ・ファンドとの合併の実施を決定できる。

・本ファンド内の別の既存サブ・ファンドまたは新しいＵＣＩＴＳ内の別のサブ・ファンド

（以下「新サブ・ファンド」という。）

・新ＵＣＩＴＳ

また、必要に応じて、関係するサブ・ファンドの投資証券を、新ＵＣＩＴＳの投資証券また

は新サブ・ファンドの投資証券（該当する場合）として再指定することを決定できる。

(２) 投資主の決定による合併

上記「（１）取締役会の決定による合併」の規定にかかわらず、投資主総会は、以下のとお

り、2010年法で課された条件および手順（特に合併計画および投資主に提供する情報に関する

もの）に従い、本ファンドまたはサブ・ファンドの１つの（2010年法の意味する範囲内の）合

併の実施を決定できる。

本ファンドの合併

投資主総会は、下記のものと、譲り受けるまたは吸収されるＵＣＩＴＳのいずれかとしての

本ファンドとの合併の実施を決定できる。

・新ＵＣＩＴＳ

・新ＵＣＩＴＳの新サブ・ファンド

合併の決定は、（ａ）本ファンドの出資資本の２分の１以上の出席定足数要件、および

（ｂ）有効投票の３分の２以上の多数要件を満たす投資主総会によって採択されるものとす

る。

サブ・ファンドの合併

サブ・ファンドの投資総会も、下記のものと、譲り受けるまたは吸収されるサブ・ファンド

のいずれかとしての関連するサブ・ファンドとの合併の実施を決定できる。

・新ＵＣＩＴＳ

・新サブ・ファンド

合併の決定は、（ａ）本ファンドの出資資本の２分の１以上の出席定足数要件、および

（ｂ）有効投票の３分の２以上の多数要件を満たして採択される決議によるものとする。

（ｄ）定款の変更
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定款は、1915年法に定める定足数および過半数の要件に従い、投資主総会により変更することが

できる。

定款が変更された場合、当該変更はルクセンブルグの商業登記所に提出され、ルクイ・レクトロ

ニック・デ・ソシエテ・エ・アソシアシオン（以下「ＲＥＳＡ」という。）で公告されるものとす

る。

定款変更は、1915年法第67条に従い、発行済投資証券総数の１／２の定足数を必要とし（ただ

し、定足数に満たなかったために再度招集される投資主総会においては、定足数は必要とされな

い。）、かつ、出席または代理出席による投資証券の２／３の賛成投票を必要とする。

日本の投資主に対しては、定款の重要事項の変更は、公告または通知書によって知らされる。

（ｅ）関係法人との契約の更改等に関する手続

管理会社契約

管理会社契約は、期間の定めなく締結されており、両当事者が書面により別段の合意をしない限

り、いずれかの当事者が他方当事者に対して90日以上の書面による通知を行い同契約を終了するま

で効力を有し続ける。

同契約は、ルクセンブルグの法律に準拠し、これに従い解釈されるものとする。

投信運用契約

投資運用契約は、いずれかの当事者が相手方当事者に対し遅くとも３か月前までに通知すること

により、終了させることができる。

同契約は、ルクセンブルグの法律に準拠し、これに従い解釈されるものとする。

保管契約

保管契約は、少なくとも３か月の通知期間を与えて相手方当事者に終了通知を送付することで、

終了させることができる。

同契約は、ルクセンブルグの法律に準拠し、これに従い解釈されるものとする。

販売契約

販売契約は、いずれかの当事者により３か月以上前の書面通知に基づき終了されるまで有効であ

る。

同契約は、ルクセンブルグの法律を準拠法とし、これに従い解釈される。

代行協会員契約

代行協会員契約は、一方の当事者が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

り解約できる。

同契約は、ルクセンブルグの法律を準拠法とし、これに従い解釈される。

２【利害関係人との取引制限】

本ファンドの１もしくは複数の取締役もしくは役員が、他の会社もしくは企業に利害関係を有する、

またはかかる他の会社もしくは企業の取締役、共同経営者、役員もしくは従業員であるという事実に

よっても、本ファンドとかかる他の会社または企業との間の契約またはその他の取引は、影響を受け

ず、無効とはならないものとする。本ファンドが契約しているまたはその他の事業を行う会社または企

業の取締役、共同経営者、役員または従業員である本ファンドの取締役または役員は、当該他の会社ま

たは企業との関係を理由として、当該契約またはその他の事業に関する事項について審議し、投票し、

または行為することを妨げられないものとする。

本ファンドの取締役または役員が、本ファンドの取引において、本ファンドの利益と相反する利益を

有する場合、当該取締役または役員は、その相反する利益を取締役会に通知し、当該取引について審

議、投票しないものとし、当該取引およびこれにおける当該取締役または役員の利益は、次の投資主総

会に報告されるものとする。
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前文で使用される「相反する利益」には、利害の有無を問わず、管理会社、投資運用会社、保管会社ま

たは取締役会が随時その裁量で決定するその他の者、これらの直接もしくは間接の子会社、または取締

役会が随時その裁量で決定するその他の企業もしくは法人が関与する事項、地位または取引における一

切の関係は、含まれないものとする。

３【投資主・外国投資法人債権者の権利等】

（１）【投資主・外国投資法人債権者の権利】

投資主が権利を本ファンドに対し直接行使するためには、投資証券名義人として登録されていなけ

ればならない。

したがって、日本における販売会社に投資証券の保管を委託している日本の投資者は、投資証券の

登録名義人でないため、本ファンドに対し直接権利を行使することはできない。これらの投資者は日

本における販売会社との間の口座約款に基づき日本における販売会社をして権利を自己のために行使

させることができる。投資証券の保管を日本における販売会社に委託しない日本の投資者は本人の責

任において権利行使を行う。

投資主の有する主な権利は、次のとおりである。

（ａ）買戻請求権

投資主は、本ファンドに対し、上記制限に従って投資証券の買戻しをいつでも請求することがで

きる。

（ｂ）残余財産分配請求権

本ファンドが解散された場合、投資主は本ファンドに対し、自らが保有するクラスの投資証券口

数に応じて関連するサブ・ファンドの投資証券の純清算財産の比例按分の分配を請求する権利を有

する。

（ｃ）損害賠償請求権

投資主は、本ファンドの取締役がルクセンブルグの法律に規定する義務に違反している場合、本

ファンドの取締役に対し損害賠償を請求することができる。

（ｄ）投資主総会における権利

投資主総会の通知（定款の変更、本ファンドまたはサブ・ファンドの解散および清算の検討を含

む。）は、会議の少なくとも８日前に各登録投資主に郵送され、ルクセンブルグの法律で要求され

る範囲でＲＥＳＡおよび取締役会が選定するルクセンブルグまたはその他の新聞において公告され

るものとする。本通知には、投資主総会の日時、議題、定足数の要件、および承認条件が示され

る。

全ての投資証券が記名式でのみ発行される場合、招集通知は、追加の公告を行うことなく、登録

された各投資主に書留郵便で郵送することができる。

ルクセンブルグの法律および規則に定められた条件に従い、本ファンドの投資主総会への招集通

知は、投資主総会で適用される定足数および過半数が、総会の前の特定の日付および特定の時期

（以下「基準日」という。）に発行された発行済み投資証券に従って決定されると規定することが

できる。投資主が投資主総会に出席し、その投資証券に付随する議決権を行使する権利は、基準日

に当該投資主が保有する投資証券に従って決定される。

年次投資主総会は、ルクセンブルグ市内において、４月の最終金曜日の午前11時に総会通知で指

定された場所で開催される。同日がルクセンブルグの営業日でない場合、年次総会はルクセンブル

グの翌営業日に開催されるものとする。

サブ・ファンドの投資主はいつでも、当該サブ・ファンドにのみ関連する事項について決定する

ための投資主総会を開催することができる。

（ｅ）報告書を受領する権利
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本ファンドは毎年、その活動と資産の運用に関する詳細な監査済報告書を発行する。当該報告書

には、とりわけ、全てのサブ・ファンドに関連する連結勘定、各サブ・ファンドの資産の詳細な説

明、および監査人からの報告が含まれる。

本ファンドはさらに、各サブ・ファンドのポートフォリオの基礎となる投資の説明および前回の

発行日以降に発行および買戻しされた投資証券の口数を含む、半年ごとの未監査報告書を発行する

ものとする。

上記の報告書類は、それぞれの日付の年次報告書の場合は４か月以内、半期報告書の場合は２か

月以内に入手することができ、本ファンドの登録事務所で誰でも無料で写しを取得することができ

る。

本ファンドの連結勘定は、出資資本の通貨であるユーロ建てで保持される。さまざまな個別のサ

ブ・ファンドに関連する財務書類は、投資証券クラスまたはサブ・ファンドの関連する参照通貨で

も表示されるものとする。

（２）【為替管理上の取扱い】

投資証券の配当金、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】

東京都千代田区大手町一丁目１番１号　大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業

上記代理人は、本ファンドから日本国内において、以下の権限を委任されている。

（ａ）本ファンドに対するルクセンブルグおよび日本の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、その他訴訟関係書類を受領する権限

（ｂ）日本における投資証券の公募、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

関東財務局長に対する投資証券の当初の募集に関する届出および継続開示ならびに金融庁長官に対

する投資証券に関する届出等の代理人は、下記のとおりである。

弁護士　　橋本　雅行

東京都千代田区大手町一丁目１番１号　大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業

（４）【裁判管轄等】

日本の投資主が取得した投資証券の取引に関連する訴訟の裁判管轄権を下記の裁判所が有すること

を本ファンドは承認している。

東京地方裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番４号

東京簡易裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番２号

確定した判決の執行手続は、関連する法域の適用法律に従って行われる。
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第４【関係法人の状況】

１【資産運用会社の概況】

（１）【名称、資本金の額及び事業の内容】

①　名称

デグルーフ・ピーターカム・アセット・サービシズ・エス・エー（Degroof Petercam Asset

Services S.A.）（管理会社）

②　資本金（株主資本）の額

2023年４月末日現在、2,000,000ユーロ（２億9,608万円）

（注）ユーロの円貨換算は、別段の記載がない限り、便宜上、株式会社三菱ＵＦＪ銀行の2023年４月28日現在における対顧客電

信売買相場の仲値（１ユーロ＝148.04円）による。

③　事業の内容

管理会社は、2010年法に基づく管理会社として認可されたルクセンブルグの株式会社である。

管理会社は、2010年法の第15章に準拠しており、そのため本ファンドのポートフォリオの集団的

運用について責任を負う。2010年法の付録Ⅱに従い、その業務には次に掲げる事項が含まれる。

（Ⅰ）ポートフォリオ管理。本業務に関連し、管理会社は以下の事項を行う。

・実施する投資に関する全ての助言と推奨を提供

・全ての契約を締結し、全ての譲渡可能有価証券およびその他の資産を購入、売却、交

換、引渡し

・本ファンドに代わって、本ファンドの資産を構成する譲渡可能有価証券に付随する全て

の議決権を行使

（Ⅱ）以下を含む管理事務代行業務

a) 本ファンドの法律上および会計上の管理サービス

b) 顧客の情報提供の要求への対応

c) ポートフォリオの評価および本ファンドの投資証券の価値の決定（税務面を含む。）

d) 規制の遵守の検証

e) 本ファンドの投資主名簿の保持

f) 本ファンドの収入の分配

g) 本ファンドの投資証券の発行および買戻し（名義書換代理人としての実行）

h) 契約の決済（券面の郵送を含む。）

i) 取引の登録と保管

（Ⅲ）本ファンド投資証券の販売

管理会社の権利と義務は、無期限に締結された管理会社契約に準拠する。

上記に加えて、登録法人代理人として、ルクセンブルグの法律で要求される全ての法人代理人の

義務、特に投資主への書面、報告、通知、およびその他の文書の郵送事務の実行および監督に責任

を負う。

管理事務代理人として、ルクセンブルグの法律で要求される全ての管理事務代行業務、特に会計

帳簿の記帳と各サブ・ファンド内のあらゆるクラス投資証券の１口当たり純資産価格の計算に責任

を有する。

登録名義書換代理人として、投資証券の申込みの処理、買戻しおよび転換請求の処理、資金の振

替の受け入れ、本ファンドの投資主名簿の保管、請求があったときの投資証券券面の引渡し、本

ファンドの全ての未発行投資証券券面の保管、および交換、買戻しまたは転換に応札するために提

出された投資証券券面の受け入れについて責任を有する。

（２）【運用体制】

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

 72/194



①　管理会社における運用体制

管理会社は、監督役員会の統制の下でその任務を遂行する執行役員会によって運営される。執行

役員会は次の者によって構成されている。

シルビー・ユーレ氏

サンドラ・レイザー氏

フランク・バン・イーレン氏

フランス・コラス氏

執行役員会は、法律または定款により監督役員会に留保されている権限を除き、会社の名におい

て行為し、会社の法人目的を実現するために必要または有益な行動（例えば、投資方針策定手続や

モニタリング等）を行う最も広範な権限を与えられている。

監督役員会は次の者によって構成されている。

アンマリー・アレンズ氏

ピーター・デ・コーエンス氏

フレデリック・ワグナー氏

ガウティエ・バタイレ氏

②　マスター・ファンドにおける運用体制

マスター・ファンドの投資顧問会社は、米国証券取引委員会に規制されている米国の投資運用会

社である。

投資顧問会社の投資アプローチは、投資先企業との現地ミーティングを重視している。通常、年

間ベースで、経営陣と500回以上のミーティングを行っている。これらの会議を通じて、以下の事

項を行う。

・経営の評価

・経営陣の戦略と目標の聴取

・企業の構造的な競争力の優位性の評価

・企業の成長能力に影響を与える新製品や差別化された製品など、成長の見通しの調査

・事業の質を評価するため、利益率や資本率等の財務分析の実施

・検討している他の投資案件のクロスチェックとして、競合他社やサプライヤーに関する調査

データを収集し、企業の成長見通しについての見解を形成したうえで、財務モデルを構築し、評

価目標を設定する。重要なのは、ビジネスは静的ではないため、財務モデルと評価目標が現在の情

報を反映するように、インプットを定期的に更新することが不可欠である。

ポートフォリオの構築にあたっては、評価作業、成長見通し、マクロ経済動向が個々の企業や産

業にどのような影響を与えているかの評価を考慮する。投資顧問会社の目標は、平均以上の成長が

見込まれると判断する事業において、魅力的な価値を有する株式の分散化されたポートフォリオを

構築することである。ポートフォリオの保有状況のモニタリングと更新に加えて、常にポートフォ

リオを向上するための新しい機会の発見に努めている。

マスター・ファンドは、主に中小企業を中心とした米国企業の普通株式に投資している。場合に

よっては、マスター・ファンドは、先物および債券を利用することがある。多角化は、主として多

数の異なる企業に投資することにより達成される。

外部調査を利用しているが、大半は社内調査である。

業績目標は、市況が不確実な場合には資本維持を図りつつ、市況が良好な場合には資本成長を最

大化することである。

マスター・ファンドは、Ｓ＆Ｐ500とラッセル2000の組合せに最も類似している。

投資決定は、ポートフォリオ・マネジャーのチャールズ・パクレットとフィル・グリグラスがリ

サーチ・プロセスに基づいて行う。
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（３）【大株主の状況】

（2023年４月末日現在）

名称 住所 所有株式数 比率

バンク・デグルーフ・ピーターカム・

ルクセンブルグ・エス・エー

ルクセンブルグＬ－2453、

ユージン・リュペール通り12番
750株 100％

（４）【役員の状況】

（2023年４月末日現在）

氏名 役職名 略歴
所有

株数

シルビー・ユーレ

（Sylvie Huret）

執行役員会

の議長

取締役会会長、ＤＰグローバル・ストラテジーＬ

取締役会会長、ＳＡＭＤＰ Ｌ

取締役会会長、セレクト・グローバル

取締役会会長、セレクト・ポートフォリオ

取締役、ツリートップ・コンバーチブルＳＩＣＡＶ

取締役、ツリートップ・グローバルＳＩＣＡＶ

取締役、スター・ファンズ

０

サンドラ・レイザー

（Sandra Reiser）
執行役員

取締役会会長、ヘリオス

取締役、イグニ

取締役、ユリシーズ

０

フランク・バン・

イーレン

（Frank Van Eylen）

執行役員 取締役、オメガ・プレザベーション・ファンド ０

フランス・コラス

（France Colas）
執行役員

取締役、ＤＰＡＭ Ｌ

取締役、Ｌ．Ｔ．ファンズ

取締役会会長、ゴールデン・ピーク

０

（５）【事業の内容及び営業の概況】

2023年４月末日現在、管理会社は、複数のファンドを管理・運用しており、主要な投資法人は以下

のとおりである。

名称（設立国） 基本的性格 設立年月日 純資産総額（通貨別）

ＤＰグローバル・ストラテジーＬ

（ルクセンブルグ）
UCITS 1986年９月26日 ユーロ 8,130,634,211.30

ＤＰＡＭ Ｌ

（ルクセンブルグ）
UCITS 1987年12月23日 ユーロ 11,578,355,369.54

ＤＰパトリモニアル UCITS 2022年８月30日 ユーロ 2,583,115,635.70

セレクト・グローバル

（ルクセンブルグ）
UCITS 2014年４月17日 ユーロ 505,655,981.54

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】
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Ａ．投資運用会社

①　名称

パーインベスト（英国）リミテッド（PERINVEST (UK) LIMITED）

②　資本金（株主資本）の額

2023年４月末日現在、150万米ドル（約２億120万円）

③　事業の内容

パーインベスト（英国）リミテッドは、2005年11月１日付で英国で設立された会社で、英国金

融行為規制機構（以下「ＦＣＡ」という。）によって承認および規制されている。パーインベス

ト（英国）リミテッドは、2006年６月12日付で欧州連合金融商品市場指令（以下「ＭｉＦＩＤ」

という。）に基づく投資運用会社として行為することが承認された。

Ｂ．保管銀行

①　名称

バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・エー（Banque Degroof

Petercam Luxembourg S.A.）

②　資本金（株主資本）の額

2023年４月末日現在、37,000,000ユーロ（約54億7,748万円）

③　事業の内容

バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・エーは、ルクセンブルグの法律

に基づく株式会社であり、1987年１月29日付でバンク・デグルーフ・ルクセンブルグ・エス・

エーの名称で期限の定めなくルクセンブルグで設立された。登録事務所はルクセンブルグＬ-

2453、ユージーン・リュペール通り12番にあり、設立以来銀行業に従事している。

Ｃ．日本における代行協会員および販売会社

①　名称

キャピタル・パートナーズ証券株式会社

②　資本金の額

2023年４月末日現在、10億円

③　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】

Ａ．投資運用会社

投資運用契約に基づき、投資運用会社は、本サブ・ファンドの資産の運用に関連する助言、報

告、推奨を管理会社に提供し、本サブ・ファンドのポートフォリオを構成する有価証券およびその

他の資産の選択について管理会社に助言しなければならず、また、日常的に、管理会社の全体的な

統制と責任の下で、有価証券の売買およびその他の本サブ・ファンドのポートフォリオを運用する

裁量権を有する場合がある。

Ｂ．保管銀行

保管銀行は、管理会社と本ファンドとの間で無期限に締結された保管契約に従って義務を果た

す。保管銀行は、ルクセンブルグの法律で規定されている義務と責務、特に2010年法第33条から第

37条に定められている義務を遂行する。

保管銀行はまた、保管サービスに加えて、本ファンドに対し、直接的または間接的に、広範な銀

行サービスを提供することができる。
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Ｃ．日本における代行協会員および販売会社

日本における投資証券の代行協会員および販売会社としての業務を行う。

（３）【資本関係】

該当事項なし。
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第５【外国投資法人の経理状況】

１【財務諸表】

（ａ）本サブ・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

成された本ファンドの原文（英文）の監査済財務書類を翻訳したものである（ただし、円換算部分を除

く。）。これは、「特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令」（平成５年大蔵省令第22号。その

後の改正を含む。）に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」（昭和38年大蔵

省令第59号。その後の改正を含む。）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）本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。その後の改正

を含む。）第１条の３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるアーンスト・アンド・ヤン

グ・エス・エーから監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に相当すると認

められる証明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されている。

（ｃ）本ファンドの原文の財務書類は、本ファンドおよび本ファンドを構成するすべてのサブ・ファンドにつ

き一括して作成されている。本書において原文の財務書類については、本サブ・ファンドに関連する部

分のみを記載している（ただし、「財務書類に対する注記」を除く。）。日本文の作成にあたっては、

本サブ・ファンドに関連する部分のみを翻訳している。

（ｄ）本ファンドの原文の財務書類は米ドルで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金額について

円換算額が併記されている。日本円への換算には、2023年４月28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＝134.13円）が使用されている。なお、千円未満の金額は四

捨五入されている。日本円に換算された金額は、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。

（１）【2022年12月31日終了年度】

①【貸借対照表】

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

純資産計算書　2022年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

資産

投資有価証券 1（ａ） 3,700,849.73 496,395

銀行預金 4,573.30 613

現金口座に係る未収利息 15.50 2

預金に係る未収利息 0.00 0

有価証券に係る未収配当金 0.00 0

売却投資有価証券に係る未収金 0.00 0

直物為替契約に係る未収利息 9 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現利益 0.00 0

設立費用 69,417.15 9,311

先物保証金 10 0.00 0
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資産合計 3,774,855.68 506,321

負債

未払税金および未払費用 3 38,364.00 5,146

未払当座貸越利息 0.00 0

買戻しに係る未払金 0.00 0

購入投資有価証券に係る未払金 0.00 0

直物為替契約に係る未払金 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現損失 9 0.00 0

先物に係るブローカーへの未払金 0.00 0

負債合計 38,364.00 5,146

期末純資産合計 3,736,491.68 501,176

発行済投資証券口数

クラスＡ 41,319.000口

１口当たり純資産価格

クラスＡ 90.43 12

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

損益および純資産変動計算書

2022年１月１日から2022年12月31日までの期間

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

収益

配当金（税控除後） 0.00 0

差金決済取引に係る配当金収入 0.00 0

現金口座に係る利息 329.90 44

税金還付 0.00 0

その他収益 0.00 0

収益合計 329.90 44

費用

成功報酬 5 0.00 0

投資運用報酬 6 113,147.91 15,177

ヘッジ管理費用 4 0.00 0

販売報酬 20,334.84 2,728

預託報酬 5,480.50 735
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購入税 7 44.37 6

管理事務代行報酬 15,575.78 2,089

その他手数料 11,520.81 1,545

取引手数料 12 0.00 0

当座貸越利息 5.48 1

外国当局への支払税金 0.00 0

設立費用の償却 17,918.81 2,403

費用合計 184,028.50 24,684

純利益／（損失） (183,698.60) (24,639)

以下に係る実現純利益／（損失）

投資有価証券 95,476.23 12,806

通貨 74.37 10

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

差金決済取引 0.00 0

実現純利益／（損失）合計 (88,148.00) (11,823)

以下に係る未実現評価益／（損）の変動

投資有価証券 (970,440.13) (130,165)

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

運用結果 (1,058,588.13) (141,988)

投資証券発行 329,801.91 44,236

投資証券買戻し (2,183,489.30) (292,871)

配当金支払額 11 0.00 0

純資産の純変動 (2,912,275.52) (390,624)

期首純資産合計 6,648,767.20 891,799

期末純資産合計 3,736,491.68 501,176

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

地域別アロケーション　2022年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

純資産合計比率

ルクセンブルグ 99.05％

投資有価証券合計 99.05％

これらの資産のアロケーションは、管理事務代理人が使用したデータ（総計）に基づいて確定されたものであ

り、必然的に資産選択を指図した地域分析を反映するものではない。
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パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

経済別アロケーション　2022年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

純資産合計比率

ユニット・トラスト、ＵＣＩＴＳ 99.05％

投資有価証券合計 99.05％

これらの資産のアロケーションは、管理事務代理人が使用したデータ（総計）に基づいて確定されたものであ

り、必然的に資産選択を指図した経済分析を反映するものではない。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

通貨別アロケーション　2022年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

純資産合計比率

米ドル 99.05％

投資有価証券合計 99.05％

これらの資産のアロケーションは、管理事務代理人が使用したデータ（総計）に基づいて確定されたものであ

り、必然的に資産選択を指図した通貨分析を反映するものではない。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

投資証券口数変動表

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

期首発行済投資証券口数 クラスＡ 59,536.000口

期中発行投資証券口数 クラスＡ 3,204.000口

期中買戻投資証券口数 クラスＡ 21,421.000口

期末発行済投資証券口数 クラスＡ 41,319.000口

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

資本、純資産合計および１口当たり純資産価格変動表

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド
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評価日 純資産合計 投資証券クラス 発行済投資証券口数 純資産価格 通貨

2021年５月24日
（注） 816,900.00 クラスＡ 8,169.000口 100.00 米ドル

2021年12月31日 6,648,767.20 クラスＡ 59,536.000口 111.68 米ドル

2022年12月31日 3,736,491.68 クラスＡ 41,319.000口 90.43 米ドル

（注）初回発行の支払日

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

財務書類に対する注記　2022年12月31日現在

注記１．会計原則

この財務書類は、ルクセンブルグの法律および規制上の要件に準拠して作成されている。以下に記載する内容

は、本ファンドの重要な会計方針の要約である。

（ａ）投資有価証券の評価

・規制市場またはその他の規制市場で上場または取引されている各有価証券またはその他の資産の価額は、

ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づき、当該市場が複数ある場合は、関連する有価証券

の主要市場における最新の入手可能な価格に基づく。

・定期的に取引が行われ、公認および一般に公開されているその他の規制市場で上場または取引されている

各有価証券またはその他の資産の価額は、ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づく。

・資産がいかなる規制市場もしくはその他の規制市場に上場しておらず、取引もされていない場合、または

上記のとおり規制市場もしくはその他の規制市場で上場または取引されている資産について、上記のサ

ブ・パラグラフに従い決定された価格が関連する資産の公正市場価格を反映していない場合、当該資産の

価額は、慎重かつ誠実に決定された合理的に予見可能な売却価格に基づく。

・オープンエンド型集団投資スキームの受益証券または投資証券は、入手可能な最終の決定純資産価額で評

価され、当該価格が当該資産の公正市場価格を反映していない場合は、取締役会が公正かつ衡平に価格を

決定する。

（ｂ）先渡為替契約の評価

未決済先渡為替契約の未実現損益は、評価日の実勢先渡為替レートに基づき評価される。

（ｃ）投資有価証券の売却による実現純損益

投資有価証券の売却による実現純損益は、売却した投資有価証券の平均原価に基づき決定される。

（ｄ）外国通貨の換算

関係するサブ・ファンドの通貨以外の通貨で表示される全ての資産は、ルクセンブルグでのクロージング

日における実勢為替レートで、サブ・ファンドの通貨に換算される（注記２）。

本ファンドの純資産の価額は、全ての異なるサブ・ファンドの純資産をルクセンブルグにおけるクロージ

ング日の実勢為替レートでユーロ建てに換算した合計額に等しい。

（ｅ）投資有価証券の取得原価

各サブ・ファンドの参照通貨以外の通貨で表示される投資有価証券の取得原価は、購入日の実勢為替レー

トで換算される。
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（ｆ）未実現損益

現在の慣行に従い、会計年度末時点の未実現損益は財務書類に反映されている。

（ｇ）算定原則

投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で表示されていない全ての資産および負債の価額は、関

連する評価日のルクセンブルグにおいて支配的な為替レートに基づき、当該投資証券クラスまたはサブ・

ファンドの参照通貨に換算される。このような相場が入手できない場合、為替レートは、取締役会によ

り、または取締役会によって確立された手順に従い、誠実に決定される。

（ｈ）サブ・ファンド間のクロス投資

本ファンドのサブ・ファンド間のクロス投資は、「連結純資産」から控除されていない。2022年12月31日

現在、クロス投資の総額は、3,700,849.73米ドルであり、その結果、クロス投資を除外した連結純資産

は、93,491,542.69米ドルである。

注記２．為替レート

１ユーロ　＝ 0.88725 英ポンド

１ユーロ　＝ 1.06725 米ドル

注記３．未払税金および未払費用

成功報酬 80,131.63 ユーロ

投資運用報酬 371,867.91 ユーロ

ヘッジ管理費用 7,202.68 ユーロ

預託報酬 13,515.54 ユーロ

購入税 10,835.46 ユーロ

その他手数料 121,168.16 ユーロ

合計 604,721.38 ユーロ

注記４．ヘッジ管理費用

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

本サブ・ファンドは、ヘッジ管理費用を支払うことが認められていない。

注記５．成功報酬

管理会社は、サブ・ファンドの資産から、以下に記載する成功報酬を投資運用会社に対して支払う。

副投資運用会社には、投資運用会社が支払う。

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

クラスＡ投資証券（無分配、米ドル建て）：

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

 82/194



本サブ・ファンドは、管理会社に対し、当クラス投資証券に関して、当該年度期間に生じた当該クラス投資

証券の純利益（未実現純損益を含む。）（もしあれば。）の20％に相当する絶対年間成功報酬（以下「絶対成

功報酬」という。）を支払う。絶対成功報酬は、ハイ・ウォーター・マーク（以下「ＨＷＭ」という。）に従

い累計ベースで計算されるため、以前の全ての純損失が回復され、過去のＨＷＭを超えるまでは支払われな

い。各投資証券クラスに関連するＨＷＭは、（ａ）成功報酬が発生したときの当該投資証券クラス１口当たり

の最高純資産価格（成功報酬控除後）または（ｂ）当初申込価格のいずれか高い方である。

管理会社契約が年度最終日より前に終了した場合、発生した絶対成功報酬は、全て終了日に確定し、管理会

社に支払われる。

買戻しの場合、年度最終日を除き、買い戻された投資証券に起因して発生した絶対成功報酬の全額は買戻日

に確定し、管理会社に支払われる。

2022年12月31日に終了した期間においては、成功報酬は課されていない。

注記６．投資運用報酬

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

投資運用契約に従い、管理会社は、本サブ・ファンドの資産から、クラスＡ投資証券（無分配、米ドル建

て）に係る関連する四半期中の本サブ・ファンドの平均純資産の2.00％に相当する年間投資運用報酬を投資運

用会社に四半期ごとに後払いで支払う。

サブ・ファンドが投資する投資先ファンドの運用報酬は、純資産の年率５％を超えてはならない。サブ・

ファンドが投資する投資先ファンドの運用報酬の最大料率は、以下のとおりである。

ISIN 投資先ファンド 運用報酬（％）

LU2243665317
パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

ハーバー米国株式ファンド　クラスＦ
0.55

注記７．購入税

本ファンドにはルクセンブルグの税法が適用される。

現行の法令に基づき、ルクセンブルグにおいて本ファンドは年率0.05％（ただし、機関投資家を対象とする投

資証券クラスは年率0.01％に減額された税率）の購入税が適用される。購入税は、四半期ごとに支払われ、該

当する四半期末時点の各サブ・ファンドの純資産に基づき算定される。

注記８．投資有価証券変動表

報告期間についての言及がある投資有価証券変動表は、本ファンドの登記上の事務所にて無料で入手できる。

注記９．先渡外国為替契約

以下に記載される先渡外国為替契約は全て、バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・

エーと取引されたものである。

（該当事項なし。）

注記１０．先物
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先物契約は各銀行営業日にブローカーによって評価される。貸借対照表日付において未決済先物契約より生じ

る未実現利益／（損失）は、現金勘定に直接計上される。

以下の先物契約は、バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・エーと契約されている。

（該当事項なし。）

注記１１．配当金

取締役会は、以下の中間配当金の支払いを決定した。

（該当事項なし。）

注記１２．取引手数料

「取引手数料」の項目には、仲介手数料、銀行手数料、税金およびその他の費用として、有価証券およびデリ

バティブの売買における手数料を含む。

注記１３.当期中の事象

ロシアのウクライナ侵攻の影響：

ウラジーミル・プーチンが主導する戦争は、経済的および地政学的に大きな影響を及ぼしながら、今後もしば

らくの間継続することが見込まれる。

ウクライナでの戦争によりエネルギー価格が高騰し、ガスと石油需要に対する過剰な依存に直面して欧州経済

の脆弱性が浮き彫りになった。商品価格の上昇は、特にインフレを通じて世界経済にリスクを拡散する主要な

経路の一つとなっている。欧米の双方ともインフレはピークに達しているが、過去20年間よりも高い水準で恒

常的にインフレが続く可能性がある。その結果、世界の中央銀行は、景気を後退させることがないようにしつ

つ、インフレを抑制するため、引き続き注意して利上げの繰返しを試みる必要がある。このバランスを達成す

るのは容易ではない。

ロシアは西側経済から孤立している。しかし、中国やインドなど、貿易を継続できる相手国を見つけつつあ

る。

ロシアに対する制裁は今後も継続する。ロシアの金融市場へのアクセスは当面の間禁止される。短期的に変化

があったとしても、ロシアが株式または債券市場でかつての地位を回復することは実質的に不可能である。

ルーブルはもはや外国為替市場では取引できない状態にある。

この戦争は長期にわたってその痕跡を残すが、短期的・中期的なシナリオを予測することは不可能である。情

報に通じた投資家は、投資を検討するにあたり、これらの不確実性をすべて考慮する。

注記１４．後発事象

（該当事項なし。）

②【損益計算書】

本サブ・ファンドの損益計算書については、前記「１　財務諸表　（１）2022年12月31日終了年

度　①　貸借対照表」に記載した本サブ・ファンドの損益および純資産変動計算書を参照されたい。

③【金銭の分配に係る計算書】
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該当事項なし。

④【キャッシュ・フロー計算書】

該当事項なし。

⑤【投資有価証券明細表等】

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

投資有価証券明細表　2022年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

投資 数量 通貨
取得原価

（米ドル）

市場価値

（米ドル）

純資産比率

（％）

投資ファンド

パーインベスト（ルクセンブルグ）

ハーバー米国株式ファンド

クラスＦ（無分配） 37,557 米ドル 3,941,761.04 3,700,849.73 99.05％

米ドル合計 3,941,761.04 3,700,849.73 99.05％

投資ファンド合計 3,941,761.04 3,700,849.73 99.05％

投資有価証券合計 3,941,761.04 3,700,849.73 99.05％

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。

＜参考情報＞

以下はマスター・ファンドであるパーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ－ハーバー米国株式の財務書

類の抜粋である。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

純資産計算書　2022年12月31日現在

ハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

資産

投資有価証券 1（ａ） 42,925,429.00 5,757,588

銀行預金 1,962,164.05 263,185

現金口座に係る未収利息 5,511.12 739

預金に係る未収利息 0.00 0

有価証券に係る未収配当金 33,192.25 4,452

売却投資有価証券に係る未収金 69,286.51 9,293

直物為替契約に係る未収利息 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現利益 9 63,206.96 8,478

設立費用 0.00 0
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先物保証金 10 0.00 0

資産合計 45,058,789.89 6,043,735

負債

未払税金および未払費用 3 293,413.06 39,355

未払当座貸越利息 0.85 0

買戻しに係る未払金 254,248.56 34,102

購入投資有価証券に係る未払金 291,791.90 39,138

直物為替契約に係る未払金 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現損失 9 0.00 0

先物に係るブローカーへの未払金 0.00 0

負債合計 839,454.37 112,596

期末純資産合計 44,219,335.52 5,931,139

発行済投資証券口数

クラスＡ（無分配、米ドル建て） 82,858.662口

クラスＢ（無分配、ユーロ建て） 49,724.096口

クラスＣ（無分配、英ポンド建て） 11,712.950口

クラスＦ（無分配、米ドル建て） 37,556.827口

クラスＩ（無分配、米ドル建て） 4,794.000口

クラスＰ（無分配、米ドル建て）（注） 2,219,147.630口

１口当たり純資産価格

クラスＡ（無分配、米ドル建て） 261.69 35

クラスＢ（無分配、ユーロ建て） 224.23 30

クラスＣ（無分配、英ポンド建て） 234.16 31

クラスＦ（無分配、米ドル建て） 98.54 13

クラスＩ（無分配、米ドル建て） 295.87 40

クラスＰ（無分配、米ドル建て）（注） 1.00 0

（注）2022年10月31日に設定した。

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

損益および純資産変動計算書

2022年１月１日から2022年12月31日までの期間

ハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

収益

配当金（税控除後） 626,559.41 84,040

差金決済取引に係る配当金収入 0.00 0

現金口座に係る利息 35,517.39 4,764

税金還付 0.00 0

その他収益 33,589.13 4,505

収益合計 695,665.93 93,310
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費用

成功報酬 5 64,713.25 8,680

投資運用報酬 6 708,481.23 95,029

ヘッジ管理費用 4 20,678.94 2,774

販売報酬 0.00 0

預託報酬 26,217.80 3,517

購入税 7 33,918.50 4,549

管理事務代行報酬 125,249.42 16,800

その他手数料 100,381.10 13,464

取引手数料 12 178,036.08 23,880

当座貸越利息 11,851.39 1,590

外国当局への支払税金 7,570.67 1,015

設立費用の償却 0.00 0

費用合計 1,277,098.38 171,297

純利益／（損失） (581,432.45) (77,988)

以下に係る実現純利益／（損失）

投資有価証券 7,527,470.51 1,009,660

通貨 (2,051.19) (275)

先渡外国為替契約 (1,854,658.43) (248,765)

先物 0.00 0

差金決済取引 0.00 0

実現純利益／（損失）合計 5,089,328.44 682,632

以下に係る未実現評価益／（損）の変動

投資有価証券 (16,709,929.64) (2,241,303)

先渡外国為替契約 (144,757.47) (19,416)

先物 0.00 0

運用結果 (11,765,358.67) (1,578,088)

投資証券発行 3,465,559.81 464,836

投資証券買戻し (7,197,016.31) (965,336)

配当金支払額 11 0.00 0

純資産の純変動 (15,496,815.17) (2,078,588)

期首純資産合計 59,716,150.69 8,009,727

期末純資産合計 44,219,335.52 5,931,139

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

投資有価証券明細表　2022年12月31日現在

ハーバー米国株式ファンド

投資 数量 通貨
取得原価

（米ドル）

時価

（米ドル）

純資産比率

（％）
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公認の証券取引所に上場されている、

またはその他の規制市場で取引

されている譲渡可能な有価証券

上場または取引されている株式

ALPHABET INC. -A- 42,500 米ドル 4,723,956.88 3,749,775.00 8.48％

APPLE INC. 10,000 米ドル 1,060,939.22 1,299,300.00 2.94％

ARCH RESOURCES INC -A- 11,000 米ドル 1,310,136.63 1,570,690.00 3.55％

BLACKROCK INC. 2,300 米ドル 1,463,581.48 1,629,849.00 3.69％

CAMBIUM NETWORKS CORP. 19,000 米ドル 374,882.00 411,730.00 0.93％

CBOE GLOBAL MARKETS INC. 7,000 米ドル 741,386.38 878,570.00 1.99％

CME GROUP INC. -A- 5,000 米ドル 901,265.94 840,800.00 1.90％

COSTAR GROUP INC. 6,000 米ドル 352,948.76 463,680.00 1.05％

CROWN CRAFTS INC. 144,250 米ドル 1,010,409.24 770,295.00 1.74％

CRYOPORT INC. 10,000 米ドル 185,101.55 173,500.00 0.39％

CYTOSORBENTS CORP. 205,000 米ドル 1,140,759.45 317,750.00 0.72％

DESIGNER BRANDS INC. 35,000 米ドル 419,270.00 342,300.00 0.77％

ELANCO ANIMAL HEALTH INC. 60,000 米ドル 1,072,654.50 733,200.00 1.66％

ENCORE WIRE CORP. 10,000 米ドル 1,167,801.35 1,375,600.00 3.11％

EVERI HOLDINGS 35,000 米ドル 551,805.50 502,250.00 1.14％

GE HEALTH TECH INC 5,000 米ドル 291,594.00 291,900.00 0.66％

GENERAL MOTORS CO 17,500 米ドル 793,996.12 588,700.00 1.33％

GREENBRIER COMPANIES INC. 16,000 米ドル 453,770.92 536,480.00 1.21％

HEIDELBERGCEMENT A.G. -ADR- 65,000 米ドル 987,745.00 735,475.00 1.66％

HIBBETT SPORTS INC. 20,000 米ドル 1,216,200.53 1,364,400.00 3.09％

HOLLEY INC. 115,000 米ドル 1,100,186.01 243,800.00 0.55％

IHS HLDG LTD 150,000 米ドル 1,921,335.10 922,500.00 2.09％

II VI INC. 40,000 米ドル 1,723,083.49 1,404,000.00 3.18％

IRIDIUM COMMUNICATIONS INC. 18,000 米ドル 624,145.07 925,200.00 2.09％

JOHNSON OUTDOORS A 7,000 米ドル 372,858.45 462,840.00 1.05％

K12 INC. 7,000 米ドル 238,569.10 218,960.00 0.50％

KEANE GROUP INC 50,000 米ドル 484,990.00 462,000.00 1.04％

LUNA INNOVATIONS INC. 38,500 米ドル 215,281.65 338,415.00 0.77％

META PLATFORMS INC. 20,000 米ドル 4,267,568.60 2,406,800.00 5.44％

NATURE'S SUNSHINE PRODUCTS INC. 100,000 米ドル 1,260,312.46 832,000.00 1.88％

OWENS CORNING INC. 13,500 米ドル 1,161,673.24 1,151,550.00 2.60％

PHOTRONICS INC. 50,000 米ドル 839,303.50 841,500.00 1.90％

QUIDELORTHO CORP 10,500 米ドル 860,452.00 899,535.00 2.03％

SBA COMMUNICATIONS CORP. -REG- 7,000 米ドル 2,027,800.55 1,962,170.00 4.44％

SILICON MOTION TECHNOLOGY CORP. 4,000 米ドル 211,038.72 259,960.00 0.59％

SS&C TECHNOLOGIES HLDG INC. 27,500 米ドル 1,708,870.35 1,431,650.00 3.24％

T-MOBILE USA INC. 15,000 米ドル 1,797,877.82 2,100,000.00 4.75％

UNION PACIFIC CORP. 15,500 米ドル 3,541,519.06 3,209,585.00 7.26％

UPLAND SOFTWARE 60,000 米ドル 455,359.17 427,800.00 0.97％
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VICI PROPERTIES INC. 25,000 米ドル 716,109.47 810,000.00 1.83％

VISA INC. -A- 2,500 米ドル 499,743.28 519,400.00 1.17％

WALT DISNEY CO 29,000 米ドル 3,028,125.05 2,519,520.00 5.70％

米ドル合計 49,276,407.59 42,925,429.00 97.07％

上場または取引されている株式の合計 49,276,407.59 42,925,429.00 97.07％

公認の証券取引所に上場されている、

またはその他の規制市場で取引

されている譲渡可能な有価証券の合計 49,276,407.59 42,925,429.00 97.07％

投資有価証券合計 49,276,407.59 42,925,429.00 97.07％

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。
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（２）【2021年12月31日終了年度】

①【貸借対照表】

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

純資産計算書　2021年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

注記
価額

（米ドル）
千円

資産

投資有価証券 1（ａ） 6,760,120.03 906,735

銀行預金 41,458.21 5,561

投資有価証券に係る未収配当金 0.00 0

差金決済取引に係る未収金 0.00 0

先渡外国為替契約に係る未実現利益 10 0.00 0

設立費用 79,145.96 10,616

先物保証金 11 0.00 0

資産合計 6,880,724.20 922,912

負債

未払税金および未払費用 3 171,910.82 23,058

未払当座貸越利息 0.00 0

買戻しに係る未払金 60,046.18 8,054

購入投資有価証券に係る未払金 0.00 0

配当金に係る未払金 0.00 0

負債合計 231,957.00 31,112

期末純資産合計 6,648,767.20 891,799

発行済投資証券口数（期末）

クラスＡ 59,536.000口

１口当たり純資産価格（期末）

クラスＡ 111.68 15

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

損益および純資産変動計算書

2021年１月１日から2021年12月31日までの期間

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド
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注記
価額

（米ドル）
千円

収益

配当金（税控除後） 0.00 0

預金口座利息 0.00 0

税金還付 0.00 0

その他収益 0.00 0

収益合計 0.00 0

費用

成功報酬 5 124,310.08 16,674

投資運用報酬 6 69,541.99 9,328

ヘッジ費用 4 0.00 0

販売報酬 15,576.13 2,089

預託報酬 3,500.44 470

購入税 7 2.23 0

管理事務代行報酬 11,056.23 1,483

その他手数料 9,210.95 1,235

取引手数料 13 0.00 0

差金決済取引に係る配当金費用 0.00 0

当座貸越利息 0.00 0

外国当局への支払税金 14.05 2

設立費用の償却 2,596.56 348

費用合計 235,808.66 31,629

純利益／（損失） (235,808.66) (31,629)

以下に係る実現純利益／（損失）

投資有価証券 1（ｃ） 4,055.25 544

通貨 270.24 36

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

差金決済取引 0.00 0

実現純利益／（損失）合計 (231,483.17) (31,049)

以下に係る未実現評価益／（損）の変動 1（ｆ）

投資有価証券 729,528.82 97,852

先渡外国為替契約 0.00 0

先物 0.00 0

運用結果 498,045.65 66,803

投資証券発行 6,368,445.22 854,200

投資証券買戻し (217,723.67) (29,203)

配当金支払額 12 0.00 0

純資産の純変動 6,648,767.20 891,799

期首純資産合計 0.00 0

期末純資産合計 6,648,767.20 891,799

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。
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パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

地域別アロケーション　2021年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

純資産合計比率

ルクセンブルグ 101.67％

投資有価証券合計 101.67％

これらの資産のアロケーションは、管理事務代理人が使用したデータ（総計）に基づいて確定されたものであ

り、必然的に資産選択を指図した地域分析を反映するものではない。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

経済別アロケーション　2021年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

純資産合計比率

ユニット・トラスト、ＵＣＩＴＳ 101.67％

投資有価証券合計 101.67％

これらの資産のアロケーションは、管理事務代理人が使用したデータ（総計）に基づいて確定されたものであ

り、必然的に資産選択を指図した経済分析を反映するものではない。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

通貨別アロケーション　2021年12月31日現在

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

純資産合計比率

米ドル 101.67％

投資有価証券合計 101.67％

これらの資産のアロケーションは、管理事務代理人が使用したデータ（総計）に基づいて確定されたものであ

り、必然的に資産選択を指図した通貨分析を反映するものではない。

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

投資証券口数変動表

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド
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期首発行済投資証券口数 クラスＡ 0.000口

期中発行投資証券口数 クラスＡ 61,553.722口

期中買戻投資証券口数 クラスＡ 2,017.722口

期末発行済投資証券口数 クラスＡ 59,536.000口

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

資本、純資産合計および１口当たり純資産価格変動表

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

評価日 純資産合計 投資証券クラス 発行済投資証券口数 純資産価格 通貨

2021年5月24日
（注） 816,900.00 クラスＡ 8,169.000口 100.00 米ドル

2021年12月31日 6,648,767.20 クラスＡ 59,536.000口 111.68 米ドル

（注）初回発行の支払日

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ

財務書類に対する注記　2021年12月31日現在

注記１．会計原則

この財務書類は、ルクセンブルグの法律および規制上の要件に準拠して作成されている。以下に記載する内容

は、本ファンドの重要な会計方針の要約である。

（ａ）投資有価証券の評価

・規制市場またはその他の規制市場で上場または取引されている各有価証券またはその他の資産の価額は、

ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づき、当該市場が複数ある場合は、関連する有価証券

の主要市場における最新の入手可能な価格に基づく。

・定期的に取引が行われ、公認および一般に公開されているその他の規制市場で上場または取引されている

各有価証券またはその他の資産の価額は、ルクセンブルグにおいて最新の入手可能な価格に基づく。

・資産がいかなる規制市場もしくはその他の規制市場に上場しておらず、取引もされていない場合、または

上記のとおり規制市場もしくはその他の規制市場で上場または取引されている資産について、上記のサ

ブ・パラグラフに従い決定された価格が関連する資産の公正市場価格を反映していない場合、当該資産の

価額は、慎重かつ誠実に決定された合理的に予見可能な売却価格に基づく。

・オープンエンド型集団投資スキームの受益証券または投資証券は、入手可能な最終の決定純資産価額で評

価され、当該価格が当該資産の公正市場価格を反映していない場合は、取締役会が公正かつ衡平に価格を

決定する。

（ｂ）先渡為替契約の評価

未決済先渡為替契約の未実現損益は、評価日の実勢先渡為替レートに基づき評価される。

（ｃ）投資有価証券の売却による実現純損益

投資有価証券の売却による実現純損益は、売却した投資有価証券の平均原価に基づき決定される。
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（ｄ）外国通貨の換算

関係するサブ・ファンドの通貨以外の通貨で表示される全ての資産は、ルクセンブルグでのクロージング

日における実勢為替レートで、サブ・ファンドの通貨に換算される（注記２）。

本ファンドの純資産の価額は、全ての異なるサブ・ファンドの純資産をルクセンブルグにおけるクロージ

ング日の実勢為替レートでユーロ建てに換算した合計額に等しい。

（ｅ）投資有価証券の取得原価

各サブ・ファンドの参照通貨以外の通貨で表示される投資有価証券の取得原価は、購入日の実勢為替レー

トで換算される。

（ｆ）未実現損益

現在の慣行に従い、会計年度末時点の未実現損益は財務書類に反映されている。

（ｇ）算定原則

投資証券クラスまたはサブ・ファンドの参照通貨で表示されていない全ての資産および負債の価額は、関

連する評価日のルクセンブルグにおいて支配的な為替レートに基づき、当該投資証券クラスまたはサブ・

ファンドの参照通貨に換算される。このような相場が入手できない場合、為替レートは、取締役会によ

り、または取締役会によって確立された手順に従い、誠実に決定される。

（ｈ）クロス投資

本ファンドのサブ・ファンド間のクロス投資は、「連結純資産」から控除されていない。2021年12月31日

現在、クロス投資の総額は、6,760,120.03米ドルであり、その結果、クロス投資を除外した連結純資産

は、113,794,666.66米ドルである。

注記２．為替レート

１ユーロ　＝ 0.83960 英ポンド

１ユーロ　＝ 1.13720 米ドル

注記３．未払税金および未払費用

成功報酬 3,561,055.70 ユーロ

投資運用報酬 474,575.70 ユーロ

ヘッジ管理費用 10,192.97 ユーロ

預託報酬 16,486.14 ユーロ

購入税 13,148.58 ユーロ

その他手数料 124,477.01 ユーロ

合計 4,199,936.11 ユーロ

注記４．ヘッジ管理費用
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ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

本サブ・ファンドは、ヘッジ管理費用を支払うことが認められていない。

注記５．成功報酬

管理会社は、サブ・ファンドの資産から、以下に記載する成功報酬を投資運用会社に対して支払う。副投資運

用会社には、投資運用会社が支払う。

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

クラスＡ投資証券（無分配、米ドル建て）：

本サブ・ファンドは、管理会社に対し、当クラス投資証券に関して、当該年度期間に生じた当該クラス投資

証券の純利益（未実現純損益を含む。）（もしあれば。）の20％に相当する絶対年間成功報酬（以下「絶対成

功報酬」という。）を支払う。絶対成功報酬は、ハイ・ウォーター・マーク（以下「ＨＷＭ」という。）に従

い累計ベースで計算されるため、以前の全ての純損失が回復され、過去のＨＷＭを超えるまでは支払われな

い。各投資証券クラスに関連するＨＷＭは、（ａ）成功報酬が発生したときの当該投資証券クラス１口当たり

の最高純資産価格（成功報酬控除後）または（ｂ）当初申込価格のいずれか高い方である。

管理会社契約が年度最終日より前に終了した場合、発生した絶対成功報酬は、全て終了日に確定し、管理会

社に支払われる。

買戻しの場合、年度最終日を除き、買い戻された投資証券に起因して発生した絶対成功報酬の全額は買戻日

に確定し、管理会社に支払われる。

2021年12月31日に終了した期間においては、124,310.08米ドルの成功報酬が課された。

注記６．投資運用報酬

ＣＰＳハーバー米国株式ファンド

投資運用契約に従い、管理会社は、本サブ・ファンドの資産から、クラスＡ投資証券（無分配、米ドル建

て）に係る関連する四半期中の本サブ・ファンドの平均純資産の2.00％に相当する年間投資運用報酬を投資運

用会社に四半期ごとに後払いで支払う。

注記７．購入税

本ファンドにはルクセンブルグの税法が適用される。

現行の法令に基づき、ルクセンブルグにおいて本ファンドは年率0.05％（ただし、機関投資家を対象とする投

資証券クラスは年率0.01％に減額された税率）の購入税が適用される。購入税は、四半期ごとに支払われ、該

当する四半期末時点の各サブ・ファンドの純資産に基づき算定される。

注記８．差金決済取引

（該当事項なし。）

注記９．投資有価証券変動表

報告期間についての言及がある投資有価証券変動表は、本ファンドの登記上の事務所にて無料で入手できる。
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注記１０．先渡外国為替契約

以下に記載される先渡外国為替契約は全て、バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・

エーと取引されたものである。

（該当事項なし。）

注記１１．先物

先物契約は各銀行営業日にブローカーによって評価される。貸借対照表日付において未決済先物契約より生じ

る未実現利益／（損失）は、現金勘定に直接計上される。

以下の先物契約は、バンク・デグルーフ・ピーターカム・ルクセンブルグ・エス・エーと契約されている。

（該当事項なし。）

注記１２．配当金

取締役会は、以下の中間配当金の支払いを決定した。

（該当事項なし。）

注記１３．取引手数料

「取引手数料」の項目には、仲介手数料、銀行手数料、税金およびその他の費用として、有価証券およびデリ

バティブの売買における手数料を含む。

注記１４.当期中の事象

新型コロナウイルス感染症の世界的大流行は、依然として猛威を振るっており、２年近くの間人々の日常生活

に混乱をもたらしている。特定の分野において金融が最も不利益を被っている分野ではないものの、これは世

界経済に明らかに影響を及ぼしている。この厳しい状況の中、コロナウイルスの流行を収束させ、個人や事業

を支援するために、強力で必要な措置が世界中の政府により実施されており、今後も引き続き実施される。

取締役会は、新規のサブ・ファンドとして、パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ－ＣＰＳハーバー

米国株式ファンドを2021年４月20日時点で設立することを決定した。初回の純資産価格の算定は、2021年５月

25日に行われた。

注記１５．後発事象

ロシアのウクライナ侵攻の影響：

ロシア軍によるウクライナ侵攻は、今後しばらくの間、様々な経路を通じて世界の金融市場を混乱させる可能

性が高い。

商品価格の上昇は、世界経済、特にロシアからの輸入（エネルギー、小麦、各種金属）への依存度が高い国に

おいて、リスク伝達の主要経路の一つとなっている。ロシアは世界第六位の商品生産国である。現在の物価上

昇は、大半の先進国が経験したインフレが一過性のものではないという事実を浮き彫りにしている。低成長と

高インフレの組み合わせであるスタグフレーションを含むシナリオは、今後数か月の間に起こる可能性が高く

なっている。

新型コロナウイルスによる危機の際に実施された金融支援からの脱却を見込んでいた中央銀行は、インフレ対

策のための利上げが経済活動に大きな影響を与える可能性が高いため、危機からの脱出へのアプローチを見直

す必要がある。適切なバランスの達成が、引き続き課題である。
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ロシアは中国を唯一の重要な貿易相手国として、世界から著しく孤立している。ロシアに課される制裁措置か

らの反動は、モスクワがドイツやイタリアが大きく依存しているガスの供給を停止するという報復措置を行う

ことを決定した場合、欧州経済にも大きな影響を与える可能性がある。

ルーブルは外国為替市場で取引されなくなり、ロシア中央銀行も制裁の対象となっている。これは、短期的に

だけでなく、通貨のボラティリティ・リスクを高める。ロシアの有価証券のポジションが上場されなくなった

ため、株式や債券のインデックスからこれらが除外される。売却できないロシアのポジションは、結果的に、

市場が閉鎖されている限り、また、ルーブルを他の通貨に転換することが可能になるまで、ポートフォリオに

残ることになるが、これには長い期間を要する。

企業のリスクは増大し、とりわけ、商品への依存が企業の利益に影響を及ぼす。これは、市場が今後数か月の

間より大きなボラティリティを経験する可能性が高いことを意味する。

必然的に、地政学的な縮小プロセスにも時間がかかり、長期にわたってその痕跡が残ることになる。

②【損益計算書】

本サブ・ファンドの損益計算書については、前記「１　財務諸表　（１）2021年12月31日終了年

度　①　貸借対照表」に記載した本サブ・ファンドの損益および純資産変動計算書を参照されたい。

③【金銭の分配に係る計算書】

該当事項なし。

④【キャッシュ・フロー計算書】

該当事項なし。
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２【外国投資法人の現況】

【純資産額計算書】

（2023年４月末日現在）

米ドル

（Ⅳを除く。）

千円

（ⅣおよびⅤを除く。）

Ⅰ 資産総額 4,102,913.51 550,324

Ⅱ 負債総額 6,824.06 915

Ⅲ 純資産総額（Ⅰ－Ⅲ） 4,096,089.45 549,408

Ⅳ 発行口数 41,304口

Ⅴ １口当たり純資産価格（Ⅲ／Ⅳ） 99.17 13,302円

第６【販売及び買戻しの実績】
下記会計年度における投資証券の販売および買戻しの実績ならびに下記会計年度末日現在の発行済口

数は、以下のとおりである。

販売口数 買戻口数 発行済口数

第14会計年度

（2021年５月21日～

　2021年12月31日）

61,553.722

(19,803.940)

2,017.722

(0.000)

59,536.000

(19,803.940)

第15会計年度

（2022年１月１日～

　2022年12月31日）

3,204.000

(0.000)

21,421.000

(0.000)

41,319.000

(19,803.940)

（注１）（　）内の数は、本邦外における販売、買戻しおよび発行済口数である。以下同じ。

（注２）本サブ・ファンドは、2021年５月21日より運用を開始した。
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第四部【特別情報】
第１【投資法人制度の概要】

（2020年９月付）

定　義

1915年法 商事会社に関する1915年８月10日法（随時改正および補足済）

1993年法 金融セクターに関する1993年４月５日法（随時改正および補足済）

2002年法 投資信託に関する2002年12月20日法（随時改正および補足済）

2007年法 専門投資ファンドに関する2007年２月13日法（随時改正および補足済）

2010年法 投資信託に関する2010年12月17日法（随時改正および補足済）

2013年法 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

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2016年７月23日法（随時改正

および補足済）

ＡＩＦ 指令2011／61／ＥＵ第４条第１項第ａ号に記載される投資信託（その投資コン

パートメントを含む。）であり、以下に該当するオルタナティブ投資ファンドを

いう。

 （ａ）投資家の利益のために定められた投資方針に従って資本を投資することを

目的として多数の投資家から資本を調達し、

 （ｂ）ＵＣＩＴＳ指令第５条に基づく許可を要しない。

 ルクセンブルグにおいて、この用語は、2013年法第１条第39項に規定するオルタ

ナティブ投資ファンドを意味する。

ＡＩＦＭ その通常の事業活動として一または複数のＡＩＦを運用する法人であるオルタナ

ティブ投資ファンド運用者をいう。

ＣＳＳＦ ルクセンブルグ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（現在はＥＣが継承）

ＥＳＭＡ 欧州証券市場監督局

ＥＵ 欧州連合（特に、ＥＣにより構成）

ＦＣＰ 契約型投資信託

加盟国 ＥＵ加盟国または欧州経済地域を形成する契約の当事者であるその他の国

メモリアル ルクセンブルグの官報であるメモリアルＡ

パートⅠファンド 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（ＵＣＩ

ＴＳ指令をルクセンブルグ法に導入）。かかるファンドは、一般に「ＵＣＩＴ

Ｓ」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

ＲＣＳ ルクセンブルグ大公国の商業および法人登記所
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ＲＥＳＡ ルクセンブルグ大公国の中央電子プラットフォームであるルクイ・エレクトロ

ニーク・デ・ソシエテ・エ・アソシアシオン

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

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

Ⅰ．ルクセンブルグにおける投資ファンドおよび統計

ルクセンブルグにおいて契約型の投資ファンドは1959年に初めて設定された。2019年８月31日現在、

規制ＵＣＩは1,321
１
存在し、純資産総額は、8,514億5,300万ユーロ

２
である。

投資法人型の投資ファンドは1959年から1960年にかけて初めて設定され、このタイプの代表的なファ

ンドとして、パン・ホールディング（Pan-Holding）、セレクテッド・リスクス・インベストメンツ

（Selected Risks Investments）およびコモンウェルス・アンド・ヨーロピアン・インベストメント・

トラスト（Commonwealth and European Investment Trust）があげられる。オープン・エンドの仕組み

を有する投資法人型のファンドは1967年から1968年にかけて初めて設立された。その最初のファンドは

ユナイテッド・ステイツ・トラスト・インベストメント・ファンド（United States Trust Investment

Fund）である。2020年８月31日現在、ＳＩＣＡＶ型およびＳＩＣＡＲ型として設立された規制ＵＣＩは

2,291存在し、純資産総額は、３兆8,147億7,900万ユーロ
３
である。

2020年８月31日現在、ルクセンブルグ籍のファンドが運用する純資産の総額は４兆6,967億6,200万

ユーロ
４
に達している。

１　
この数値にはＵＣＩＴＳ、2010年法パートⅡに基づくＵＣＩおよびＳＩＦが含まれる。

２　
ＣＳＳＦウェブサイトに掲載される最新の統計を参照のこと。

３　
同上

４　
同上

Ⅱ．ルクセンブルグの投資ファンドの監督

ルクセンブルグの投資ファンドの監督は、公的機関によって行われている。これは、当初は、銀行お

よび信用取引ならびに有価証券の発行を規制する1965年６月19日付の大公令、その後は、投資ファンド

の監督に関する1972年12月22日付の大公令に基づく管轄権を有する銀行監督官であった。監督機関の機

能は、その後、1983年5月20日法によりルクセンブルグ金融庁（以下「ＩＭＬ」という。）（同法第30

条に基づき銀行監督官の継承者となり、1998年４月22日法に基づきルクセンブルグ中央銀行（以下「Ｂ

ＣＬ」という。）になった。）に委譲された。1999年１月１日以降、監督機能は、ＢＣＬとは分離され

ており、1998年12月23日法により新たに創設された公的機関である金融監督委員会（以下「ＣＳＳＦ」

という。）によって行使されている。ＣＳＳＦは、銀行、金融セクターで業務を行っているその他の機

関および投資信託の監督に関し以前はＢＣＬに委託されていたあらゆる規制に関する権限、ならびにル

クセンブルグ証券取引所およびルクセンブルグ証券取引所での有価証券の公募および有価証券の上場に

関し証券取引委員会に委託されていたあらゆる規制に関する権限を行使している。

Ⅲ．ルクセンブルグの投資ファンド制度の説明

１．前書き
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1.1 　一般
５

1988年４月１日までは、ルクセンブルグのすべての形態のファンドは、投資信託に関する1983年８

月25日法、商事会社に関する1915年８月10日法（随時改正および補足済）（以下「1915年法」とい

う。）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設定されていた。

５　
ルクセンブルグの投資ファンド制度は、特に欧州連合の法律に基づいており、かかる法律は現時点の概要におい

て適宜考慮されているが、必ずしもすべての欧州連合の法律が現時点の概要に反映されているとは限らないこと

（特にその範囲が投資ファンド以外に及ぶ場合）に留意されたい。

1.2 　ＵＣＩＴＳ／ＵＣＩ

1983年８月25日法は廃止され、これに代わり投資信託に関する1988年３月30日法（改正済）（以下

「1988年３月30日法」という。）が制定された。1988年３月30日法は、ＵＣＩＴＳに関する指令85／

611／ＥＥＣ（以下「ＵＣＩＴＳ通達」という。）の規定をルクセンブルグ国内法として制定し、ま

た、ルクセンブルグの投資ファンド制度についてのその他の改正を盛り込んだものである。

投資信託に関する2002年12月20日法（以下「2002年法」という。）により、ルクセンブルグは、Ｕ

ＣＩＴＳ指令を改正する指令2001／107／ＥＣおよび指令2001／108／ＥＣを実施した。2002年法は、

2002年12月31日にメモリアルに公告され、2003年１月１日から施行された。

経過規定に従い、2002年法は、直ちに1988年３月30日法に代わるものではなく、1988年３月30日法

は2004年２月13日まで全体として効力を有し、ＵＣＩＴＳに適用される経過規定として2007年２月13

日まで効力を有していた。

投資信託に関する2010年12月17日法（以下「2010年法」という。）により、ルクセンブルグは、

2009年７月13日付指令2009／65／ＥＣ（以下「ＵＣＩＴＳ指令」という。）を実施し、これは預託業

務、報酬方針および制裁に関する2014年7月23日付指令2014／91／ＥＵ（以下「ＵＣＩＴＳ Ｖ指令」

という。）により改正された。

2010年法は、2010年12月24日にメモリアルに公告され、2011年１月１日から施行されたが、2012年

７月１日より2002年法を完全に置き換えた。

2010年法は、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年法」と

いう。）により改正され、2013年７月15日にメモリアルに公告され、同日付で施行された。

2010年法の最後の改正は、2019年４月11日付メモリアル238号において公告された、グレートブリ

テンおよび北アイルランド連合王国の欧州連合からの離脱の場合における金融セクターにおいて講じ

られる措置に関する2019年４月８日法により行われた。

1.3 　専門投資ファンド

その証券が一般に募集されることを予定しない投資信託に関する1991年７月19日法（以下「1991年

法」という。）は、ルクセンブルグ法制において、機関投資家に限定される規制ＵＣＩを導入した。

専門投資ファンドに関する2007年２月13日法は、2007年２月13日より1991年法を廃止し、これに

取って代わった（以下、同法の統合版を「2007年法」という。）。これによりその証券が一般に募集

されることを予定しない投資信託に代わり、専門投資ファンド（以下「ＳＩＦ」という。）が導入さ

れた。

2007年法は、2013年法により改正された。改正済の2007年法は、2013年７月15日にメモリアルに公

告され、同日付で施行された。2007年法の最後の改正は、2019年４月11日付メモリアル238号におい

て公告された、グレートブリテンおよび北アイルランド連合王国の欧州連合からの離脱の場合におけ

る金融セクターにおいて講じられる措置に関する2019年４月８日法により行われた。

ＳＩＦは、かかるビークルへの投資に係るリスクを正確に評価できる情報に精通した投資家に対し

て提供される。ＳＩＦは、リスク分散の原則に従う投資信託ビークルであり、したがってＵＣＩに区

分されている。ＳＩＦは企業構造および投資規則の点でより柔軟性が高いだけでなく、監督義務がよ
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り緩やかである。このことは、いかなるプロモーターもＣＳＳＦの承認を得る必要がないという事実

からも明らかである。適格投資家には機関投資家およびプロの投資家のみならず、十分な知識を有す

る個人投資家も含まれる。

1.4　リザーブド・オルタナティブ投資ファンド

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日法（以下「2016年法」とい

う。）は、2013年法および2010年法を改正し、ＡＩＦの新たな形態であるリザーブド・オルタナティ

ブ投資ファンド（以下「ＲＡＩＦ」という。）を導入した。ＲＡＩＦは、ＡＩＦＭＤの範囲内で、認

可されたＡＩＦＭによって運用され、その受益証券は、情報に精通した投資家向けのものである。こ

のため、ＲＡＩＦは、ＣＳＳＦの事前の許可を必要とせず、またＣＳＳＦによる継続的で（直接的

で）慎重な監督に服するものでもない。ＲＡＩＦは、ＣＳＳＦの監督に服することなく、ＳＩＦ制度

およびＳＩＣＡＲ制度の法律上および税務上の特徴を併せて有する。

2016年法の最後の改正は、2019年７月18日付メモリアル514号において公告された、ＥｕＶＥＣ

Ａ、ＥｕＳＥＦ、ＭＭＦ、ＥＬＴＩＦおよび証券化ＳＴＳ規則の適切な適用に関する規則を策定する

2019年７月16日法により行われた。

 

２．投資信託に関する2010年12月17日法（改正済）

2.1.　一般規定とその範囲

2.1.1.　2010年法は、５つのパートから構成されている。

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（以下「パートⅢ」という。）

パートⅣ　管理会社（以下「パートⅣ」という。）

パートⅤ　ＵＣＩＴＳおよびその他のＵＣＩに適用される一般規定（以下「パートⅤ」とい

う。）

上記のとおり、2010年法は、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」（以下「ＵＣＩＴＳ」という。）とパートⅡが適用される「その他の投資信託」（以下「ＵＣ

Ｉ」という。）を区分して取り扱っている。2010年法パートⅡに基づくＵＣＩは、2013年法に規定

するＡＩＦとしての資格を有するのに対して、ＵＣＩＴＳは、2013年法の範囲から除外されてい

る。

2.1.2.　欧州連合（以下「ＥＵ」という。）のいずれか一つの加盟国内に登録され、2010年法パートⅠに

基づき譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（以下「パートⅠファンド」という。）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、その株式または受益証券を

自由に販売することができる。

2.1.3.　2010年法第２条第２項は、同法第３条に従い、パートⅠファンドとみなされるファンドを、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すること、および/または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ファンド、ならびに

－　その受益証券が、所持人の請求に応じて、投資信託の資産から直接または間接に買い戻される

ファンド（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。）。

2.1.4.　2010年法第３条は、同法第２条第２項のＵＣＩＴＳの定義に該当するが、パートⅠファンドたる

適格性を有しないファンドを列挙している。

ａ）クローズド・エンド型のＵＣＩＴＳ
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ｂ）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

ｃ）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、その受益証券を販売

しうるＵＣＩＴＳ

ｄ）2010年法第５章によりパートⅠファンドに課される投資方針がその投資および借入方針に鑑み

て不適切であるとＣＳＳＦが判断する種類のＵＣＩＴＳ

2.1.5.　上記ｄ）の分類は、2003年１月22日付ＣＳＳＦ通達03／88（2002年法に関連して発行されたもの

だが、2010年法に関しても有効である。）によって以下のとおり定義されている。

ａ）2002年法第41条第１項（現2010年法第41条第１項）に規定されている譲渡性のある証券以外の

証券および／またはその他の流動性のある金融資産に、純資産の20％以上を投資することがで

きる投資方針を有する投資信託

ｂ）純資産の20％以上をハイリスク・キャピタルに投資することができる投資方針を有する投資信

託。ハイリスク・キャピタルへの投資とは、設立間もない会社またはまだ発展途上にある会社

の証券に対する投資を意味する。

ｃ）投資目的で純資産の25％以上を継続的に借り入れることができるという投資方針を有する投資

信託（以下「レバレッジド・ファンド」という。）

ｄ）複数のコンパートメントからなり、その一つが投資または借入方針を理由に、2002年法のパー

トⅠ（現在は2010年法のパートⅠ）の条項を充足していない投資信託

2.1.6.　2010年法は、他の条項と共にＵＣＩＴＳの投資方針および投資制限について特別の要件を規定し

ているが、投資ファンドとしての可能な法律上の形態は、パートⅠファンドおよびパートⅡファン

ドのいずれについても同じである。

投資ファンドには以下の形態がある。

１）契約型（fonds commun de placement（FCP）, common fund）

２）会社型（investment companies）。これは

－　変動資本を有する投資法人（以下「ＳＩＣＡＶ」という。）、または

－　固定資本を有する投資法人（以下「ＳＩＣＡＦ」という。）の場合がある。

上記の種類の投資ファンドは、2010年法、1915年法ならびに共有および一般契約法に関する民法

の一部の規定に従って設定されている。

現在、監督はＣＳＳＦにより行われている。

2.2.　それぞれの型の投資ファンドの主要な特性の概要

以下に記載される特徴に加え、2010年法第９条、第11条、第23条、第41条、第42条、第44条、第91

条および第174条は、特定の要件を規定しており、または、大公国規則もしくはＣＳＳＦ規則によっ

て特定の追加要件が定められる可能性を規定している。

（注）本書の日付において、2010年法第174条（旧2002年12月20日法第129条）に規定される購入税の適用に関する条件および基準を

決定する2003年４月14日大公国規則を除き、このような規則は制定されていない。

2.2.1.　契約型投資ファンド

契約型の投資ファンドは、ＦＣＰそれ自体、管理会社および保管受託銀行の三要素から成り立っ

ている。

ファンドの概要

ＦＣＰは法人格を持たず、投資家の複合投資からなる、2010年法第41条第１項に規定される譲渡

性のある証券およびその他の金融資産の分割できない集合体である。投資家はその投資によって平

等に利益および残余財産の分配に参加する権利を有する。ＦＣＰは会社として設立されていないた

め、個々の投資家は株主ではなく、そ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（すなわち、民法第1134条、第1710条、第1779条、第1787

条および第1984条、ただし、これらに限られない。）および2010年法に従っている。
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投資家は、ＦＣＰに投資することにより投資家自らと管理会社の間に確立される契約上の関係に

同意する。かかる関係は、ＦＣＰの約款（以下を参照のこと。）に基づく。投資家は、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。）を受領することができ、当該投資

家を「受益者」と称する。

受益証券の発行の仕組みは、以下のとおりである。

－　ファンドの受益証券は、通常、発行日の純資産価額（約款にその詳細が規定される。）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、受益証券を表章する無記名式証券もしくは記名式

証券または受益権を証する確認書を発行し、交付する。

－　受益証券の買戻請求は、いつでも行うことができるが、約款に買戻請求の停止に関する規定が

ある場合はこれに従い、また、2010年法第12条に従い買戻請求が停止される。この買戻請求権

は、2010年法第11条第２項および第３項に基づいている。

約款にこのような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。

分配方針は約款の定めに従う。

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ＦＣＰとしての許可が得ら

れてから６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定められている範囲内で執行すること。ＵＣＩＴ

Ｓは、2010年法第15章に服する管理会社により管理され、パートⅡが適用される「その他の投

資信託」は、2010年法第16章に服する管理会社により管理される。

－　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度は計算される

こと。また、パートⅡが適用されるその他のすべての投資信託の場合は、少なくとも１か月に

１度は計算されること。しかしながら、ＣＳＳＦは、頻度の減少が受益者の利益を毀損しない

ことを条件として、ＵＣＩＴＳがこの頻度を１か月に１度に減らすことを許可することがで

き、また、適式かつ適正な請求により、パートⅡが適用されるその他の投資信託に対してもか

かる減少を許可することができる。

－　約款には以下の事項が記載されること。

（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）提案されている特定の目的に従った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の会計期間

（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）2010年法パートIに基づくFCPに関し、管理会社は、状況により必要とされる例外的な場合、および受益者の利益を考

慮した上で停止することが妥当であると認められる場合、受益証券の買戻しを一時的に停止することができる。いか

なる場合も、純資産価額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全体として受益者の利益となる

場合、（特に、FCPの業務および運営に関する法律、規則または契約の規定が遵守されていない場合）、ＣＳＳＦはこ

れらの停止を命ずることができる。

2.2.1.1.　投資制限
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Ａ）ＦＣＰに適用される投資制限に関しては、2010年法は、パートⅠファンドの資格を有する

投資信託に適用される制限とその他のＵＣＩに適用される制限とを明確に区別している。

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。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いないまたは定期的に取引が行われている公認

かつ公開の他の規制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％まで投資することができる。ただし、かかる証券取引所または他の規制市

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の設立文

書に規定されていなければならない。

（２）ＵＣＩＴＳは、ＵＣＩＴＳ指令に従い認可されたＵＣＩＴＳおよび／またはＵＣＩＴＳ

指令第１条第２項第１号および第２号に規定する範囲のその他のＵＣＩの受益証券に（設

立国がＥＵ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。

－　かかるその他のＵＣＩは、ＣＳＳＦがＥＵ法に規定する監督と同程度であると判断す

る監督に服すること、および監督機関間の協力が十分に確保されることが定められて

いる法律に基づき認可されたものであること。

－　かかるその他の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、資産の分離保有、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ＵＣＩＴＳ指令の要件と同等であ

ること。

－　かかるその他のＵＣＩの業務が、報告期間の資産、債務、収益および運用の評価が可

能であるような形で、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。

－　取得が予定されているＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩが、その設立文書に従い、そ

の他のＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの受益証券に、合計でその資産の10％超を投資しない

こと。

その他のＵＣＩに関して、ＣＳＳＦは、2018年１月５日付ＣＳＳＦプレスリリース18／

02で公表されるとおり、ＵＣＩＴＳの商品として適格性を有するために遵守すべき追加の

基準を設けている。したがって、その他のＵＣＩは、以下の要件を遵守しなければならな

い。

（ｉ）その他のＵＣＩは、ＵＣＩＴＳ指令第１条第２項（ａ）に従い、非流動資産（商品

および不動産など）に投資することを禁止される。

（ⅱ）その他のＵＣＩは、ＵＣＩＴＳ指令第50条第１項（ｅ）（ⅱ）に従い、ＵＣＩＴＳ

通達の要件と同等の、資産の分別保有、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に服する。なお、単に実務上遵守するだけでは

足りないものとする。

（ⅲ）ファンドの規則または設立文書において、ＵＣＩＴＳ指令第50条第１項（ｅ）

（ⅳ）に従い、その他のＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの受益証券に、合計でＵＣＩの資産

の10％を超えて投資することができない旨の制限を記載する。なお、単に実務上遵守

するだけでは足りないものとする。

（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おろすこ

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ＥＵ加盟国に登録事務所を

有するか、非加盟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。）および／または店頭市場で取引される金融デリバティ
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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裏づけとなるものは、（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。

デリバティブ商品を利用するＵＣＩＴＳに適用される条件および制限について、ＣＳＳ

Ｆは、リスク管理ならびにリスク管理手続の内容および形式に関する2011年５月30日付通

達11／512を発布した。通達は、特に2010年７月28日および2011年４月14日付ＣＥＳＲ／Ｅ

ＳＭＡガイドラインならびに2010年12月22日付ＣＳＳＦ規則10－４をもってリスク管理に

係る法的枠組みに関して行われた主な変更を記載している。ＣＳＳＦ通達11/512は、以前

の洗練されたＵＣＩＴＳと洗練されていないＵＣＩＴＳとの区別および関連するデリバ

ティブ商品の利用の違いを廃止するものである。グローバル・エクスポージャーの適切な

計算方法を選択する目的上、管理会社は、金融デリバティブ商品の使用を含む投資方針お

よび戦略に基づき、各ＵＣＩＴＳのリスク属性を精査しなければならない。

（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、規制市場で取引されていないもので、2010年法第１条（すなわち

上記（１））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

－　ＥＣ法が規定する基準に従った慎重な監督に服している発行体またはＥＣ法が規定す

る基準と少なくとも同程度の厳格さを有しているとＣＳＳＦが判断する慎重なルール

に服しかつ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１項目、２項目または３項目に規定

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、その発行体

は、資本および準備金が少なくとも10,000,000ユーロあり、指令2013／34／ＥＵに従

い年次財務書類を公表する会社であるか、または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もしくは銀行の与信ライ

ンを享受する証券化目的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章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、補助的な流動資産を保有することができる。

（９）（ａ）ＵＣＩＴＳは、常時、ポートフォリオのポジション・リスクおよび全体的リスク

状況への寄与度を監視・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デリバティブ商品の価値を正確かつ独
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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、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ＣＳ

ＳＦ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。かかる運用においてデリ

バティブ商品が使用される場合、かかる条件および制限は、2010年法に定められて

いる規定に従うものとする。いかなる状況においても、かかる運用により、ＵＣＩ

ＴＳが、ＵＣＩＴＳの約款または目論見書に定められている投資目的から逸脱する

ことになってはならない。

（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、

ポートフォリオの総資産価額を超過しないよう確保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、市

場動向の可能性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）、（12）および（13）に規定す

る投資制限を超過してはならない。ＵＣＩＴＳが指数ベースの金融デリバティブ商

品に投資する場合、当該商品は（10）に規定する制限と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を内包する場合は、本項の

要件への適合については、かかるデリバティブ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％を超えてならない。

（ｂ）ＵＣＩＴＳがその資産の５％を超えて投資する発行体について、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、一つの機関に

ついて、かかる機関が発行した譲渡性のある証券または短期金融商品、かかる機関

への預金および／またはかかる機関と行ったＯＴＣデリバティブ取引において発生

するエクスポージャーの総額が、その純資産の20％を超える投資を行ってはならな

い。

（ｃ）上記（ａ）の第１文に記載される制限は、ＥＵ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メンバーであ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ＥＵ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、こ

れらの債券発行により生ずる金額は、法律に従い、当該債券が有効な全期間中、当

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

138/194



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に充てられ

る、債券に付随する請求をカバーでき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段落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。

ＣＳＳＦは、本（10）に定める基準に適合した債券の発行に関する本（10）

（ｄ）の第１段落で言及される法律および監督上の取決めに従い、本（10）（ｄ）

の第１段落に記載する債券の種類ならびに承認済みの発行銘柄の種類のリストをＥ

ＳＭＡに送付するものとする。

（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、

本項に記載される40％の制限の計算には含まれない。

（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、上記（ａ）、（ｂ）、（ｃ）および（ｄ）に従って行われる当該機関への

預金またはデリバティブ商品への投資は、当該ＵＣＩＴＳの資産の35％を超えては

ならない。

指令2013／34／ＥＵまたは公認の国際会計基準に従い、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一発行体とみなされる。

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％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、ＵＣＩＴ

Ｓの設立文書に従って、その投資方針の目的が、以下のベースでＣＳＳＦの承認する株式

または債務証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／または債券への投資については、上限20％まで引き上げることができる。

－　指数の構成が十分多様化していること

－　指数が関連する市場のベンチマークとして適切であること

－　指数は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、ＥＵ加盟国、その地方自治体、ＥＵ非加盟国または一も

しくは複数のＥＵ加盟国がメンバーである公的国際機関が発行または保証する、異

なる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。

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、一銘柄が全額の30％をこえることはできない。

（ｂ）（ａ）に記載するＵＣＩＴＳは、その設立文書において、明示的に、その純資産

の35％超を投資する予定の証券の発行者または保証者となる、国、地方自治体また

は公的国際機関につき説明しなければならない。

（ｃ）さらに、（ａ）に記載するＵＣＩＴＳは、その目論見書および販売文書の中に、

かかる許可に注意を促し、その純資産の35％超を投資する予定または現に投資して
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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示す

明確な説明を記載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

証券にその純資産の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目的のため、2010年法第181条に定める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、当該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、ＵＣＩＴＳ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その他のＵＣＩＴＳおよび／またはその他の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

るその他のＵＣＩＴＳおよび／またはＵＣＩの受益証券への当該ＵＣＩＴＳの投資

を理由として、申込手数料または買戻手数料を課してはならない。

その他のＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩにその資産の相当部分を投資

するＵＣＩＴＳは、その目論見書において、当該ＵＣＩＴＳ自身ならびに投資を予

定するその他のＵＣＩＴＳおよび／またはその他の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ず、また、その年次報告書において、当該ＵＣＩＴ

Ｓ自身ならびに投資するＵＣＩＴＳおよび／またはその他の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なければならな

い。また、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

らず、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上記

（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、株式または債務証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

合その他の販売文書に、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その他の販売

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。
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（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。

（ｂ）さらに、ＵＣＩＴＳは、以下を超えるものを取得してはならない。

－　同一発行体の議決権のない株式の10％

－　同一発行体の債務証券の10％

－　2010年法第２条第２項の趣旨内の同一ＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの受

益証券の25％

－　一発行体の短期金融商品の10％

上記１項目、２項目および３項目の制限は、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）ＥＵ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）ＥＵ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、子会社が存在する国におけ

る管理、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、本章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の監督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、ＵＣＩＴＳ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。

（ｃ）発行体が複数のコンパートメントを有する法主体であって、コンパートメントの

資産が、当該コンパートメントの投資家ならびに当該コンパートメントの創設、運

用および解散に関し生ずる請求権を有する債権者に専属的に留保される場合、各コ

ンパートメントは、（10）、（11）および（13）に記載されるリスク分散規定の適

用上、個別の発行体とみなされる。

（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。
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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、借入れが一時的な場合は、その資産の10％まで借入れをするこ

とができる。

２）投資法人の場合、ＵＣＩＴＳは、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。この場合、この借入れと１）による借入れの合計は、ＵＣＩ

ＴＳの資産の15％を超過してはならない。

（18）（ａ）上記（１）から（８）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

一部払込済のものを取得することを妨げるものではない。

（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）ＵＣＩＴＳのコンパートメントは、ＵＣＩＴＳのフィーダー・ファンド（以下「フィー

ダー」という。）またはかかるＵＣＩＴＳ（以下「マスター」という。）のコンパートメ

ントのフィーダー・ファンドとなることができるが、かかるＵＣＩＴＳ自体はフィー

ダー・ファンドとなったりまたはフィーダー・ファンドの受益証券を保有したりしてはな

らない。かかる場合、フィーダーは、その資産の少なくとも85％をマスターの受益証券に

投資するものとする。

フィーダーは、15％を超える資産を以下の一または複数のものに投資することができな

い。

－　2010年法第41条第２項第２段落に従う補助的な流動資産

－　2010年法第41条第１項ｇ）および第42条第２項および第３項に従う金融デリバティブ

商品（ヘッジ目的のためにのみ利用可能）

－　フィーダーが投資法人である場合は、その事業を直接行う上で必須の動産および不動

産

フィーダーとしての資格を有するＵＣＩＴＳのコンパートメントが、マスターの受益証

券に投資する場合、フィーダーは、マスターから、申込手数料、償還手数料、または後払

販売手数料、転換手数料を一切請求されない。

コンパートメントがフィーダーとしての資格を有する場合、フィーダーがマスターの受

益証券への投資を理由に支払うすべての報酬および費用の返金ならびにフィーダーおよび

マスター双方の手数料合計の記載が、目論見書において開示されるものとする。年次報告

書において、ＵＣＩＴＳは、フィーダーおよびマスターの双方の手数料合計についての明

細を記載するものとする。

ＵＣＩＴＳのコンパートメントが、別のＵＣＩＴＳのマスター・ファンドとしての資格

を有する場合、フィーダーであるＵＣＩＴＳは、マスターから、申込手数料、償還手数

料、または後払販売手数料、転換手数料を一切請求されない。

（21）ＵＣＩのコンパートメントが、目論見書だけでなく約款または設立証書に規定されてい

る条件に従って、以下の条件に基づき同一のＵＣＩ（以下「対象ファンド」という。）内
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の一または複数のコンパートメントにより発行される予定のまたは発行された証券を申し

込み、取得し、および／または保有する場合がある。

－　対象ファンドが、次に、対象ファンドの投資先であるコンパートメントに投資するこ

とはない。

－　合計で対象ファンドの10％を超える資産を、その他の対象ファンドの受益証券に投資

することはできない。

－　対象ファンドの譲渡可能証券に付随する議決権は、投資期間中は停止される。

－　いかなる場合も、これらの証券がＵＣＩに保有されている限り、それらの価額は、

2010年法により課されている純資産の最低値を確認する目的でのＵＣＩの純資産の計

算について考慮されない。

－　対象ファンドに投資しているＵＣＩのコンパートメントの段階と対象ファンドの段階

の間で、管理報酬、申込手数料および／または償還手数料の重複はない。

2010年法に加えて、以下の法的文書もまた考慮されなければならない。

－　一定の定義の明確化に関する指令85／611／ＥＣＣ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／ＣＥを、ルクセンブルグにおいて実施する、2002年法の一定の

定義に関する2008年２月８日付大公規則（以下「大公規則」という。）

－　大公規則を参照してかかる大公規則の条文を明確化する2008年11月26日付ＣＳＳＦ通

達08／380により改正済である、2008年２月19日に発布されたＣＳＳＦ通達08／339。

ＣＳＳＦ通達08／339は、2002年法の関連規定の意味の範囲内で、かつ大公規則の規定

に従って特定の金融商品を投資適格資産とみなせるか否かを評価するに当たり、ＵＣ

ＩＴＳ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。

－　特定の証券貸付取引においてＵＣＩＴＳ（および原則としてＵＣＩも）が利用するこ

とのできる譲渡性のある証券および短期金融商品に関する技法と商品の詳細について

示した、2008年６月４日に発布されたＣＳＳＦ通達08／356（通達11／512（改正済）

により改正済）

ＣＳＳＦ通達08／356は、特に、現金担保を再投資する認可担保や認可資産を一新して

いる。同通達は、ＵＣＩＴＳ（ＵＣＩ）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

どう保管すべきか定めている。同通達は、証券貸借取引によってＵＣＩＴＳ（ＵＣ

Ｉ）のポートフォリオ管理業務、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規定している。最後に、同通達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。

－　2008年11月26日にＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳによる投資の対象となる適格資産に関する

ＣＥＳＲのガイドラインを規定する通達08/380を発布した。同通達は、ＵＣＩＴＳに

よる投資の対象となる適格資産に関するＣＥＳＲのガイドラインであり、委員会に

よって通達08/339により公布された2007年３月付のＣＥＳＲ/07-044を取消し、これに

取って代わった。

このＣＳＳＦ通達08/380は、効率的なポートフォリオ管理を目的とする技法および商

品に関する、ＵＣＩＴＳによる投資の対象となる適格資産に関するＣＥＳＲのガイド

ラインの変更のみに焦点を当てたものである。同通達には、指令85／611／ＥＥＣ第21

条の規定に従わなくてはならないという要件は、特に、ＵＣＩＴＳが買戻条件付き売

買契約または証券貸付を使用することを許可された場合、かかる取引は、ＵＣＩＴＳ

のグローバル・エクスポージャーを算定するために配慮されなければならないことを

含意していることが記載されている。
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－　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（改定済）

－　設立要件、利益相反、業務遂行、リスク管理および保管受託銀行と管理会社の間の契

約の内容に関するＵＣＩＴＳ指令を実施する2010年７月１日付欧州委員会指令2010／

43／ＥＵを置換する2010年12月22日付ＣＳＳＦ規則10－4

－　ファンドの合併、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関す

るＵＣＩＴＳ指令を実施する2010年７月１日付欧州委員会指令2010／44／ＥＵを置換

する2010年12月22日付ＣＳＳＦ規則10－5

－　ＣＳＳＦ規則10－4およびＥＳＭＡによる明確化の公表後のリスク管理における主要な

規制変更の表示、リスク管理ルールに関するＣＳＳＦによるさらなる明確化ならびに

ＣＳＳＦに対して連絡されるべきリスク管理プロセスの内容およびフォーマットの定

義に関する2011年５月30日ＣＳＳＦ通達11／512。ＣＳＳＦ通達11/512は、ＣＳＳＦ通

達18/698によって改正された。

－　ＥＴＦおよびその他のＵＣＩＴＳに関するＥＳＭＡガイドライン2014／937に言及する

2014年９月30日付ＣＳＳＦ通達14／592（同通達は、ＣＳＳＦ通達13／559により実施

された、2012年公表の関連するＥＳＭＡガイドライン（ＥＳＭＡ／2012／832）に取っ

て代わった。）

ＣＳＳＦ通達14／592は、主に、インデックス－トラッキングＵＣＩＴＳ、レバレッジ

ＵＣＩＴＳおよび逆レバレッジＵＣＩＴＳ、証券貸付、レポおよび逆レポ契約などの

担保を利用するＵＣＩＴＳを扱う。この点に関して、ＥＵ規則2015／2365も考慮しな

ければならない。

－　ヨーロッパのマネー・マーケット・ファンドの共通定義に関するＣＥＳＲのガイドラ

イン（ＣＥＳＲ/10-049）のレビューに関するESMAの意見に関する2014年12月２日付の

ＣＳＳＦ通達14/598

－　投資信託に関する2010年法パートⅠに服するＵＣＩＴＳの保管受託銀行を務める信用

機関およびその管理会社により代表されるすべてのＵＣＩＴＳ（該当する場合）に適

用される規定に関する2016年10月11日付ＣＳＳＦ通達16／644。ＣＳＳＦ通達16／644

は、2018年8月23日付ＣＳＳＦ通達18／697によって改正された。

－　非ＡＢＣＰ証券化に関するＳＴＳ基準およびＡＢＣＰ証券化に関するＳＴＳ基準に関

するＥＢＡガイドラインの実施に関する2019年５月15日付ＣＳＳＦ通達19／719

－　オープン・エンド型投資信託の流動性リスク管理に関するＩＯＳＣＯの推奨について

の2019年12月20日付通達19／733

（注１） 2002年法に関連して発布された上記のＣＳＳＦ通達および大公規則は、2010年法上でも引き続き適用され

る。

（注２） 法的行為でない場合であっても、ルクセンブルグの投資信託に関する2010年12月17日法に関するＣＳＳＦ

のＦＡＱ（第８版－2020年８月7日）は、考慮しなければならない。2020年８月７日にＣＳＳＦはＦＡＱの

更新版を公表した。新Ｑ＆Ａ1.13において、ＣＳＳＦは、ローンは、ＵＣＩ法第１条第23項ならびに2008

年２月８日ＧＤＲ第３条および第４条の意味する短期金融商品に該当せず、また、ＵＣＩ法第１条第34項

および2008年２月８日ＧＤＲ第２条の意味する譲渡性のある有価証券にも該当しないため、ＵＣＩ法第41

条第１項および第２項(a)で言及される資産と判断することはできないとしている。

上記に定められた投資の制限および制約の適切な実施という文脈において、ルクセンブ

ルグの管理会社およびＳＩＣＡＶは、常時、ポートフォリオの自己のポジション・リスク

および全体的リスク状況への自己の寄与度を監視・測定することを可能とし、かつＯＴＣ

デリバティブの価値を正確かつ独立して評価することを可能とするリスク管理プロセスを

採用しなければならない。かかるリスク管理プロセスは、2011年５月30日に出されたＣＳ

ＳＦ通達11／512（ＣＳＳＦ通達18/698により改正済）に基づき定められた要件を遵守する
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ものとし、当該通達は、リスク管理における主要な規制変更を示し、リスク管理ルールに

関してＣＳＳＦよりさらに明確化しており、かつＣＳＳＦに対して連絡されるべきリスク

管理プロセスの内容およびフォーマットを定義している。この通達により、ＵＣＩＴＳの

目論見書は、遅くとも2011年12月31日の時点で以下の情報が記載されていなければならな

い。

－　コミットメント・アプローチ、相対的ＶａＲまたは絶対的ＶａＲアプローチの間を区

別する、グローバル・エクスポージャー決定方法

－　予想されるレバレッジ・レベル、ならびにそれより高いレバレッジ・レベルの可能性

（ＶａＲアプローチを用いるＵＣＩＴＳについて）

－　相対的ＶａＲアプローチを用いるＵＣＩＴＳについての参照ポートフォリオに関する

情報

また、ＣＳＳＦ通達14／592により実施された、ＥＴＦおよびその他のＵＣＩＴＳに関す

る改正ＥＳＭＡガイドライン2014／937も、同文脈の中で考慮されるべきである。

当該ガイドラインの目的は、インデックス－トラッキングＵＣＩＴＳおよびＵＣＩＴＳ

ＥＴＦに関して伝達されるべき情報に関するガイドラインを、ＵＣＩＴＳが店頭市場にお

いて金融デリバティブ取引を行う時および効率的なポートフォリオ管理を行う時に利用す

る一定の規則とともに提供することにより、投資家を保護することである。

Ｂ）パートⅡファンドに該当するＦＣＰに適用される投資制限に関して、2010年法パートⅡに

は、ＵＣＩの投資規則または借入規則についての規定はない。パートⅠファンドに該当しない

ＦＣＰに適用される制限は、2010年法第91条第１項に従い、ＣＳＳＦ規則によって決定され得

る。

（注）かかるＣＳＳＦ規則は未だ出されていない。

ただし、2010年法パートⅡに準拠するＵＣＩに適用される投資制限は、1991年１月21日付Ｉ

ＭＬ通達91／75およびオルタナティブ投資戦略を実行するＵＣＩに関する通達02／80において

定められている。

2.2.1.2.　管理会社

パートⅠファンドを管理する管理会社は、2010年法第15章に準拠する。

パートⅡファンドのみを管理する管理会社は、2010年法第16章に準拠する。

パートⅡファンドの資格を有するＦＣＰの管理は、ルクセンブルグに登記上の事務所を有し、

2010年法第16章または第15章のいずれかに定められる条件を遵守する管理会社によって行われな

ければならない。

2.2.1.2.1　2010年法第16章

同法第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が充足す

べき要件を定めている。2010年法は、同法第125－１条に服する管理会社と同法第125－２条に

従う管理会社とを区別している。

（１）2010年法第125－１条に服する管理会社

管理会社は、公開有限責任会社、非公開有限責任会社、共同会社、公開有限責任会社と

して設立された共同会社または有限責任パートナーシップ会社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によってウェブサイトから入手可能な公式リストに

記入される。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。
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2010年法第125－２条の適用を損なうことなく、本（１）に従い認可を受ける管理会社

は、以下の活動にのみ従事することができる。

（ａ）指令2011／61／ＥＵに規定するＡＩＦ以外の投資ビークルの管理を確保すること

（ｂ）指令2011／61／ＥＵに規定するＡＩＦとしての資格を有する、一または複数の契約

型投資信託または変動資本を有する一または複数の投資法人もしくは固定資本を有す

る投資法人について、2010年法第89条第２項に規定する管理会社の機能を確保するこ

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のために、2010年法第88－２条第２項

ａ）に従い外部ＡＩＦＭを任命しなければならない。

（ｃ）自らの資産が管理下に置かれる一または複数のＡＩＦの管理が、2013年法第３条第

２項に規定される閾値の１つを上回らないよう確保すること。かかる場合、当該管理

会社は、以下を行わなければならない。

－自らが管理するＡＩＦについてＣＳＳＦに特定すること

－自らが管理するＡＩＦの投資戦略に関する情報を、ＣＳＳＦに提供すること

－ＣＳＳＦがシステミック・リスクを効果的に監視できるようにするため、自らが取

引する主要商品ならびに自らが管理するＡＩＦの元本エクスポージャーおよび最も

重要な集中的投資対象に係る情報を、ＣＳＳＦに定期的に提供すること

前記の閾値条件を充足しなくなった場合および当該管理会社が2010年法第88－２条第

２項ａ）に規定する外部ＡＩＦＭを任命しなかった場合、または管理会社が2013年法に

従う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に認可を申請しなければならない。指令2011／61／ＥＵに規定

するＡＩＦ以外の投資ビークルが当該ビークルに関する特定セクターに係る法律により

規制される場合を除き、管理会社は、いかなる状況においても、上記（ｂ）または

（ｃ）に記載される業務を遂行することなく、上記（ａ）に記載される業務のみを遂行

することを認可されないものとする。管理会社自身の資産の管理事務については、付随

的な性質のものに限定されなければならない。

管理会社は、ＵＣＩの管理以外の活動に従事してはならない（ただし、自らの資産の

運用は付随的に行うことができる）。少なくとも一つはルクセンブルグ法に準拠するＵ

ＣＩを管理しなければならない。

当該管理会社の中央管理機構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。

第16章の規定に服する管理会社は、事業のより効率的な運営のため、自らの機能のい

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）管理会社はＣＳＳＦに対し適切な方法で通知しなければならない。

ｂ）業務権限は、管理会社の適切な監督を妨げるものであってはならず、特に、管理会

社が投資家の最善の利益のために、管理会社が行為し、ＵＣＩが管理されることを妨

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、業務権限は、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。

ｄ）業務権限が投資運用に関するものであり、かつ、これが慎重な監督に服している国

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。
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ｅ）（ｃ）または（ｄ）の条件が充足されない場合、当該委託は、ＣＳＳＦによる事前

承認が得られた後にのみ、効力を有することができる。

ｆ) 投資運用の中核的機能に関わる業務権限は、保管受託銀行に付与されてはならな

い。

本（１）の範囲内に該当し、本（１）第４段落目（ｂ）において記載される活動を遂

行する管理会社は、当該管理会社による任命を受けた外部ＡＩＦＭ自身が、前記の機能

を引き受けていない範囲において、事業のより効率的な運営のため、管理事務および販

売に係る自らの一または複数の機能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、以下の前提条件を遵守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）業務権限は、管理会社の適切な監督を妨げるものであってはならず、特に、管理会

社が投資家の最善の利益のために行為し、または契約型投資信託、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が管理されることを妨げてはならない。

ＣＳＳＦは以下の条件で管理会社に認可を付与する。

ａ）管理会社は、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、かかる規則は存在しない。

ｂ）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）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充た

し、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）管理会社の参照株主または参照メンバーの身元情報がＣＳＳＦに提供されなければ

ならない。ＣＳＳＦは、管理会社が適用法（特に、自己資金に関する要件について）

により課された健全性要件を遵守することを約束する株主に関連するスポンサーシッ

プ・レターを要求することができる。

ｅ）申請書に管理会社の組織、統制および内部手続が記載されなければならない。

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。

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、Ｃ

ＳＳＦ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。

ＣＳＳＦは、以下の場合、第16章に従い、管理会社に付与した認可を取り消すことが

できる。

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年法が認可の取消事由として定めるその他の場合に該当する場合。

管理会社は、自らのために、管理するＵＣＩの資産を使用してはならない。
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管理する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

を構成しない。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。

（２）2010年法第125－２条に服する管理会社

2010年法第88－２条第２項ａ）に規定する外部ＡＩＦＭを任命することなく、任命を受

けた管理会社として、指令2011／61／ＥＵに規定する一または複数のＡＩＦを管理し、

2010年法第125－2条に基づき認可を受けた管理会社は、管理下にある資産が2013年法第３

条第２項に規定される閾値の１つを上回った場合、2013年法第２章に基づくＡＩＦのＡＩ

ＦＭとして、ＣＳＳＦによる事前認可も得なければならない。

当該管理会社は、2013年法第５条第４項に記載される付随的業務および同法別紙Ⅰに記

載される活動にのみ従事できる。

自らが管理するＡＩＦに関し、管理会社は、任命を受けた管理会社として、自らに適用

される範囲で、2013年法により規定されるすべての規則に従う。

2010年法第16章に該当する管理会社の認可は、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、一または複数の承認された法定監査人に委ねることが条件とされ

る。承認された法定監査人に関する変更は事前にＣＳＳＦの承認を得なければならない。

2010年法第104条が適用される（下記2.2.1.2.2.の（17）および（18）を参照のこと。）。

2.2.1.2.2 　2010年法第15章

2010年法第101条から第124条までは、第15章に基づき存続する管理会社に適用される以下の

規則および要件を定めている。

Ａ．業務を行うための条件

（１）第15章の意味における管理会社の業務の開始は、ＣＳＳＦの事前の認可に服する。

管理会社は、公開有限責任会社、非公開有限責任会社、共同会社、公開有限責任会社と

して設立された共同会社、または有限責任パートナーシップとして設立されなければなら

ない。当該会社の資本は、記名株式でなければならない。1915年法の規定は、2010年法が

適用除外を認めない限り、2010年法第15章に服する管理会社に対し適用される。

認可を受けた管理会社は、ＣＳＳＦによってウェブサイトから入手可能な公式リストに

記入される。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。

（２）管理会社は、ＵＣＩＴＳ指令に従い認可されるＵＣＩＴＳの管理以外の活動に従事して

はならない。ただし、本通達に定められていないその他のＵＣＩの管理であって、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、ＵＣＩ

ＴＳ指令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の管理の活動は、2010年法別表Ⅱに記載されているが、すべてが列挙されて

いるものではない。

（注）当該リストには、投資運用、ファンドの管理事務および販売が含まれている。

（３）上記（２）の例外として、管理会社は、以下の業務を提供することも認められている。

（ａ）投資家による権限付与に従い、顧客毎に一任ベースで行う投資ポートフォリオの管

理（年金基金が保有するものも含む）で、かかるポートフォリオが、1993年法の付属

書類ⅡセクションＢに記載されている一または複数の金融商品を含む場合

（ｂ）付随的業務としての、1993年法の付属書類ⅡセクションＢに記載されている一また

は複数の金融商品に関する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
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管理会社は、本項に記載された業務のみの提供または（ａ）の業務を認可されることな

く付随的業務のみの提供を本章に基づき認可されることはない。

（４）上記（２）からの例外として、指令2011／61／ＥＵに規定するＡＩＦのＡＩＦＭとして

任命され、ルクセンブルグに自らの登記上の事務所を有し、かつ、第15章に基づき認可を

受けた管理会社はまた、2013年法第２章に基づくＡＩＦのＡＩＦＭとして、ＣＳＳＦによ

る事前認可も得なければならない。管理会社が当該認可を申請する場合、当該管理会社

は、本項（７）に基づき認可を申請するに際し、自らがＣＳＳＦに対して既に提供済みで

ある情報または書類の提供が免除される。ただし、当該情報または書類が最新のものであ

ることを条件とする。関連する管理会社は、2013年法別紙Ⅰに記載される活動および2010

年法第101条に基づく認可に服するＵＣＩＴＳの追加的な管理活動にのみ従事することがで

きる。運用するＡＩＦの管理活動の趣旨において、かかる管理会社は、金融商品に関連す

る注文の受領および伝達を構成する2013年法第５条第４項に規定する付随的業務を行うこ

ともできる。本（４）に規定するＡＩＦのＡＩＦＭとして任命を受けた管理会社は、自ら

に適用される範囲で、2013年法により規定されるすべての規則に従う。

（５）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。

上記（３）（ａ）で定める業務を提供する管理会社は、さらに、投資会社および金融機

関の資本の十分性に関するＥＵ規則575／2013の規定および金融機関の業務および金融機関

および投資会社の慎重な監督へのアクセスに関する2013年６月26日付欧州議会および理事

会指令2013/36/ＥＵを実施するルクセンブルグの規則を遵守しなければならない。

（６）管理会社が支払不能となった場合、上記（２）（３）の適用に基づき管理される資産

は、管理会社の財産の一部を構成しない。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。

（７）ＣＳＳＦは、管理会社を以下の条件の下に認可する。

（ａ）管理会社の当初資本金は、以下の点を考慮し、少なくとも125,000ユーロなければな

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が

250,000,000ユーロを超える額について、かかる額の0.02％とする。ただし当初資

本金と追加額の必要合計は10,000,000ユーロを超過しない。

－　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（管理会社が運用機能を委託したかかる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その他のＵＣＩ（管理会社が運用機能を委託したかかる

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、ＥＵ規則575／

2013第92条から第95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％を限度にのみ追加することができる。信用機関また

は保険機関は、ＥＵ加盟国またはＣＳＳＦがＥＣ法が規定する慎重な規則と同等であ

る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）（ａ）に記載される資本金は、管理会社により永久に処分可能なものとして維持さ

れ、管理会社の利益のために投資される。
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（ｃ）管理会社の業務を効果的に遂行する者は、良好な評価を十分に充たし、管理会社が

管理するＵＣＩＴＳ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、これ

らの者およびすべての後継者の氏名は、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二名により決定され

なければならない。

（ｄ）認可の申請は、管理会社の組織、統制および内部手続を記載した活動計画を添付し

なければならない。

（ｅ）中央管理機構と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。

（ｆ）管理会社の業務を遂行する者は、当該ＵＣＩＴＳまたはＵＣＩ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、十分な経験を有する者でなければな

らない。

（８）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、Ｃ

ＳＳＦは、かかる関係が効果的な監督機能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

監督機能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。

（９）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。

（10）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、ＣＳ

ＳＦ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。

（11）ＣＳＳＦは、管理会社が以下のいずれかに該当する場合に限り、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）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の施行の結果である1993年法に適合しない場合。

（ｅ）2010年法または同法に従って採用された規定に重大および／または組織的に違反し

た場合。

（ｆ）2010年法が認可の取消事由として定める場合に該当する場合。

（12）管理会社が、（2010年法第116条に従い）集合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、管理会社の認可を取り消す前に、ＵＣＩＴＳ所

在加盟国の監督当局と協議する。

（13）ＣＳＳＦは、適格参加権を有する株主またはメンバー（直接か間接か、自然人か法人か

を問わない。）の身元情報およびかかる参加の金額が通知されるまで、管理会社の業務を

行うための認可を付与しない。管理会社への参加資格は、1993年法第18条の規定と同様の

規定に服する。
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ＣＳＳＦは、管理会社の健全で慎重な管理の必要性を勘案し、上記の株主またはメン

バー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。

以下に該当する管理会社の認可については、事前に、関係する他の加盟国の管轄官庁と

協議しなければならない。

（ａ）他の加盟国において認可されている他の管理会社、投資会社、金融機関または保険

会社の子会社

（ｂ）他の加盟国において認可されている他の管理会社、投資会社、金融機関または保険

会社の親会社の子会社、または

（ｃ）他の加盟国において認可されている他の管理会社、投資会社、金融機関または保険

会社を管理している自然人または法人と同一の自然人または法人によって管理されて

いる管理会社

（14）管理会社の認可は、その年次財務書類の監査をプロフェッショナルとしての適切な経験

を有する一または複数の承認された法定監査人に委ねることが条件とされる。

（15）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。

（16）1915年法および同法第900－３条により定められる監督監査人の規定は、2010年法第15

章に従う管理会社に対しては適用されない。

（17）ＣＳＳＦは、承認された法定監査人の業務権限および管理会社の年次会計書類に関する

監査報告書の内容について範囲を定めることができる。

（18）承認された法定監査人は、管理会社の年次報告書に記載される会計情報の監査または管

理会社もしくはＵＣＩに関するその他の法的作業を行う際に認識した一切の事実または決

定が、以下の事項に該当する可能性がある場合、ＣＳＳＦに対し速やかに報告しなければ

ならない。

－　2010年法または2010年法の施行のために導入される規則の重大な違反を構成する場合

－　管理会社または管理会社の事業活動に寄与する事業体の継続的な機能を阻害する場合

－　会計書類の証明の拒否またはかかる証明に対する留保の表明に至る場合

承認された法定監査人はまた、（16）に記載される管理会社に関する義務の履行におい

て、年次報告書に記載される会計情報の監査または支配関係により管理会社と親密な関係

を有するその他の事業体に関するか、もしくは管理会社の事業活動に寄与する事業体と親

密な関係を有するその他の事業体に関してその他の法的作業を行う際に認識した、（16）

に列挙した基準を満たす管理会社に関する一切の事実または決定をＣＳＳＦに対し速やか

に報告する義務を有する。

承認された法定監査人は、その義務の遂行にあたり、管理会社の報告書またはその他の

書類において投資家またはＣＳＳＦに提供された情報が管理会社の財務状況および資産・

負債を正確に記載していないと認識した場合には、監査人は直ちにＣＳＳＦに報告する義

務を負う。

承認された法定監査人は、ＣＳＳＦに対して、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点についてのＣＳＳＦが要求するすべての情報または証明を提供しな

ければならない。

承認された法定監査人がＣＳＳＦに対し誠実に行う本項に記載される事実または決定の

開示は、契約によって課される職業上の守秘義務または情報開示に対する制限の違反を構

成せず、かつ承認された法定監査人のいかなる責任をも発生させるものではない。

ＣＳＳＦは、承認された法定監査人に対し、管理会社の活動および運営の一または複数

の特定の側面の管理を行うよう求めることができる。かかる管理は、当該管理会社の費用

負担において行われる。

Ｂ．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
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（１）管理会社は、常に上記（１）から（８）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（７）（ａ）に特定される水準を下回ってはならない。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。

管理会社に関する慎重な監督は、管理会社が2010年法第１条において定義されている支

店を設立しているか、または他の加盟国において業務を提供しているかにかかわらず、投

資先の加盟国の機関に責任を課すＵＣＩＴＳ指令の規定を毀損することなく、ＣＳＳＦの

責任である。

管理会社の適格ポジションは、1993年法第18条において投資会社に関し定められている

規則と同一の規則に服する。

2010年法の目的上、1993年法第18条に記載されている「会社／投資会社」という用語

は、「管理会社」と解釈されるものとする。

（２）管理会社が管理するＵＣＩＴＳの性質に関し、またＵＣＩＴＳの管理行為につき常に遵

守すべき健全性規制の強化にあたり、管理会社は、ＵＣＩＴＳ指令に従い、以下を義務づ

けられる。

（ａ）健全な管理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

に適切な内部管理メカニズム（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、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管理するＵ

ＣＩＴＳの資産が設立文書および現行の法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）2.2.1.2.2.のＡ.（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

ている各管理会社は、

－　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

を自身が管理する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スキームに関する指令97／９／Ｅ

Ｃを実施する2000年７月27日法の規定に服する。

（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

機能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、以下の前提条件のすべ

てに適合しなければならない。

ａ）管理会社は、ＣＳＳＦに上記を適切に報告しなければならず、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴ

Ｓ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）業務権限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、管

理会社が投資家の最善の利益のために活動し、ＵＣＩＴＳがそのように管理されるこ

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、業務権限は、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割当基準に適合しなければならない。

ｄ）業務権限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。

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

152/194



ｅ）投資運用の中核的機能に関する業務権限は、保管受託銀行または受益者の管理会社の

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、業務権限が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）業務権限は、管理会社の事業活動を行う者が、機能が委託された者に常に追加的指示

を付与し、投資家の利益にかなう場合は直ちに業務権限を取り消すことができるもの

でなければならない。

ｈ）委託される機能の性格を勘案し、機能が委託される者は、当該機能を遂行する資格と

能力を有する者でなければならない。

ｉ）ＵＣＩＴＳの目論見書は、管理会社が委託した機能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機能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、自らが郵便受けとなるような形の機能委託をして

はならない。

（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、常に行為規範の遵

守にあたり、以下を行う。

（ａ）事業活動の遂行に際し、管理会社が管理するＵＣＩＴＳの最善の利益および市場の

誠実性のため、正直かつ公正に行為しなければならない。

（ｂ）管理会社が管理するＵＣＩＴＳの最善の利益および市場の誠実性のため、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有し、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、管理会社が管理するＵＣＩＴＳが

公正に取り扱われるよう確保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に適合し、投資家の最善の

利益および市場の誠実性を促進しなければならない。

2010年法第15章で言及される管理会社は、健全かつ効率的なリスク管理に合致し、これ

を推進し、また、管理するＵＣＩＴＳのリスク属性、ファンド規則または設立文書に合致

しないリスク引受けを奨励するものでなく、ＵＣＩＴＳの最善の利益のために行為する管

理会社の義務の遵守を損なうものでない報酬に関する方針および実務を策定および適用し

なければならない。

報酬に関する方針および実務は、給与の固定および変動部分ならびに裁量的年金給付を

含まなければならない。

報酬に関する方針および実務は、経営幹部、リスク・テーカー、コントロール機能およ

び経営幹部の報酬区分に該当する報酬総額を受け取る従業員およびその専門的業務が管理

会社またはかかる者が管理するＵＣＩＴＳのリスク属性に重大な影響を及ぼすリスク・

テーカーを含むスタッフに適用される。

（６）上記（５）において言及される報酬に関する方針を策定および適用する際、管理会社

は、その規模、内部組織ならびにその活動の性質、範囲および複雑性に照らして適切であ

る方法およびその範囲で、以下の原則を遵守するものとする。

（ａ）報酬に関する方針は、健全かつ効果的なリスク管理に合致し、これを推進し、管理

会社が管理するＵＣＩＴＳのリスク属性、規則または設立文書と矛盾するリスクの引

受けを奨励しない。

（ｂ）報酬に関する方針は、管理会社およびこれが管理するＵＣＩＴＳならびに当該ＵＣ

ＩＴＳの投資家の事業戦略、目的、価値および利益に沿ったものであり、利益相反を

回避するための措置を含んでいる。
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（ｃ）報酬に関する方針は、管理会社の経営陣によりその監督機能として採択され、当該

経営陣は、報酬に関する方針の一般原則を採択し、少なくとも年に一度検討し、その

実施について責任を負い、これを監督する。本号において言及される職務は、管理会

社において業務執行を遂行せず、かつ、リスク管理および報酬について専門知識を有

する経営陣のメンバーによってのみ行われるものとする。

（ｄ）報酬に関する方針の実施は、少なくとも年に一度、経営陣によりその監督機能とし

て採択された報酬に関する方針および手続の遵守について中心的かつ独立した内部調

査に服する。

（ｅ）コントロール機能に従事するスタッフは、コントロールする事業分野の業績に関係

なく、その職務に関連する目的の達成に応じて報酬を受領する。

（ｆ）リスク管理およびコンプライス機能に従事する上級役員の報酬は、報酬委員会（か

かる委員会が存在する場合）によって直接監督される。

（ｇ）報酬が業績に連動する場合、報酬総額は、財務基準および財務以外の基準を考慮し

た上で、個人の業績および事業部門または該当するＵＣＩＴＳの業績に関する評価な

らびにこれらのリスクに関する評価と、個人の業績を評価する際の管理会社の全体的

な業績の組み合わせに基づく。

（ｈ）評価プロセスがより長期にわたるＵＣＩＴＳの業績および投資リスクに基づき、か

つ、業績に連動する報酬の構成要素の実際の支払が同期間にわたって分散されること

を確保するために、業績の評価は、管理会社が管理するＵＣＩＴＳの投資家に推奨さ

れる保有期間に照らして適切な複数年の枠組みにおいて設定される。

（ⅰ）保証される変動報酬は、例外的であり、新たなスタッフを雇用するという状況下に

おいてのみ発生し、かつ、雇用の最初の年に限定される。

（ｊ）報酬総額の固定および変動部分は、適切にバランスを保ち、また、固定報酬部分

は、変動報酬部分を一切支払わない可能性を含め、変動部分に関する十分に柔軟な方

針の運用を可能にするために、報酬総額の十分に高い割合を占める。

（ｋ）契約の早期終了に関連する支払は、時間を経過して達成された業績を反映し、不履

行に報酬を与えない方法で設定される。

（ｌ）変動報酬部分または変動報酬部分の原資を計算するために用いられる業績の測定方

法は、すべての関連する種類の現在および将来のリスクを統合するための包括的な調

整メカニズムを含む。

（ｍ）ＵＣＩＴＳの法的構造およびそのファンド規則またはその設立文書に従い、変動報

酬部分の大部分（いかなる場合も50％以上）は、当該ＵＣＩＴＳの受益証券、同等の

保有持分または投資証券関連商品もしくは本号において言及される商品と等しく有効

なインセンティブを有する同等の非現金商品により構成される。ただし、ＵＣＩＴＳ

の管理の割合が、管理会社が管理するポートフォリオ全体の50％未満である場合は、

50％の最低基準は適用されない。本号において言及される商品は、インセンティブを

管理会社およびこれが管理するＵＣＩＴＳおよび当該ＵＣＩＴＳの投資家の利益と調

整することを目的とする適切な保有方針に従うものとする。本号は、（ｎ）に従って

繰り延べられる変動報酬部分および繰り延べられない変動報酬部分の両方に適用され

るものとする。

（ｎ）変動報酬部分の大部分（いかなる場合も40％以上）は、関連するＵＣＩＴＳの投資

家に対して推奨される保有期間の見地から適切な期間にわたって繰り延べられ、当該

ＵＣＩＴＳのリスクの性質と正しく調整される。本号において言及される期間は、少

なくとも３年とする。繰延べの取決めに基づき支払われる報酬は、比例按分ベースよ
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り早く付与されない。変動報酬部分が特に高額である場合、当該金額の60％以上が繰

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を含め、管理会社全体の財政状態に照らして持続

可能であり、かつ、事業部門、ＵＣＩＴＳおよび該当する個人の業績に応じて正当化

される場合にのみ支払われまたは付与される。変動報酬の総額は、管理会社または該

当するＵＣＩＴＳの財務業績が低迷しまたはマイナスとなった場合、マルスまたはク

ローバックの取決めを含め、現行の報酬および以前に獲得した金額の支払金の削減の

両方を考慮した上で、通常、かなり縮小されるものとする。

（ｐ）年金に関する方針は、管理会社および管理するＵＣＩＴＳの事業戦略、目的、価値

および長期的な利益に合致する。従業員が定年の前に管理会社を退職する場合、裁量

的年金給付は、（ｍ）において定義される商品の形式で、管理会社により５年間保有

されるものとする。定年に達する従業員の場合、裁量的年金給付は、５年間の保有期

間を条件として、（ｍ）において定義される商品の形式で従業員に支払われるものと

する。

（ｑ）スタッフは、その報酬の取決めに内包されるリスク調整効果を弱めるために、報酬

および債務に関連する保険の個人的なヘッジ戦略を用いないことを約束することを要

求される。

（ｒ）変動報酬は、2010年法の要件の回避を助長する手段または方法によって支払われな

い。

第１項に定める原則は、管理会社により支払われるあらゆる種類の給付、ＵＣＩＴＳ自

体により直接支払われる業績報酬を含む金額、ならびに、経営幹部、リスク・テーカー、

コントロール機能および経営幹部およびリスク・テーカーの報酬区分に該当する報酬総額

を受け取る従業員を含め、その専門的業務がこれらのリスク特性またはこれらが管理する

ＵＣＩＴＳのリスク属性に重大な影響を及ぼすスタッフのために行われるＵＣＩＴＳの受

益証券または投資証券の譲渡に適用されるものとする。

管理会社の規模、管理するＵＣＩＴＳの規模、その内部組織ならびにその活動の性質、

範囲および複雑性の点において重要性を有する管理会社は、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を管理するために創出

されるインセンティブに関して適当かつ独立した判断を行うことが可能になる形で構成さ

れるものとする。適切な場合には、ＵＣＩＴＳ指令第14a条第４項において言及されるＥＳ

ＭＡガイドラインに従って設置される報酬委員会は、管理会社または該当するＵＣＩＴＳ

のリスクおよびリスク管理に関係する決定ならびに経営陣によりその監督機能として行わ

れるべき決定を含め、報酬に関する決定の準備について責任を負うものとする。該当する

管理会社において業務執行を遂行しない経営陣のメンバーが報酬委員会の議長を務めるも

のとする。該当する管理会社において業務執行を遂行しない経営陣のメンバーが報酬委員

会のメンバーとなるものとする。経営陣に従業員代表を入れることが労働法により定めら

れている管理会社において、報酬委員会は、一または複数の従業員代表を含むものとす

る。その決定を準備する際、報酬委員会は、投資家およびその他の利害関係者の長期的な

利益ならびに公益を考慮するものとする。

（７）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を管理する場合、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。
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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。

（８）管理会社は、1993年法第１条第１号に規定する専属代理人を任命する権限を付与され

る。管理会社が専属代理人を任命するよう決定した場合、当該管理会社は、2010年法に基

づき許可される活動の制限内において、1993年法第37－８条に基づく投資会社に適用され

る規則と同一の規則を遵守しなければならない。本段落を適用する目的において、1993年

法第37－８条における「投資会社」の文言は、「管理会社」として読まれるものとする。

Ｃ．設立の権利および業務提供の自由

（１）ＵＣＩＴＳ指令に従い、他の加盟国の監督当局により認可された管理会社は、支店を設

置し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。上記に記載される支店の設置または業務提供は、いかなる認可要件または寄付によ

る資本の提供要件もしくはこれと同等の効力を有するその他の手段の提供要件にも服さな

い。

上記に規定される制限の範囲内において、ルクセンブルグにおいて設定されたＵＣＩＴ

Ｓは、ＵＣＩＴＳ指令第16条第３項の規定に従い、管理会社を自由に指定することがで

き、またはＵＣＩＴＳ指令に基づき他の加盟国において許認可を受けた管理会社により、

自由に管理されることができる。

（２）2010年法第15章に従い認可された管理会社は、支店を設置しまたは業務提供の自由に基

づき、他のＥＵ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。

管理会社に関して適用される規制は、ルクセンブルグ法に基づき設立された投資ファンド

運用者の認可および組織に関する2018年８月23日付ＣＳＳＦ通達18／698によりさらに処理

される。ＣＳＳＦ通達18／698の目的は、オルタナティブ投資ファンドに関する法律情勢を

考慮し、また、ＣＳＳＦ通達18／698が適用されるルクセンブルグ法に基づき設立されたす

べての投資ファンド運用者（以下「ＩＦＭ」という。）、すなわち、2010年法第15章に服す

るルクセンブルグ法に基づくすべての管理会社、2010年法第16章第125－１条または第125－

２条に服するルクセンブルグ法に基づく管理会社、2010年法第17条に服するＩＦＭのルクセ

ンブルグ支店、2010年法第27条の意味における自己管理投資法人（ＳＩＡＧ）、2013年法第

２章に基づき認可されるオルタナティブ投資ファンド運用者、2013年法第４条第１項（ｂ）

の意味における内部管理オルタナティブ投資ファンド（ＦＩＡＡＧ）の認可の取得および維

持に係る条件を単一の通達に明記するために、2012年10月24日付ＣＳＳＦ通達12／546（改

正済）を置き換えることである。ＣＳＳＦ通達18／698はまた、ＩＦＭがルクセンブルグお

よび／または国外において設立した支店および代表事務所にも適用される。ＣＳＳＦ通達

18／698は、特に、株式保有構造、資本要件、経営陣、中央管理事務および内部統制の取決

めならびに委任の管理を定める規則を含む一定の認可条件に関してさらなる明確化を提供す

ることを目的としている。さらに、同通達は、登録事務代行会社の活動を行う投資ファンド

運用者および主体に適用されるマネー・ロンダリングおよびテロリストの資金調達に対抗す

るための特定の規定を含んでいる。

2.2.1.3.　保管受託銀行

保管受託機能に関してＵＣＩＴＳに関連する法、規則および行政規定の協調に関するＵＣＩＴ

Ｓ指令を改正する欧州議会および理事会の指令を予定して、ＣＳＳＦは2014年７月11日にＵＣＩ

ＴＳのために保管受託銀行として行為するルクセンブルグの金融機関に適用ある規定の明確化を

目指してＣＳＳＦ通達14／587（以下「通達14／587」という。）を公表した。

（注）ＣＳＳＦ通達14／587は、以下により詳細に記述するとおり、ＣＳＳＦ通達16／644により置き換えられた。
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プリンシパル・ベースのアプローチから離れて、ＣＳＳＦはＵＣＩＴＳの保管受託機能を規制

するより展望的で詳細な規則を制定した。通達14／587の結果、ＩＭＬ通達91／の第Ｅ章はもは

やＵＣＩＴＳに適用されないが、引き続きＡＩＦＭＤの範囲に該当しないすべてのファンドに適

用がある。ＵＣＩＴＳの保管受託銀行として現在行為しているルクセンブルグの金融機関は、事

業機構をＣＳＳＦの新しい要件に対応させなければならない。

2014年７月23日に欧州理事会は2016年３月18日までに加盟国が実施しなくてはならないＵＣＩ

ＴＳ Ⅴ指令の最終版を正式に採択した。ＵＣＩＴＳ Ⅴ通達は、ＵＣＩＴＳ保管受託者の機能と

責任を明確化し、過度なリスク引受けを制限するためにＵＣＩＴＳ管理会社の報酬に関する方針

に関する限界を提供し、国の規定違反に関する行政罰の最低基準の調和を定めている。

2016年10月13日を施行日とするＵＣＩＴＳ Ⅴレベル２措置が2015年12月17日に公表された。

2016年５月10日にルクセンブルグ立法府は2010年法およびＡＩＦＭ法を改正し、ＵＣＩＴＳ

Ｖ指令をルクセンブルグ法に置換する法律を可決した。

2016年10月11日にＣＳＳＦはＵＣＩＴＳの保管受託銀行として行為するルクセンブルグの金融

機関ならびにすべてのルクセンブルグＵＣＩＴＳおよびＵＣＩＴＳのために行為する管理会社を

取り扱うＣＳＳＦ通達16／644を公表した。本ＣＳＳＦ通達16／644は、ＵＣＩＴＳ Ⅴ指令レベ

ル２措置に抵触する通達14／587の規定を撤回し、2010年法およびＵＣＩＴＳ Ｖ指令レベル２措

置に記載される保管受託銀行の規則に関して一定程度の明確化を果たした。特に、一連の保管業

務および特定の状況に関連して組織上の要件を明確化した（例えばＵＣＩＴＳがデリバティブに

投資し、担保等を受け取る場合等。）。

2018年８月23日にＣＳＳＦは、投資信託に関する2010年法パートⅠに服さないファンドの保管

受託銀行および（該当する場合）その支店に適用ある組織上の取決めに関するＣＳＳＦ通達18／

697を公表した。ＣＳＳＦ通達18／697は、2010年法パートⅠに服するＵＣＩＴＳ保管受託銀行と

して行為する金融機関（該当する場合、管理会社により代表される）に適用ある規定に関するＣ

ＳＳＦ通達16／644ならびに投資信託に関する1998年３月30日法により規制されるルクセンブル

グの事業体を対象とする規則の改正およびリモデリングに関するＩＭＬ通達91／75（ＣＳＳＦ通

達05／177により改正済）を改正する。

Ａ）保管受託銀行は、パートⅠファンドの資格を有するＦＣＰについて以下の業務を行わなけれ

ばならない。

－　ＦＣＰのためにまたは管理会社により行われる受益証券の販売、発行、買戻しおよび消却が

法律および約款に従って執行されるようにすること。

－　受益証券の価額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送金されるようにすること。

－　ＦＣＰの収益が約款に従って充当されるようにすること。

管理会社所在加盟国が、ＦＣＰの所在加盟国と同一でない場合、保管受託銀行は、2010年法第

17条、第18条、第18条の２ならびに第19条、前項ならびに保管受託銀行に関連するその他の法

律、規則または行政規定に記載される機能を遂行することを認めるために必要とみなされる情報

の流出を制限する書面契約を管理会社と締結しなければならない。

保管受託銀行は、ＦＣＰのキャッシュフローが適切に監視されることを確保するものとする。

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2010年法第18条第

４項ａ）に従い保管される金融商品の保管が委託されている第三者による損失につき責任を負う

ものとする。

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、不当に遅滞することなく、ＦＣＰのために行為する管理会社に返却するものとする。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
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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

わないものとする。

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、委託に影響されることはないものとする。

上記の責任を排除しまたは制限するあらゆる契約は無効となるものとする。

保管受託銀行のＦＣＰの受益者に対する責任は、直接的にまたは管理会社を通じて間接的に追

及される。ただし、これが受益者に対する補償の重複または受益者に対する不平等な措置になら

ないことを条件とする。

ＵＣＩＴＳ Ｖ指令がルクセンブルグ法に導入されることに伴い、保管受託銀行の役割および

責任は、より詳細に定義される。法律には、保管受託契約に盛り込まれなければならない契約上

の規定が定められている。これらは、とりわけ、（ｉ）一般的な保管受託義務、（ⅱ）保管、

（ⅲ）デューディリジェンス、（ⅳ）支払不能保障および（ｖ）独立性に関係するものである。

ＳＩＣＡＶはまた、客観性のある所定の基準に基づき、ＳＩＣＡＶおよびＳＩＣＡＶの投資家の

利益のみに一致する、保管受託銀行の選定および任命に係る意思決定プロセスを導入することが

義務付けられる。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、外国会社のルクセ

ンブルグ支店でなければならない。保管受託銀行がパートⅠファンドの保管受託銀行である場合

は、その登録事務所は他のＥＵ加盟国に所在するものでなければならない。保管受託銀行は、金

融セクターに関する1993年４月５日ルクセンブルグ法（改正済）に定める信用機関でなければな

らない。

保管受託銀行の業務を遂行する者は、十分良好な評価および該当するＵＣＩＴＳに関する経験

を有していなければならない。このため、業務を遂行する者およびその後継者の身元情報はＣＳ

ＳＦに直ちに報告されなければならない。

「業務を遂行する者」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事実上決定する者をいう。

保管受託銀行は、要請があった場合、保管受託銀行がその義務の履行にあたり得たもので、Ｆ

ＣＰが2010年法を遵守しているかをＣＳＳＦが監視するために必要であるすべての情報を、ＣＳ

ＳＦに対し提供するよう求められる。

ＣＳＳＦは、2016年10月11日に、ＵＣＩＴＳの保管受託銀行を務めるルクセンブルグの信用機

関に適用される規定を明確化することを目的とした新たな通達（通達16／664）を公表した。プ

リンシパル・ベースのアプローチから離れて、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳの保管受託銀行の機能を

規制する、より展望的かつ詳細な規則を発布した。

ＣＳＳＦ通達16／644は、上により詳細に記述されるとおり、ＣＳＳＦ通達18／697により改正

済である。

Ｂ）パートⅡファンドの資格を有するＦＣＰについては、以下のとおりである。

2010年法は、2013年法第２章に基づき認可されるＡＩＦＭが管理するＦＣＰと、2013年法第３

条に規定される修正により利益を受けかつかかる修正を利用するＡＩＦＭが管理するＦＣＰとを

区別している。

ＦＣＰ（パートⅡファンド）に関しては、ＵＣＩの資産は、2010年法第88－３条の規定に従

い、一つの保管受託銀行にその保管を委託されなければならない。

ＵＣＩＴＳの保管受託体制は、2010年法パートⅡファンドの保管受託銀行に適用される。2018

年２月27日法（2018年３月１日にメモリアルに公告され、2018年３月５日に施行された。）が採

択されたことにより、ＵＣＩＴＳの保管受託体制の適用は、ルクセンブルグの一般投資家に対し

ても販売される2010年法パートⅡファンドの保管受託銀行にのみ限定される一方で、その他すべ
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ての2010年法パートⅡファンドの保管受託銀行にはＡＩＦＭの保管受託体制が適用される（2016

年５月に2010年法が改正される前と同様である。）。

2.2.1.4.　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、この

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。

管理会社による委託または投資運用の中核的機能は上記2.2.1.2.2のＢ.（４）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

（ただし、その義務はない。）。

現行のＦＣＰの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。

2.2.2.　会社型投資ファンド

会社型の投資ファンドは、これまでは1915年法に基づき、通常、公開有限責任会社（sociétés

anonymes）として設立されてきた。

公開有限責任会社の主な特徴は以下のとおりである。

－　この形態で設立された投資法人のすべての株式は同一の額面金額を有し、株主は、一定の株

主カテゴリーまたは１人の者が保有し得る投資法人の株式の割合について記載される定款に

記載される議決権の制限に服し、１株につき株主総会における１議決権を付与される。1915

年８月10日法は、また、公開有限責任会社が議決権のない株式を発行する可能性、または複

数の議決権を有する株式を発行する可能性について定めている。

－　会社の資本金は、定額であることを要し、会社設立時に全額引き受けられることが必要であ

り、資本金は、取締役会によって、株主が承認し、定款に記載された金額まで引き上げられ

ることができる。かかる増資は、定款に記載された株主総会による授権の枠内で取締役会の

決定に従い、１度に行うこともできるし、随時、一部を行うこともできる。通常、発行は、

額面金額に発行差金（プレミアム）を加えた価格で行われ、その合計額はその時点における

純資産価格を下回ることはできない。また、株主総会による当初の授権資本の公告後５年以

内に発行されなかった授権資本部分については、株主総会による再授権が必要となる。株主

は、株主総会が上記再授権毎に行う特定の決議により放棄することのできる優先的新株引受

権を有する。

ただし、上記の特徴は、2010年法に従うすべての会社型投資ファンドに完全に適用されるもので

はない。実際、かかる特徴は、固定資本を有する投資法人には適用されるが、変動資本を有する投

資法人については、以下に定めるとおり完全には適用されない。

2.2.2.1.　変動資本を有する投資法人（ＳＩＣＡＶ）

2010年法に従い変動資本を有する投資法人（société d'investissement à capital

variable。以下「ＳＩＣＡＶ」という。）の形態を有する会社型投資ファンドを設立することが

できる。

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

ことを規定した定款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別な形態であるため、1915年法の規定は、2010年法が修

正していない範囲でのみ適用される。
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ＳＩＣＡＶの定款およびその変更は、出席当事者の決定により、フランス語、ドイツ語または

英語で記載される特別な公正証書で記録される。フランス革命歴11年プレーリアル24の法令

（Decree of 24 Prairial, year XI）の規定を一部修正し、かかる証書が英語で記載された場合

は、かかる証書が登録機関に提出される際、かかる証書の公用語の訳文が添付されなければなら

ないという義務は、適用されない。かかる義務は、ＳＩＣＡＶの投資主総会の議事録またはＳＩ

ＣＡＶの合併案に関する集会の議事録を記録した公正証書を含む公正証書の形式で記録されなけ

ればならないその他の証書にも適用されない。

1915年法を修正し、ＳＩＣＡＶは、年次総会の招集通知と同時に年次決算書、独立監査人の報

告書、運用報告書および監督委員会による登録投資主に対するコメント（該当する場合）を送付

することを義務付けられていない。招集通知には、投資主に対してかかる文書が提供される場所

およびその実務的手配に関する記載がなされており、また、各投資主が、年次決算書、独立監査

人の報告書、運用報告書および監督委員会によるコメント（該当する場合）が送付されるよう要

求することができる旨が記載されている。

投資主総会の招集通知には、総会の定足数および過半数は、総会の５日前（以下「基準日」と

いう。）の24時（ルクセンブルグ時間）に発行済みの投資証券に従って決定される旨が記載され

る。総会に出席し、自身の投資証券に付されている議決権を行使する投資主の権利は、基準日に

おいて当該投資主によって保有されている投資証券に従って決定される。

ＳＩＣＡＶには次の仕組みが適用される。

投資証券は、定款に規定された発行または買戻しの日の純資産価格で継続的にＳＩＣＡＶに

よって発行され、また買い戻される。発行投資証券は無額面で全額払い込まれなければならな

い。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。新投資証券の発行の場合、新投資証券引受権は、定款にかかる権利が明示的に定められてい

ない限り、既存の投資主によって請求されることはできない。

2010年法は、特定の要件を規定しているが、その中でも重要な事項は以下のとおりである。

－　管理会社を指定しない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を含めすべてのＳＩＣＡＶの資本金は、認可後６

か月以内に1,250,000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（注：本書の日付

において、かかるＣＳＳＦ規則は発行されていない。）。

－　取締役および監査人ならびにそれらの変更は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こと。

－　定款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

きること。

－　定款に定める範囲で、ＳＩＣＡＶは、投資主の求めに応じて投資証券を買い戻すこと。

－　投資証券は、ＳＩＣＡＶの純資産総額を発行済投資証券数により除することにより得られる

価格で発行され、買い戻されること。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はＣＳＳＦ規則により決定することができる（このような最高限度

額の割合は決定されていないので、かかる費用および手数料の妥当性および慣行に従いＣＳ

ＳＦが決定する。）。

－　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こと。

－　定款中に発行および買戻しに関する支払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こと。
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－　定款中に、法律上の原因による場合に反しないよう発行および買戻しが停止される場合の条

件を特定すること。

－　定款中に発行および買戻価格の計算を行う頻度を規定すること（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Ⅰ以外の

ファンドについては最低１か月に１回とする。）。

－　定款中にＳＩＣＡＶが負担する費用の性質を規定すること。

－　ＳＩＣＡＶの投資証券は、全額払込済でなければならず、その価値を表示してはならない。

2.2.2.2.　オープン・エンド型のその他の会社型投資法人

過去においては、ルクセンブルグ法に基づいて設立されたクローズド・エンド型の会社型投資

法人においては、買戻取引を容易にするため別に子会社として買戻会社を設ける投資法人の仕組

みが用いられてきた。

しかしながら、買戻会社の投資証券買戻義務は常に、自己資金とファンドからの借入金の範囲

内に限定されている。買戻会社の株式は、通常、１株の資格株を除き、全額をファンドが所有し

ている。この借入金は、ファンドの利益金、繰越利益金および払込剰余金または法定準備金以外

の準備金の額を超えることができない。

最近では、買戻会社を有しない投資法人が設立されているが、その定款に、投資主の請求があ

れば投資証券を買い戻す義務がある旨規定し、オープン・エンド型の仕組みを定めている。

ファンドによるファンド自身の投資証券の買戻しは、通常、純資産価格に基づき（買戻手数料

を課され、または課されずに）販売目論見書に記載されかつ定款に定められた手続に従って買い

戻される。ただし、純資産価格の計算が停止されている場合は、買戻しも停止される。

ファンドによって買い戻され、所有されているファンドの投資証券には議決権および配当請求

権がなく、また、ファンドの解散による残余財産請求権もない。ただし、これらの投資証券は発

行されているものとして取り扱われ、再販売することもできる。

オープン・エンド型の会社型の投資法人においては、投資主総会で決議された増資に関する授

権に従い、取締役会が定期的に投資証券を発行することができる。投資証券の発行は、ファンド

投資証券の募集終了後１か月以内にまたは投資証券募集開始から遅くとも３か月以内に、取締役

会またはその代理人によってルクセンブルグの公証人の面前で陳述され、さらに１か月以内にＲ

ＥＳＡに公告するため地方裁判所の公記録保管庁に届出られなければならない。

（注）ＳＩＣＡＶは、会社の資本金の変更を公告する義務を有しない。

2.2.2.3.　投資制限

上記2.2.1.1.記載の契約型投資信託に適用される投資制限は、会社型投資ファンドにほぼ同様

に適用される。

2.2.2.4.　保管受託銀行

会社型投資法人の資産の保管は、保管受託銀行に委託されなければならない。保管受託銀行の

責任は、保管している資産の一部または全部を第三者に委託している事実によって影響を受けな

いものとする。保管受託銀行は、ルクセンブルグ法に従い、その義務の正当化できない不履行ま

たはその不適切な実施の結果、管理会社および投資主が被った損害について、これらの者に対し

て責任を負うものとする。

保管受託銀行の業務は以下のとおりである。

－　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の定

款に従って執行されるようにすること。

－　ＳＩＣＡＶの投資証券の価額が法律およびＳＩＣＡＶの定款に従って計算されるようにする

こと。

－　ＳＩＣＡＶまたはＳＩＣＡＶのために行為する管理会社の指示を実行すること（ただし、か

かる指示が法律またはＳＩＣＡＶの定款と相反するはこの限りではない。）。
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－　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定款に従って使用されるようにすること。

ＳＩＣＡＶが管理会社を指定した場合において、管理会社所在加盟国が、ＳＩＣＡＶの所在加

盟国と同一でない場合、保管受託銀行は、保管受託銀行が2010年法第33条第１項、第２項および

第３項、前項ならびに保管受託銀行に関連するその他の法律、規則または行政規定に記載される

機能を遂行しうるために必要とみなされる情報の流出を制限する書面契約を管理会社と締結しな

ければならない。

保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶのキャッシュフローが適切に監視されることを確保するものとす

る。

保管受託銀行のＳＩＣＡＶの投資主に対する責任は、直接的または管理会社を通じて間接的に

追及される。ただし、これが補償の重複または受益者の不平等な取扱いにならないことを条件と

する。

保管受託銀行は、ＳＩＣＡＶおよびＳＩＣＡＶの投資主に対し、保管受託銀行または2010年法

第34条第３項ａ）に従い保管される金融商品の保管が委託されている第三者による損失につき責

任を負うものとする。

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、不当に遅滞することなく、ＳＩＣＡＶのために行為する管理会社に返却するものとする。

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

負わないものとする。

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。

上記の責任を排除しまたは制限するあらゆる契約は無効となるものとする。

上記の保管受託銀行の責任は、委託に影響されることはないものとする。

ＵＣＩＴＳ Ｖ指令がルクセンブルグ法に導入されることに伴い、保管受託銀行の役割および

責任は、より詳細に定義される。法律には、保管受託契約に盛り込まれなければならない契約上

の規定が定められている。これらは、とりわけ、（ｉ）一般的な保管受託義務、（ⅱ）保管、

（ⅲ）デューディリジェンス、（ⅳ）支払不能保障および（ｖ）独立性に関係するものである。

ＳＩＣＡＶはまた、客観性のある所定の基準に基づき、ＳＩＣＡＶおよびＳＩＣＡＶの投資家の

利益のみに一致する、保管受託銀行の選定および任命に係る意思決定プロセスを導入することが

義務付けられる。

2013年法第２章に基づき認可されるＡＩＦＭにより管理されるＳＩＣＡＶの場合には、特別規

定が適用される（2010年法第95条を参照のこと。）。

保管受託銀行としての任務を履行する際、保管受託銀行は、受益者の利益のためのみに行為し

なければならない。

2.2.2.5.　関係法人

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

上記2.2.1.4.「関係法人」中の記載事項は、実質的に、ファンドの投資運用会社・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。

2.2.2.6.　パートⅠファンドである会社型投資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ファンドにも適用される。

（１）ＳＩＣＡＶが、ＵＣＩＴＳ指令に従い認可された管理会社を指定しない場合
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－　認可の申請は、特にＳＩＣＡＶの組織および内部手続を記載した活動計画を添付しなけ

ればならない。

－　ＳＩＣＡＶの業務を遂行する者は、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、業務を

遂行する者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。「業務を遂行する者」とは、法律もしくは設立文書に基づき

ＳＩＣＡＶを代理するか、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、

ＣＳＳＦは、かかる関係が効果的な監督機能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

督機能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、ＣＳ

ＳＦ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年法が認可の取消事由として定める場合に該当する場合

（２）上記2.2.1.2.2.の（21）および（22）に定める規定は、ＵＣＩＴＳ指令に従い認可された

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」をＳＩＣＡＶと

読み替える。

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）ＵＣＩＴＳ指令に従い認可された管理会社を指定していないＳＩＣＡＶは、ルクセンブル

グ法に基づき設立された投資ファンド運用者の認可および組織に関する2018年８月23日付Ｃ

ＳＳＦ通達18／698に基づいて記載され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が健全な管理上および

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管理メカニズム

（特に、当該ＳＩＣＡＶ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、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
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ること、ならびに管理会社が管理するＳＩＣＡＶの資産が設立文書および現行の法規定に従

い投資されていることを確保するものとする。

2.3.　ルクセンブルグにおける投資ファンドに関する追加の法規定

2.3.1.　設立に関する法律および法令

2.3.1.1.　1915年法

1915年法は、（ＦＣＰおよび／または非自己管理ＳＩＣＡＶ）の管理会社、およびＳＩＣＡＶ

の形態をとるか公開有限責任会社（société anonyme）の形態をとるかにかかわらず投資法人自

身（および2010年法により明確に適用除外されていない限り、会社型投資信託における買戻子会

社（もしあれば））に対し適用される。

以下は、公開有限責任会社の形態をとった場合についてのものであるが、ＳＩＣＡＶにもある

程度適用される。

2.3.1.1.1.　設立の要件（1915年法第420－１条）

最低１名の株主が存在すること。

公開有限責任会社の資本金の最低額は30,000.00ユーロ相当額である。

2.3.1.1.2.　定款の必要的記載事項（1915年法第420－15条）

定款には、以下の事項の記載が必要とされる。

（ｉ）定款が自然人もしくは法人またはその代理人により署名された場合における当該自然人

または法人の身元

（ⅱ）会社の形態および名称

（ⅲ）登録事務所の所在地

（ⅳ）会社の目的

（ｖ）発行済資本および授権資本（もしあれば）の額

（ⅵ）当初払込済の発行済資本の額

（ⅶ）発行済資本および授権資本を構成する株式の種類の記載

（ⅷ）記名式または無記名式の株式の形態および転換権（もしあれば）に対する制限規定

（ⅸ）現物出資の内容および条件、出資者の氏名ならびに監査人の報告書の結論

（注）1915年法に基づき、現物出資については、通常、会社設立証書または資本金増加証書と共に結論が公表される

特別監査報告書の中に記載されるものとする。

（ⅹ）発起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株式（もしあれば）およびかかる株式に付随する権利に関する

記載

（ⅹⅱ）取締役および監査役の選任に関する規約が法の効力を制限する場合、その規約およびか

かる者の権限の記載

（ⅹⅲ）会社の存続期間

（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

2.3.1.1.3.　公募により設立される会社に対する追加要件（1915年法第420－17条）

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）設立定款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定款案の公告から３か月以内に開催される総会に招集

されること

2.3.1.1.4.　発起人および取締役の責任（1915年法第420－19条第２項および第420－23条第２項）

発起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会社資本の払込み、および会社が法律の該当条項に記載されたいずれかの

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

164/194



理由によって適法に設立されなかった結果として応募者が蒙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。

2.3.1.2.　2010年法

2010年法は、契約型ファンドの設定および運用、会社型ファンドの設立ならびにルクセンブル

グの投資ファンドの登録に関する要件を定めている。

2.3.1.2.1.　設立のための要件

上記に記載された株式の全額払込みに関する特定要件が必要とされている。

2.3.1.2.2.　定款の必要的記載事項

この点に関する主要な要件は上記2.3.1.1.2.に記載されている。

2.3.1.3.　ルクセンブルグにおける投資ファンドの認可・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）次の投資ファンド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。

－　2010年法第２条および第87条に服するルクセンブルグの投資ファンド

－　ＥＵ加盟国以外の外国の法域に基づいて設立または運営されている投資ファンド、およ

び他のＥＵ加盟国で設立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する

投資信託（以下「ＵＣＩＴＳ」という。）でないもの（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より前）。

ｉ　認可を受けたＵＣＩは、ＣＳＳＦによってリストに記入される。かかる登録は認可を意

味する。2010年法第２条および第87条に記載されるＵＣＩについては、リストへの登録

の申請は、設立または設定の日から１か月以内にＣＳＳＦに対しなされなければならな

い。

ⅱ　ルクセンブルグ法、規則およびＣＳＳＦの通達の条項を遵守していない投資ファンド

は、認可を拒否または登録を取り消されることがある。ＣＳＳＦのかかる決定に関し、

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が、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。

2.3.1.3.1.　1972年12月22日付大公規則に規定する投資ファンド（fonds d'investissement）の定義は、

1991年１月21日付ＩＭＬ通達91／75に定める一定の基準により修正されており、「その法的形

態の如何にかかわらず、すべてのミューチュアル・インベストメント・ファンド、すべての投

資法人およびその他の同様の実体を有し、有価証券またはその他の譲渡性もしくは非譲渡性の

証書、およびかかる証券もしくは証書を表章しまたはその取得権を与える一切の証書の公募ま

たは私募によって公衆から調達した資金を集合的に投資することを目的とするもの」であり、

これは、2010年法の第５条、第25条、第38条、第89条、第93条および第97条の規定と本質的に

同様である。

2.3.1.3.2.　1945年10月17日大公規則は銀行監督官の職を創立したが、1983年５月20日法によって創立さ

れた金融庁（Institut Monétaire Luxembourgeois）（ＩＭＬ）により置き換えられた。ＩＭ

Ｌは、1998年４月22日法によりルクセンブルグ中央銀行に名称変更され、また1998年12月23日

法により、投資ファンドを規制し監督する権限は、ＣＳＳＦに移転された。

2010年法に規制される投資ファンドに関連するＣＳＳＦの権限と義務は、2010年法第133条

に定められている。
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2.3.1.3.3.　2010年法第21章は、投資法人（または、ＦＣＰの場合は管理会社）に、投資家に提供される

べき情報という観点から義務を課している。

したがって、投資法人／管理会社（ＦＣＰの場合）は、目論見書、年次報告書および半期報

告書を公表しなければならない（監査済年次報告書および監査済または未監査の半期報告書

が、それぞれ４か月および２か月以内に公表されなければならない。）。パートⅡファンドに

ついては、年次報告書の公表に関する期限が４か月から６か月に延長され、かつ、半期報告書

の公表に関する期限が３か月に延長される（2010年法第150条第２項）。

パートⅠファンドに関しては、投資法人／管理会社（ＦＣＰの場合）は、投資家向けの重要

投資家情報の記載を含む文書（ルクセンブルグ語、フランス語、ドイツ語または英語）（以下

「ＫＩＩ」という。）を作成しなければならない（2010年法の第159条を参照のこと）。

ＫＩＩは、該当するＵＣＩＴＳの本質的な特徴について適切な情報を含んでいなければなら

ず、募集される投資商品の性質およびリスクについて投資家が合理的に理解することができ、

結果として、提供された情報に基づき投資決定ができるように記載されなければならない。

ＫＩＩは、該当するＵＣＩＴＳについて、以下の必須要素に関する情報を提供する。

（ａ）ＵＣＩＴＳの識別情報

（ｂ）投資目的および投資方針の簡単な説明

（ｃ）過去の運用実績の提示、または該当する場合は運用実績のシナリオ

（ｄ）費用および関連手数料

（ｅ）関連するＵＣＩＴＳへの投資に伴うリスクに関連する適切な指針および警告を含む、投

資についてのリスク／リターン属性

これらの必須要素は、他の文書を参照することなく投資家にとって理解しやすいものでな

ければならない。

ＫＩＩは、提案されている投資に関する追加情報の入手場所および入手方法（請求に応じ

ていつでも無料により、目論見書ならびに年次報告書および半期報告書を入手できる場所お

よび方法、ならびにかかる情報を投資家が入手できる言語を含むが、それらに限らない。）

を明示する。

ＫＩＩは、簡潔に、かつ、非専門用語により記載される。比較できるように共通の形式に

より作成され、かつ、一般投資家が理解しやすいように提示される。

ＫＩＩは、当該ＵＣＩＴＳが2010年法第54条に従いその受益証券を販売する旨通知されて

いる場合は、すべての加盟国において、翻訳以外の変更または追補なしに使用される。

2010年法第21章は、さらに以下の要件を定めている（2010年法第155条および第156条）。

－　ＵＣＩはその目論見書および目論見書の変更ならびに年次報告書および半期報告書をＣ

ＳＳＦに提出しなければならない。

－　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は、請求により無料

で投資家に提供されなければならない。

－　目論見書は、耐久性ある媒体またはウェブサイトで交付することができる。ハード・コ

ピーは、いずれの場合も、投資家の請求により無料で提供される。

－　年次報告書および半期報告書は、目論見書およびＵＣＩＴＳに関するＫＩＩに指定され

た方法により投資家が入手できる。年次報告書および半期報告書のハード・コピーは、

いずれの場合も、投資家の請求により無料で提供される。

欧州連合理事会は、2014年10月24日に、パッケージ型一般投資家向け保険ベース投資商品

（ＰＲＩＩＰ）の重要情報文書に関する新たなＥＵ規則（ＥＵ規則1286／2014）を採択し

た。当該ＥＵ規則は、一般投資家に対する投資商品の開示に関する統一規則を定めており、

かかる投資家が一般投資家向け投資商品の重要な性質およびリスクを理解し、異なる商品の
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性質を比較できるようにすることを目的としている。ＫＩＩを作成する義務は、ＰＲＩＩＰ

（投資信託を含む。）が一般投資家にとって利用可能となる場合に適用される。

ＵＣＩＴＳは、ＰＲＩＩＰの定義を満たす投資信託であるが、同ＥＵ規則は、ＵＣＩＴＳ

の提供者に対して施行から５年間の移行期間を認め、かかる提供者は、当該期間中は同規則

の条件を免除される。

2.3.1.4.　2010年法によるその他の要件

（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はその活動を行うために

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。これらの条件のほか、かつ、2013年法第

３条に規定される修正に従い、2010年法パートⅡに服するＵＣＩは、2010年法第88－２条

第２項ａ）に従い任命を受ける外部ＡＩＦＭが同条に基づき事前に認可を受けた場合にの

み認可されるものとする。2010年法パートⅡに服する、同法第88－２条第２項ｂ）に規定

する内部的に管理されるＵＣＩは、同法第129条第１項に基づき要求される認可のほか、か

つ、2013年法第３条に規定される修正に従い、2010年法第88－２条第２項ｂ）に従い認可

を受けなければならない。

（ⅲ）外国で使用される目論見書等が当該国の証券取引法に基づいてＣＳＳＦに提出された場合

の事前の意見確認

ＣＳＳＦの監督に服する投資ファンドが定めるルクセンブルグの目論見書は、ＣＳＳＦ

に事前の意見確認を得るために提出することが要求されている。

2005年４月６日付ＣＳＳＦ通達05／177（2002年法体制において発令されているが2010年

法の下でも適用される。）に従い、販売用資料は、それが利用される外国の権限ある当局

によって監督されていない場合であっても、意見を求めるためにＣＳＳＦに提出する必要

はない。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

くような宣伝資料を発行してはならず、および必要に応じてこれらの業務に固有の特定の

リスクにつき言及することにより、ルクセンブルグ内外の金融界の行為準則を引き続き遵

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

用いられる外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）目論見書の記載内容

目論見書は、投資家に提案された投資について投資家が知識に基づいた判断を行えるよ

うにするための必要な情報、特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、投資商品の如何にかかわらず、投資信託のリスク面について明確かつ

容易に理解できる説明を含むものでなければならない。この目論見書は、少なくとも2010

年法添付スケジュール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。

（ｖ）誤導的な表示の禁止

2010年法第153条は、目論見書の必須要素は常に更新されなければならない旨規定してい

る。

（ⅵ）財務状況の報告および監査

1915年法の規定により、公開有限責任会社の取締役会は前営業年度の貸借対照表、損益

計算書を毎年株主に提出し、かつ貸借対照表および損益計算書がＲＣＳに提出されている

旨をＲＥＳＡに公告する義務を負っている。
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2010年法第154条は、ファンドが年次報告書に記載される財務情報は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規定してい

る。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、監査人は直ちにＣＳＳＦに報告する義務を負う。監査人

は、ＣＳＳＦに対して、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点に

ついてＣＳＳＦが要求するすべての情報または証明を提供しなければならない。

2004年１月１日から有効なＣＳＳＦ通達02／81に基づき、ＣＳＳＦは、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「長文報告書」を作成するよう求めている。ＣＳＳＦ通達02／

81により、監査人はかかる長文報告書において、ＵＣＩの運用（その中央管理事務および

保管受託銀行を含む。）および（資金洗浄防止規則、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。通達では、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述べている。

（ⅶ）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

ばならない旨規定する。さらに、ファンドは、請求に応じて、管理会社の所在加盟国の管

轄当局にこれらの文書を提出しなければならない。

ＩＭＬ通達97／136（ＣＳＳＦ通達08／348により改正済）およびＣＳＳＦ通達15／627に

基づき、2002年法（現在の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

ファンド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。

（ⅷ）違反に対する罰則規定

ルクセンブルグの1915年法および2010年法に基づき、投資信託の管理・運営に対して形

式を問わず責任を有する一または複数の取締役もしくはその他の者が、同法の規定に違反

した場合、懲役および／または罰金刑に処される。

2.3.2.　マネー・ロンダリングおよびテロリスト資金供与の防止に関する法律および規則

2.3.2.1.　2004年11月12日法（以下「ＡＭＬ／ＣＴＦ法」という。）およびＣＳＳＦ規則12－02

ＣＳＳＦは、法律で定められたその使命の枠組みにおいて、その監督、認可または登録の対象

となるすべての者が専門家としてのＡＭＬ／ＣＴＦの義務を遵守することを確保する責任を負っ

ている。

ＣＳＳＦは、その職務を遂行する目的において、ＡＭＬ／ＣＴＦ法およびＣＳＳＦ規則12－02

に定められるすべての監督および調査の権限を有する。例えば、ＣＳＳＦは、自らが必要とみな

すあらゆる文書にアクセスし、その写しを取得する権利を有する。ＣＳＳＦはまた、特に当該者

を召喚し、または、立入検査を実施することにより、その監督の対象となるあらゆる者に対して

情報を請求することができる。

ＣＳＳＦのＡＭＬ／ＣＴＦの監督の対象となる者がＡＭＬ／ＣＴＦに関する規定を遵守しない

場合、ＣＳＳＦは、かかる者に対して差止命令を行う権限を有する。ＣＳＳＦが設定した期限の

満了後も監督対象者が状況を是正していない場合、ＣＳＳＦは、当該者に対して引き続き行政上

の制裁を課すことができる。

さらに、ＣＳＳＦは、制裁を課す広範な権限を有する。ＣＳＳＦは、そのＡＭＬ／ＣＴＦ監督

の対象となる者を警告、戒告、過料を課しまたは業務停止に処することができる。これらの制裁

は、通常、ＣＳＳＦにより公表される。
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かかる行政上のまたは健全性確保のための制裁は、これに関して適用される法律上の規定に故

意に違反した専門家に対する刑事裁判所による刑事制裁（禁固および／または罰金）を損なうも

のではない。

2020年８月24日、ＣＳＳＦは、マネー・ロンダリングおよびテロリスト資金供与防止に関する

ＣＳＳＦ規則12－02を改正する2020年８月14日付ＣＳＳＦ規則20－05を公表した。同規則は、

2020年８月24日に発効した。同日、改正されたＡＭＬ／ＣＴＦ法の一定の規定に関する詳細を定

めた従前の2010年２月１日付大公規則を改正する2020年８月14日付大公規則も発効した。ＣＳＳ

Ｆ規則20－05および2020年８月14日付大公規則の目的は、最近の第４次ＡＭＬ指令および第５次

ＡＭＬ指令のルクセンブルグ法への導入に照らして、これらの文言をルクセンブルグのＡＭＬ／

ＣＴＦの規制の枠組みに沿ったものにするために必要な調整を行うことである。これらの規則が

もたらした主な変更は、ＡＭＬ／ＣＴＦ義務に服し、かつ、ＣＳＳＦにより規制され、登録さ

れ、または監督される専門家（例：金融機関、投資会社ならびに金融セクターのその他の専門

家、投資ファンドおよびその管理会社等）に影響を及ぼす。これらの変更は、基本的に、以下の

とおりである。

・　特に投資ファンド業界におけるリスクに基づく手法の実施に関する説明

・　顧客のデュー・デリジェンス措置の実行に関する詳細

・　送金に付随する情報に関するＥＵ規則2015／847により定められる規則の実施

・　外部委託の取決めの使用に関する詳細

・　事業上の関係および取引の監督のための内部システムに関する詳細、ならびに

・　ＣＳＳＦと資金情報局（Cellule de Renseignement Financier）の間における協力要件に関

する詳細

2.4.　合併

2010年法によれば、ルクセンブルグで設立されたＵＣＩＴＳは、吸収される側のＵＣＩＴＳとして

もまたは吸収する側のＵＣＩＴＳとしても、ＵＣＩＴＳまたはＵＣＩＴＳのその他のコンパートメン

トとの、国境を越える合併または国内合併の対象となる可能性がある。

合併には３種類ある。

－　ＵＣＩＴＳ（またはそのうちの一または複数のコンパートメント）（以下「吸収される側のＵＣ

ＩＴＳ」という。）が、清算することなく、資産および負債の全部を別の既存のＵＣＩＴＳ（以

下「吸収する側のＵＣＩＴＳ」という。）に移転する場合

－　２つ以上のＵＣＩＴＳ（またはその／それらの一または複数のコンパートメント）が、清算する

ことなく、資産および負債の全部を、設立した新たなＵＣＩＴＳに移転する場合

－　負債が消滅するまで存続する一または複数のＵＣＩＴＳ（またはコンパートメント）が、自らが

設立した同一のＵＣＩＴＳの別のコンパートメントまたは別のＵＣＩＴＳ（またはコンパートメ

ント）に資産を移転する場合

吸収される側のＵＣＩＴＳ（一部または全部が吸収される）がルクセンブルグで設立された場合、

合併はＣＳＳＦから事前の承認を受ける。

吸収する側のＵＣＩＴＳがルクセンブルグで設立された場合、ＣＳＳＦの役割は、吸収される側の

ＵＣＩＴＳの所在国規制機関と緊密に共同して、当該ＵＣＩＴＳの投資家の利益を保護することであ

る。

吸収される側のＵＣＩＴＳおよび吸収する側のＵＣＩＴＳ双方の保管受託銀行は、合併の条件のド

ラフト（特に、合併の種類、合併日付、および移転される資産を記載しているもの）がＵＣＩＴＳ文

書だけでなく2010年法を遵守していることを、声明書において個別に確認しなければならない。

吸収される側のＵＣＩＴＳがルクセンブルグにある場合、2010年法第67条は、ＣＳＳＦは以下の一

連の情報を提供されていなければならないと定めている。
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ａ）吸収される側のＵＣＩＴＳおよび吸収する側のＵＣＩＴＳにより正式に承認された、合併案の共

通の条件のドラフト

ｂ）目論見書および吸収する側のＵＣＩＴＳが別の加盟国で設立された場合、ＵＣＩＴＳ指令第78条

において言及されている、目論見書および重要投資家情報の最新情報

ｃ）2010年法第70条に従い、2010年法第69条第１項ａ）、ｆ）およびｇ）に記載されている詳細が

2010年法および約款またはそれぞれのＵＣＩＴＳの設立証書の要件を遵守していることを立証し

たという、吸収される側のＵＣＩＴＳおよび吸収する側のＵＣＩＴＳの各保管受託銀行による声

明書。吸収する側のＵＣＩＴＳが別の加盟国で設立された場合、吸収する側のＵＣＩＴＳの保管

受託銀行により発行されたこの声明書は、ＵＣＩＴＳ指令第41条に従い、2010年法第69条第１項

ａ）、ｆ）およびｇ）に記載された詳細が、ＵＣＩＴＳ指令およびＵＣＩＴＳの約款または設立

証書の要件を遵守していることが立証されていることを確認するものである。

ｄ）吸収される側のＵＣＩＴＳおよび吸収する側のＵＣＩＴＳがそれぞれの受益者に提供することを

予定している、合併案に関する情報

ファイルの記入が完了すると、ＣＳＳＦは吸収する側のＵＣＩＴＳの規制機関と連絡を取り、20就

業日以内に承認される。

吸収される側のＵＣＩＴＳおよび吸収する側のＵＣＩＴＳがルクセンブルグにある場合、それらの

受益者は、自己の投資対象に関する影響可能性に対し説明を受けた上で決定し、ならびに2010年法第

66条第４項および第73条に基づく自己の権利を行使することを可能にする等の、合併案に関する適切

かつ正確な情報を提供されるものとする。

2010年法第73条（１）によれば、吸収される側のＵＣＩＴＳおよび／または吸収する側のＵＣＩＴ

Ｓがルクセンブルグで設立された場合、受益者は、投資回収費用に応じるためにＵＣＩＴＳにより留

保されるものを除き、手数料なしに、自己の受益証券の買戻しまたは償還を請求する権利、または可

能な場合には、類似する投資方針を有し、かつ同じ管理会社により管理されている別のＵＣＩＴＳの

受益証券、または当該管理会社が共通の経営陣もしくは支配権により関連しもしくは実質的に直接も

しくは間接保有により関連しているその他の会社により管理されている別のＵＣＩＴＳの受益証券に

転換することを請求する権利を有する。この権利は、吸収される側のＵＣＩＴＳの受益者および吸収

する側のＵＣＩＴＳの受益者が2010年法第72条に従い合併案につき情報を提供された時点から有効と

なるものとし、2010年法第75条第１項で言及されている交換率を計算する日付の５就業日前に消滅す

るものとする。

以下の項の記載を損なうことなく、ルクセンブルグで法人形態で設立されたＵＣＩＴＳの設立文書

は、受益者総会または取締役会または経営会議（該当する場合）のうちの誰が、別のＵＣＩＴＳとの

合併の発効日を決定する資格を有するかを予定しておかなければならない。ルクセンブルグで設立さ

れたＦＣＰの法的形態を有するＵＣＩＴＳについては、これらのＵＣＩＴＳの管理会社は、約款で別

途規定されていない限り、別のＵＣＩＴＳとの合併の発効日を決定する資格を有する。約款または設

立証書が受益者総会による承認を規定している場合、これらの文書は、適用される定足数要件および

多数要件を規定しなければならない。ただし、受益者による合併の共通の条件のドラフトの承認につ

いては、かかる承認は、総会に出席または代理出席している受益者による投票総数の75％を超えるこ

とまでは必要としないが、少なくとも単純過半数により採用されなければならない。

約款または設立証書に特定の規定がない場合、合併は、コモン・ファンドの法的形態を有する吸収

される側のＵＣＩＴＳの管理会社により、および法人形態の吸収される側のＵＣＩＴＳの総会に出席

または代理出席している受益者の投票総数の単純過半数により決定する受益者総会により、承認され

なければならない。

吸収される側のＵＣＩＴＳが消滅する投資法人である場合の合併については、合併の発効日は、定

款（本項の規定が適用されることが了解されている。）に規定されている定足数要件および多数要件

に従い決定を行う吸収される側のＵＣＩＴＳの受益者総会により決定されなければならない。
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消滅する吸収される側の投資法人については、合併の発効日は、公正証書により記録されなければ

ならない。

吸収される側のＵＣＩＴＳが消滅するＦＣＰである場合の合併については、合併の発効日は、約款

で別途規定されていない限り、当該ＵＣＩＴＳの管理会社により決定されなければならない。吸収さ

れる側の消滅するコモン・ファンドについては、合併の発効日についての決定は、1915年法の規定に

従って、商業および法人登録所に預託されなければならず、かつ商業および法人登録所への当該決定

の預託通知として、ＲＥＳＡに公告されなければならない。

合併が上記規定により受益者の承認を要求する限りにおいて、当該ＵＣＩＴＳの約款または設立証

書が別途規定していない限り、合併に関係するコンパートメントの受益者の承認のみが必要であるも

のとする。

2.5　清算

2.5.1.　投資ファンドの清算

2010年法は、ルクセンブルグ法の下で設立・設定された投資ファンドの清算に関し、様々な場合

を規定している。

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

または投資主決議によって会社型ファンドが解散された場合には、定款または約款の規定に基づい

て清算が行われる。以下の特別な場合には法の規定が適用される。

2.5.1.1.　ＦＣＰの強制的・自動的解散

ａ．約款で定められていた期間が満了した場合。

ｂ．管理会社または保管受託銀行がその機能を停止し、その後２か月以内にそれらが代替されな

い場合。

ｃ．管理会社が破産宣告を受けた場合。

ｄ．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）純資産価額が最低額の３分の２を下回っても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、管理会社が清算を行う。

2.5.1.2.　ＳＩＣＡＶについては以下の場合には特別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、定足数は特

になく、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、定足数は特になく、ファンドの

解散の決定はかかる総会に出席した投資主の投資証券口数の４分の１をもって決定される。

総会は、純資産が最低資本金の３分の２または４分の１（場合に応じて）を下回ったことが

確認された日から40日以内に開催されるよう、招集されなければならない。

2.5.1.3.　ルクセンブルグ法の下で存続するすべての投資ファンドは、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。

2.5.2.　清算の方法

2.5.2.1.　裁判所によって命令されていない通常の清算

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）会社型ファンド

株主総会によって選任された清算人。
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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、ＣＳＳＦを含む利害関係者は、他の清算人の選任を商事を取り扱う地方裁判所に申請する

ことができる。

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”にエスクロー預託され、ルクセンブ

ルグの法令に従いその時点で予見される期間内において、権限を有する者は同機関より受領す

ることができる。

2.5.2.2.　裁判所の命令による清算

商事を取り扱う地方裁判所は、ＣＳＳＦの請求によってファンドを解散する場合、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2.5.2.1.に記載された方法で預託される。

2.6.　税制

以下は、現行のルクセンブルグの法律の特定の側面（すべてを網羅するものではない。）に関する

理解に基づいている。

2.6.1.　ファンドの税制

2.6.1.1.　固定登録税

出資税に関して会社に適用がある規則を改正する2008年12月19日法に従い、すべてのルクセン

ブルグの会社は、その設立に関し、75ユーロの固定登録税を支払う必要がある。

2.6.1.2.　年次税

2010年法第174条第１項に従い、ルクセンブルグの法律の下に存続する投資ファンドは、以下

の場合を除き純資産総額に対して年率0.05％の年次税を各四半期末に支払う。

2010年法第174条第２項に従い、以下については、年率0.01％に軽減されている。

－　短期金融商品への集合的投資および金融機関への預金を唯一の目的とするルクセンブルグの

事業体

－　金融機関への預金への集合的投資を唯一の目的とするルクセンブルグの事業体

－　2010年法に規定された複数のコンパートメントを有するＵＣＩの個別のコンパートメントお

よびＵＣＩ内で発行された証券の個別のクラス、または複数のコンパートメントを有するＵ

ＣＩの個別のコンパートメント内で発行された証券の個別のクラス。ただし、かかるコン

パートメントやクラスの証券は機関投資家によって保有されなければならない。

2010年法第174条における「短期金融商品」の概念は、2010年法第41条の投資制限における概

念より広いものであり、2003年４月14日付大公規則において、譲渡可能証券であるか否かにかか

わらず、債券、譲渡性預金証書（ＣＤ）、預託証券およびその他類似のすべての証券を含む一切

の債務証券および債務証書として定義されている。ただし、関係する投資信託による取得時に、

当該証券の当初のまたは残存する満期までの期間が、当該証券に関係する金融商品を考慮した上

で、12か月を超えない場合、または当該証券の要項で、当該証券の金利が少なくとも年に１回市

場の状況に応じて調整される旨定められている場合に限られる。

2010年法第175条はまた、以下について年次税の免除を規定している。

ａ）他のＵＣＩにおいて保有される受益証券／投資証券により表される資産の価額。ただし、当

該受益証券／投資口が、2010年法第174条または2007年法第68条に規定される年次税をすで

に課されていることを条件とする。

ｂ）以下のタイプのＵＣＩおよび複数のコンパートメントを有するＵＣＩの個々のコンパートメ

ント
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（ｉ）その受益証券が機関投資家の保有と限定され、

（ⅱ）その唯一の目的が短期金融商品への集合的投資および信用機関への預金であり、

（ⅲ）そのポートフォリオ満期までの加重残余期間が90日を超えず、かつ、

（ⅳ）公認の格付機関から最高の格付を受けているもの。

ＵＣＩまたはコンパートメント内に複数のクラスが存在する場合、年次税の免除は、その証

券が機関投資家のために留保されるクラスにのみ適用される。

ｃ）その投資証券または受益証券が、（ｉ）従業員のために一もしくは複数の雇用者の主導によ

り創設された退職金運用機関または同様の投資ビークルおよび（ⅱ）従業員に退職金を提供

するために自らが保有する資金を投資する一もしくは複数の雇用者の会社のために留保され

るＵＣＩおよびそのコンパートメント。

ｄ）主な目的が小規模金融マイクロファイナンス機関への投資であるＵＣＩおよび複数のコン

パートメントを有するＵＣＩの個別のコンパートメント

ｅ）以下のタイプのＵＣＩおよび複数のコンパートメントを有するＵＣＩの個別のコンパートメ

ント

（ｉ）その証券が定期的に営業し、公認され、かつ公開されている一つ以上の証券取引所もし

くは別の規制市場において上場または取引されており、かつ、

（ⅱ）一つ以上の指数の運用実績を複製することを唯一の目的とするもの。

ＵＣＩまたはコンパートメント内に複数のクラスが存在する場合、年次税の免除は、（ｉ）

の条件を満たすクラスにのみ適用される。

2.6.2.　日本の投資主または受益者／ルクセンブルグに居住しない投資主または受益者への課税関係

現在のルクセンブルグ法のもとにおいては、両方のタイプの投資ファンドも、投資ファンド自体

または投資ファンドの投資主もしくは受益者が、当該ファンドの投資証券または受益証券につい

て、ルクセンブルグの通常の所得税、株式譲渡益課税（キャピタル・ゲイン課税）、資産税または

相続税を課せられることはない。ただし、当該投資主または受益者がルクセンブルグ大公国に住

所、居所また恒久的施設／常任代理人を有している場合は、この限りでない。

いずれかのタイプの投資ファンドがその組入証券について受領する配当および利子については、

当該配当の支払国において源泉徴収税の対象となることがある。

2.6.3　投資証券または受益証券の保有者の課税関係

ルクセンブルグ法の一般的概要を記すると、原則として、両方のタイプの投資ファンドも、投資

ファンド自体または投資ファンドの投資主もしくは受益者が、当該ファンドの投資証券または受益

証券について、ルクセンブルグの通常の所得税、資産税または相続税を課せられることはない。た

だし、当該投資主がルクセンブルグ大公国に住所、居所また恒久的施設／常任代理人を有している

特定の場合は、この限りでない。

ルクセンブルグの居住者ではないＦＣＰ（パートⅠ ＵＣＩまたはパートⅡ ＵＣＩ）の受益者

は、ルクセンブルグのキャピタル・ゲイン課税の対象にはならない。ただし、該当する二重課税防

止条約の規定（もしあれば）の適用により、ＦＣＰ（パートⅠ ＵＣＩまたはパートⅡ ＵＣＩ）を

通じてかかる者がルクセンブルグ居住会社（ＳＩＣＡＲ（société d'investissement en capital

à risque）を除く。）、会社型投資信託、または家族資産管理会社の資本金の10％超を保有するこ

とになり、かつ（ⅰ）かかる会社の株式がその取得から６か月以内に処分され、（ⅱ）かかる者が

15年超ルクセンブルグの居住者であり、自身の受益証券を譲渡した日の５年前までの期間にルクセ

ンブルグの非居住者になっていた場合は、この限りではない。

いずれかのタイプの投資ファンドがその組入証券について受領する配当および利子については、

当該配当および利子の支払国において源泉徴収税の対象となることがある。

現在、2010年法に基づく投資信託としての資格を有するルクセンブルグの会社の投資主またはＦ

ＣＰの受益者のいずれに対しても、かかる者によって販売されたファンドの受益証券に関する分配
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金または実現されたキャピタル・ゲインに関し、ルクセンブルグの源泉徴収税が課されることはな

い。

2.6.4　付加価値税

ルクセンブルグの付加価値税（以下「ＶＡＴ」という。）法に定められているとおり、会社型投

資ファンド（すなわちＳＩＣＡＶ、ＳＩＣＡＦまたはＳＩＣＡＲ）および契約型投資ファンド（す

なわちＦＣＰ）は、ＶＡＴの目的上、課税対象者の取り扱いを受ける。したがって、投資ファンド

は、ルクセンブルグにおいて、前段階ＶＡＴ控除権を有さないＶＡＴの目的上の課税対象者とみな

されるものとする。

ルクセンブルグにおいて、ＶＡＴの免除は、ファンドの運用業務の資格を有する業務に対し適用

される。かかる投資ファンド（またはＦＣＰの場合は、その管理会社）に提供されるその他の業務

は、ＶＡＴの課税対象となる可能性があり、投資ファンド／その管理会社のルクセンブルグにおけ

るＶＡＴ登録が必要となる可能性がある。かかるＶＡＴ登録を行うことにより、投資ファンド／そ

の管理会社は、海外から購入した課税対象サービス（または一定範囲の物品）についてルクセンブ

ルグにおいて課されるＶＡＴを自己申告納付する義務を果たさなければならない。

投資ファンドによるその受益者に対する支払金に関しては、かかる支払金が投資ファンドの受益

証券の購入に関連するものであり、したがって、投資ファンドに対して提供した課税対象サービス

に対し受け取った対価ではない限り、原則として、ルクセンブルグにおけるＶＡＴの納税義務は発

生しない。

2016年９月30日に、ルクセンブルグＶＡＴ当局（Administration de l'Enregistrement et des

Domaines）は、会社の取締役に関するＶＡＴの取り扱いおよびかかる取締役の業務に関するＶＡＴ

の取り扱いに関する通達781（以下「通達781」という。）を公表した。

通達781において、ルクセンブルグＶＡＴ当局は、独立した取締役は、ＶＡＴの課税対象になる

者であることを確認した。通達781には、さらに、雇い主に代わって取締役として行為する従業員

は、ＶＡＴの課税対象にはならない者であること、したがって、ＶＡＴ登録する義務はないことも

明記された。ＶＡＴ登録の義務（もしあれば）は、雇い主にある。

しかしながら、通達781には、（会社型）投資ファンドの取締役およびマネージャーに対する報

酬、およびかかる投資ファンドの管理会社の取締役およびマネージャーまたはゼネラル・パート

ナーに対する報酬（後者の場合、ゼネラル・パートナーの会社としての業務に関する報酬を除

く。）に関するＶＡＴの免除規定の適用に関しては、記載されていない。ヨーロッパの法制による

と、かかるＶＡＴ免除は、該当する業務がファンドの運用のための「特別かつ必要な」業務として

みなされる場合に適用される。

管理会社の取締役に支払われる報酬は、管理会社（コモン・ファンド／ＦＣＰおよび管理会社を

指定した会社型主体）の資金の運用に関する部分は、免税されるべきであるが、管理会社（会社型

主体）の経営に関する部分は、ＶＡＴの課税対象となる。管理会社の取締役は、ＶＡＴ免除の適用

の正当性を主張する立場でなくてはならない。

2.6.5　共通報告基準（ＣＲＳ）

本項において定義される用語は、別途定められる場合を除き、ＣＲＳ法（以下に定義される。）

において定める意味を有するものとする。

ファンドは、欧州連合加盟国間における金融口座情報の自動的交換および2014年10月29日付で調

印され、2016年１月１日に施行された金融口座情報の自動的交換に関するＯＥＣＤの多国間管轄官

庁協定について規定する指令2014／107／ＥＵを実施する2015年12月18日付ルクセンブルグ法（随

時改正または補足される。）（以下「ＣＲＳ法」という。）に定める共通報告基準（以下「ＣＲ

Ｓ」という。）に服することがある。

ＣＲＳ法の条項に基づき、ファンドは、ルクセンブルグの報告金融機関として取り扱われる可能

性が高い。
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ＣＲＳ法の条項に基づき、ファンドは、ＬＴＡに対し、毎年、（ⅰ）ＣＲＳ法における意味の範

囲内の口座保有者である各報告対象者、および（ⅱ）ＣＲＳ法における意味の範囲内のパッシブＮ

ＦＥの場合は、報告対象者である、各実質的支配者（Controlling Person）の氏名（または名

称）、住所、居住している加盟国、ＴＩＮ、および生年月日および出生地を報告することを要求さ

れる可能性がある。 かかる情報は、ＬＴＡによって外国税務当局に開示される場合がある。

ＣＲＳ法に基づき自身の報告義務を果たすファンドの能力は、ファンドに対し情報（各投資家の

直接的または間接的所有者に関する情報および要求される裏付け証拠文書を含む。）を提供する各

投資家にかかっている。ファンドの要請により、各投資家は、ファンドに対しかかる情報を提供す

ることに同意するものとする。

報告対象者に関する情報は、ＣＲＳ法に定める目的のため、毎年、ＬＴＡに対して開示される。

ＬＴＡは、自己の責任の下で、最終的に、報告された情報を報告対象法域の管轄官庁と交換する。

特に、報告対象者は、これらが行う一定の業務が報告書の交付により管轄官庁に報告されること、

および、当該情報の一部がＬＴＡに対する年次開示の基準となることを通知されている。

ファンドは、ＣＲＳ法により課される税金または課徴金の支払いを回避するために、課された一

切の義務を履行するよう努めるが、ファンドがかかる義務を履行することができるという保証はな

い。ＣＲＳ法により、ファンドが税金または課徴金を課せられた場合、投資家が保有する受益証券

の価額が大幅に下落する可能性がある。

ファンドによる文書の要求に応えることを怠った投資家は、かかる投資家の情報提供義務の不履

行に起因する、ファンドまたは管理会社に課せられた一切の税金および課徴金を請求される可能性

があり、また、ファンドは、自身の単独裁量により、かかる投資家の受益証券を買い戻すことがで

きる。

投資家は、自身の投資に対するＣＲＳ法の影響に関し、自身の税務アドバイザーに相談するか、

または専門家の助言を求めるべきである。

2.6.6　ＦＡＴＣＡ

本項において定義される用語は、別途定められる場合を除き、ＦＡＴＣＡ法（以下に定義され

る。）において定める意味を有するものとする。

ファンドは、ＦＡＴＣＡを遵守していない非米国金融機関および米国人による非米国事業体の直

接的または間接的な所有について米国内国歳入庁に報告することを一般的に要求するいわゆるＦＡ

ＴＣＡに服することがある。ＦＡＴＣＡを実施する手続の一環として、米国政府は、一定の外国の

法域との間で、当該法域において設立され、ＦＡＴＣＡに服する事業体の報告および遵守要件を簡

素化することを意図する政府間協定を交渉した。

ルクセンブルグは、ルクセンブルグに所在する金融機関に対し、特定米国人により保有されてい

る金融口座（もしあれば）に関する情報を、要請ある場合、ルクセンブルグ税務当局（以下「ＬＴ

Ａ」という。）に報告することを義務付ける2015年７月24日付ルクセンブルグ法（随時変更または

補足される。以下「ＦＡＴＣＡ法」という。）により施行されるモデルI政府間協定を締結した。

ＦＡＴＣＡ法の条項に基づき、ファンドは、ルクセンブルグの報告金融機関として取り扱われる

可能性が高い。

かかる地位は、ファンドに対し、すべての投資家に関する情報を定期的に取得し、かつ確認する

義務を課す。ファンドの要求により、各投資家は、特定の情報（非金融外国事業体（以下「ＮＦＦ

Ｅ」という。）の場合は、当該ＮＦＦＥの実質的支配者に関する情報を含む。）および要求される

裏付文書を提供することに同意するものとする。同様に、各投資家は、その地位に影響を及ぼす一

切の情報（例えば、新しい郵便住所または新しい居住地の住所等）を30日以内にファンドに積極的

に提供することに同意するものとする。

ＦＡＴＣＡ法により、ファンドは、ＦＡＴＣＡ法の目的において、ＬＴＡに対し、投資家の氏

名、住所および納税者番号（入手可能な場合）および口座残高、収益および総手取金（完全に網羅
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されているものではない。）などの情報を開示するよう求められる可能性がある。かかる情報は、

ＬＴＡによって米国内国歳入庁に取り次がれる。

受動的ＮＦＦＥとしての資格を有する投資主は、その実質的支配者（該当する場合）に対し、自

己の情報をファンドが処理する旨を通知することを約束する。

さらに、ファンドは、個人データの処理について責任を負うものとし、また、各投資家は、ＬＴ

Ａに報告されたデータにアクセスし、（必要な場合、）かかるデータを訂正する権利を有する。

ファンドによって取得されたあらゆるデータは、適用あるデータ保護法に従って処理されるものと

する。

ファンドは、ＦＡＴＣＡに基づく源泉徴収税の課税を回避するために、課された一切の義務を履

行するよう努めるが、ファンドがかかる義務を履行することができるという保証はない。ＦＡＴＣ

Ａにより、ファンドが源泉徴収税または罰金の対象となった場合、投資家が保有する受益証券／投

資証券の価額が大幅に下落する可能性がある。ファンドが各投資家からかかる情報を得て、ＬＴＡ

に伝達することを怠った場合、米国源泉の収益の支払いおよび米国源泉の利益および配当を発生さ

せる可能性のある財産またはその他の資産の売却から生じる手取金に30％の源泉徴収税または罰金

が課せられることになる可能性がある。ファンドによる文書の要求に応えることを怠った投資家

は、かかる投資家の情報提供義務の不履行に起因する、ファンドに課せられた一切の税金を請求さ

れる可能性があり、また、ファンドは、自身の単独裁量により、かかる投資家の持分を償還するこ

とができる。

仲介機関を通じて投資を行う投資家は、その仲介機関が米国源泉徴収税制度および報告制度に

従っているか、また、どのように従っているかを確認する必要がある。

投資家は、上記の要件に関し、米国の税務アドバイザーに相談するか、または専門家の助言を求

めるべきである。

３．ルクセンブルグの専門投資ファンド（以下「ＳＩＦ」という。）

2007年２月13日、ルクセンブルグ議会は、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、洗練された投資家向けの投資信託のため

の新法に置き換えることであった。

既存の機関投資信託は、自動的に2007年２月13日付で、2007年法に準拠するＳＩＦになった。

3.1 　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に特別に適用される。

さらに、ＳＩＦは、リスク分散原則に従う集団投資ビークルであり、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、特に規則（ＥＵ）2017／1129（改正済）（いわゆる「目論見書規

則」）等の各種欧州指令および規則の適用可能性の有無について重要性を有する。

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、または予定されている投資およびそのリスクを評価する

能力を有することを証明する、金融機関の業務の遂行および追求に関する通達2013／36／ＥＵに定め

る金融機関、金融商品市場に関する指令2014／65／ＥＵに定める投資会社もしくはＵＣＩＴＳに関連

する法律、規則および行政規定の調整に関するＵＣＩＴＳ指令に定める管理会社が行った査定から利

益を得られる投資家にまで、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、洗練された一般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。
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ＳＩＦ制度に従うためには、具体的に、設立文書（定款または約款）に当該趣旨を明確に記載する

かまたは投資ビークルの募集書類を提出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

数の投資家向けの投資ビークルが、必ずしもＳＩＦ制度に準拠する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。

3.2 　法的構或および機能にかかる規則

3.2.1.　法律上の形態および利用可能な構成

3.2.1.1.　法律上の形態

2007年法は、特に、契約型投資信託（以下「ＦＣＰ」という。）および変動資本を有する投資

法人（以下「ＳＩＣＡＶ」という。）について言及しているが、ＳＩＦが設立される際の基盤と

なる法律上の形態を制限していない。そのため、これら以外の法律上の形態も可能である。例え

ば、受託契約に基づくＳＩＦの設立も可能である。

・　契約型投資信託

特性の要約については、ＦＣＰの機能に関する上記2.2.1項を参照のこと。

ＦＣＰへの投資家は、約款がその可能性を規定している場合にのみ、およびその範囲で議決

権を行使することができる。

・　投資法人（ＳＩＣＡＶまたはＳＩＣＡＦ）

特性の要約については、ＳＩＣＡＶの機能に関する上記2.2.2項を参照のこと。

2007年法に基づき、ＳＩＣＡＶは、2010年法に準拠するＳＩＣＡＶの場合のように有限責任

会社である必要はない。ＳＩＣＡＶの形態で創設されるＳＩＦは、2007年法が列挙する会社の

形態、すなわち、公開有限責任会社、株式により制限されるパートナーシップ、リミテッド・

パートナーシップ、特別リミテッド・パートナーシップ、非公開有限責任会社または公開有限

責任会社として設立される共同組合のうち一形態を採用することができる。

2007年法が適用除外を認める場合を除き、投資法人は、ルクセンブルグの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。

3.2.1.2.　複数クラスの構成

2007年法は、特に、複数のコンパートメントを有するＳＩＦ（いわゆる「アンブレラ・ファン

ド」）を創設できると規定している。

さらに、ＳＩＦ内またはアンブレラ・ファンドの形態により設立されたＳＩＦ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創設することができる。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。

3.2.1.3 　資本構造

2007年法の規定により、ＳＩＦの最低資本金は1,250,000ユーロである。かかる最低額は、Ｓ

ＩＦの認可から12か月以内に達成されなければならない。これに対し、2010年法に準拠するＵＣ

Ｉについては６か月以内である。ＦＣＰに関する場合を除き、かかる最低額とは、純資産額より

もむしろ、発行済資本に支払済の発行プレミアムを加えた額である。

ＳＩＦは会社型の形態において、一部払込済の株式／受益証券を発行することができる。株式

は、発行時に１株につき最低５％までの払込みを要する。

上記のように、固定株式資本または変動株式資本を有する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。

3.2.2 　証券の発行および買戻し

証券の発行および買戻しに係る条件および手続は、2010年法に準拠する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
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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年法に準拠する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、新制度の下で、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

価格で株式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株式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は会社型の形態において、一部払込済株式を発行することができ、そのため、異なるトラ

ンシェの申込みは、申込みの約定により当初申込時に確認された新規株式の継続申込みによっての

みならず、一部払込済株式（当初発行された株式の発行価格の残額は追加の割賦で支払われる。）

によっても行うことができる。

3.3 　投資規制

ＥＵ域外の統一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、ＣＳＳＦの承認を受けていることを条件にあ

らゆる種類の資産に投資しかつ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

いが、ＣＳＳＦは、特に、通達ＣＳＳＦ07／309を、専門投資ファンドにおけるリスク分散に関して

発行し、そこで専門投資ファンドがリスク分散原則を遵守するために従う投資制限について詳しく述

べている。

アンブレラ型ＳＩＦのコンパートメントは、管理規則または設立証書および目論見書に定められる

条件に従い、以下の条件に基づき同一ＳＩＦ（以下「対象ファンド」という。）内の一または複数の

コンパートメントにより発行されるまたは発行された有価証券またはパートナーシップ持分を引き受

け、取得し、および／または保有することができる。

－　対象ファンドは、次に、対象ファンドが投資するコンパートメントには投資しない。

－　対象ファンドの証券に付随する議決権は、適切な会計処理や定期報告を損なうことなく、投資期

間中停止される。

－　いずれの場合も、ＳＩＦがかかる証券を保有する限り、2007年法上定められる純資産額の最低額

を確認する目的にかかるＳＩＦの純資産額の計算について、当該証券の価額は考慮されない。

3.4 　規制上の側面

3.4.1 　慎重な制度

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

した投資家は一般投資家に対して確保する必要のあるものと同様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／マネー

ジャー、中央管理事務代行会社、保管受託銀行および監査人の選任を承認しなければならない。Ｓ

ＩＦの存続期間中、設立文書の変更および取締役または上記の業務提供業者の変更もまた、ＣＳＳ

Ｆの承認を必要とする。

2007年法の規定により、ＳＩＦは、ＣＳＳＦによる規制当局の承認を得て初めて創設することが

できる。

2007年法に従うＳＩＦは、2013年法が適用される範囲のＡＩＦとしての資格を自動的に得るわけ

ではない。ＳＩＦは、ＡＩＦの定義のすべての基準を明確に満たしている場合には、2013年法にの

み従う。2013年法第２章に基づき認可されるＡＩＦＭが管理するＳＩＦに対しては、2007年法パー

トⅡの特定の規定が適用される。
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3.4.2 　保管受託銀行

ＳＩＦは、その資産の保管を、ルクセンブルグに登記上の事務所を有する金融機関であるか、も

しくは登記上の事務所が国外に所在する場合にはルクセンブルグ支店である保管受託銀行、または

1993年法に規定する投資会社に委託しなければならない。投資会社は、2013年法第19条第３項に記

載される条件をも満たす場合に限り、保管受託銀行としての資格を有する。

最初の投資日から５年間の間に行使することができる買戻請求権がなく、かつその中核的な投資

方針に従って、2013年法第19条第８項ａ）に従い保管されなければならない資産には一般的に投資

しないか、または同法第24条に従い発行者もしくは非上場会社の支配権を潜在的に取得するために

かかる会社に一般的に投資するコモン・ファンドおよびＳＩＣＡＶについては、1993年法第26－１

条に定める金融商品以外の資産の専門家である保管受託銀行の地位を有する、ルクセンブルグ法に

準拠する者も保管受託銀行となることができる。

資産の保管は、「監督」という概念で理解されるべきである。つまり、保管受託銀行は、ＳＩＦ

の資産がどのように投資されているか、またかかる資産を入手するための方法および場所を常に認

識しておかなければならないことを意味する。このことにより、資産の物理的保管が現地の副保管

受託銀行に委託されることが妨げられることはない。

ＳＩＦ法は、保管受託銀行に対し、2010年法により課せられたファンドの特定業務に関する追加

の監視業務を行うことを要求していない。保管受託銀行の業務に関するかかる緩和は、特に、ヘッ

ジ・ファンドに関して（特に、プライム・ブローカーの多大な関与を考慮すると）有益であると考

えられる。

下記3.4.4において詳述するとおり、2007年法に従い、投資運用の中核的機能に関する業務権限

は、保管受託銀行に付与してはならない。

3.4.3 　監査人

ＳＩＦの年次財務書類は、適切な専門経験を有すると認められるルクセンブルグの独立監査人に

よる監査を受けなければならない。

3.4.4 　機能の委託

ＳＩＦは、事業のより効率的な遂行のため、ＳＩＦを代理してその一または複数の機能を遂行す

る権限を第三者に委託することができる。当該場合、以下の条件を遵守しなければならない。

ａ）ＣＳＳＦは、上記につき適切に報告を受けなければならない。

ｂ）業務権限がＳＩＦ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、ＳＩＦが投資

家の最善の利益のために活動し、またはＳＩＦがそのように管理されることを妨げてはならな

い。

ｃ）当該委託が投資ポートフォリオ運用に関するものである場合、業務権限は、投資ポートフォリ

オ運用につ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する自然人また

は法人のみに付与される。業務権限が慎重な監督に服する国外の自然人または法人に付与され

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。

ｄ）上記（ｃ）の条件を充足しない場合、委託は、ＣＳＳＦが機能が委託される自然人または法人

の選任を承認する場合に限り、有効となる。当該場合、かかる者は、当該ＳＩＦのタイプに関

し十分に良好な評価と十分な経験を有していなければならない。

ｅ）ＳＩＦの取締役会は、機能が委託される自然人または法人が、当該機能を遂行する適格性と能

力を有する者でなければならないこと、また、慎重に選任されることを定めることができるよ

うにしなければならない。

ｆ）ＳＩＦの取締役会が、委託された活動を常に効率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。
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ｇ）業務権限は、ＳＩＦの取締役会が、機能が委託された自然人または法人に常に指示を付与し、

投資家の利益に適う場合には直ちに業務権限を取り消すことができるものでなければならな

い。

ｈ）投資運用の中核的機能に関する業務権限は、保管受託銀行に付与してはならない。

ｉ）ＳＩＦの目論見書は、委託される機能を列挙しなければならない。

3.4.5 　リスクの管理

ＳＩＦは、ポジションのリスクおよびポートフォリオ全体のすべてのリスク属性における寄与度

を適切な方法により発見、測定、管理および監視するために、適切なリスク管理システムを実施し

なければならない。

3.4.6 　利益相反

ＳＩＦは、更に、必要に応じて、ＳＩＦとＳＩＦの事業活動に寄与している者、またはＳＩＦに

直接または間接に関係する者との間で発生する利益相反により投資家の利益が損なわれるリスクを

最小限に抑える方法で構築および組織されなければならない。利益相反の可能性がある場合、ＳＩ

Ｆは、投資家の利益の保護を確保する。ＳＩＦは、利益相反のリスクを最小限に抑える適切な措置

を実施しなければならない。

3.4.7 　投資家に提供するべき情報および報告要件

募集書類が作成されなければならない。ただし、2007年法は、かかる書類の内容の最小限度につ

いて特別な様式を定めていない。募集書類の継続的更新は要求されないが、当該書類の必須要素

は、新規証券が新規投資家に対し発行される際に更新されなければならない。

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が課す連結決算書を作成する義務を免除されている。

募集書類および最後に公表した年次報告書は請求に基づき無料で申込者に提供されなければなら

ない。年次報告書は請求に基づき無料で投資者に提供されなければならない。

2018年１月１日以降、ＳＩＦは、ＥＵ規則1286／2014に従い、パッケージ型一般投資家向け保険

ベース投資商品の重要情報文書（ＰＲＩＩＰｓ　ＫＩＤ）を作成しなければならない。ただし、

パッケージ型一般投資家向け保険ベース投資商品が指令2014／65／ＥＵの別紙Ⅱに定める専門投資

家にのみ販売される場合（かかる制限は、募集書類において開示されるか、または自己申告の形で

ＣＳＳＦに提出されなければならない。）はこの限りでない。

3.5 　ＳＩＦの税制の特徴

以下は、ルクセンブルグの法律の特定の側面（すべてを網羅するものではない。）に関する理解に

基づいている。

ＳＩＦは、0.01％（2010年法に基づき存続する大部分のＵＣＩについては、0.05％）の年次税を課

される。かかる税金は、各暦四半期末に評価される純資産総額に基づき決定される。2010年法と同様

の方法により、2007年法は、年次税の免除を規定している。年次税が免除されるものは、以下のもの

である。

ａ）他のＵＣＩにおいて保有される受益証券／投資証券により表される資産の価額。ただし、当該

受益証券が、2007年法第68条、2010年法第174条またはリザーブド・オルタナティブ投資ファ

ンドに関する2016年７月23日法第46条により規定される年次税をすでに課されていることを条

件とする。

ｂ）以下のタイプのＳＩＦおよび複数のコンパートメントを有するＳＩＦの個別のコンパートメン

ト

（ｉ）その唯一の目的が短期金融商品への集合的投資および金融機関への預金であり、

（ⅱ）そのポートフォリオ満期までの加重残余期間が90日を超えず、かつ、

（ⅲ）公認の格付機関から最高の格付を受けているもの。
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ｃ）その有価証券またはパートナーシップ持分が、（ｉ）従業員のために一もしくは複数の雇用者

の主導により創設された退職金運用機関または同様の投資ビークルおよび（ⅱ）従業員に退職

金を提供するために自らが保有する資金を投資する一もしくは複数の雇用者の会社のために留

保されるＳＩＦ。本項の規定は、これらの条件を満たす複数のコンパートメントを有するＳＩ

Ｆの個別のコンパートメントおよびＳＩＦ内または複数のコンパートメントを有するＳＩＦの

あるコンパートメント内に設定された個別のクラスに準用される。

ｄ）主な目的が小規模金融マイクロファイナンス機関への投資であるＳＩＦおよび複数のコンパー

トメントを有するＳＩＦの個別のコンパートメント

ＳＩＦが受け取る所得および実現するキャピタル・ゲインに対し、税金は課されない。

４．リザーブド・オルタナティブ投資ファンド

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日法は、2013年法および2010年法を

改正し、ＡＩＦの新たな形態であるリザーブド・オルタナティブ投資ファンド（以下「ＲＡＩＦ」とい

う。）を導入した。ＲＡＩＦは、ＡＩＦＭＤの範囲内で、許可されたＡＩＦＭによって運用され、その

受益証券は、情報に精通した投資家向けのものである。その結果、ＲＡＩＦは、ＣＳＳＦの事前の許可

を必要とせず、またＣＳＳＦによる継続的で（直接的で）慎重な監督に服するものでもない。

ＲＡＩＦ制度の主な特徴の概要は、以下のとおりである。

－　法的構造の柔軟性：ルクセンブルグのすべての会社、パートナーシップおよび契約型法的形態を

利用することができる。また、ＲＡＩＦは、変動資本構造を選択することもできる。さらに、Ｒ

ＡＩＦは、アンブレラ型ストラクチャーとして設立されることもできる（すなわち、複数のコン

パートメントまたはサブ・ファンドを有することもできる。）。リスク分散要件は、ＳＩＦに適

用されるものと一致している。ただし、ＲＡＩＦが適格リスク資本投資対象のみに投資すること

を選択した場合は、リスク分散要件は適用されない。ＲＡＩＦは、あらゆるファンド戦略を採用

することができ、あらゆる資産クラスに投資することができ、また、一定の条件に基づき、自身

の資産ポートフォリオを分散させる必要がない。

－　適格投資家：ＲＡＩＦは、情報に精通した投資家向けである。かかる投資家カテゴリーには、機

関投資家、専門家である投資家および最低金額（125,000ユーロ）以上を投資する投資家または

情報に精通した投資家としての資格を有する投資家が含まれる。

－　ＲＡＩＦは、ＣＳＳＦの監督に服するものではない。ＳＩＦまたはＳＩＣＡＲとは異なり、ＲＡ

ＩＦは、ＣＳＳＦの事前の許可を必要とせず、また、ＣＳＳＦの慎重な監督に服するものでもな

い。ＲＡＩＦは、その設立から10日以内にルクセンブルグ商業および法人登記所において登記さ

れなければならない。

－　許可されたＡＩＦＭが指命されなければならない。ＲＡＩＦは、自動的にＡＩＦの資格を有し、

ルクセンブルグ、他のＥＵ加盟国または場合に応じて、第三国（ただし、第三国のマネージャー

がＡＩＦＭＤの運用パスポートを入手することができることを条件とする。）において設立され

た許可されたＡＩＦＭを指定しなければならない。 

－　税制：ＲＡＩＦは、年率0.01％の年次税（taxe d'abonnement）（様々な免除がある。）が課さ

れるか、またはＳＩＣＡＲに適用される税制に服するものとする（すなわち、適格リスク資本収

益および利益を除き、完全に課税対象となる。）。ＡＩＦ運用業務に関するＶＡＴ免除も適用さ

れる。

－　転換：既存のＳＩＦ、ＳＩＣＡＲおよび規制対象外のＡＩＦは、投資家およびＣＳＳＦ(該当す

る場合）の関連する承認を得ることを条件として、ＲＡＩＦを選択することができる。
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第２【外国投資証券の様式】

投資証券の券面は発行されない。

第３【その他】

（１）目論見書の表紙にロゴ・マークや図案を採用し、また使用開始日を記載することがある。

（２）交付目論見書において、交付目論見書は金融商品取引法第15条第２項の規定により、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である旨を記載する場合がある。

（３）目論見書に以下の事項を記載する場合がある。

①　投資信託は、預金保険の対象ではない旨

②　サブ・ファンドの投資証券の価格は、純資産価格が外貨建てで表示されるので、外国為替市

場の変動により、純資産価格の円換算額が円による投資元本を割り込むことがある旨

③　投資信託は、投資した資産が減少して購入金額を下回る場合があり、これによる損失は購入

者自身が負担することになる旨

④　投資信託は、購入金額について元本保証および利回り保証のいずれもない旨

⑤　請求目論見書は、投資者の皆様から請求された場合に交付されるものであり、請求を行った

場合には投資者の皆様がその旨の記録をしておくこととされている。請求目論見書は、日本

における販売会社に請求された場合に当該販売会社を通じて交付される。

⑥　サブ・ファンドの投資証券の価格は、サブ・ファンドに組み入れられる有価証券等の値動き

のほか為替変動による影響を受ける。したがって、投資証券１口当たり純資産価格は変動す

る。元金および利回りが保証されているものではない。投資した資産の運用による損益はす

べて投資者の皆様に帰属する。価格変動リスク等、サブ・ファンドのリスクの詳細について

は、交付目論見書の「第二部 ファンド情報 第１ ファンドの状況 ３ 投資リスク」をご確

認のこと。

⑦　サブ・ファンドの投資証券は、必ずしもすべての投資者の皆様にとって適切な金融商品であ

るというわけではない。適切な金融商品は投資者の皆様ご自身の投資目的、投資経験、保有

資産規模等により異なる。したがって、投資に関する最終決定は、それらを考慮の上、投資

者の皆様ご自身でなさるようお願いする。

（４）目論見書は、電子媒体等として使用され、またインターネット等に掲載されることがある。
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（訳文）

独立監査人の監査報告書

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶの

投資主各位

ルクセンブルグ L-2453、

ユージン・リュペール通り12番

監査意見

私どもは、2022年12月31日現在の純資産計算書および投資有価証券明細表、同日に終了した会計年度におけ

る損益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る

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ（以下「ファンド」という。）およびその各サブ・ファンドの

財務書類について監査を行った。

私どもは、添付の財務書類が、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の要件に準拠し

て、ファンドおよびその各サブ・ファンドの2022年12月31日現在の財政状態、ならびに同日に終了した会計年

度における経営成績および純資産の変動について、真実かつ公正な概観を与えているものと認める。

監査意見の根拠

私どもは、専門的監査に関する2016年７月23日法（以下「2016年７月23日法」という。）および金融監督委

員会（Commission de Surveillance du Secteur Financier（以下「ＣＳＳＦ」という。））がルクセンブルグ

に関して採用した国際監査基準（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ＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用したＩＳＡのもとでの私どもの責任は、本報告書の「財務書類監査

に対する『法定監査人』の責任」の項に詳述されている。私どもはまた、財務書類の監査に関連のある倫理上

の要求とともに、国際会計士倫理基準審議会が発行しＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用した、国際独立

性基準を含む「職業会計士の国際倫理規程」（以下「ＩＥＳＢＡ規程」という。）に基づきファンドに対して

独立性を保持しており、これらの倫理上の要求で定められるその他の倫理上の責任を果たした。私どもは、監

査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

ファンドの取締役会は、その他の記載内容に対して責任を有している。その他の記載内容は、年次報告書に

含まれる情報からなるが、財務書類およびそれに対する私どもの「法定監査人」の報告書は含まれない。

財務書類に関する私どもの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、私ども

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。

財務書類監査に関し、私どもの責任は、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ども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、また、その他にその

他の記載内容に重要な虚偽表示がなされているようにみえるかを検討することにある。私どもは、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、この事実を報告することが求め

られている。私どもは、この点に関して報告すべき事項はない。

財務書類に対するファンドの取締役会の責任
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ファンドの取締役会は、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に準拠して、本財務書類

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かどうかを問わず、重要な虚偽表示のない財務書

類を作成するためにファンドの取締役会が必要と判断した内部統制について責任を有している。

財務書類を作成するに当たり、ファンドの取締役会は、ファンドおよびその各サブ・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継続企業に関する事項を開示する責任を有

し、また、ファンドの取締役会がファンドまたはそのサブ・ファンドのいずれか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、継続企業を前提とする会計基準を用い

る責任を有している。

財務書類監査に対する「法定監査人」の責任

私どもの目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬によるかどうかを問わず、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、監査意見を含む「法定監査人」の報告書を発行することにある。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ＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用し

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（guarantee）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、個別にまたは合わせると、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。

私どもは、2016年７月23日法およびＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用したＩＳＡに準拠して実施する

監査の一環として、職業的専門家としての判断を行い、監査を通して職業的懐疑心を保持している。また、私

どもは以下を行う。

・不正または誤謬によるかどうかを問わず、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、故意の脱漏、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、

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。

・ファンドの取締役会が採用した会計方針の適切性、ならびにファンドの取締役会によって行われた会計上の

見積りおよび関連する開示の合理性を評価する。

・ファンドの取締役会が継続企業を前提とする会計基準を使用することの適切性、また、入手した監査証拠に

基づき、ファンドまたはそのサブ・ファンドのいずれかの継続企業として存続する能力に重要な疑義を生じ

させるような事象または状況に関して重要な不確実性が存在するかどうかを結論付ける。重要な不確実性が

存在すると結論付ける場合、私どもの「法定監査人」の報告書において財務書類の関連する開示に注意を喚

起すること、またはこのような開示が適切でない場合は、意見を変更することが求められている。私どもの

結論は、「法定監査人」の報告書日付までに入手した監査証拠に基づいている。しかし、将来の事象や状況

により、ファンドまたはそのサブ・ファンドのいずれかが継続企業として存続できなくなる可能性がある。

・開示を含めた全体としての財務書類の表示、構成および内容、ならびに財務書類が基礎となる取引や事象を

公正な表示を達成する方法で表示しているかどうかを評価する。

私どもは、とりわけ計画した監査の範囲とその実施時期、監査の実施過程で識別した内部統制の重要な不備

を含む監査上の重要な発見事項に関する統治責任者に対して報告を行っている。
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私どもはまた、統治責任者に対して、私どもが独立性に関する倫理上の要求を遵守している旨の文書を提出

しており、私どもの独立性に影響を与えると合理的に考えられるすべての関係およびその他の事項、ならび

に、必要がある場合には、脅威を除外するためにとられた措置または適用された予防措置について、報告を

行っている。

アーンスト・アンド・ヤング・ソシエテ・アノニム

公認監査法人

ニコラス・バニエ

ルクセンブルグ2023年４月21日

注：パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶは各サブ・ファンドによって構成されているため、上記の

監査報告書はパーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶおよび各サブ・ファンドの財務書類を監査対

象としている。ファンドの原文の財務書類には、現在構成するすべてのサブ・ファンドの情報が掲載され

ているが、本書においてはＣＰＳハーバー米国株式ファンドの情報のみが掲載されている（ただし、「財

務書類に対する注記」を除く）。

Independent auditor's report

To the Shareholders of

Perinvest (Lux) SICAV

12, rue Eugene Ruppert

L-2453 Luxembourg

Opinion

We have audited the financial statements of Perinvest (Lux) SICAV (the "Fund) and of each of its

sub-funds, which comprise the statement of net assets and the schedule of investments as at 31

December 2022, and the statement of operations and changes in net assets for the year then ended,

and the notes 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 and of each of its sub-funds as at 31 December 2022, and of the results of

their operations and changes in their 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 (the "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
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Law of 23 July 2016 and ISAs as adopted for Luxembourg by the CSSF are further described in the

"responsibilities of the "reviseur d'entreprises agree" for the audit of the financial statements"

section of our report. We are also independent of the Fund in accordance with the International

Code of Ethics for Professional Accountants, including International Independence Standards, issued

by the International Ethics Standards Board for 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 Board of Directors of the Fund is responsible for the other information. The other information

comprises the information included in the annual report but does not include the financial

statements and our report of the "reviseur d'entreprises agree" 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.

Responsibilities of the Board of Directors of the Fund for the financial statements

The Board of Directors of the Fund 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 Board of Directors of the Fund 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 Board of Directors of the Fund is responsible for

assessing the Fund's and each of its sub-funds' 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 Board of Directors of the Fund either intends to liquidate the Fund or any of its sub-

funds or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so.

Responsibilities of the "reviseur d'entreprises agree" for the audit of the financial statements

Our objectives 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 the

"reviseur d'entreprises agree" 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
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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 Board of Directors of the Fund.

・Conclude on the appropriateness of Board of Directors of the Fund 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 or any of its sub-

funds' 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 "reviseur d'entreprises agree" 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 "reviseur d'entreprises agree". However, future events or conditions may cause the

Fund or any of its sub-funds 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.

We also provide those charged with governance with a statement that we have complied with relevant

ethical requirements regarding independence, and communicate to them all relationships and other

matters that may reasonably be thought to bear on our independence, and where applicable, actions

taken to eliminate threats or safeguards applied.
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Ernst & Young

Societe anonyme

Cabinet de revision agree

Nicolas Bannier

Luxembourg, 21 April 2023

（※）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おります。
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（訳文）

独立監査人の監査報告書

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶの

投資主各位

ルクセンブルグ L-2453、

ユージン・リュペール通り12番

監査意見

私どもは、2021年12月31日現在の純資産計算書および投資有価証券明細表、同日に終了した会計年度におけ

る損益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る

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ（以下「ファンド」という。）およびその各サブ・ファンドの

財務書類について監査を行った。

私どもは、添付の財務書類が、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の要件に準拠し

て、ファンドおよびその各サブ・ファンドの2021年12月31日現在の財政状態、ならびに同日に終了した会計年

度における経営成績および純資産の変動について、真実かつ公正な概観を与えているものと認める。

監査意見の根拠

私どもは、専門的監査に関する2016年７月23日法（以下「2016年７月23日法」という。）および金融監督委

員会（Commission de Surveillance du Secteur Financier（以下「ＣＳＳＦ」という。））がルクセンブルグ

に関して採用した国際監査基準（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ＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用したＩＳＡのもとでの私どもの責任は、本報告書の「財務書類監査

に対する『法定監査人』の責任」の項に詳述されている。私どもはまた、財務書類の監査に関連のある倫理上

の要求とともに、国際会計士倫理基準審議会が発行しＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用した、国際独立

性基準を含む「職業会計士の国際倫理規程」（以下「ＩＥＳＢＡ規程」という。）に基づきファンドに対して

独立性を保持しており、これらの倫理上の要求で定められるその他の倫理上の責任を果たした。私どもは、監

査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

ファンドの取締役会は、その他の記載内容に対して責任を有している。その他の記載内容は、年次報告書に

含まれる情報からなるが、財務書類およびそれに対する私どもの「法定監査人」の報告書は含まれない。

財務書類に関する私どもの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、私ども

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。

財務書類監査に関し、私どもの責任は、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ども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、また、その他にその

他の記載内容に重要な虚偽表示がなされているようにみえるかを検討することにある。私どもは、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、この事実を報告することが求め

られている。私どもは、この点に関して報告すべき事項はない。

財務書類に対するファンドの取締役会の責任
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ファンドの取締役会は、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に準拠して、本財務書類

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かどうかを問わず、重要な虚偽表示のない財務書

類を作成するためにファンドの取締役会が必要と判断した内部統制について責任を有している。

財務書類を作成するに当たり、ファンドの取締役会は、ファンドおよびその各サブ・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継続企業に関する事項を開示する責任を有

し、また、ファンドの取締役会がファンドまたはそのサブ・ファンドのいずれか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、継続企業を前提とする会計基準を用い

る責任を有している。

財務書類監査に対する「法定監査人」の責任

私どもの目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬によるかどうかを問わず、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、監査意見を含む「法定監査人」の報告書を発行することにある。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ＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用し

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（guarantee）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、個別にまたは合わせると、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。

私どもは、2016年７月23日法およびＣＳＳＦがルクセンブルグに関して採用したＩＳＡに準拠して実施する

監査の一環として、職業的専門家としての判断を行い、監査を通して職業的懐疑心を保持している。また、私

どもは以下を行う。

・不正または誤謬によるかどうかを問わず、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、故意の脱漏、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、

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。

・ファンドの取締役会が採用した会計方針の適切性、ならびにファンドの取締役会によって行われた会計上の

見積りおよび関連する開示の合理性を評価する。

・ファンドの取締役会が継続企業を前提とする会計基準を使用することの適切性、また、入手した監査証拠に

基づき、ファンドまたはそのサブ・ファンドのいずれかの継続企業として存続する能力に重要な疑義を生じ

させるような事象または状況に関して重要な不確実性が存在するかどうかを結論付ける。重要な不確実性が

存在すると結論付ける場合、私どもの「法定監査人」の報告書において財務書類の関連する開示に注意を喚

起すること、またはこのような開示が適切でない場合は、意見を変更することが求められている。私どもの

結論は、「法定監査人」の報告書日付までに入手した監査証拠に基づいている。しかし、将来の事象や状況

により、ファンドまたはそのサブ・ファンド（終了する決定または意図があるサブ・ファンドであるパーイ

ンベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ－ＦＧ米国株式ロング・ショートを除く。）のいずれかが継続企業

として存続できなくなる可能性がある。

終了する決定または意図があるサブ・ファンドであるパーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ－ＦＧ

米国株式ロング・ショートに関して、私どもは、ファンドの取締役会が非継続企業を前提とする会計基準を

使用することの適切性について結論付ける。私どもはまた、非継続企業を前提とする会計基準およびその使

EDINET提出書類

パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶ(E36502)

有価証券届出書（外国投資証券）

190/194



用理由を記載した開示が適切かどうかを評価する。私どもの結論は、「法定監査人」の報告書日付までに入

手した監査証拠に基づいている。

・開示を含めた全体としての財務書類の表示、構成および内容、ならびに財務書類が基礎となる取引や事象を

公正な表示を達成する方法で表示しているかどうかを評価する。

私どもは、とりわけ計画した監査の範囲とその実施時期、監査の実施過程で識別した内部統制の重要な不備

を含む監査上の重要な発見事項に関する統治責任者に対して報告を行っている。

私どもはまた、統治責任者に対して、私どもが独立性に関する倫理上の要求を遵守している旨の文書を提出

しており、私どもの独立性に影響を与えると合理的に考えられるすべての関係およびその他の事項、ならび

に、必要がある場合には、脅威を除外するためにとられた措置または適用された予防措置について、報告を

行っている。

アーンスト・アンド・ヤング・ソシエテ・アノニム

公認監査法人

ニコラス・バニエ

ルクセンブルグ2022年４月25日

注：パーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶは各サブ・ファンドによって構成されているため、上記の

監査報告書はパーインベスト（ルクセンブルグ）ＳＩＣＡＶおよび各サブ・ファンドの財務書類を監査対

象としている。ファンドの原文の財務書類には、現在構成するすべてのサブ・ファンドの情報が掲載され

ているが、本書においてはＣＰＳハーバー米国株式ファンドの情報のみが掲載されている（ただし、「財

務書類に対する注記」を除く）。

Independent auditor's report

To the Shareholders of

Perinvest (Lux) SICAV

12, rue Eugene Ruppert

L-2453 Luxembourg

Opinion

We have audited the financial statements of Perinvest (Lux) SICAV (the "Fund") and of each of its

sub-funds, which comprise the statement of net assets and the schedule of investments as at 31

December 2021, and the statement of operations and changes in net assets for the year then ended,

and the notes 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 and of each of its sub-funds as at 31 December 2021, and of the results of

their operations and changes in their net assets for the year then ended in accordance with
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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 (the "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 as adopted for Luxembourg by the CSSF are further described in the

"responsibilities of the "reviseur d'entreprises agree" for the audit of the financial statements"

section of our report. We are also independent of the Fund in accordance with the International

Code of Ethics for Professional Accountants, including International Independence Standards, issued

by the International Ethics Standards Board for 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 Board of Directors of the Fund is responsible for the other information. The other information

comprises the information included in the annual report but does not include the financial

statements and our report of the "reviseur d'entreprises agree" 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.

Responsibilities of the Board of Directors of the Fund for the financial statements

The Board of Directors of the Fund 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 Board of Directors of the Fund 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 Board of Directors of the Fund is responsible for

assessing the Fund's and each of its sub-funds' ability to continue as a going concern, disclosing,

as applicable, matters related to going concern and using the going concern basis of accounting
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unless the Board of Directors of the Fund either intends to liquidate the Fund or any of its sub-

funds or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so.

Responsibilities of the "reviseur d'entreprises agree" for the audit of the financial statements

Our objectives 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 the

"reviseur d'entreprises agree" 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 Board of Directors of the Fund.

・Conclude on the appropriateness of the Board of Directors of the Fund 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 or any of

its sub-funds' 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 "reviseur d'entreprises agree" 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 "reviseur d'entreprises agree". However, future events or conditions may cause

the Fund or any of its sub-funds (except for the sub-fund PERINVEST (LUX) SICAV - FG US EQUITY

LONG SHORT where a decision or an intention to close exists) to cease to continue as a going

concern.

In respect of sub-fund PERINVEST (LUX) SICAV - FG US EQUITY LONG SHORT where a decision or an

intention to close exists, we conclude on the appropriateness of the Board of Directors of the
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Fund use of the non-going concern basis of accounting. We also evaluate the adequacy of the

disclosures describing the non-going basis of accounting and reasons for its use. Our

conclusions are based on the audit evidence obtained up to the date of our report of the

"reviseur d'entreprises agree".

・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.

We also provide those charged with governance with a statement that we have complied with

relevant ethical requirements regarding independence, and communicate to them all relationships

and other matters that may reasonably be thought to bear on our independence, and where

applicable, actions taken to eliminate threats or safeguards applied.

Ernst & Young

Societe anonyme

Cabinet de revision agree

Nicolas Bannier

Luxembourg, 25 April 2022

（※）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おります。
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