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信託受益証券に係るファンドの名称】

レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラス

ト－米国成長株集中投資ファンド　外貨建てシリーズ

（Red Arc Global Investments（Cayman）Trust－US Focused Growth

Equity Fund Foreign Currency Series）

【届出の対象とした募集（売出）外国投資

信託受益証券の金額】

米国成長株集中投資ファンド　外貨建てシリーズ

50億米ドル（約7,845億円）を上限とする。

 （注）米ドルの円換算額は、便宜上、2024年４月30日現在における株式会社三菱Ｕ

ＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝156.90円）による。以下

別段の記載がない限りこれによる。

【縦覧に供する場所】 該当事項なし。
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第一部【証券情報】

（１）【ファンドの名称】

　レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト－米国成長株集中投資ファンド　外

貨建てシリーズ

　（Red Arc Global Investments（Cayman）Trust－US Focused Growth Equity Fund Foreign Currency

Series）

（注１）米国成長株集中投資ファンド　外貨建てシリーズ（以下「ファンド」または「サブ・ファンド」という。）は、アンブレラ・

ファンドであるレッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト（以下「トラスト」という。）のサブ・

ファンドである。なお、サブ・ファンドは、トラストの名称を省略して表記されることがある。2024年４月末日現在、トラスト

は、ファンドを含む24本のサブ・ファンドにより構成されている。なお、アンブレラとは、一つの投資信託を傘と見立て、その

傘の下で一または複数の投資信託（サブ・ファンド）を設定できる仕組みのものを指す。

（注２）用語の定義については、本書別紙Ａ「定義」を参照のこと。

 

（２）【外国投資信託受益証券の形態等】

　受益証券は、記名式無額面受益証券で、米ドル建て受益証券の１種類である。

　受益証券について、発行者の依頼により、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。

　受益証券は追加型である。

（注）受益証券の名称の表記として、「米国成長株集中投資ファンド　外貨建てシリーズ」を使用することがある。

 

（３）【発行（売出）価額の総額】

　50億米ドル（約7,845億円）を上限とする。

（注１）サブ・ファンドは、ケイマン諸島の法律に基づいて設定されているが、受益証券は米ドル建てのため、本書の金額表示は、別段

の記載がない限り米ドルをもって行う。

（注２）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入してある。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上、必要な場合、四捨五入してある。したがって、

本書中の同一情報につき異なった円貨表示がなされている場合もある。

 

（４）【発行（売出）価格】

　取得日に当たる評価日現在の受益証券１口当たり純資産価格

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

 

（５）【申込手数料】

　販売会社（以下に定義する。）により、受益証券の取得申込みにあたって、上限3.30パーセント（税抜3.00

パーセント）の申込手数料が課される。申込手数料の詳細については、販売会社に照会のこと。

（注１）管理会社と販売会社が随時合意することによりこれと異なる取り決めを行うことができる。

（注２）申込手数料については、販売会社の定める乗換優遇措置または償還乗換優遇措置が適用される場合がある。

（注３）円資金から該当通貨に交換したうえで申込みの場合、別途、為替手数料が片道１円／往復２円（上限）かかる。

（注４）手数料率は、消費税率に応じて変更となることがある。

 

（６）【申込単位】

　申込単位（購入単位）は、販売会社が（管理会社と合意の上）随時決定しかつ投資者に申込み前に通知する

発行最低価額とする。

　申込単位（購入単位）の詳細については、販売会社に照会のこと。

 

（７）【申込期間】

　2024年６月29日（土曜日）から2025年６月30日（月曜日）まで

（注１）日本における申込受付時間は、原則として、販売会社の日本における営業日（以下「日本における営業日」という。）の午後３

時（日本時間）までとする。（2024年11月５日以降は、「午後３時30分までに、販売会社所定の事務手続きが完了したもの」と
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なる予定である。なお、販売会社によっては異なる場合があるので、詳細は販売会社に確認されたい。）申込期間中の上記時刻

以降の申込みは、翌申込日の申込みとして取り扱われる。

（注２）日本において発注を取り扱うことが適当でないと代行協会員（以下に定義する。）が判断する日においては、例外的に発注の取

扱いが行われないことがある。

（注３）申込期間は、その終了前に有価証券届出書を提出することにより更新される。

 

（８）【申込取扱場所】

　株式会社ＳＭＢＣ信託銀行（以下「ＳＭＢＣ信託銀行」または「販売会社」という。）

　東京都千代田区丸の内一丁目３番２号

　ホームページアドレス：https://www.smbctb.co.jp

（注１）販売会社の一部の支店等で取扱いを行わないこととしている場合がある。また、一部の支店等においては、電話による申込みの

みを受け付ける場合がある。

（注２）インターネット取引での申込みについては、販売会社に照会のこと。

 

（９）【払込期日】

　投資者は、関連する取得日の後３営業日目に申込金額および申込手数料を販売会社に支払うものとする。な

お、販売会社では、通常申込の日に申込金額等の引き落としを行う。

 

（１０）【払込取扱場所】

　前記「（８）申込取扱場所」に同じ。

 

（１１）【振替機関に関する事項】

　該当事項なし。

 

（１２）【その他】

（イ）申込証拠金はない。

（ロ）引受等の概要

①　販売会社は、シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド（以下「管

理会社」という。）との間で、日本における受益証券の販売および買戻しに関する2015年５月27日付の

契約を締結している。

②　管理会社は、シティグループ証券株式会社をサブ・ファンドに関して日本における代行協会員に指定し

ている。

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

他の書類を販売会社に送付する等の業務を行う会社をいう。

（ハ）申込みの方法

　受益証券の取得申込みを行う投資者は、販売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、

販売会社は「外国証券取引口座約款」を投資者に交付し、投資者は当該約款に基づく取引口座の設定を申し

込む旨の申込書を提出する。投資者はまた、販売会社と累積投資約款に基づく累積投資契約を締結する。受

益証券の申込金額等は、米ドルで支払うものとする。申込期間における申込みに関して、申込者は、原則と

して関連する取得日の後３営業日目に、販売会社に対して申込金額を支払う。

　申込期間中に行われ、受け付けられた申込金額は、原則として、販売会社により関連する取得日の後３営

業日目に、名義書換代理人に米ドルで払い込まれる。なお、販売会社では、通常申込の日に申込金額等の引

き落としを行う。

（ニ）日本以外の地域における発行

　サブ・ファンドの受益証券は、日本国外において募集されることはない。

　サブ・ファンドは、欧州経済領域（「EEA」）または連合王国（「英国」）における一般投資者に対し

て、募集され、売り付けられ、またはその他入手可能とされることはない。かかる規定の目的における用語

の意義は、以下のとおりである。

（ａ）「一般投資者」との用語は、（１）（EEAの目的のため）次に掲げる（ⅰ）から（ⅲ）のいずれかで

ある者（またはこれらの複数に該当する者）ならびに（２）（英国の目的のために）2018年欧州連合
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離脱法に基づく英国国内法の一部を形成する、規則（EU）1286／2014（その後の改正を含む。）をい

う。

（ⅰ）指令2014／65／EU（その後の改正を含み、以下「第二次金融商品市場指令」という。）第４（１）

条第11号において定義される一般顧客。

（ⅱ）指令（EU）2016／97（その後の改正を含み、以下「保険販売業務指令」という。）の意味における

顧客（かかる顧客が第二次金融商品市場指令第４（１）条第10号において定義される専門投資家の

資格を有していない場合に限る。）。

（ⅲ）規則（EU）2017／1129（その後の改正を含み、以下「目論見書規則」という。）において定義され

る適格投資者でない者。

（ｂ）「募集」との用語は、投資者をして、受益証券を買い付け、または取得することを決定することを可

能とさせるような募集の要項および募集される受益証券に係る一切の形式および一切の方法による十

分な情報の通信を含む。

　英文目論見書および関連する補遺の交付および受益証券の募集または購入は日本の居住者に限定される。

「日本の居住者」とは、外国為替及び外国貿易法（昭和24年法律第228号。その後の改正を含む。）第６条

第１項第５号において定義される日本に住所または居所を有する自然人および日本に主たる事務所を有する

法人をいい、非居住者の日本の支店、出張所その他の事務所は、法律上代理権があると否とにかかわらず、

その主たる事務所が外国にある場合においても居住者とみなされる。

　英文目論見書および関連する補遺は、何人によるかを問わず、募集もしくは勧誘が非合法である、または

募集もしくは勧誘を行う者が資格を有しない、またはある者に対して募集もしくは勧誘を行うことが非合法

であるいかなる法域における募集もしくは勧誘を構成しない。情報を取得し関連する法域における適用ある

法令を確認することは、英文目論見書および関連する補遺を保有する者および英文目論見書および関連する

補遺に従って受益証券の申込みを希望する者の責任である。

（ホ）米国の課税

　受益証券を買付けることにより、各投資者は、各投資者が米国の連邦所得税の目的における米国人ではな

いことおよび各投資者が米国の連邦所得税の目的における米国人に対して受益証券を譲渡しないことを表明

する。
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第二部【ファンド情報】

第１【ファンドの状況】

１【ファンドの性格】

（１）【ファンドの目的及び基本的性格】

ａ．ファンドの目的、信託金の限度額

レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト（以下「トラスト」という。）

は、ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リ

ミテッド（以下「受託会社」という。）と管理会社の間で2008年10月21日に締結された信託証書（2015年３

月10日付修正・再録信託証書により変更・再録済。）（以下、総称して、「信託証書」という。）に基づき

設立されたオープン・エンドのアンブレラ型ユニット・トラストである。

トラストは、アンブレラ型ユニット・トラストとして設立されている。関連するサブ・ファンドに帰属す

る資産および債務が適用される個別ポートフォリオまたはサブ・ファンドが設定、設立されることができ

る。各サブ・ファンドに限定的に関係する受益証券が発行される。

本書に基づき受益証券の募集を行うサブ・ファンドは、米国成長株集中投資ファンド　外貨建てシリーズ

であり、米ドル建ての受益証券が発行される。サブ・ファンドの基準通貨は、米ドルとする。

信託証書は、ケイマン諸島の法律に準拠する。すべての受益者は、信託証書および信託証書を補足するい

ずれかの追補信託証書に定める条項の利益を受ける権利を有し、かかる規定に拘束され、かつかかる規定に

ついて通知を受けたとみなされる。（ａ）本書に定める条件と（ｂ）当該サブ・ファンドに関係する信託証

書および追補信託証書に定める条件との間に不一致がある場合は、後者の条件が優先する。

サブ・ファンドの投資目的は、主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安であると判断する米国の

成長企業の株式に直接的または間接的に投資することにより、長期的な資産の成長を目指すことである。サ

ブ・ファンドは、投資先ファンドの米ドル建て受益証券に主に投資することにより投資目的の達成を目指

す。したがって、サブ・ファンドは、投資先ファンドのフィーダー・ファンドを務めるため、その資産のほ

ぼすべてが投資先ファンドに投資される。

サブ・ファンドは、ファンド・オブ・ファンズとして組成されている。サブ・ファンドは、トラッカー・

ファンドとして設定されていない。したがって、サブ・ファンドのパフォーマンスは、投資先ファンドのパ

フォーマンスとは異なることがある。

サブ・ファンドについて、ファンドの信託金の限度額は定められていない。申込可能な受益証券の価額の

最大総額は、50億米ドル相当額とする。

 

ｂ．ファンドの基本的性格

サブ・ファンドは、信託証書および2015年５月22日付追補信託証書（以下「追補信託証書」という。）に

基づいて受託会社および管理会社によって設定された。

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッドは、トラストの管理会社で

ある。管理会社は、各サブ・ファンドに関して一定の管理事務業務（受益証券の割当て、発行、譲渡および

買戻しの調整を含むが、これらに限られない。）を実行する責任を有する。

受託会社は、信託証書に基づき、各サブ・ファンドの信託財産を構成する投資対象を運用する責任を有す

る。

受託会社は、管理会社との間で投資運用契約を締結しており、投資運用契約に基づき、受託会社は、各サ

ブ・ファンドの資産の投資および再投資ならびに投資運用サービスの履行に関する自由裁量の責務を管理会

社に委譲している。

受託会社は、サブ・ファンドの資産を保管する任務を保管会社に委託している。さらに、受託会社は、サ

ブ・ファンドの管理事務を管理事務代行会社に委託しており、管理事務代行会社は、サブ・ファンドに関す

る管理事務業務を担当する。管理事務代行会社は、受益証券１口当たり純資産価格を計算する責任を負う。
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受託会社および管理会社は、サブ・ファンドの登録名義書換代理人として、シティコープ・フィナンシャ

ル・サービシズ・リミテッドを選任している。

後記「第２　管理及び運営、３　資産管理等の概要、（５）その他、（イ）トラストまたはサブ・ファン

ドの終了」の項に定める規定に従い、または本書に記載するその他の状況において早期に終了する場合を除

き、サブ・ファンドは償還日または受託会社および管理会社が決定する日に終了する予定である。償還日と

は、2157年10月21日または管理会社および受託会社が合意したこれよりも早い日をいう。

受託会社は、各サブ・ファンドの信託財産を、当該サブ・ファンドの信託期間中、当該サブ・ファンドの

受益者の利益のために個別のサブ・ファンドとして、信託証書（関連する追補信託証書を含む。）の条件に

おいて、またその権限および規定に従って、個別の独立した信託としてかつケイマン諸島の信託法（改正

済）（以下「信託法」という。）に基づき保有するものとする。

受託会社は（管理会社と協議の上）、サブ・ファンド決議または受益者決議による承認を得ることなく、

大要追補信託証書の様式による共同宣言を行うことにより、随時サブ・ファンドを設定および設立すること

ができる。当該サブ・ファンドは、信託証書（関連する追補信託証書を含む。）の条項に基づき、またその

権限および規定に従い行使されるものとする。

各受益証券は無額面とする。

いずれのサブ・ファンドの受益証券も、その保有者に対して、当該サブ・ファンドの信託財産の特定部分

における利益または不可分の持分を付与しないものとする。疑義を避けるため付言すると、あるサブ・ファ

ンドの受益証券の保有者は、当該受益証券を保有していることを理由として、他のサブ・ファンドに対して

利益を有さないものとする。

いずれかの信託財産の一部を構成する一切の金銭は、信託証書の規定に従い保有または投資されるものと

する。

受託会社は、サブ・ファンドに関して、書面による決議をもって、当該サブ・ファンドの受益証券につい

て１以上の独立したクラスおよび／またはシリーズを参照して、随時受益証券を設定し、指定し、発行する

ことができ、また受託会社は、管理会社と協議の上、以下に掲げる方法などを含むかかるクラスまたはシ

リーズの受益証券を当該サブ・ファンドのその他のクラスまたはシリーズの受益証券と差別化するものとす

る。

（ａ）資産、債務、経費および費用をかかるクラスおよび／またはシリーズ間で割り当てる方法

（ｂ）かかるクラスまたはシリーズの純資産価額を計算する方法

（ｃ）受託会社または管理会社によって選任されたサービス提供者に支払うべき報酬（管理報酬、業績報酬

および買戻手数料などを含むが、これらに限られない。）をかかる各クラスまたはシリーズの受益者

から徴収し、請求する方法

（ｄ）為替ヘッジに起因する費用および損益をかかる各クラスまたはシリーズの受益証券の保有者から徴収

し、請求する方法

（ｅ）当該サブ・ファンドの信託財産に関するその他資産または債務をかかる各クラスまたはシリーズに帰

属させ、負担させる方法
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（２）【ファンドの沿革】

1971年１月15日　　管理会社設立

2008年10月21日　　信託証書締結

2015年３月10日　　修正・再録信託証書締結

2015年５月12日　　修正・再録信託証書効力発生

2015年５月22日　　追補信託証書締結

2015年６月18日　　サブ・ファンドの申込開始

2015年６月30日　　サブ・ファンドの運用開始
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（３）【ファンドの仕組み】

①　ファンドの仕組み
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※サブ・ファンドの運用形態
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②　管理会社とファンドの関係法人の名称、ファンドの運営上の役割および契約等の概要

 

名称
ファンドの

運営上の役割
契約等の概要

シティグループ・ファースト・イン

ベストメント・マネジメント・リミ

テッド

（Citigroup First Investment

Management Limited）

管理会社 受託会社との間で信託証書および追補信託証書を、2015年

３月10日付で投資運用契約（注１）を締結（2015年５月12日

効力発生）。管理会社はサブ・ファンドの資産の運用管理

および受益証券の発行を行う。

ファーストカリビアン・インターナ

ショナル・バンク・アンド・トラス

ト・カンパニー（ケイマン）リミ

テッド

（FirstCaribbean International

Bank and Trust Company (Cayman)

Limited）

受託会社 管理会社との間で信託証書および追補信託証書を、2015年

３月10日付で投資運用契約（注１）を締結（2015年５月12日

効力発生）。受託会社はサブ・ファンドの資産の受託会社

としての業務を提供する。

香港支店を通じて行為するシティバ

ンク・エヌ・エイ

（Citibank, N.A.,acting through

its Hong Kong branch）

保管会社

管理事務

代行会社

2015年６月26日付で受託会社との間で保管契約（注２）を締

結。保管会社は、サブ・ファンドの資産の保管を行う。

2015年６月26日付で受託会社との間で管理事務代行契約（注

３）を締結。サブ・ファンドの管理事務代行業務について、

委任されている。

シティコープ・フィナンシャル・

サービシズ・リミテッド

（Citicorp Financial Services

Limited）

名義書換

代理人

2015年６月26日付で管理会社および受託会社との間で名義

書換代理契約（注４）を締結。受益証券の登録名義書換代理

人を務める。

シティグループ証券株式会社 代行協会員 2015年５月27日付で管理会社との間で代行協会員契約（注

５）を締結。日本において代行協会員業務を行う。

株式会社ＳＭＢＣ信託銀行 販売会社 2015年５月27日付で管理会社との間で受益証券販売・買戻

契約（注６）を締結。日本において販売・買戻業務を提供す

る。

（注１）投資運用契約とは、受託会社がサブ・ファンドの資産の投資および再投資ならびにサブ・ファンドに関する投資運用

サービスの履行に関する自由裁量の責務を管理会社に委譲する契約である。

（注２）保管契約とは、受託会社によって資産の保管会社として選任された保管会社が、サブ・ファンドの名義による保管口

座の開設および維持ならびに証券および現金等の保管および管理等の保管業務を行うことを約する契約である。

（注３）管理事務代行契約とは、受託会社がその権限の一部を管理事務代行会社に授権する契約である。

（注４）名義書換代理契約とは、名義書換代理人が受益証券の発行、譲渡および買戻しに関して登録名義書換事務を提供する

ことを約する契約である。

（注５）代行協会員契約とは、代行協会員が受益証券に関する目論見書の配布、受益証券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販売会社への送付等を行うことを

約する契約である。

（注６）受益証券販売・買戻契約とは、受益証券の日本における募集の目的で管理会社から交付を受けた受益証券を販売会社

が、日本の法令・規則および目論見書に準拠して販売することおよび受益者からの買戻注文を管理会社に取次ぐこと

を約する契約である。
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③　管理会社の概要

（ⅰ）設立準拠法

管理会社は、香港の法律に基づき設立された。

（ⅱ）会社の目的

管理会社の目的は、投資ファンドを運営、管理することである。香港法第571章の証券先物法（以下

「SFO」という。）第116条に従って、管理会社は、SFOの別紙５に定義されるタイプ４および９の規制対

象活動に関して認可を受けている。かかる規制対象活動は、証券および資産運用に関する助言を含む。

（ⅲ）資本金の額

管理会社の資本金は200万200香港ドル（約4,010万円）で、2024年４月末日現在全額払込済である。な

お、１株100香港ドル（約2,005円）の記名式株式２万２株を発行済である。

また、管理会社の純資産の額は、2024年４月末日現在、60,283,123香港ドル（約12億円）であった。

（注）香港ドルの円換算額は、便宜上、2024年４月30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香港ドル＝20.05円）による。以下別段の記載がない限りこれによる。

（ⅳ）会社の沿革

1971年１月15日設立。

管理会社は、2007年２月16日香港の証券先物委員会からタイプ４および９の認可を受けた。

（ⅴ）大株主の状況

 

（2024年４月末日現在）

名称 住所 所有株式数 比率

シティグループ・グローバル・マー

ケッツ・ホンコン・ホールディング

ス・リミテッド

（Citigroup Global Markets Hong

Kong Holdings Limited）

香港、セントラル、ガーデン・ロード３、チャ

ンピオン・タワー50／F

（50/F,Champion Tower, Three Garden Road,

Central, Hong Kong）

２万２株 100％

 

（４）【ファンドに係る法制度の概要】

①　準拠法の名称

　トラストは、信託法に基づき設立されている。トラストは、また、ケイマン諸島のミューチュアル・

ファンド法（改正済）（以下「ミューチュアル・ファンド法」という。）により規制される。

②　準拠法の内容

（ⅰ）信託法

　ケイマン諸島の信託の法律は、基本的には英国の信託法に従っており、英国の信託法のほとんどの部分

を採用しており、かつ信託に関する英国判例法のほとんどを採用している。さらに、信託法は、英国の

1925年受託者法を実質的に基礎としている。投資者は、受託会社に対して資金を払い込み、受益者たる投

資者の利益のために投資運用会社が運用する間、受託会社は、一般的に保管銀行としてこれを保持する。

各受益者は、信託資産の持分比率に応じて権利を有する。

　受託会社は、通常の忠実義務に服し、かつ受益者に対して説明の義務を負う。その機能、義務および責

任の詳細は、ユニット・トラストの信託証書に記載される。

　大部分のケイマン諸島のユニット・トラストは、ケイマン諸島の法律に基づく免税信託として登録申請

される。その場合、信託証書、ケイマン諸島の居住者またはケイマン諸島を本拠地とする者を、（限られ

た一定の場合を除き、）受益者としない旨宣言した受託会社の法定の宣誓書が登録料と共に信託登記官に

届出される。

　免税信託の受託会社は、受託会社、受益者、および信託財産が50年間課税に服さないとの約定を取得す

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

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

（ⅱ）ミューチュアル・ファンド法

　後記「監督官庁の概要」の記載を参照。

（ⅲ）一般投資家向け投資信託（日本）規則（改正済）

　一般投資家向け投資信託（日本）規則（改正済）（以下「ミューチュアル・ファンド規則」という。）

は、日本で公衆に向けて販売されるケイマン諸島の一般投資家向け投資信託に関する法的枠組みを定めた

ものである。

　ミューチュアル・ファンド規則は、新たな一般投資家向け投資信託に対し、ケイマン諸島金融庁（以下

「CIMA」という。）への投資信託免許の申請を義務づけている。かかる投資信託免許の交付には、CIMAが

適当とみなす条件の適用がある。かかる条件のひとつとして一般投資家向け投資信託は、ミューチュア

ル・ファンド規則に従って事業を行わねばならない。

　ミューチュアル・ファンド規則は、一般投資家向け投資信託の設立文書に、証券に付随する権利および

制限、資産と負債の評価に関する条件、純資産価額ならびに証券の発行価格および買戻価格の計算方法、

証券の発行条件（証券に付随する権利および制限の変更にかかる条件および状況（もしあれば）を含

む。）、証券の譲渡または転換の条件、証券の買戻しまたは買戻しの中止の条件ならびに監査人の任命の

条項を入れることを義務づけている。

　ミューチュアル・ファンド規則は、一般投資家向け投資信託に対し、ミューチュアル・ファンド法に基

づきCIMAが承認した管理事務代行会社を任命し、維持することを義務づけている。管理事務代行会社を変

更する場合、CIMA、一般投資家向け投資信託の投資家および管理事務代行会社以外の業務提供者に対し、

変更の１か月前までに書面で通知しなければならない。一般投資家向け投資信託は、CIMAの事前承認を得

ない限り、管理事務代行会社を変更することができない。

　また、管理事務代行会社は、投資家名簿の写しを通常の営業時間中に投資家が閲覧できるようにし、か

つ、請求に応じて証券の最新の発行価格、償還価格および買戻価格を無料で提供しなければならない。

　一般投資家向け投資信託は、ケイマン諸島、同等の法律が存在する法域またはCIMAが承認したその他の

法域で規制を受けている保管会社（もしくはプライムブローカー）を任命し、維持しなければならない。

保管会社を変更する場合、一般投資家向け投資信託は、当該変更の１か月前までにその旨を書面でCIMA、

当該投資信託の投資家および保管会社以外の業務提供者に通知しなければならない。「同等の法律が存在

する法域」とは、犯罪収益に関する法律（改正済）（以下「犯罪収益に関する法律」という。）の第５

(2)(a)条にしたがって指定された、ケイマン諸島のそれと同等のマネー・ロンダリングおよびテロリスト

の資金調達に係る対策を有する法域をいう。

　一般投資家向け投資信託は、ケイマン諸島、同等の法律が存在する法域またはCIMAが承認したその他の

法域で設立され、または適法に事業を営んでいる投資顧問会社を任命し、維持しなければならない。投資

顧問会社を変更する場合には、変更の１か月前までにCIMA、投資家および投資顧問会社以外の業務提供者

に当該変更について通知しなければならない。さらに、投資顧問会社の取締役を変更する場合には、運用

する各一般投資家向け投資信託の運営者の事前の承認を要する。運営者は、かかる変更について、変更の

１か月前までに書面でCIMAに通知することが要求される。

　一般投資家向け投資信託は、各会計年度が終了してから６か月以内に、監査済財務諸表を織り込んだ財

務報告書を作成し、ミューチュアル・ファンド法に従って投資家に配付しなければならない。また、中間

財務諸表については当該投資信託の英文目論見書の中で投資家に説明した要領で作成し、配付すればよい

ものとされている。

 

（５）【開示制度の概要】

①　ケイマン諸島における開示

（イ）ケイマン諸島金融庁（CIMA）への開示
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　トラストは、英文目論見書を発行しなければならない。英文目論見書は、受益証券についてすべての重

要な内容を記載し、投資者となろうとする者がトラストに投資するか否かについて十分な情報に基づく決

定をなしうるために必要なその他の情報を記載し、またミューチュアル・ファンド規則の要求する情報を

記載しなければならない。英文目論見書は、トラストについての詳細を記載した申請書とともにCIMAに提

出しなければならない。

　トラストは、CIMAが承認した監査人を選任し、会計年度終了後６か月以内に監査済会計書類を提出しな

ければならない。監査人は、監査の過程において、トラストに以下の事由があると信ずべき理由があるこ

とを知ったときは、CIMAに報告する法的義務を負っている。

・　弁済期に債務を履行できないことまたはできないであろうこと。

・　投資者または債権者に有害な方法で自発的にその事業を遂行しもしくは事業を解散し、またはその旨

意図していること。

・　会計を適切に監査しうる程度に十分な会計記録を備置せずに事業を遂行し、または遂行しようと意図

していること。

・　詐欺的または犯罪的な方法で事業を行い、または行おうとしていること。

・　ミューチュアル・ファンド法もしくはその下位規則、ケイマン諸島の金融庁法（改正済）、マネー・

ロンダリング防止規則（改正済）または受託会社の認可条件を遵守せずに事業を行い、または行おう

としていること。

　サブ・ファンドの監査人は、ケーピーエムジーエルエルピーである。サブ・ファンドの会計監査は、香

港において一般に公正妥当と認められる会計原則に基づいて行われる。

　サブ・ファンドは、毎年６月30日までには前年12月31日に終了する会計年度の監査済会計書類をCIMAに

提出する。

　管理事務代行会社は、(a）サブ・ファンド資産の一部または全部が目論見書に記載された投資目的およ

び投資制限に従って投資されていないこと、または(b）受託会社もしくは管理会社がその設立文書または

目論見書に定める規定に従って、サブ・ファンドの業務および投資活動を実質的に遂行していないことを

認識した場合、かかる認識後速やかに、(ⅰ）当該事実を受託会社に書面で報告し、(ⅱ）当該報告書の写

しおよび報告に適用ある詳細をCIMAに提出し、その報告書または適切な概要については、サブ・ファンド

の次回の年次報告書、および次回の半期報告書または定期報告書が次回の年次報告書に先立ち交付される

場合には半期報告書または定期報告書に記載されなければならない。

　管理事務代行会社は、(a）サブ・ファンドの募集または償還もしくは買戻しの停止および当該停止理

由、ならびに(b）サブ・ファンドを清算する意向および当該清算理由について、実務上速やかに書面で

CIMAに通知しなければならない。

　受託会社は、各会計年度末の６か月後から20日以内にCIMAにサブ・ファンドの事業について書面で報告

書を提出するか、または提出するよう手配しなければならない。当該報告書には、サブ・ファンドに関す

る以下の事項を記載しなくてはならない。

(a）すべての旧名称を含むサブ・ファンドの名称

(b）投資者により保有されている各受益証券の純資産価額

(c）前報告期間からの純資産価額および各受益証券の変動率

(d）純資産価額

(e）当該報告期間の新規募集口数および価額

(f）当該報告期間の償還または買戻しの口数および価額

(g）報告期間末における発行済受益証券口数

　受託会社は、(a）受託会社が知る限り、サブ・ファンドの投資方針、投資制限および設立文書を遵守し

ていること、ならびに(b）サブ・ファンドが投資者または債権者の利益を損なうような運営をしていない

ことを確認する旨の受託会社により署名された宣誓書を、毎年、CIMAに提出するか、または提出するよう

手配しなければならない。
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　サブ・ファンドは、管理事務代行会社の任命について提案された変更を、CIMA、投資者および管理事務

代行会社以外の業務提供会社に、当該変更の少なくとも１か月前に、書面で通知しなければならない。

　サブ・ファンドは、保管会社の任命について提案された変更を、CIMA、投資者および保管会社以外の業

務提供会社に、当該変更の少なくとも１か月前に、書面で通知しなければならない。

　サブ・ファンドは、管理会社について提案された変更を、CIMA、投資者およびその他の業務提供会社

に、当該変更の少なくとも１か月前に、書面で通知しなければならない。

（ロ）受益者に対する開示

　サブ・ファンドの会計年度は、毎年12月31日に終了する。監査済年次計算書類および未監査の半期計算

書類は、香港において一般に公正妥当と認められた会計原則に従い作成され、通常、監査済年次計算書類

は、各会計年度の末日から６か月以内に受益者に送付され、未監査の半期計算書類は、これが関連する期

間の末日から３か月以内に受益者に送付される。

　また、名義書換代理人は、各月の末日時点の受益者に保有されている受益証券の残高を記載した月次報

告書を受益者に提供し、さらに、受益証券の申込みまたは買戻しのいずれかを行った受益者のそれぞれに

対しては、当該申込みまたは買戻しの後に追加の残高証明書を提供する。

②　日本における開示

（イ）監督官庁に対する開示

（ａ）金融商品取引法上の開示

　管理会社は日本における１億円以上の受益証券の募集をする場合、有価証券届出書を関東財務局長に

提出しなければならない。投資者およびその他希望する者は、金融商品取引法に基づく有価証券報告書

等の開示書類に関する電子開示システム（EDINET）等において、これを閲覧することができる。

　販売会社は、交付目論見書（金融商品取引法の規定により、あらかじめまたは同時に交付しなければ

ならない目論見書をいう。）を投資者に交付する。また、投資者から請求があった場合は、請求目論見

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

う。）を交付する。管理会社は、その財務状況等を開示するために、各特定期間終了後６か月以内に有

価証券報告書を、また、各半期終了後３か月以内に半期報告書を、さらに、サブ・ファンドに関する重

要な事項について変更があった場合にはそのつど臨時報告書を、それぞれ関東財務局長に提出する。投

資者およびその他希望する者は、これらの書類をEDINET等において閲覧することができる。

（ｂ）投資信託及び投資法人に関する法律上の開示

　管理会社は、受益証券の募集の取扱い等を行う場合、あらかじめ、投資信託及び投資法人に関する法

律（以下「投信法」という。）に従い、サブ・ファンドに係る一定の事項を金融庁長官に届け出なけれ

ばならない。また、管理会社は、サブ・ファンドの信託証書を変更しようとするとき等においては、あ

らかじめ、変更の内容および理由等を金融庁長官に届け出なければならない。さらに、管理会社は、サ

ブ・ファンドの資産について、サブ・ファンドの各計算期間終了後遅滞なく、投信法に従って、一定の

事項につき交付運用報告書および運用報告書（全体版）を作成し、金融庁長官に提出しなければならな

い。

（ロ）日本の受益者に対する開示

　管理会社は、信託証書を変更しようとする場合であってその変更の内容が重大なものである場合等にお

いては、あらかじめ、日本の知れている受益者に対し、変更の内容および理由等を書面をもって通知しな

ければならない。

　管理会社からの通知等で受益者の地位に重大な影響を及ぼす事実は、販売会社を通じて日本の受益者に

通知される。

　交付運用報告書は、日本の知れている受益者に交付され、運用報告書（全体版）は電磁的方法により

ファンドの代行協会員であるシティグループ証券株式会社のホームページにおいて提供される。

 

（６）【監督官庁の概要】
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ミューチュアル・ファンド法

　トラストは、ミューチュアル・ファンド法に基づく投資信託として規制される。CIMAは、ミューチュアル・

ファンド法の遵守を確保するための監督および執行の権限を有する。ミューチュアル・ファンド法に基づく規

則は、CIMAに対する年次の所定の事項の報告および監査済年次財務書類の提出を規定する。規制された投資信

託として、CIMAは、いつでも、受託会社に対し、トラストの財務書類の監査を行い、同書類をCIMAが指定する

一定の期日までにCIMAに提出するよう指示することができる。これらのCIMAの指示を遵守しない場合、受託会

社は、高額の罰金に服することがあり、また、CIMAは、裁判所にトラストの解散を請求することができる。

　規制された投資信託が、履行期の到来した義務を履行できないかもしくは履行できなくなる可能性がある場

合、投資者や債権者の利益を害する方法で業務を遂行もしくは遂行を企図し、または任意解散を行おうとして

いる場合、トラストのような免許投資信託の場合、規制された投資信託がミューチュアル・ファンド法に反し

て、免許の条件を遵守せずに業務を行っているか、行おうとしている場合、規制された投資信託の指示および

運営が適正かつ正当な方法で行われていない場合、または、規制された投資信託のマネジャーの地位にある者

が、その任務にあたる適正かつ正当な者ではない場合、CIMAは、一定の措置を取ることができる。CIMAの権限

には、受託会社の交替を要求すること、受託会社の適切な業務遂行について受託会社に助言を与える者を任命

すること、またはトラストの業務監督者を任命すること等が含まれる。CIMAは、その他の権限（その他措置の

承認を裁判所に申請する権限を含む。）を行使することができる。

マネー・ロンダリング規制

マネー・ロンダリングの防止を目的とする法律または規則を遵守するために、受託会社は、マネー・ロンダ

リング防止手続を採用し、維持する必要があり、そして申込者に対して、その身元、申込者の実質的所有者お

よび支配者の身元（適用ある場合）ならびに資金源を証明する証拠の提出を要求することができる。許可され

た場合、一定の条件に基づき、受託会社はまた、そのマネー・ロンダリング防止手続（デュー・ディリジェン

ス情報の取得を含む。）の維持を適切な者に委託することができる。

また、受託会社およびその適式に選任された委託先は、申込者または譲受人の身元、申込者または譲受人の

実質的所有者および支配者の身元（適用ある場合）ならびに資金源を証明するために必要な情報を請求する権

利を留保する。ただし、場合によっては、受託会社およびその適式に選任された委託先は、随時改正または変

更されるケイマン諸島のマネー・ロンダリング防止規則（改正済）またはその他の適用ある法律に基づく免除

規定が適用される場合で、完全なデュー・ディリジェンスが必要ないと考える場合には、情報を要求しないこ

ととすることもできる。

申込者が証明の目的で要求される情報の提出を遅延するか、または怠った場合、受託会社およびその適式に

選任された委託先は、申込みの受理を拒絶することができ、その場合、受領された資金は利息を付することな

く、当該資金の送金元口座に返金されるものとする。

受託会社、管理会社またはこれらの適式に選任された委託先は、受益者に対する買戻代金の支払いまたは分

配金の支払いが適用ある法律もしくは規制に従っていない疑いがあると受託会社、管理会社またはこれらの適

式に選任された委託先が自ら判断しもしくはその旨の助言を受けた場合、またはかかる支払いの拒絶が、受託

会社、管理会社またはこれらの適式に選任された委託先にとって適用ある法律もしくは規制の遵守を確保する

ために必要もしくは適切と考えられる場合、当該受益者に対する買戻代金または分配金の支払いを拒絶するこ

とができる。

ケイマン諸島における者が、他の者が犯罪行為に従事しまたはテロ行為もしくはテロリストの資産に関与し

ていることを知り、もしくはそのような疑惑を抱き、またはこれらを知り、もしくは疑惑を抱くことについて

合理的な根拠を得た場合、またかかる認識もしくは疑惑に関する情報を規制を受ける部門における業務もしく

はその他の取引、専門業務、事業もしくは雇用の遂行の過程で知った場合、当該者は、上記の確信または疑惑

を、（ⅰ）その通報が犯罪行為またはマネー・ロンダリングに関するものである場合はケイマン諸島犯罪収益

に関する法律に基づきケイマン諸島の財務報告当局に、または（ⅱ）その通報がテロ行為またはテロリストの

資金提供および資産への関与に関するものである場合はケイマン諸島のテロリズム法（改正済）に基づき巡査
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以上の階級の警察官または財務報告当局に対して報告する義務を負う。かかる通報は、法律等で課せられた情

報の機密保持または開示制限の違反とはみなされない。

ケイマン諸島データ保護法

　ケイマン諸島政府は、2017年５月18日にデータ保護法（改正済）（以下「DPA」という。）を制定した。DPA

により、国際的に受け入れられたデータ・プライバシー原則に基づいた受託会社の法令上の要求を導入する。

　受託会社は、管理会社と共に、DPAの下での受託会社のデータ保護義務および投資者（および投資者と関連す

る個人）のデータ保護権利を概説する書類（以下「サブ・ファンド・プライバシー通知」という。）を準備し

てきた。サブ・ファンド・プライバシー通知は、本書の別紙Ｂに含まれている。

　潜在的投資者は、サブ・ファンドへの投資ならびに受託会社およびその関連会社および／またはその委託先

との関連するやり取り（申込フォームの記入、および（適用ある場合には）電磁的方法でのやり取りまたは電

話通話の記録を含む。）の観点から、または受託会社に投資者と関連する個人（例えば、取締役、受託者、従

業員、代表者、株主、投資者、クライアント、実質的受益者または代理人）の個人情報を提供する観点から、

当該個人は受託会社ならびにその関連会社および／または委託者（管理事務代行会社を含むが、これに限られ

ない。）に対しDPAにおいて個人データを形成する一定の個人情報を提供することに留意すべきである。個人

データについてデータ管理者として行為する受託会社ならびに管理事務代行会社、管理会社およびその他のよ

うな受託会社の関連者および／または委託者は、データ処理者（または一定の場合に自身の権利においてデー

タ管理者）として行為する場合がある。

　サブ・ファンドへの投資によりおよび／またはサブ・ファンドへの投資を続けることにより、投資者は、サ

ブ・ファンド・プライバシー通知を熟読し理解したこと、およびサブ・ファンド・プライバシー通知はサブ・

ファンドへの投資に関連する投資者のデータ保護権利および義務の概略を提供することを承知したものとす

る。申込書類には関連する表明保証が含まれている。

　DPAの監視はケイマン諸島のオンブズマン・オフィスの責任である。受託会社によるDPAの違反は、治癒命

令、金銭ペナルティまたは犯罪訴追への紹介を含む、オンブズマンの執行行為を招く可能性がある。
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２【投資方針】

（１）【投資方針】

投資目的および方針

サブ・ファンドの投資目的は、主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安であると判断する米国の成

長企業の株式に直接的または間接的に投資することにより、長期的な資産の成長を目指すことである。サブ・

ファンドは、投資先ファンドの米ドル建て受益証券（以下「米ドル建て受益証券」という。）に主に投資する

ことにより投資目的の達成を目指す。したがって、サブ・ファンドは、投資先ファンドのフィーダー・ファン

ドを務めるため、その資産のほぼすべてが投資先ファンドに投資される。

サブ・ファンドの資産の大半は投資先ファンドに投資されるため、サブ・ファンドのパフォーマンスは、投

資先ファンドの投資ポートフォリオのパフォーマンスに依拠する。

サブ・ファンドの資産の特定の部分は、サブ・ファンドの日々の現金必要性が生じた際にはこれを斟酌しつ

つ、現金または短期金融商品等の現金等価物・短期金融証券として留保される。サブ・ファンドのキャッ

シュ・ポリシーの詳細は、後記「キャッシュ・ポリシー」の項において記載されている。

サブ・ファンドは、ファンド・オブ・ファンズとして組成されている。サブ・ファンドは、トラッカー・

ファンドとして設定されていない。したがって、サブ・ファンドのパフォーマンスは、投資先ファンドのパ

フォーマンスとは異なることがある。

管理会社は、(i)受益証券の購入申込みまたは買戻請求が大量になされると単独で判断する場合、(ii)サ

ブ・ファンドが投資する市場または投資対象の急激または大幅な変動を単独の裁量により予期する場合または

管理会社の合理的な支配を超えるその他の事由が存在する場合、(iii)管理会社が新たに拠出された資産の初

期投資を行っている始動期間、および／またはその逸脱が管理会社の単独の裁量により(a)サブ・ファンドを

終了する準備を行うためまたは(b)サブ・ファンドの資産の規模の結果として合理的に必要である場合、本書

に記載される投資方針、制限およびガイドラインから一時的に逸脱することを決定することができる。当該逸

脱を認識した場合、管理会社は、受益者の利益を考慮し、合理的に実務上可能な限り当該逸脱を是正すること

を目指す。

サブ・ファンドの投資目的が達成される保証はない。

 

投資先ファンド

投資先ファンドは、投資先ファンドの受託者と管理者の間の2013年３月11日付信託証書の補遺である2013年

３月11日付補遺信託宣言によって設立されたケイマン諸島のアンブレラ型ユニット・トラストであるゴールド

マン・サックス（ケイマン諸島）ユニット・トラストのサブ・トラストである。投資先ファンドは、2013年の

第一四半期に運用を開始した。

投資先ファンドの投資目的は、主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安であると投資先ファンドの

投資運用会社（以下「投資運用会社」という。）が判断する米国の成長企業の株式に直接的または間接的に投

資することにより、長期的な資産の成長を目指すことである。

投資運用会社は、ボラティリティおよびリスクとして容認しうる水準であると判断する限りにおいて、米ド

ル建て受益証券の保有者に長期的なトータル・リターンを提供するという目的に合致すると判断する場合、利

用可能な投資機会を考慮した上で投資先ファンドの投資目的の一部または全部を変更し、市況の変化から利益

を得る権限を有する。投資先ファンドの投資目的が達成され、投資先ファンドのポートフォリオ設計およびリ

スク管理・ヘッジ戦略が成功するという保証はない。

投資先ファンドは、主に、米国の企業の市場性のある株式に投資することにより、目的の達成を目指すが、

非流動性証券、債務証券、米国以外の発行体の証券および米ドル以外の通貨で値付けされた証券に投資するこ

とができ、また、投資目的および投資制限に全体的にみて合致するその他の特定の投資技法（特定のオプショ

ン戦略を含む。）を利用することができる。
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株式には、普通株式、優先株式、新株予約権およびその他の株式を取得する権利、米国預託証券（以下

「ADR」という。）、ヨーロッパ預託証券（以下「EDR」という。）およびグローバル預託証券（以下「GDR」

という。）を含むが、これらに限られないものとする。

投資先ファンドは、原則として、常時15から20銘柄程度を保有することを目指すが、投資運用会社が、実際

に保有する銘柄数は、魅力ある投資機会の可能性、キャッシュ状況などを含む複数の要因に鑑み、投資運用会

社の判断によりこの範囲外となる場合がある。

投資先ファンドは、通常、証券の集中型ポートフォリオを保有することが見込まれている。投資運用会社が

用いる投資手法は、原則として、独自のファンダメンタル・リサーチおよび財務分析に基づくものである。投

資運用会社は、投資先ファンドのための投資銘柄を選択する際、通常、個別企業の選別を重視するが（いわゆ

る「ボトムアップ手法」）、特定の発行体の証券に投資するか否かを判断する際には、幅広い要因を考慮す

る。

さらに、投資運用会社の単独裁量において、資金を一つまたは複数の投資対象に配分するまでの間、運営上

の必要を満たし、流動性を保ち、投資先ファンドの予想される買戻代金もしくは費用を調達するため、または

その他の目的のために、投資先ファンドは、現金を保有するか、または現金残高を、適切と判断される時点に

おいて、短期金融商品（マネー・マーケット・ファンド、ミューチュアル・ファンド、逆レポ取引、変動利付

債、譲渡性預金、コマーシャル・ペーパー、銀行引受手形、定期預金、短期国債、中期国債、長期国債、レポ

取引、貯蓄性預金、ストリップ債および短期投資を含むが、これらに限られない。）を含むが、これに限られ

ない適切と判断される金融商品に投資することができる。

投資先ファンドは、絶対収益追求型の投資対象であると考えられるべきではない。投資先ファンドはロング

に限定された投資アプローチをとるため、絶対収益追求型の投資対象とは分類されない。

 

サブ・ファンドが投資目的を達成し、または相当額の損失を回避するとの保証はない。サブ・ファンドは、

実質的にすべての資産を投資先ファンドに投資する。その結果、受益者は、投資先ファンドへの投資に伴うリ

スクに間接的にさらされる。

 

投資運用会社

ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・エル・ピーが、投資先ファンドの投資運用会社を務め

る。投資運用会社は、投資先ファンドに関する投資顧問機能をゴールドマン・サックス・アセット・マネジメ

ント・インターナショナル（以下「GSAMI」という。）に委託する。

投資運用会社およびGSAMIは、1869年に設立された投資銀行・証券会社グループの一つであるゴールドマ

ン・サックス・グループの間接所有子会社である。投資運用会社は、アメリカ合衆国10282ニューヨーク州

ニューヨーク市ウエストストリート200に所在し、GSAMIは、英国に所在する。

1940年米国投資顧問会社法（その後の改正を含む。）（以下「投資顧問法」という。）に基づく登録投資顧

問として、投資運用会社およびGSAMIは、SECにフォームADVを提出する義務を負う。フォームADVには投資運用

会社およびGSAMIの運用資産、報酬体系の種類、投資対象の種類、潜在的利益相反およびその他の関連情報が

記載されている。投資運用会社およびGSAMIそれぞれのフォームADV、パート１およびパート２Ａの写しはSEC

のウェブサイト（www.adviserinfo.sec.gov）で入手することができる。
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キャッシュ・ポリシー

管理会社は、サブ・ファンドの全体的な現金運用に責任を負う。

通常の状況において、サブ・ファンドがキャッシュ・フローの必要性を満たすために、現金または現金等価

証券に対する配分は、サブ・ファンドの支払債務を満たすのに足りる最低水準で行われ、いかなる状況におい

ても、純資産価額の10パーセントを超えない。現金配分は、保管会社の銀行預金口座にある現金、現金等価証

券および現金性商品を含むが、これに限られない。

 

（２）【投資対象】

前記「（１）投資方針」の項を参照のこと。

 

純資産価額の10パーセントを超えて投資する投資対象ファンドは、以下のとおりである(2024年６月28日現

在)。

 

投資対象ファンドの名称
ゴールドマン・サックス（ケイマン諸島）ユニット・トラ
スト－ＧＳ米国フォーカス・グロース

運用の基本方針

主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安であると
投資運用会社が判断する米国の成長企業の株式に直接的ま
たは間接的に投資することにより、長期的な資産の成長を
目指すこと

投資対象
本来の企業価値に対して現在の株価が割安であると投資運
用会社が判断する米国の成長企業の株式

投資運用会社
ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・エ
ル・ピー

 

（３）【運用体制】

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッドは、トラストの管理会社であ

る。

管理会社は、管理会社が受託会社に対して当該委託が生ずる前または当該委託が生じた後合理的な期間内に

当該委託について書面により通知することを条件に、受託会社の事前の承認を得ることなく、管理会社が決定

する１以上の個人、団体または法人に対して、その権利、特典、権能、義務および裁量の全部または一部なら

びに信託証書に基づくそのいずれかの職務の履行を（関連するサブ・ファンドの費用で）委託する権能および

権限を有する。ただし、以下に掲げる事項をその条件とする。

（ａ）管理会社は、各委託先が信託証書の規定（適用ある範囲において）を遵守することを確保するために、

あらゆる合理的な努力をする。

（ｂ）適用ある法律によって要求される限りにおいて、管理会社は、当該委託先の作為または不作為について

かかる作為または不作為が管理会社自身のものであるかのように責任を負うが、その他当該委託先また

はその再委託先の行為を監督することを義務付けられず、かつ、かかる損失が管理会社の現実の詐欺ま

たは故意の不履行の結果として発生した場合を除き、委託先または再委託先の作為または不作為を理由

としてトラスト（いずれかのサブ・ファンドを含む。）が被った損失について一切責任を負わない。

（ｃ）当該者との書面による合意は、個別的に受託会社に対してではなく、関連するサブ・ファンドの信託財

産のみに対して当該合意に基づく求償を制限する条項を含む。

管理会社は、いかなる場合または理由においても、信託財産またはそのいずれか一部が被ったまたはその収

益について生じた損失または損害につき責任を負わない。ただし、かかる損失または損害が管理会社の現実の

詐欺または故意の不履行により生じたものである場合はこの限りではない。

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 19/238



管理会社は、トラストに関する潜在的債権者との取引においても、当該債権者に対して支払義務を負うもし

くは将来その可能性がある債務、義務または負債を満足させるために、当該債権者が関連するサブ・ファンド

の資産に対してのみ求償権を有することを確保する。

管理会社は、関連するサブ・ファンドの管理会社として負担しまたは当事者となった訴訟、訴訟手続、債

務、経費、請求、損害、費用（すべての合理的な弁護士費用、専門家費用およびその他の類似費用を含む。）

または要求の全部もしくは一部に対して、当該サブ・ファンドの信託財産より補償される。上記にかかわら

ず、

（ａ）管理会社は、あるサブ・ファンドの信託財産から、他のサブ・ファンドに関して被った債務に対して補

償を受ける権利を有さない。

（ｂ）管理会社は、管理会社が被った訴訟、訴訟手続、債務、経費、請求、損害、費用または要求で、ケイマ

ン諸島の裁判所によって管理会社またはその関連会社およびこれらの取締役、役員もしくは従業員の現

実の詐欺または故意の不履行より生じたものであることが認定されたものに関しては、いかなる補償も

受けることができない。

管理会社は、受託会社に対して90日前（または受託会社が合意するより短い期間）の書面による通知を行う

ことにより退任することができる。管理会社が退任の意思を示した通知を行ってから60日以内に承継管理者が

選任されていない場合、すべてのサブ・ファンドが終了する。

管理会社は、受託会社が信託証書に基づくその義務の重大な違反を行い、かつ（当該違反が治癒可能である

場合に）当該違反の治癒を要求する管理会社による通知の受領から30日以内にこれを是正しない場合、受託会

社に対して書面による通知を行うことにより、いつでも信託証書に基づくその任務から退く権利を有する。

管理会社が退任するかまたは解任された場合であって、かつかかる退任または解任の後受託会社が決定する

期間内にあらゆる点において管理会社に代わる者として相応しい者であると受託会社が決定する後任の管理会

社を受託会社が特定することができない場合、受託会社は、直ちに全受益者による集会を招集する。当該受益

者集会において、受益者は、受益者決議をもって管理会社の任務を受諾する意思のある他の者、団体または会

社を受益者の望む後任の管理会社として指名することができ、受益者は、受託会社に対して、その旨を書面に

より通知するものとする。当該通知後直ちに、受託会社は、追補信託証書および／または適切な場合、投資運

用契約の条項により、望ましい後任の管理会社を管理会社として選任する。受益者が管理会社の任務を受諾す

る意思のある他の者、団体または会社を受益者の望む後任の管理会社として指名しなかった場合、受託会社

は、トラストを終了させることができる。

受託会社は、投資運用契約に定める条件でトラストおよび各サブ・ファンドの投資運用者として行為するよ

う管理会社を選任している。投資運用契約の条件に基づき、管理会社は、各サブ・ファンドの資産の投資およ

び再投資ならびに投資運用サービスの履行につき責任を負う。

投資運用契約に基づき、管理会社は、いかなる場合または理由においても、受託会社、信託財産またはいず

れかのサブ・ファンドが負担しまたは被った損失または損害につき責任を負わない。ただし、かかる損失また

は損害が管理会社の現実の詐欺または故意の不履行により生じたものである場合はこの限りではない。管理会

社は、間接的、特別または派生的な損失につき責任を負わない。管理会社は、関連するサブ・ファンドの管理

会社として負い、負担しまたは被る可能性のある訴訟、訴訟手続、債務、経費、請求、損害、費用（すべての

合理的な弁護士費用、専門家費用およびその他の類似費用を含む。）または要求の全部もしくは一部に対し

て、当該サブ・ファンドの信託財産から補償を受ける権利を有する。ただし、管理会社は、管理会社が被った

訴訟、訴訟手続、債務、経費、請求、損害、費用または要求で、ケイマン諸島の裁判所によって管理会社また

はその関連会社およびこれらの取締役、役員もしくは従業員の現実の詐欺または故意の不履行より生じたもの

であることが認定されたものに関しては、いかなる補償も受けることができない。投資運用契約は、管理会社

が受託会社に対して90日以上前に書面による通知を行うことにより（その逆の場合も同様とする。）、または

投資運用契約に定めるその他の状況において終了する。

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッドは、香港で設立された会社で

あり、シティグループ・インクの間接完全子会社であるシティグループ・グローバル・マーケッツ・ホンコ
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ン・ホールディングス・リミテッドの完全子会社である。SFO第116条に従って、管理会社は、SFOの別紙５に

定義されるタイプ４および９の規制対象活動に関して認可を受けている。かかる規制対象活動は、証券および

資産運用に関する助言を含む。

本書の日付現在、管理会社の取締役は以下のとおりである。

リオネル・クロード・パスカル・フランジュ氏は、管理会社の取締役兼責任者である。フランジュ氏は、シ

ティのマルチ・アセット・グループ内におけるシティのコンプレックス・ストラクチャリングのAPAC責任者兼

管理会社の責任者でもある。

ウェイ（ヴィヴィアン）・グォ氏は、管理会社の取締役兼北東アジア地域の財務計画・分析部門の責任者で

あり、同地域の財務・戦略分析および予算編成活動を主導している。

管理会社の取締役の住所は香港、セントラル、ガーデン・ロード３、チャンピオン・タワー50／Ｆ（50/F,

Champion Tower, Three Garden Road, Central, Hong Kong）である。

取締役は変更されることがあり、受益者および潜在的な投資者は管理会社から現在の取締役の詳細を入手す

ることができる。

 

（４）【分配方針】

サブ・ファンドが分配可能な相当利益を有することは想定されていない。サブ・ファンドの計算において受

領された利益は、管理会社が別段の決定をしない限り、分配される予定はない。
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（５）【投資制限】

投資制限

管理会社は、サブ・ファンドの計算において、サブ・ファンドの総資産の50パーセント超を金融商品取引法

に定義される「有価証券」（社債、国債、コマーシャル・ペーパー、証券投資信託の受益証券およびミュー

チュアル・ファンドの投資証券など）（有価証券とみなされる金融商品取引法第２条第２項各号に掲げる権利

を除く。）およびかかる有価証券に関連するデリバティブに対して投資する。

管理会社は、サブ・ファンドのために以下に掲げることを行わない。

（ａ）取得の結果として管理会社が運用するすべての投資信託が保有する投資会社ではないいずれかの会社の

議決権付株式の総数が当該会社の全発行済議決権付株式の50パーセントを超える場合において、当該会

社の株式を取得すること

（ｂ）サブ・ファンドによって保有される上場されていないか、または容易に換金することができない投資対

象の価額の合計が、当該投資対象の取得の結果、当該取得の直後に直近の純資産価額の15パーセントを

超えることとなる場合において、上場されていないか、または容易に換金することができない投資対象

を取得すること（ただし、かかる制限は、当該投資の評価方法が英文目論見書またはその補遺において

明確に開示されている場合は、投資対象の取得を妨げないものとする。）

（ｃ）自己取引を行い、または本人としての管理会社の取締役と取引を行うこと

（ｄ）管理会社、または受益者以外の第三者の利益を図る目的での取引を含む（ただし、これらに限られな

い。）受益者の利益を害し、またはサブ・ファンドの資産の適切な運用に反する取引を行うこと

（ｅ）空売りの結果、サブ・ファンドの計算において空売りされる有価証券の市場価額の総額が当該空売りの

直後に純資産価額を超える場合に、空売りを行うこと

（ｆ）後記「借入れ」の項に記載の借入制限に従わずに、借入れを行うこと

（ｇ）一つの発行体の株式または投資信託受益証券を、その価値（以下「株式等エクスポージャー」とい

う。）が純資産価額の10パーセントを超えて保有すること（当該株式等エクスポージャーは、日本証券

業協会のガイダンスに従い計算される。）

（ｈ）一つの取引相手方とのデリバティブのポジションまたはデリバティブ取引の原資産である発行体につい

てのデリバティブのポジションから生じるネット・エクスポージャー（以下「デリバティブ等エクス

ポージャー」という。）が純資産価額の10パーセントを超えて、デリバティブのポジションを保有する

こと（当該デリバティブ等エクスポージャーは、日本証券業協会のガイダンスに従い計算される。）

（ⅰ）一つの主体により発行され、組成されまたは引き受けられた、（ⅰ）有価証券（上記（ｇ）に掲げる株

式または投資信託受益証券を除く。）、（ⅱ）金銭債権（上記（ｈ）に掲げるデリバティブを除く。）

および（ⅲ）匿名組合出資持分を、その価値（以下「債券等エクスポージャー」という。）が純資産価

額の10パーセントを超えて保有すること（当該債券等エクスポージャーは、日本証券業協会のガイダン

スに従い計算される。）（注：担保付取引の場合は、担保評価額が控除され、当該主体に対する債務が

ある場合は、債務額が控除される。）

（ｊ）一つの主体に対する株式等エクスポージャー、債券等エクスポージャーおよびデリバティブ等エクス

ポージャーについて、総額で純資産価額の20パーセントを超えてポジションを有すること

（ｋ）日本証券業協会の規則に基づくデリバティブ取引等を行うこと

管理会社は、当該投資制限に関係する適用ある制定法または規則が修正その他新たなものとなり、管理会社

の意見において投資制限が適用ある法律および規則に違反することなく修正できる場合、受託会社と協議の

上、受益者の同意を得ることなく（ただし、修正または削除について受益者に対し21日前の通知を行うものと

する。）、上記の投資制限のいずれについても、修正または削除（該当する方）を行う権限を有するものとす

る。

借入れ

管理会社および／またはその委託先は、サブ・ファンドの計算において金銭を借り入れることができるが、

借入残高の総額が純資産価額の10パーセントを超える結果とはならないことを条件とする。ただし、サブ・

ファンドが他のサブ・ファンド、投資ファンドまたは他の種類の集団投資スキームとの併合を含む（ただし、
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これに限られない。）特別な状況において、12か月を超えない期間で一時的に制限を超える場合はこの限りで

はない。

　コミットメント・アプローチ（簡便法）によるサブ・ファンドの総エクスポージャーは、実物資産の市場価

額にデリバティブの性質に係る原資産の市場価額を加えたものをサブ・ファンドに帰属する純資産価額で除

し、ネッティングの取決めおよびヘッジの取決めにより調整したものを用いて計算される。サブ・ファンドの

レバレッジは、サブ・ファンドの総エクスポージャーから100パーセントを差し引いたものに相当する。総エ

クスポージャーが100パーセントであるということは、レバレッジがないことを意味する（０パーセントのレ

バレッジ）。

　通常の市況のもとでは、サブ・ファンドの予想最大レバレッジは、10パーセントである。
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３【投資リスク】

（１）リスク要因

各投資者は、自らの投資アドバイザーおよび／または独立専門家から独立した投資助言（法律上、規制上、税

務上、財務上および／または会計上の助言を含む。）を得るべきである。

これらのリスク要因は、投資アドバイザーまたは投資者が利用する銀行による独立した助言に代わるもので

はなく、各投資者は、これらの助言をいかなる場合においても受益証券の買付けの決定前に得るべきである。

本書に含まれる情報は、投資者の要件、投資目的、経験、知識および状況に合わせてなされる独立した助言に

代わるべきものとはなり得ないため、投資決定は、これらのリスク要因のみに依拠して行われるべきではな

い。

サブ・ファンドへの投資には重大なリスクが伴い、多くの予測不可能な要因に影響を受ける。サブ・ファン

ドのリスク特性の急激な変化は、受益証券の価値に重大な悪影響を及ぼしうる。受益証券に流通市場が存在す

る可能性は低い。投資者は、サブ・ファンドにおけるその投資の相当部分または全部を損失する場合もある。

したがって、各投資者は、サブ・ファンドへの投資のリスクに耐えることができるか否かを慎重に考慮すべき

である。以下に掲げるリスク要因の記載は、サブ・ファンドへの投資に伴うリスクの完全な説明を意図するも

のではない。

 

サブ・ファンドに関連するリスク

投資目的および取引リスク

サブ・ファンドの投資目的が、一定期間（特に短期）において、達成される保証はない。

投資者は、受益証券の価値が上昇することもあれば下落する可能性があることを認識すべきである。

市場価格、金利、指数、ボラティリティ、相関性または流動性等の要因の変動の結果、サブ・ファンドに損

失が発生するリスクがある。

特に、サブ・ファンドの主な投資目的は、実質的にすべてのサブ・ファンドの資産を投資先ファンドに投資

することであることから、投資先ファンドの価値が市場要因によって下落した場合、著しい損失を被る場合が

ある。

価格変動リスク

投資先ファンドへの投資には、株式の価格変動等の様々なリスクが伴う。サブ・ファンドは、金利動向、一

般的な経済状況、金融市場の状況、特定業種の動向や傾向、発行体の財務状況、需給関係の変動、取引・財

務・金融産業および為替に関わる規制および政府の方針、ならびに国内外の政治的・経済的事由および方針の

影響を受ける。株価の下落、発行体の破綻や財務状況の悪化等の市場環境により、受益証券１口当たり純資産

価格が下落し、投資元本を割り込み損失を被ることがある。

流通市場の不在

受益証券に関して流通市場が形成されることは予定されない。したがって、受益者は、後記「第２ 管理及

び運営、２ 買戻し手続等、（１） 海外における買戻し」の項に定める手続および制限に基づく買戻方法に

よってのみその受益証券を処分することができる場合もありうる。関連する買戻通知の日付から関連する買戻

日までの期間中にその受益証券の買戻しを請求する受益者によって保有される受益証券に帰属する純資産価額

の減少に関するリスクは、買戻しを請求する受益者が被る。さらに、受益者が自らの受益証券を買い戻され得

ない場合もありうる。

分配

分配は、収益もしくは元本またはその両方から行われることがある。そのため、分配が、実質的には投資者

の当初元本または売買益（キャピタル・ゲイン）の払戻しとなることがあり、分配金が利用可能な収益を超過

する場合には、分配によって元本が毀損されることがある。したがって、元本の維持を追求する投資者は、サ

ブ・ファンドの投資の価値の下落が、資産価値の下落のみならず分配による投資者への元本の払戻しによって

も生じうる点に留意するべきである。
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サブ・ファンドの実績

管理会社が運用するサブ・ファンドまたはその他の投資ファンドの過去の実績は、必ずしもサブ・ファンド

の将来の結果を予示するものではない。

買戻しが与えうる影響

受益者による受益証券の大量の買戻請求が行われる場合、買戻しに必要な現金を調達するために、望ましい

時機よりも早期に不利な価格で管理会社にサブ・ファンドの投資対象の清算を余儀なくさせる可能性がある。

決済の不履行

受益証券は、取得日を参照することにより申込みが行われ、発行される。ただし、受益証券の申込者は、当

該申込日から３日目の営業日に申込みを決済することのみ要求される。投資者が、申込金額を支払日に決済す

ることができなかった場合（以下「不履行投資者」という。）、管理会社は、決済不履行の対象である当該不

履行投資者の受益証券を取り消すことがある。当該不履行投資者が受益証券の申込みを行った取得日と不履行

投資者の受益証券が取り消された日との間に受益証券の申込みを行う投資者および既存の受益者は、その受益

証券について、不履行投資者の受益証券に対する申込みが受け付けられていなかった場合に支払ったであろう

金額と比較してより高い１口当たりの申込金額を支払うことになる可能性がある。または、その受益証券につ

いて、１口当たりの申込金額の支払いが少なくなることによる恩恵を受ける可能性もある。この場合、既存の

受益者は、その保有する受益証券の価値が希薄化する。同様に、当該期間中に買戻しのために受益証券を呈示

する受益者は、受領する１口当たりの買戻価格が低くなる可能性がある。または、当該決済の不履行が発生し

ていなかった場合に受領したであろう金額と比較して、より高い１口当たりの買戻価格を受領する可能性もあ

る。後者の場合、残存するすべての受益者の保有する受益証券の価値が希薄化する。決済の不履行が発生した

場合、発行済受益証券数、買戻受益証券数、受益者が支払う１口当たりの申込金額または受領する買戻金額は

調整されないため、決済の不履行は受益者に対して悪影響を及ぼす可能性がある。

停止リスク

管理会社は、信託証書の条件に基づき、特定の状況において、受益証券の申込みおよび買戻しを停止するこ

とに加え、純資産価額の算定を停止することができる。投資者は、停止が実行された場合、受益証券の申込み

または買戻しを行うことはできない。投資者は、純資産価額の算定が停止されている場合、自らの投資対象の

市場価格を取得することはできない。この点に関するさらなる情報については、後記「第２ 管理及び運営、

３ 資産管理等の概要、（１） 資産の評価、（ロ） 純資産価額の算定の一時停止」の項を参照されたい。

無保証

サブ・ファンドは、保証されておらず、元本保護されていない。そのため、受益者が当初投資の総額を取り

戻すことができる保証はない。受益者は、投資総額を上限とする損失を被る準備をしておくべきである。

早期償還リスク

サブ・ファンドは、特定の状況において、後記「第２ 管理及び運営、３ 資産管理等の概要、（５） その

他、（イ） トラストまたはサブ・ファンドの終了」の項に記載されるとおり、予定の償還日の前に償還する

場合がある。

クラス間債務

将来、受益証券の追加のクラスが発行されることがある。あるクラスの受益証券保有者は、他のクラスの資

産に関していかなる権利も有しない。ただし、特定のクラス受益証券の債務が当該クラスに帰属する資産を超

過した場合、サブ・ファンドの債権者は、他のクラス受益証券に帰属する資産に遡求することができる。した

がって、受益証券のあるクラスに帰属する債務は、その特定の受益証券クラスに限定されず、一または複数の

他の受益証券クラスに帰属する資産から支払うことを要求される場合があるリスクがある。

 

投資戦略に関連するリスク

マスター・フィーダー・ファンド構造

サブ・ファンドは、受益証券の発行による手取金およびその他サブ・ファンドの資産の実質的にすべてを、

「マスター・フィーダー」ファンド構造により、投資先ファンドに投資する。「マスター・フィーダー」ファ
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ンド構造は、特に、同一のポートフォリオに投資する複数の投資ビークルが存在する場合、投資者に対して一

定の特有のリスクを生じさせる。投資先ファンドに投資する小型の投資ビークルは、投資先ファンドに投資す

る大型の投資ビークルの投資活動により重大な影響を受けることがある。例えば、大型の投資ビークルが投資

先ファンドから撤退した場合、残った投資ビークルは、より高い運営費用を按分して負担することがあり、そ

れによりリターンが減少する。投資先ファンドの投資者が短期間に元本の多額の換金を行う場合、投資先ファ

ンドに経済的に最も有利ではない時期および方法で有価証券のポジションを一度に清算する必要がある可能性

があり、これにより投資先ファンドの資産の価格、ひいては純資産価額に悪影響を与える可能性がある。

集団投資スキーム

　投資先ファンドの管理者により採用される戦略または投資先ファンドの性質は、時間の経過により変化す

ることがあり、これが、投資先ファンドが投資する投資対象のリターンや条件に悪影響を及ぼす可能性があ

る。投資先ファンドがうまく運用されない又は管理会社の期待に沿って運用されない可能性があるというリス

クがある。

投資の集中

サブ・ファンドは、受益証券の売却代金の実質的にすべてを投資先ファンドに投資するため、投資先ファン

ドが被る損失は、サブ・ファンドの財務ポジション全体に重大な悪影響を及ぼす。

投資先ファンドへの依拠

サブ・ファンドの投資目的の達成は、投資先ファンドの継続的な利用可能性に依拠する。投資先ファンド

は、終了または解散する場合があり、サブ・ファンドが投資先ファンドにより発行された受益証券に投資する

ことができなくなるその他の理由がある場合がある。いずれの場合においても、受託会社および管理会社は、

サブ・ファンドを終了することを決定することができる。

費用水準

投資先ファンドが支払う報酬は、追加の報酬およびサブ・ファンドによる直接投資に関連するものよりも高

い費用になる。サブ・ファンドの費用は、ファンド・オブ・ファンズ・アプローチを用いないその他の投資主

体に関連する費用よりも高い割合のサブ・ファンドの純資産を構成することがある。

投資ポートフォリオの流動性

流動性は、サブ・ファンドの計算において適時に投資対象を売却する管理会社の能力に関連する。相対的に

流動性が低い有価証券の市場は、より流動性が高い有価証券の市場よりも価格変動性が高い傾向にある。サ

ブ・ファンドが相対的に流動性が低い有価証券に投資する場合、管理会社がサブ・ファンドの投資対象を希望

する価格・時期に取引できない可能性がある。ポートフォリオは、相対的に少数の銘柄に集中投資することが

あり、これはサブ・ファンドの流動性に影響を及ぼしうる。さらに、当該投資対象の処分は、契約上の条項に

より制限を受けることがあり、これ自体、当該投資対象の価格に影響を及ぼしうる。取引所は、特定の商品も

しくは契約の取引の停止、特定の商品もしくは契約の即座の清算および決済の要求、または特定の商品もしく

は契約の取引が清算のためにのみ行われることの要求を行う可能性がある。非流動性のリスクは、店頭取引に

も発生する。当該商品または契約には規制市場がない場合があり、買呼値および売呼値は、これらの商品また

は契約のディーラーによってのみ決定される可能性がある。市場性が低い有価証券への投資は流動性リスクを

伴う。さらに、当該有価証券は、評価が困難であり、その発行体は、投資者保護に関する規制市場の規則に常

に従うわけではない。

流動性リスク管理

管理会社は、サブ・ファンドの流動性リスクを効果的に管理するための方策を整備する。（適用性／適切性

に応じて）管理会社または管理会社のリスク管理機能は、日次方式により、流動性リスク管理方針の実施を監

視する。また、管理会社は、管理会社が買戻しを整然と処理することができ、またすべての投資者が公平に取

り扱われることを可能ならしめることができるような流動性リスク管理の手法（後記「第２ 管理及び運営、

３ 資産管理等の概要、（１）資産の評価、（ロ）純資産価額の算定の一時停止」および「第２ 管理及び運

営、２ 買戻し手続等、（１）海外における買戻し、買戻しの繰延べ」に記載するもの等）を構築している。
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継続的に、管理会社は、内部の流動性指標に対するサブ・ファンドの流動性のポジションを評価している。

管理会社は、流動性評価に至る一定の範囲の定量的基準および定量的要素を斟酌する。管理会社がポジション

を換金するために必要となる期間および費用を算定することができるように、管理会社は、換金のための平均

日数または合計日数に基づき、投資対象に内在する流動性を分析することができる。潜在的に有価証券の日次

の数量を超過することおよびこれによる有価証券の価格への影響を避けるため、取引前の分析を実施すること

ができる。管理会社はまた、継続的にサブ・ファンドの流動性ストレス・テストも履行する。流動性リスク管

理方針および流動性リスク管理手続は、定期的かつ必要に応じて見直される。

サブ・ファンドが指標を満たすことができない場合、管理会社のリスク管理機能は、追加の分析を履行する

ことが必要であるか否か、およびサブ・ファンドの流動性リスクを管理するため追加の措置を講じるべきか否

かを斟酌する。管理会社は、評価に係る記録を保存する。

取引相手方リスク

サブ・ファンドおよび投資先ファンドは、契約の条件に関する紛争（正当な主張であるとは限らない。）を

理由としてまたは信用もしくは流動性の問題から取引相手方が取引の条件に従って取引を決済しないリスクに

さらされ、その結果、サブ・ファンドまたは投資先ファンドが損失を被ることになる場合がある。当該「取引

相手方リスク」は、決済を妨げる事象が生じた場合、または取引が単一もしくは少数グループの取引相手との

間で行われた場合に、満期がより長い契約について増大する。受託会社、管理会社または投資運用会社のいず

れも、取引を特定の取引相手に限ることまたは取引の一部もしくは全部を特定の取引相手に集中させることを

制限されていない。さらに、管理会社は、取引相手方の信用度を評価する内部信用評価機能がない。受託会社

および／または管理会社が一または複数の取引相手方と取引を行う能力および当該取引相手方の財政的能力に

ついて有意義な独立した評価が欠如していることで、サブ・ファンドが損失を被る可能性が増大する場合があ

る。

サブ・ファンドおよび投資先ファンドは、非上場デリバティブに関して取引を行う取引相手方の信用リスク

にさらされる場合があるが、これは、取引所決済機関の履行保証等組織化された取引所におけるデリバティブ

の取引参加者に適用されるのと同様の保護が、それらの非上場デリバティブの取引には与えられないことによ

る。非上場デリバティブの取引相手方は、公認取引所ではなく、取引に従事する特定の会社または企業である

ため、取引相手方の支払不能、非流動性、破産または債務不履行および取引相手方との契約の条件に関する紛

争は、投資先ファンドおよび／またはサブ・ファンドに多額の損失をもたらす可能性がある。受託会社および

管理会社は、サブ・ファンドおよび投資先ファンドに関して、特定のデリバティブ取引に関する契約に基づく

債務不履行に関して契約上の救済を得られることがある。ただし、当該救済は、提供される担保またはその他

の資産が十分でない場合、うまく機能しない可能性がある。そのため、投資先ファンドおよび／またはサブ・

ファンドは、投資先ファンドおよび／またはサブ・ファンドの取引が規制取引所に限定された場合よりも不履

行による大きな損失リスクにさらされる。取引相手方が債務不履行に陥らないとの保証はなく、サブ・ファン

ドが結果として取引による損失を被らないとの保証もない。

為替変動リスク

サブ・ファンドおよび受益証券は米ドル建てであるため、投資者が米ドル建て以外の通貨で評価する場合、

外国為替の変動の影響を受ける。為替レートは一般に、外国為替市場の需給、世界各国への投資メリットの差

異、金利の変動その他の様々な国際的要因により決定される。また、為替レートは、各国政府・中央銀行によ

る介入、通貨管理その他の政策によっても変動する可能性がある。

将来的な規制上の変更は予測不可能であること

証券市場およびデリバティブ市場には、広範囲にわたる法律、規制および証拠金要件が適用される。さら

に、米国証券取引委員会および取引所は、市場に緊急事態が生じた場合に臨時措置（例えば、投機的ポジショ

ン制限またはより高額な証拠金要件の遡及的実施、日々の価格制限の設定および取引の停止を含む。）を講じ

る権限を付与されている。米国内外における有価証券およびデリバティブに関する規制は、変化の激しい法律

分野であり、政府および司法機関の措置により変更される場合がある。将来的な規制上の変更がサブ・ファン

ドおよび投資先ファンドに及ぼす影響は、予測不可能であるが、重大かつ不利なものとなるおそれがある。
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異例かつ予測不可能な事由

異例かつ予測不可能な事由に起因して生じる、例えばインフレ率を含む経済状況、産業の状況、競争、技術

開発、政治上および外交上の事由および傾向、税法ならびにその他多数の要因の変化は、サブ・ファンドおよ

び／または投資先ファンドのリターンに多大な悪影響を及ぼす可能性がある。これらの状況のいずれも、受託

会社または管理会社の支配の及ばないものである。サブ・ファンドおよび／または投資先ファンドが直接また

は間接的にポジションを保有する市場における予期せぬ変動性または流動性は、管理会社および／または投資

運用会社のサブ・ファンドおよび／または投資先ファンドの資産の投資および再投資を管理する能力を損なう

可能性があり、サブ・ファンドに損失を被らせる可能性がある。経済上および／または政治上の不安定は、資

産価格に悪影響を及ぼす可能性があり、法律上、財政上および規制上の変更をもたらすことがある。

法的リスクおよび法令遵守リスク

国内および／または外国の法律または規制は、サブ・ファンドおよび／または投資先ファンドに悪影響を及

ぼす形で変更される場合がある。各国間または各法域間の法律の差異により、受託会社または管理会社は、サ

ブ・ファンドに関して締結された法的契約を執行することが困難となる可能性がある。受託会社および管理会

社は、法律またはその解釈の変更による悪影響を制限または防止するための措置（サブ・ファンドの投資方針

または投資目的を変更することを含むが、これらに限られない。）を講じる権利を留保する。

コロナウイルス

2020年３月11日、世界保健機関は、新型コロナウイルス感染症の拡大がパンデミックであると宣言した。新

型コロナウイルス感染症の多くの症例が世界中で記録されている。

新型コロナウイルス感染症の影響を完全に予測することは不可能であるが、この流行は、世界経済に重大な

影響を及ぼす可能性が高い。過去において、伝染病の広範囲にわたる拡大は、投資感情に影響を及ぼし、世界

市場において散発性の変動性を生じさせてきた。当該影響は、特に新型コロナウイルス感染症の検出された症

例の世界的な分布に応じて、セクター、事業および国家経済の間で不均等に分布される。航空、製造、小売り

および観光を含む一部のセクターが現時点において最も悪影響を受けているとみられるが、新型コロナウイル

ス感染症を抑制することができない場合、その他のセクターも間違いなく影響を受けることになる。

影響を受ける地域において行われ、またはかかる地域の供給者もしくは顧客に依存している事業に対する新

型コロナウイルス感染症の財務上の影響が広く報告されている。影響を受ける事業は、さまざまな財務上の影

響に直面することがある。事業活動の低迷は、流動性に悪影響を及ぼすことがある。また、運転資金の調達先

が停止され、財務制限条項への違反が生じ、不履行事由が発生し、および／または、終了時支払金もしくは不

履行に関するその他の偶発債務が発動される状況となった場合、支払能力に関する懸念が悪化する可能性があ

る。

したがって、世界の金融市場またはいずれかの投資先が事業を行う国家もしくは地域の経済における当該マ

イナスの変化は、サブ・ファンドの事業またはいずれかの投資先の事業に重大な悪影響を及ぼすことがある。

特に、世界保健機関または地域もしくは国家の当局は、サブ・ファンドまたはいずれかの投資先の事業運営

に重大な中断を生じさせる可能性のある措置を勧告し、または発動することがある。

新型コロナウイルス感染症の発生、その期間、強度および影響の全貌は不確実であり、結果として生じる経

済の減速および／または市場におけるマイナス方向の企業の業況感は、受託会社、管理会社、サブ・ファンド

および投資先自体の事業運営および財務状態に長期にわたる悪影響を及ぼすことがある。

デリバティブ規制

ドッド・フランク・ウォール街改革および消費者保護法（以下「ドッド・フランク法」という。）は、その

包括的なデリバティブに係る新しい規制制度を通じて、サブ・ファンドの計算において管理会社によって約定

される取引の種類を含む多くのデリバティブ取引（かつては規制されていなかった店頭デリバティブを含

む。）に対し、強制清算、取引所における取引および証拠金の要件を課すものである。ドッド・フランク法

は、「スワップ・ディーラー」および「主要スワップ参加者」などの規制対象となる市場参加者の新たな区分

も創設しており、かかる市場参加者は、重大かつ新たな資本、登録、帳簿記録、報告、開示、業務運営および

他の規制に関する要件に服する。これらの要件の詳細の一部は、未だ米国商品先物取引委員会、米国証券取引
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委員会、米国連邦準備制度理事会およびその他の規制当局による規則の制定および解釈を通じて明らかにされ

ていない。しかしながら、本書の日付現在において入手可能な情報に基づくと、ドッド・フランク法に基づく

デリバティブ規制が及ぼしうる可能性のある影響は、サブ・ファンドの費用全般の増加である。特に、新たな

証拠金要件、ポジション制限および資本に対する賦課は、サブ・ファンドに直接適用されない場合であって

も、サブ・ファンドの計算において約定されるデリバティブ取引の費用の上昇をもたらすことがある。登録、

帳簿記録、報告および法令遵守などの新たな要件に起因する管理事務費用も、サブ・ファンドに直接適用され

ない場合であっても、デリバティブ価格の値上がりに反映されることがある。新たな商品取引および取引報告

の要件は、デリバティブ取引の流動性の低下を招き、一定のデリバティブの不利な価格決定もしくは利用可能

度の低下、または裁定機会の減少に至ることがあり、サブ・ファンドのパフォーマンスに悪影響を及ぼす可能

性がある。

ボルカー・ルール

ドッド＝フランク・ウォール街改革・消費者保護法第619条は、一定の適用除外のもと、特定の銀行事業体

（シティグループおよびその関連会社を含む。）が自己勘定取引に参加すること、特定のプライベート・ファ

ンド（以下「対象ファンド」という。）の所有権を取得もしくは保有すること、対象ファンドのスポンサーと

なることまたは対象ファンドと特定の関係を持つことを原則として禁止する、いわゆる「ボルカー・ルール」

を米国銀行法に盛り込んだ。ボルカー・ルールに服する銀行事業体は、2015年７月21日（以下「適合期限」と

いう。）までに、既存の活動および投資をボルカー・ルールに準拠させなければならなかった（当該銀行事業

体の適切な米国連邦監督機関の裁量により、１年間の延長が２回まで認められる）。連邦準備制度理事会が発

布した適合期間を2015年７月21日まで延長する命令により、銀行事業体は、適合期間が終了するまでに禁止さ

れた活動を終了させ、容認されない投資を処分する遵守計画を作成し、実行することが求められる。銀行は、

「実務上可能な限り速やかに、かつ、いかなる場合においても適合期間が終了するまでに」遵守計画を設定す

るよう期待される。

管理会社は、サブ・ファンドが対象ファンドに分類されないようまたは対象ファンドの定義からの適用除外

に適合するように企図された、一定の変更（サブ・ファンドが設立された条件を含む。）を適合期限以前にト

ラストに対して行った。ただし、ボルカー・ルールについては、いまだに、規制当局がその条件をどのように

解釈し、執行するかに関する情報または指針はほとんど存在しない。したがって、サブ・ファンドは当該変更

の結果、対象ファンドの範囲外になり、また、定義からの適用除外の対象になる保証はない。

管理会社が単独の裁量により、サブ・ファンドが対象ファンドであり、管理会社がボルカー・ルールに従っ

てサブ・ファンドを運営し続けることが合理的に不可能であるまたは不可能になると判断する場合、サブ・

ファンドは終了されることがある。後記「トラストまたはサブ・ファンドの終了」と題する項を参照された

い。サブ・ファンドの終了が行われない場合であっても、サブ・ファンドが対象ファンドと判断された場合に

は、シティグループおよびその関連会社は、サブ・ファンドとの間の特定の取引を認められない可能性があ

る。これは、サブ・ファンドおよび管理会社が自らの投資対象を管理する能力に悪影響を及ぼす可能性があ

る。

サイバー犯罪およびセキュリティ侵害

サブ・ファンドの業務に関連してインターネットとテクノロジーの使用が増えるにつれて、サブ・ファンド

はサイバーセキュリティの侵害を通じて、より大きな業務上および情報セキュリティ上のリスクにさらされや

すくなっている。サイバーセキュリティ侵害には、資産または機密情報の取得、データの破壊、または業務の

中断を目的として、コンピュータウィルスによる感染、「ハッキング」またはその他の手段によるサブ・ファ

ンドのシステムへの不正アクセスを含むが、これに限定されない。サイバーセキュリティ侵害はまた、DoS攻

撃や、サブ・ファンドのシステムに保存された機密情報を意図的または意図せずに公開する状況など、不正ア

クセスを取得する必要のない方法で発生する可能性がある。サイバーセキュリティ侵害は、混乱を引き起こ

し、サブ・ファンドの事業業務に影響を与える場合があり、その結果、財産上の損失が生じる可能性があり、

サブ・ファンドの純資産価額の算定不能、適用される法令違反、規制上の罰則および／または罰金、コンプラ

イアンスおよびその他の費用を発生させることとなる可能性がある。サブ・ファンドおよびその投資者は、結
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果としてマイナスの影響を受ける可能性がある。さらに、サブ・ファンドは第三者である業務提供者と緊密に

連携しているため、当該第三者である業務提供者における間接的なサイバーセキュリティ侵害は、サブ・ファ

ンドとその投資者に対して直接的なサイバーセキュリティ侵害に伴うものと同じリスクを課す場合がある。サ

ブ・ファンドは、サイバーセキュリティ侵害に伴うリスクを軽減するために設計されたリスク管理体制を確立

しているが、当該措置が成功する保証はない。

OECD共通報告基準

OECDは、FATCAを実施するための政府間アプローチを広く活用し、オフショアによる脱税の問題に世界規模

で取り組むため、OECDの金融口座情報の自動交換に関する基準－共通報告基準（以下「CRS」という。）を策

定した。金融機関の効率性を最大化し、コストを削減することを目的として、CRSは、デュー・デリジェン

ス、報告および金融口座情報の交換のための共通の基準を提供している。CRSに従い、参加法域は、共通の

デュー・デリジェンスおよび報告手順に基づいて、金融機関が特定する報告対象口座についての金融情報を報

告金融機関から入手し、および交換パートナーと毎年自動的に交換する。ケイマン諸島は、CRSを実施するこ

とを約束している。その結果、サブ・ファンドは、ケイマン諸島が採用するCRSデュー・デリジェンスおよび

報告要件を遵守することが求められることになる。投資者は、サブ・ファンドがCRSに基づく義務を満たすこ

とができるようにするために、管理事務代行会社に追加情報を提供することを要求される場合がある。要求さ

れた情報を提供しない場合には、投資者がFATCAに関連して要求された情報を提供しない場合と類似の方法

で、罰則または他の課徴金および／またはサブ・ファンドの受益証券の強制買戻しの責任を負うこととなる場

合がある。投資者は、「第二部 ファンド情報、第１ ファンドの状況、４ 手数料等及び税金、（５）課税上

の取扱い、ケイマン諸島－金融口座情報の自動的交換」を確認すべきである。

訴訟および規制当局の措置

サブ・ファンドは、その活動および管理会社の活動から生じる訴訟または規制上の措置の対象となる場合が

あり、防御の費用を負担し、またかかる防御が不成功の結果となるリスクがある。

営業日

営業日の定義は、公休日またはその他の理由によりケイマン諸島が休業している日を考慮していない。した

がって、受託会社は、すべての営業日にその裁量を行使することができない場合がある。

郵便物の取扱い

受託会社および／またはサブ・ファンドに宛てられ、その登録上の事務所で受領された郵便物は、処理のた

めに受託会社により提供された転送先住所に未開封のまま転送される。受託会社、その取締役、役員、顧問ま

たはサービス提供者（ケイマン諸島において登録上の事務所のサービスを提供する組織を含む。）のいずれ

も、郵便物が転送先住所に到着する際に何らかの理由で生じる遅延について責任を負わない。特に、受託会社

の取締役は、（受託会社またはサブ・ファンドのみに宛てられた郵便物とは異なり）個人的に自己に宛てられ

た郵便物のみを受領し、開封し、または直接処理する。

情報の請求

ケイマン諸島に住所を有する受託会社またはその取締役もしくは代理人のいずれかは、適用法に基づき規制

当局、規制機関、政府当局または政府機関により行われる情報の請求に従い、やむを得ず情報を提供すること

がある。例えば、金融庁法（改正済）に基づき、ケイマン諸島金融庁によって、同庁自身のためもしくは承認

された海外の規制当局のために行われる場合または税務情報庁法（改正済）ならびに関連する規則、合意、取

決めおよび覚書に基づき税務情報庁により行われる場合が挙げられる。当該法律に基づく秘密情報の開示は、

守秘義務違反とはみなされないものとし、一部の場合において、受託会社およびその取締役または代理人は、

請求が行われた旨を開示することを禁止されることがある。

運用リスク

サブ・ファンドの投資パフォーマンスは、管理会社のサービスに実質的に左右される。管理会社の行為が、

不正行為、何らかの規則もしくは規制の違反を理由として規制当局による調査を受けていること、管理会社の

主要人物の死亡、無能力、離職、支払不能もしくは退任、または管理会社に影響を及ぼす企業再編を含む（た
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だし、これらに限られない。）特別な事由が発生した場合、サブ・ファンドのパフォーマンスは、悪影響を受

けることがある。管理会社は、サブ・ファンドの投資パフォーマンスを保証しない。

受益証券の追加クラスの費用

将来、受益証券の追加クラスが発行される場合がある。それらの受益証券の追加クラスの設定に係る費用の

一部または全部は、それらの受益証券のクラスのみが負担するのではなく、例えば、全体としてサブ・ファン

ドの負担となる場合がある。その場合、当該受益証券の追加クラスの設定前に発行されていた受益証券のクラ

スの受益証券１口当たり純資産価格に悪影響を及ぼす可能性がある。

利益相反

管理会社および受託会社（ならびにこれらの関連会社）は、随時、サブ・ファンドと類似の投資目的を有す

る他のファンドおよび顧客に関連して随時要求されるところに従い、受託者、管理事務代行者、登録機関、管

理者、保管者、投資運用者または投資顧問、代理人その他として行為し、またはその他の方法でサブ・ファン

ドと類似の投資目的を有する他のファンドおよび顧客に関与することがある。したがって、これらのいずれの

者も、業務の過程において、サブ・ファンドと潜在的な利益相反を生じる可能性がある。これらの者は、かか

る場合には常にサブ・ファンドに対する自己の義務を考慮し、かかる利益相反を公正に解決するよう努める。

いかなる場合も、管理会社は、すべての投資機会が公正に配分されることを確実にする。

サブ・ファンドのための取引は、管理会社の関係者との間でまたはこれを通じて行われる予定である。かか

る関係者との間でまたはこれを通じて行われる取引の量に制限はない。かかる関係者に支払われる報酬または

手数料は、かかる取引の当該時点の市場レートで支払われる報酬または手数料を上回ることがある。

 

投資先ファンドに関するリスク

投資先ファンドへの投資にはリスクがある。投資先ファンドに投資することにより、サブ・ファンドがその

資金（投資額全額を含む。）を失う可能性がある。投資先ファンドへの投資は銀行預金ではなく、したがって

米国政府機関または米国以外の政府機関により保護または保証されているものではない。

投資先ファンドへの投資リスクは、投資先ファンド・アンブレラの構造に関連するリスク、投資先ファンド

に対する業務提供者に関連するリスク、および投資先ファンドの投資目的達成の能力に関連するリスクおよび

投資運用会社により引き受けられる限度のヘッジ活動から生じる。投資予定者はそれぞれ投資先ファンドへの

間接投資が当該投資予定者に適した投資であるかどうかの決定に際し、かかるリスクを注意深く検討すべきで

ある。かかるリスクには、以下のものが含まれるが、これらに限定されない。疑義を避けるために付言する

と、本書における投資先ファンドへの言及は、文脈により、投資先ファンドに関して行為する投資運用会社へ

の言及とみなされる。

 

投資および取引リスク

投資先ファンドへの投資には、投資元本の全額を失うというリスクも含めた高いリスクがある。投資先ファ

ンドは、本書に記載されたリスクを含む、リスク特性を有する戦略および投資技術を用いて金融商品に投資

し、積極的に取引を行うことができる。投資先ファンドの投資プログラムが成功するか、または投資先ファン

ドのポートフォリオの組合せ、リスク管理およびヘッジが成功するという保証または表明はない。投資先ファ

ンドがすべての資本を投資するに適切な投資機会を見出すことができるかどうかの保証はない。投資先ファン

ドに関して投資運用会社が行うすべての投資には、投資元本を失うリスクがある。投資結果は、時間の経過と

ともに大きく変化することがある。投資元本の一部またはすべてを失う可能性があるため、投資予定者は、か

かる損失の結果に容易に耐えうる場合以外は、米ドル建て受益証券を購入すべきでない。

投資元本

とりわけ金利変動、発行体の破綻や財務状況の悪化等に起因する投資ポートフォリオの価格の下落を含む市

場環境により、投資先ファンドの純資産価額が下落し、投資家が金銭的損失を被ることがある。

米ドル建て受益証券に関して、その資産が、通常において、実質的に当該受益証券が米ドル通貨建てにより

運用され、またはかかる表示通貨に対してヘッジされることが意図されている場合、純資産価額が当該受益証
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券の表示通貨建てでは投資元本を割り込んでいない場合でも、為替変動により純資産価額が円換算ベースでは

投資元本を割り込むこととなった場合には、日本の投資家は、円換算ベースで損失を被ることがある。

さらに、米ドル建て受益証券に関する為替ヘッジが通貨エクスポージャーのヘッジに成功するという保証は

ないため、投資先ファンドは為替変動リスクを回避できず、したがって投資家が為替変動の影響を受ける可能

性がある。

これらの理由により、投資者が投資先ファンドに投資する投資元本は保証されているものではない。純資産

価額の下落や為替相場の変動により投資元本を割り込み、これにより投資者が金銭的損失を被ることがある。

運用実績の欠如、関連ファンドの過去の実績

投資先ファンドは、投資予定者がパフォーマンスの可能性を評価するもとになりうる運用実績は限られたも

のしか有しない。投資運用会社が運用するその他の投資信託またはアカウントの実績は、現在または過去にお

いて投資先ファンドの投資プログラムと類似しまたは異なる投資プログラムを持っているが、投資先ファンド

が達成する結果を示すものではない。投資運用会社は、投資先ファンドに関して、異なる有価証券のポート

フォリオに投資し、かかるその他の投資信託およびアカウントとは異なる投資プログラムおよび投資技術を利

用することがある。よって、投資先ファンドの結果は投資運用会社ならびにかかる投資信託およびアカウント

が過去に示した結果とは異なることがあり、それらとは独立したものである。さらに、過去の実績は、将来の

リターンの保証とはならない。

投資運用会社およびそのスタッフへの依存、投資先ファンド受益者が投資先ファンドの運営に参加しないこと

投資先ファンドの成功は、とりわけ、投資運用会社が投資先ファンドの投資プログラムを開発し、首尾よく

実施する能力にかかっている。投資運用会社がこれを実行できるという保証はない。投資運用会社が行った決

定により、投資先ファンドに損失が生じること、または、そうでなければ投資先ファンドが投資できた収益獲

得の機会を逃すこともある。

さらに、投資運用会社またはそのスタッフのいずれかが投資先ファンドに対し助言を継続し、投資先ファン

ドに関する取引を継続するという保証はない。投資先ファンドが投資運用会社またはその主要スタッフのサー

ビスを受けられなくなる場合、投資先ファンドは悪影響を受ける場合があり、最終的に投資先ファンドの解散

に至る可能性がある。例えば、規制その他の理由により、GSグループの役員または他の従業員に通常または特

定の場合に支払われる報酬の額は、金額または形態において限定されることがある。その結果、一部の主要ス

タッフは、GSグループとの雇用を終了させる場合もある。

投資先ファンド受益者（受託会社を含む。）は、投資先ファンドの日々の事業経営または管理に参加する権

利または権限はなく、投資先ファンドが行った特定の投資、またはかかる投資の条件につき評価する機会はな

い。

戦略リスク

戦略リスクは、投資運用会社が活用する投資プログラムの経済上の実行可能性の悪化に関連する。定量的お

よびファンダメンタルな投資分析が正確であり、かかる戦略に基づく投資プログラムが成功するという保証は

ない。投資運用会社は、随時、分析および投資プログラムを修正または調整することができる。

規制当局の監督の限界

ゴールドマン・サックス・グループの間接所有子会社であるゴールドマン・サックス・アセット・マネジメ

ント・インターナショナルは、SECに投資顧問会社として登録され、その事業の運営について英国金融行為規

制機構によって認可および規制されている。投資先ファンドは、非公開の投資会社に利用可能な免除を利用し

ているため、1940年米国投資会社法（以下「米国投資会社法」という。）に基づく投資会社として登録してお

らず、登録する義務もない。よって、様々な投資者保護の提供が意図された投資会社法の規定（とりわけ、投

資会社に利害関係のない取締役を過半数有すること、レバレッジの制限を行うこと、投資会社とその関係会社

間の取引を制限すること、投資会社の保管する有価証券を、常時、他の者の有価証券とは個別に分離保管し、

かつ当該有価証券が当該投資会社の資産であるものと明確に特定して記載することが求められ、顧問会社およ

び投資会社間の関係を規定することも求められる。）が適用されない。したがって、随時、投資先ファンドの

有価証券およびその他の資産の大部分が、登録投資会社の場合に要求されるような当該資産を個別に分離保管
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していない仲介会社で保持される可能性がある。1970年米国証券投資者保護法（改訂済）の規定に基づき、か

かる仲介会社の破産または不履行は、当該有価証券およびその他の資産の保管が登録投資会社に適用される要

件に従って保持されていた場合よりも、投資先ファンドにより甚大な悪影響を及ぼす傾向がある。投資先ファ

ンドが委託した資産を保管者が自身のために利用することができるというリスクもある。

投資運用会社は、米国商品取引法（改訂済）（以下「米国商品取引法」という。）に従い、投資運用会社が

運営する他のファンドについてコモディティ・プール・オペレーター（以下「CPO」という。）およびコモ

ディティ取引アドバイザーとして米国商品先物取引委員会（以下「CFTC」という。）に登録されているが、投

資運用会社は、投資先ファンドを米国商品取引法の規則4.13(a)(3)に基づくCPOとしての登録を免除されてい

るものとして運営する予定である。規則4.13(a)(3)に基づき、投資運用会社は、登録済みCPOではあるが、投

資先ファンド受益者に対し、他の場合に米国商品取引法により提出を要求される証明付き年次報告書および開

示書類を交付する必要はない。かかる資料には、米国商品取引法に基づき要求される特定の開示事項が含まれ

るが、これらは本書または投資先ファンドが投資先ファンド受益者に提供する報告書に含まれない場合があ

る。

さらに、米ドル建て受益証券の募集および販売は、1933年米国証券法（改訂済）（以下「米国証券法」とい

う。）に基づくレギュレーションSまたはレギュレーションDに従い、米国証券法に基づく登録が免除されてい

るため、英文目論見書は、SEC、CFTCまたはその他の米国規制当局のいずれにも提出されまたは検討されてい

ない。

前述にかかわらず、投資先ファンドは、1956年米国銀行持株会社法（改訂済）（以下「BHCA」という。）に

基づく銀行持株会社（以下「BHC」という。）であるGSグループに適用される規制による影響を受けることが

ある。この点については、下記「銀行持株会社としての規制」の項をご参照されたい。

潜在的利益相反

GSグループ（関係会社およびスタッフを含む。）は、銀行持株会社で、世界的なフルサービスの投資銀行、

ブローカー・ディーラー、資産運用および金融サービスに係る業務を提供する組織であり、世界金融市場の重

要な参加者である。そのため、GSグループは、重要かつ幅広い顧客層に広範囲の金融サービスを提供してい

る。上記およびその他の資格において、GSグループは、あらゆる市場および取引において顧客に助言し、また

自己の勘定、ならびに顧客の口座およびGSグループが支援、運営および助言する関連商品および商品を通じて

顧客およびGSグループのスタッフの勘定で、様々な投資資産の購入、売却、保有および推奨を行う。かかる行

為および取引が、潜在的利益相反を引き起こす可能性がある。

法務、税務および規制上のリスク、投資先ファンド受益者に関する情報開示

法務、税務および規制上の変更は、投資先ファンドの存続期間中に起こることも予想され、投資先ファンド

（投資先ファンドがその投資目的を達成し、その投資プログラムを遂行する能力を含む。）に重大な悪影響を

及ぼすこともある。ドッド・フランク法の制定ならびに欧州評議会のAIFM指令（以下に定義する。）の採択を

含む最近成立した法律および提案されている一部の法令は、投資先ファンドの事業および運営に重大な変更を

要求するか、または投資先ファンドにその他の悪影響を及ぼす可能性がある。例えば、ドッド・フランク法な

らびに関連するCFTCおよびSEC規則（これらの多くについて、未だに公表および最終決定がなされていな

い。）により、スワップ市場は、マージン規制の強化ならびにスワップ取引に関する中央集約的決済および執

行の強制を潜在的に含むがこれらに限定されない大幅な規制に従うことになる。ドッド・フランク法に規制さ

れるスワップ市場は、過去においてOTCデリバティブ市場として知られていたすべての市場を概ね含む。これ

らの新規則は、コスト増大、利鞘の縮小および投資機会の減少などをもたらす可能性があり、これらの事態は

すべて、投資先ファンドのパフォーマンスに悪影響を与える可能性がある。

さらに、最近制定された法律（ドッド・フランク法および当該法律に基づき策定が必要になる規則を含

む。）については重大な不確定要素があり、このため当該法律が最終的に投資先ファンドおよび投資先ファン

ドが直接また間接的に取引および投資を行う市場に及ぼす影響について完全には把握できない。当該不確定要

素およびこの結果生じる混乱自体が、市場の効率的な機能および一部の投資戦略の成功に弊害をもたらし得

る。投資先ファンドの存続期間中に予想される法律、税制および規制上の変更に加えて、予測されない変更が
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行われる場合もある。ヘッジ・ファンド、投資アドバイザーおよびこれらが利用する投資商品（デリバティブ

を含むがこれに限定されない。）に対する法律、税制および規制に関する環境は、常に変化している。さら

に、投資先ファンドの取引戦略遂行能力は、GSグループのその他の活動のために賦課される要件（GSグループ

がBHCとして規制を受けることを選択した結果として賦課される要件を含むが、これに限定されない。）また

は一定の投資先ファンド受益者もしくは一定のタイプの投資先ファンド受益者による投資先ファンドへの投資

の結果として賦課される可能性のある要件などの投資先ファンドに適用される規制要件の追加、または変更に

より、悪影響を受ける可能性がある。この点については、下記「銀行持株会社としての規制」および下記「ボ

ルカー・ルール」の項をご参照されたい。GSグループおよび／または投資先ファンドに適用ある現行規則への

変更または新規則は、投資先ファンドに重大な悪影響（投資先ファンドに対する重大な税金もしくはその他の

費用を課すこと、投資先ファンドの組成もしくは運営方法の重大な変更を要求すること、または投資先ファン

ドをその他の方法により制限することを含むが、これらに限定されない。）を与える可能性がある。

米国を源泉とする利息または配当の一定の支払い（およびその他の類似の支払い）ならびに米国内国歳入庁

（United States Internal Revenue Service）（以下「IRS」という。）により今後制定される規則の外国金

融機関による導入から２年後に外国金融機関またはその他の外国組織に対する一定の支払いが行われる場合、

様々な報告要件が充足されない限り、当該支払金に30パーセントの源泉徴収税が課せられる。特に、これらの

報告要件は、投資先ファンドがIRSに登録し、その受益者から一定の情報を入手し、ケイマン諸島税務情報当

局またはIRSに当該情報の一部を開示する場合に充足される。投資先ファンドがこの源泉徴収税を課せられな

いという保証はない。受益者はこの源泉徴収税が与える可能性がある影響について自身の税務顧問に相談する

べきである。

各投資予定者は、税法および税規則は常に変更されており、遡及的に変更されることがあることに留意する

べきである。さらに、一部の税務当局による税法および税規則の解釈および適用は、明確性、一貫性または透

明性に欠けることがある。税法における不確実性により、投資先ファンドは、投資先ファンドが最終的に当該

税債務を課されることを予想しない状況であっても、潜在的な税債務を計上することを要求されることがあ

る。さらに、会計基準および／または関連する税金報告義務は変更されることがあり、これにより追加の増加

額および／またはその他の債務が生じることがある。各投資予定者はまた、米国およびその他の地域における

税法のその他の進展は投資先ファンド受益者または投資先ファンドに対する税効果に重大な影響を及ぼすこと

があること、ならびに投資先ファンド受益者は投資先ファンドに対して一定の追加の情報（これはIRSその他

の税務当局に提供される場合がある。）を提供するよう要求される可能性があり、税法の当該変更の結果とし

てその他の不利な影響を受けることがあることにも留意するべきである。

さらに、投資先ファンドの受託会社、投資運用会社もしくはそれらの関係会社、および／または投資先ファ

ンドの受託会社もしくは投資運用会社の業務提供会社もしくは代理人は、随時、投資先ファンドが保有する投

資対象、投資先ファンド受益者の名称および受益権のレベルを含むが、これに限定されない投資先ファンドお

よび投資先ファンド受益者に関する一定の情報を（ⅰ）開示当事者に対して管轄権を有し、もしくは管轄権を

主張する法域の一もしくは複数の規制当局および／もしくは税務当局、もしくは投資先ファンドが直接もしく

は間接的に投資を行う法域の一もしくは複数の規制当局および税務当局、ならびに／または（ⅱ）投資運用会

社もしくは投資先ファンドの一もしくは複数の取引相手方もしくは業務提供者に対して、開示するよう要請さ

れ、または、自らの単独の裁量により、開示するのが望ましいと判断することがある。

ボルカー・ルール

2010年７月に、米国ドッド-フランク ウォール・ストリート改革および消費者保護法（改訂を含む。）（同

法に基づき制定される規則と共に総称して「ドッド・フランク法」という。）が制定された。ドッド・フラン

ク法は、いわゆる「ボルカー・ルール」を含む。

ボルカー・ルールに基づき、GSグループは一定の条件を満たした場合に限り、ヘッジ・ファンドおよびプラ

イベート・エクイティ・ファンドの「スポンサー」となり、またはこれらの運用を行うことができる。これら

のボルカー・ルールの条件は、特に金融機関（GSグループおよびその関連会社を含む。）が、金融機関の関連

会社が運営するヘッジ・ファンドもしくはプライベート・エクイティ・ファンド、または当該ヘッジ・ファン
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ドもしくはプライベート・エクイティ・ファンドが支配する投資ビークルとの間における「対象取引」および

他の一部取引に従事することを一般に禁止している。「対象取引」は、取引の結果、金融機関またはその関連

会社が、関連会社が運営するファンドに対しクレジット・エクスポージャーを保有することとなるローンまた

は融資の供与、資産の購入および他の取引（デリバティブ取引および保証を含む。）を含む。さらに、ボル

カー・ルールは、GSグループおよび当該組織間において他の一部取引が、「対等な」条件で行われなければな

らない旨規定している。投資先ファンドが重大な範囲においてGSグループとの間で当該取引を行う予定はな

く、その結果GSグループおよび投資先ファンド間の対象取引の禁止は、投資先ファンドに重大な影響を与える

とは予想されない。

さらに、ボルカー・ルールは、一部の例外を除き、GSグループが、投資先ファンドの総発行済持分およびそ

の公正市場価格の３パーセント超を所有することを禁止している。また、ボルカー・ルールは、一部の軽減措

置が適用される場合を除き、金融機関（GSグループを含む。）が、当該金融機関およびその顧客、取引先もし

くは取引相手間の重大な利益相反を伴うかもしくはこれに帰結するような一定の行為、当該金融機関が直接も

しくは間接的に高リスク資産もしくは高リスク取引戦略に対する重大なエクスポージャーを有することになる

一定の行為、またはGSグループの安全性および健全性もしくは米国の金融の安定に脅威をもたらすような一定

の行為に従事することを禁止している。結果として、投資先ファンドもまた、当該行為に従事することを禁止

される場合がある。

GSグループの方針および手法は、GSグループの取引活動および投資活動（投資先ファンドに関する活動を含

む。）におけるこのような重大な利益相反ならびに高リスク資産および高リスク取引に対するエクスポー

ジャーが特定され、かつ限定されるように設計されている。ボルカー・ルールを施行する規制当局が、かねて

示唆していたように、これらの問題に対応するためのベストプラクティスに関するガイダンスを策定した場

合、GSグループの方針および手法は、かかるガイダンスを考慮するために修正または変更される可能性があ

る。GSグループの方針および手法により課せられ、またはボルカー・ルールの施行当局により課せられる要件

もしくは制限は、投資先ファンドに重大な悪影響を与える可能性がある。とりわけ、当該要件または制限によ

り投資先ファンドが上記の投資および投資戦略の一部を控え、他の措置を講じ、または回避する可能性があ

り、そのような対応が投資先ファンドに不利益を与える可能性がある。

上記のとおり、ボルカー・ルールに基づき、GSグループは一定の条件を満たした場合に限り、ヘッジ・ファ

ンドおよびプライベート・エクイティ・ファンドの「スポンサー」となり、これらを運用することができる。

GSグループは、これらの条件を満たす予定であるが、何らかの理由により、GSグループがこれらの条件または

ボルカー・ルールに基づく他の条件を満たせないか、または満たさないことを選択した場合、GSグループは投

資先ファンドのスポンサーとなり続けることはできない。このような場合、投資先ファンドの構造、運営およ

びガバナンスは、GSグループが投資先ファンドのスポンサーとしてみなされないように変更する必要が生じる

か、または投資先ファンドを終了させる必要がある。この点については、下記「銀行持株会社としての規制」

の項をご参照されたい。

さらに、ドッド・フランク法の他の条項が投資先ファンドの取引戦略遂行能力に悪影響を及ぼし、投資先

ファンドの事業および運営に重大な変更を要するか、または投資先ファンドにその他の悪影響を与える可能性

がある。この点については、上記「法務上、税務上および規制上のリスク、投資先ファンド受益者に関する情

報開示」の項をご参照されたい。

AIFM指令

欧州評議会は、オルタナティブ投資ファンド運用会社に関する欧州連合（以下「EU」という。）指令（以下

「AIFM指令」という。）を最近採択した。同指令は、EUに所在する投資アドバイザーおよびEUに籍を置くかEU

内で販売される投資信託を運用する投資アドバイザーを規制する。AIFM指令は、当該投資アドバイザーに一定

の要件および制限を課すが、これらは、適用ある投資アドバイザーおよび投資信託の所在地ならびに投資信託

がEU内で販売される場合の環境に基づき異なる。当該要件および制限は、開示および透明性義務、適正資本

量、バリュエーションおよび預託要件、レバレッジおよび投資に関する制限、その他事業遂行要件および課税

要件を含む。適用対象となる投資アドバイザーは、2013年７月22日からAIFM指令に基づく規則に従うことが予
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想される。しかしながら、AIFM指令の制定および施行に関する行政手続きは現在進行中で、AIFM指令に基づく

一部省庁による解釈、指針の提供および規則策定について大量の課題が残されている。したがって、適用対象

となる投資アドバイザー（投資運用会社を含む。）および投資信託（投資先ファンドを含む。）にAIFM指令が

及ぼす最終的な影響は、依然として不確定である。AIFM指令により、投資アドバイザーはEUにおける投資信託

の販売について制限され、大幅に増加する運営コストを負担し、AIFM指令がなければ従事したであろう一部の

行為に従事することができず、および／またはその他の悪影響を受ける可能性がある。上記は投資先ファンド

のパフォーマンスに悪影響を与える可能性がある。

銀行持株会社としての規制

GSグループは現在のところ、BHCAの意味の範囲内で投資先ファンドを「支配」しているとみなされているた

め、BHCAおよび関連する規則が課す規制は投資先ファンドにも同様に適用される予定である。よって、BHCAお

よびその他の適用される銀行法、規則、規定およびガイドライン、ならびに連邦準備制度理事会を含むがこれ

に限定されることなく、適切な規制当局による解釈および管理により、投資運用会社、GSグループおよびそれ

らの関係会社を一方当事者とし、投資先ファンドを他方当事者とした取引および関係が制限され、投資先ファ

ンドによる投資および取引ならびに投資先ファンドの運用を制限される可能性がある。さらに、GSグループお

よび投資先ファンドに適用されるBHCA規制は、とりわけ、投資先ファンドが特定の投資を行う能力、または特

定の投資の規模を制限し、投資先ファンドの投資対象の一部またはすべての保有期間に上限を設定し、投資運

用会社が、投資先ファンドの投資先である会社の管理および運営に参加する能力を制限し、GSグループが投資

先ファンドに投資する能力を制限する。さらに、特定のBHCA規制は、関連企業により所有、保有または管理さ

れているポジションの合算を要請する。このように、一定の状況で、GSグループおよび関係会社（投資運用会

社を含む。）が顧客および自己の勘定で保有するポジションは、投資先ファンドが保有するポジションと合算

しなければならないことがある。かかる場合、BHCA規制は、保有するポジション額に上限を課すため、GSグ

ループは、投資利用枠を自己勘定またはその他の顧客の勘定のために利用することがある。これにより投資先

ファンドは一定の投資を制限し、および／または清算しなければならないことがある。かかる規制の将来にお

ける潜在的な影響は不確定である。これらの規制は、投資先ファンドの各投資プログラム内で投資運用会社の

一定の戦略を実行する能力に影響を与え、他の方法で投資先ファンドに重大な悪影響を及ぼすことがある。さ

らに、GSグループは、将来FHCとしての資格を停止することもあり、投資先ファンドが追加規制の対象となる

こともある。GSグループまたは投資先ファンドに適用される銀行規制要件が変更されない、または、かかる変

更が投資先ファンドに重大な悪影響を及ぼさないという保証はない。

GSグループ、投資先ファンドまたは投資運用会社およびその関連会社が運用するその他の投資信託およびア

カウントに対する銀行監督規制の影響または適用可能性を軽減または排除する目的で、投資先ファンドの受託

会社は、投資運用会社と協議の上、将来、投資先ファンド受益者に事前通知を行うことなく投資先ファンドの

再編を行うことがあり、GSグループも、その単独の裁量により、将来、投資先ファンド受益者に通知を行うこ

となく投資運用会社の再編を行うことがある。ただし、投資先ファンドは、投資先ファンド受益者に対し、実

務上可能な限り速やかに、投資先ファンドの再編について通知を行うものとする。GSグループは、他の事業体

をして投資先ファンドの該当する投資顧問会社を交代せしめることにより、または該当する投資先ファンドの

準拠書類で定めるところに従い、その単独の裁量によるか、投資先ファンドの同意を得るか、もしくは投資先

ファンドと協議の上でGSグループが決定するその他の方法により、上記の結果を達成するよう努めることもあ

る。かかる譲受人または交代者は、GSグループに関連のない者である場合がある。

投資先ファンド・アンブレラおよび受益証券クラスにおける負債の分離

ケイマン諸島法に基づき、投資先ファンド・アンブレラは、アンブレラ型ファンドとして構成されており、

投資先ファンド・アンブレラは、投資運用会社と協議の上、複数のサブ・ファンド（以下「投資先ファンド・

アンブレラのサブ・ファンド」という。）を設定することができる。かかるアンブレラ構造の目的は、各投資

先ファンド・アンブレラのサブ・ファンドがその資産および負債につき分離勘定で保管され、それぞれがその

他の投資先ファンド・アンブレラのサブ・ファンドに対する議決権を持たず、またはその他の投資先ファン

ド・アンブレラのサブ・ファンドの負債に対する責任を持たず、あらゆる目的上、分離した投資先ファンド・
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アンブレラのサブ・ファンドを保つことである。かかる構造は、ケイマン諸島の裁判所で事前に査定されてお

らず、よって一定のリスクを有する。さらに、別の法域の裁判所に投資先ファンド・アンブレラのサブ・ファ

ンドに関して投資先ファンド・アンブレラが提訴された場合、投資先ファンド・アンブレラと投資先ファン

ド・アンブレラのサブ・ファンドの分離保管の性質が必ずしも考慮される保証はない。

投資先ファンド・アンブレラのサブ・ファンドの資産および負債は、投資先ファンド・アンブレラの一定の

クラス受益証券のみに帰属する。例えば、投資先ファンド・アンブレラのクラス受益証券は、様々な通貨で表

示され、投資運用会社は、投資先ファンド・アンブレラのサブ・ファンドのクラス受益証券の外国為替エクス

ポージャーをヘッジするため、為替関連取引を締結する。当該取引の費用および経費は、第三者、特に債権者

（すなわち為替先渡取引相手）については、関連あるクラスに割り当てられる一方、他の条件について特定の

取引相手と合意した場合を除き、当該負債が投資先ファンド・アンブレラの特定のクラス受益証券に帰属する

にもかかわらず、該当する投資先ファンド・アンブレラのサブ・ファンドは単一の資産プールとしてみなさ

れ、全体として、当該負債一切について責任を有することがある。

受益証券の流動性の制限

米ドル建て受益証券は自由に譲渡できないため、投資先ファンドへの投資は、流動性が制限されている。通

常、投資先ファンド受益者は、買戻基準時より前に投資先ファンド管理会社に買戻通知を交付することによっ

てのみ、自らが保有する米ドル建て受益証券を買戻日に買い戻すことができる。買戻権に制限があることに従

い、各投資先ファンド受益者は不特定期間にわたって投資先ファンドへの投資に伴う経済的リスクを負担する

準備がなければならない。米ドル建て受益証券には、投資先ファンドの英文目論見書および取得申込契約なら

びに投資先ファンドに関する信託証書に規定される譲渡制限が付されている。通常、投資先ファンド受益者

は、投資運用会社と協議せず、また、投資先ファンド管理会社の事前の書面による同意なく、米ドル建て受益

証券または米ドル建て受益証券の受益権もしくはその他の権利を売却、委譲、譲渡、質入れまたはその他の方

法で処分することができない。これには、法律または契約の執行（投資先ファンド受益者の死亡、禁治産の宣

告、支払不能または破産による法律の執行による場合を除く。）による場合も含むがこれに限らない。投資先

ファンドは、通常、非米国人で、かつその他の適用ある法的要件を満たす者に対する譲渡にのみ同意する。

さらに、買戻しは、買戻後の保有要件に従うものとし、特定の状況で制限または停止されることがある。投

資先ファンドは、流動性制約の影響を受ける貸付市場ならびに一般に取引されていない有価証券および金融商

品に投資することができる。このような貸付、一般に取引されていない有価証券および金融商品は、直ちに処

分することができず、契約上、法律上、または規制上の特定の期間の売却禁止の対象となる場合もある。買戻

しについては、投資先ファンド管理会社は、投資運用会社と協議の上、費用、負債または偶発費用にあたる金

額の留保金が適用ある会計基準により強制されていない場合でも、買戻手取金からかかる金額を留保すること

ができる。

投資先ファンドは通常、買戻対象の米ドル建て受益証券に関する買戻手取金およびその他の分配金（もしあ

れば）を含め、投資先ファンド受益者に対する分配を現金で支払う予定である。ただし、投資運用会社は、適

用法に基づき認められる場合、買戻手取金の支払いに関する分配を含むがこれに限定されることなく、投資先

ファンド受益者に対して分配金を現物で支払う権利を有する。投資先ファンドがかかる証券の分配を行う場

合、投資先ファンド受益者は分配された証券についてのリスクを負担し、当該有価証券を処分するために仲介

手数料または他の費用の支払いを求められる場合がある。

一または複数の投資先ファンド受益者または元投資先ファンド受益者が、買戻金の一部またはすべてを投資

運用会社またはその関係会社が運営する別の投資信託または投資ビークルに投資することを意図して、特定の

買戻日に効力が発生するように米ドル建て受益証券を買い戻す場合、投資先ファンド管理会社は、投資運用会

社と協議の上、当該買戻日に米ドル建て受益証券を買い戻すその他の投資先ファンド受益者または元投資先

ファンド受益者へ買戻金の支払いを行うより前に、かかる投資先ファンド受益者または元投資先ファンド受益

者に対して、かかる買戻金の全額または一部を支払うことができ、投資先ファンドによる資産売却その他が行

われるまで、かかるその他の投資先ファンド受益者または元投資先ファンド受益者への買戻金の支払いを延期

することができる。
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よって、投資先ファンドへの投資は、米ドル建て受益証券および投資先ファンドの裏付となる投資対象の流

動性が限定されていることに関連したリスクに耐えうる投資者にのみ適している。

取得申込金の受領前、および取得申込効力発生日前の取引

投資先ファンドは、投資運用会社の単独の裁量により、取得申込みが予想されることを前提に、米ドル建て

受益証券の申込みの効力発生日以前にいつでも取引を開始することができる。さらに、前述の一般性を限定せ

ず、投資運用会社の単独の裁量により、投資先ファンドは、取得申込みに関する資金の受領を前提に、米ドル

建て受益証券の取得申込みの効力発生日以降であれば、かかる資金が当該効力発生日に受領されていない場合

でも、取引を実施できる。投資先ファンドの取得申込契約に従い、投資先ファンド受益者または投資予定者

は、取得申込みの効力発生日時点での当該金額の受領を前提とした投資先ファンドの取引の結果生じた損失ま

たは費用を含む、取得申込金の不払いまたは支払遅延に起因または関連して生じる損失または費用に対する責

任を有する。こうした行為は、投資先ファンドに悪影響を及ぼすことがある。取得申込金の不払いまたは支払

遅延は、投資先ファンドに損失および費用を生じさせ、投資先ファンドは該当する投資先ファンド受益者また

は投資予定者からかかる損失または費用を完全には取り戻せないことがある。さらに、投資運用会社は、取得

申込みが行われないことや遅延することを知っていた場合には下さなかったであろう、投資先ファンドのため

に取得申込みを見込んで投資またはその他のポートフォリオについての決定を下すことがあり、かかる決定が

投資先ファンドのポートフォリオに悪影響を及ぼすことがある。

さらに、ローン・パーティシペーションなど一定の種類の資産の取引を実施するために要する期間が延長さ

れた結果、取得申込みまたは買戻しを予想して投資先ファンドが行う取引の決済が、予想される取引日の前後

相当時間が経過して行われることがある。したがって、かかる取引は、投資先ファンドがさらされているレバ

レッジの金額を増大または減少させることになる。（申込みを行っている投資者ではない）投資先ファンドへ

の投資者は、取得申込みを予想して取引日前に行った取引につき、市場リスクおよびリターンならびに信用リ

スクを負う。同様に、（買戻しが行われた投資先ファンド受益者ではない）投資先ファンドへの投資者は、関

連する取引日後に執行された買戻しの支払いを行うために実施された取引につき、市場リスクおよびリターン

ならびに信用リスクを負う。

大量の取得申込み

投資運用会社は、投資先ファンドの関連する取引日以前に、投資先ファンドの買付純手取金のすべてを投資

することができない場合がある。投資先ファンドの資産が関連する取引日以前に投資されない範囲において、

かかる投資先ファンドは現金その他の流動資産で保有される資産の一部について投資目的を追求しないため、

当該投資先ファンドのパフォーマンスに悪影響を与える可能性がある。

大量買戻し

投資運用会社は、投資先ファンドの関連する取引日前に投資先ファンドの投資資産を処分する義務を負うこ

とがある。関連する取引日前の投資先ファンドの資産の売却は、米ドル建て受益証券の買戻しが行われるまで

の間、投資先ファンドが現金その他の流動資産で保有される資産の一部について投資目的を追求しないため、

投資先ファンドのパフォーマンスに悪影響を与える可能性がある。限られた期間内に大量買戻しが行われた場

合、投資先ファンドにとって、不適切な時期または望ましくない条件で、満期前のポジションを現金化せず

に、かかる買戻請求に応じるための十分な資金を提供することが難しいことがある。

さらに、投資先ファンドのある特定の取引日に大量の買戻しが行われているかどうかにかかわらず、ある期

間にわたり、大量の買戻しが起こった場合、投資先ファンドの純資産価額が減少し、投資先ファンドが利益を

あげたり、損失を回収することが難しくなることがある。投資先ファンド受益者は、投資先ファンドから特定

の取引日における大量の買戻請求につき通知を受領することはなく、よって、米ドル建て受益証券の買戻しを

行った投資先ファンド受益者より前または同時に、自身の投資額またはその一部の買戻しを請求する機会がな

いことがある。

投資先ファンドが、仕組み証券のポジションのヘッジに関連する場合を含むがそれらに限定されることなく

仕組み証券、特に期限付き仕組み証券の募集に直接または間接に関連する投資を行う場合に、短期間における

大量買戻請求のリスクが高まることがある。投資先ファンドは、投資運用会社がその単独の裁量により決定す
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るとおり、当該投資を受託する場合もしない場合もあり、当該投資はいずれかの時点で投資先ファンドの純資

産価額の相当部分を構成する可能性がある。

大量買戻しのリスクは、投資先ファンド受益者が投資運用会社の関係会社を含む貸付人に対して、米ドル建

て受益証券の担保権を差し入れた場合にも高まる。貸付人がかかる権利を行使した場合、大量の買戻しが発生

し、投資先ファンドのポートフォリオに重大な悪影響を及ぼすことがある。

不確定な税務ポジション

投資先ファンド受益者は、税法および税務規定が継続して変化していること、ならびに変更が遡及的に行わ

れることもあることに留意しなければならない。さらに、税務当局の税法および税務規定の解釈および適用

が、明白でなく、一貫しておらず、不透明である場合がある。そのため、米ドル建て受益証券の取得申込み、

買戻しまたは交換が生じた時の投資先ファンドの純資産価額が、過去の実現または未実現利益に対するものを

含め投資先ファンドの直接または間接の税金債務（遡及的に有効となり賦課されるものを含む。）を正確に反

映していないことがある。さらに、米ドル建て受益証券の取得申込み、買戻しまたは交換が生じた時の投資先

ファンドの純資産価額が、最終的に支払うことのない税金債務または最終的に支払いを要求される額未満の税

金債務（当該税金債務の見積額を含む。）に対する直接または間接の引当金を反映していることもある。会計

基準が変更されることもあり、投資先ファンドに以前は引当を要請されていなかった税金債務の引当が義務づ

けられること、または最終的に投資先ファンドが直接もしくは間接に当該税金債務の対象になるなど、予想さ

れない状況となることもある。

税金債務がその後投資先ファンドにより引き当てられ、および／または以前は発生しなかった税金債務が投

資先ファンドにより支払われ、および／または投資先ファンドの直接もしくは間接の投資対象がその評価（過

去に現金化した投資対象を含む。）に反映していなかった税務債務を生じる場合、かかるように発生しまたは

支払われる金額は、通常、当該税金に関わる収益が生じ、または取引が行われた時点ではなく、かかる発生ま

たは支払いの時点で投資先ファンドの投資先ファンド受益者間で割り当てられる。さらに、その後、投資先

ファンドによる税金債務の直接または間接の引当金が当該税金に対する債務を上回るまたは上回る見込みであ

ると判断された場合、かかる判断から生じた利益は、通常、当該税金が関連する収益が生じ、または取引が発

生した時点ではなく、かかる決定時点で投資先ファンドの投資先ファンド受益者間で配分され、それ以前に米

ドル建て受益証券の買戻しを行った投資先ファンドの投資先ファンド受益者は、追加報酬を受領することはな

く、当該利益を他の方法で共有することもない。投資先ファンド受益者は、上記決定または支払いにつき通知

を受けない。

税金に対する直接または間接の負債が発生していない時期に投資先ファンドに投資する投資先ファンド受益

者は、適用される投資の時点で当該債務が発生していた場合よりも高い純資産価額で投資先ファンドに投資す

ることになり、また同様に直接または間接の税金債務が発生している期間に投資先ファンドに投資する投資先

ファンド受益者は、適用される投資の時点で当該債務が発生していない場合よりも低い純資産価額で投資先

ファンドに投資することになる。他方、直接または間接の税金債務が発生していない時期に米ドル建て受益証

券を買い戻した投資先ファンドの投資先ファンド受益者は、適用ある買戻しの時点でかかる債務が発生してい

た場合よりも高い純資産価額で米ドル建て受益証券を買い戻すことになり、また同様に税金に対する直接また

は間接の債務が発生している時期に米ドル建て受益証券を買い戻す投資先ファンドの投資先ファンド受益者

は、適用される買戻しの時点で当該債務が発生していなかった場合よりも低い純資産価額で米ドル建て受益証

券を買い戻すことになる。

投資先ファンドが、直接または間接的に、事前に引当が行われていなかった過去の期間に帰属する税金債務

に関する支払いを要求されるか、またはその引当金の設定を要求される（もしくは適用法に基づく制限に従い

別途決定した）場合、投資先ファンド管理会社は、その単独の裁量により、適用法に基づく制限に従い、当該

債務が発生したもしくは帰属する期間につき投資先ファンドのそれぞれの持分の割合に応じる方法、または投

資先ファンドが公平かつ合理的であると判断するその他の方法で、かかる債務（またはその一部）が投資先

ファンド受益者および元投資先ファンド受益者により負担されるように、投資先ファンドの投資先ファンド受

益者および元投資先ファンド受益者間で当該税金債務の負担を割り当てるための手段を講じることが適切であ
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ると決定することができる。かかる手段には、純資産価額の調整または修正（それ以前の期間についても含

む。）、投資先ファンド受益者の米ドル建て受益証券の一部買戻し、または投資先ファンド受益者に対する対

価なしの追加米ドル建て受益証券の発行、および投資先ファンド受益者または元投資先ファンド受益者からの

分配金の払戻しの請求が含まれる。

受益証券の継続募集に適用される特別留意事項

投資先ファンドは、投資先ファンドに関する信託証書に従い投資運用会社が決定した米ドル建て受益証券の

追加取得申込みを受け付ける。米ドル建て受益証券の追加購入は、かかる購入前の投資先ファンドの投資ポー

トフォリオにおける既存投資先ファンド受益者の間接的持分を希薄化させる。これは、将来の投資先ファンド

の投資がそれまでの投資先ファンドの投資を下回る実績だった場合、既存の投資先ファンド受益者の米ドル建

て受益証券に悪影響を与えることもある。

さらに、米ドル建て受益証券の当初募集後に取得された米ドル建て受益証券は、多大なオープン・ポジショ

ンを有する稼働中のファンドに対する利害関係を有することとなる。かかる米ドル建て受益証券は、当該米ド

ル建て受益証券が取得される以前の期間について保有されていた投資先ファンドのオープン・ポジションを共

有することとなるため、かかるポジションに対する投資運用会社の取引アプローチの適用が、追加米ドル建て

受益証券のパフォーマンスに対して、これ以前に発行済の米ドル建て受益証券のパフォーマンスに対するもの

とは、質的に異なる効果を生じることとなる可能性がある。例えば、未決済取引が多大な利益を発生させた後

は、（一定のレベルまでの）その後の損失は、それ以前の利益に一部が吸収され、実質的な損失ではないとみ

なされるため、多くの取引アプローチについて、ポジションの損失に対する許容度が上がるようにより積極的

になり、ポジションの規模が増大することがある。継続募集の米ドル建て受益証券の購入者は、当該米ドル建

て受益証券を購入した日以前のオープン・ポジションにかかる利益の恩恵を享受することはないため、かかる

購入者にとっては、その後の損失は、当該投資についての完全な損失となり、利益によって一部が吸収される

ということにはならない。さらに、取引アプローチによっては、事前に決定された利益額を発生させた後は、

ポジションを清算または部分的に清算することにより、利益を確定させる戦略を採ることがある。新規米ドル

建て受益証券は発行日以前のかかる利益の恩恵を受けないため、当該米ドル建て受益証券を保有する投資先

ファンド受益者は、投資運用会社の「利益確定」により（大きな利益を継続して生み出していた）ポジション

を清算させられ、全く自身の利益にならないということになる。特定のポジションのパフォーマンスだけでな

く、ポートフォリオ全般のパフォーマンスに基づく同様の分析を適用する、一般に同様の効果を有するアプ

ローチもある。

受益証券のクラス追加、買戻条件の放棄

投資先ファンド管理会社は、投資運用会社と協議の上、当該時に募集された米ドル建て受益証券または当該

時に発行済みの米ドル建て受益証券よりも有利な買戻条件を含む異なる買戻条件を有する米ドル建て受益証券

のクラスを含め、当該時に発行済みの米ドル建て受益証券のクラスのものとは異なる手数料および報酬に関す

る取決めならびに／またはその他の条件に従う一または複数のクラスの米ドル建て受益証券を発行することが

できる。かかる米ドル建て受益証券の追加クラスは、投資先ファンド管理会社が投資運用会社（GSグループの

一または複数の関連企業を含むがこれらに限定されない。）との協議の上で決定するところに従い、発行され

る。さらに、投資運用会社は、投資先ファンド受益者（GSグループの一または複数の関連企業を含むがこれら

に限定されない。）のために一部の買戻要件（通知期間ならびに最低買戻単位および最低保有口数を含むがこ

れらに限定されない。）を放棄することがある。当該米ドル建て受益証券の保有者または当該放棄の受理者

は、他の投資先ファンド受益者が自己の米ドル建て受益証券を買い戻す機会がない時期に米ドル建て受益証券

を買い戻す可能性がある。これにより、他の投資先ファンド受益者が有する投資先ファンドの持分の価額に悪

影響が及ぶ場合があり、投資先ファンドが、投資運用会社が最善の時期とみなさない時期に資産の一部もしく

は全部の清算を義務づけられる可能性があり、この場合投資先ファンドに重大な悪影響を与える可能性があ

る。

外国為替取引のヘッジ
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投資先ファンドは、基準通貨建てではない資産に関して通貨エクスポージャーをヘッジする義務を負わない

が、投資運用会社の単独の裁量により、かかるヘッジを行い、またはその他の通貨ヘッジ活動を行うことがあ

る。かかるヘッジ活動には、先物契約、上場および相対の証券プット・オプションおよびコール・オプショ

ン、金融指数、為替先物予約ならびに様々な金利取引（以下「ヘッジ商品」と総称する。）を含む多様なデリ

バティブ取引が含まれる。ヘッジ技術は、裏付となる投資対象のリスクとは異なるリスクを有する。特に、

ヘッジ商品の価格変動とヘッジ対象のポジションの価格変動の相関性は様々であり、これによりヘッジによる

損失が、投資先ファンドのポジションの評価額に対する利益額よりも大きくなる可能性も生じる。さらに、特

定のヘッジ商品および市場は、すべての場合に流動性があるわけではないことがある。その結果、変動の大き

な市場では、投資先ファンドは、当初証拠金をはるかに上回る損失を生じることなく、かかる商品の一部の取

引を手じまうことができない可能性もある。これらの商品の企図された利用は、ヘッジ対象ポジションの価値

の下落による損失リスクを最小限に抑えることを目的としているが、同時に、かかる商品は、当該ポジション

の価値の上昇により生じる潜在的利益を制限してしまう傾向がある。投資先ファンドがヘッジを成功させるこ

とができるかは、投資運用会社が適切な市場動向を予測できるかどうかにかかっているが、かかる保証はな

い。

外国通貨の取引相手方リスク

外国為替市場における契約は、規制当局により規制されておらず、かかる契約には、取引所またはその決済

機関による保証もない。よって、記録保持、財務上の責任または顧客資金もしくはポジションの分離保管に関

する義務はない。取引所で取引される先物契約と比較して、銀行間の証書は、かかる契約の実施を約した

ティーラーまたは相手方に依存している。その結果、銀行間の外国為替契約の取引は、規制ある取引所で取引

される先物またはオプションよりも多くのリスクにさらされており、これには、投資先ファンドが為替予約を

締結する相手方の不履行による債務不履行リスクが含まれるが、これに限定されない。投資運用会社は、信頼

できる取引相手方との取引を予定しているが、取引相手方による契約上の義務の不履行により、投資先ファン

ドに予測していなかった損失を生じさせる可能性がある。

投資運用

投資運用会社は、投資先ファンドの目的達成を追求するにあたり、様々なモデルおよび投資戦略を活用する

ことができる。投資先ファンドの投資活動が成功するかどうかは、とりわけ、投資運用会社のかかるモデルを

適切に活用し、適切な投資機会を見出し、投資先ファンドの投資戦略を上手く実施する能力に左右されるが、

どれも不確実性が高い。投資運用会社は、有価証券の評価および取引機会の識別につき、主観的な判断を下

す。かかる判断は、投資運用会社の仮定、調査および見積に基づくため、誤りも生じる。

投資先ファンドが資本を投資するに適切な投資機会を見出すことができるかどうかの保証はない。様々な要

因により、投資先ファンドが入手可能な投資機会の数および範囲が狭められることがある。投資先ファンドの

投資プロセスが成功する、または投資先ファンドの投資目的が達成されるという保証はない。

投資先ファンドの投資対象の流動性の制限

投資先ファンドは、流動性がなく、および／または一般に取引されていない有価証券、デリバティブ、金融

商品およびその他の資産に、その資産の一部を投資することができる。かかる一般に取引されていない有価証

券および投資対象は、直ちに処分ができないことがあり、契約上、法律上または規制上、特定の期間の売却が

禁止されている場合もある。投資先ファンドの投資対象の市場価格は、とりわけ、実勢を反映した金利の変

動、経済一般の状況、金融市場の状況、特定の産業の発展または傾向、および投資先ファンドが投資している

有価証券の発行体の財務状況により変動する。流動性が制限され、より価格変動が大きい期間は、投資先ファ

ンドが、有利とみなす価格や時点で、投資対象を取得または処分することができなくなる可能性がある。その

結果、市場価格が上昇している間、投資先ファンドが、直ちに希望するポジションを取得することができない

ため、価格の上昇という利益を十分に享受できない可能性があり、逆に、下降相場で投資先ファンドが直ちに

ポジションのすべてを処分することができないため、売却できないポジションの価格が下落することに伴い、

投資先ファンドの純資産価額が下落する可能性がある。
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このような状況により、投資先ファンドが適時に米ドル建て受益証券の買戻しを求める投資先ファンド受益

者に分配金を支払うことができなくなる可能性もある。この点については、上記「受益証券の流動性の制限」

の項をご参照されたい。

集中投資リスク

投資先ファンドの英文目論見書補遺に記載されるガイドラインに従い、投資先ファンドは、少数の銘柄に集

中して投資を行う。単独の発行体や特殊な投資手法に相対的に大量のポジションを有しているときに大幅な価

格下落が起こった場合には、投資先ファンドは、多大な損失を被ることがある。また、市況の悪化がなくて

も、投資対象を現金化できない場合またはその他の理由により市況もしくは環境の変化による悪影響を受ける

場合は、さらに損失が膨らむ可能性がある。投資先ファンドは、産業または市場の分散についての固定的なガ

イドラインを有していない。また、その投資対象は、潜在的に、比較的少数の産業または市場に集中する可能

性がある。

ADR、EDRおよびGDRへの投資

投資先ファンドが投資することができる一部の有価証券は、ADR、EDRおよびGDRに代表される。ADRは、米ド

ル建てであり、米国の銀行により支援され、発行される。ADRは、米国の銀行または米国外のコルレス銀行に

預託されている非米国発行体の有価証券を受領する権利を表章する。投資先ファンドは、欧州の銀行との取決

め（ADRの取決めと類似する。）を証する証券であり、欧州の証券市場での利用を目的としたEDRに投資するこ

とができる。さらに、投資先ファンドは、ADRおよびEDRと類似する取決めを証する、米国、欧州またはその他

の国際金融機関により発行される証券であるGDRに投資することができる。EDRおよびGDRは、必ずしも裏付け

となる有価証券の通貨建てではない。預託証券は、必ずしも転換先の裏付けとなる有価証券の通貨と同じ通貨

建てではないため、転換において通貨リスクが生じる場合がある。預託証券は、スポンサー付きまたはスポン

サーなしプログラムに従って発行される。スポンサー付きプログラムでは、発行体は、有価証券を預託証券の

形式で取引する取決めを行う。スポンサーなしのプログラムにおいては、発行体はプログラムの設定に直接関

わらない場合がある。スポンサー付きおよびスポンサーなしのプログラムに関する規制要件は通常、類似して

いるが、スポンサー付きプログラムの設定に参加している発行体からは財務情報を得やすい場合もある。した

がって、スポンサーなしのプログラムを裏付けとした証券の発行体に関する情報は入手しにくいことがあり、

かかる情報と預託証券の市場価格との間に相関関係がない可能性がある。

転換証券

投資先ファンドは、社債または優先株式を含むが、規定の交換率で発行体の普通株式に転換可能な発行体の

長期普通債務証券である転換証券に投資することができる。すべての債務証券のように、転換証券の市場価格

は、金利上昇場面では下落し、反対に、金利下降場面では上昇する。転換証券は、通常、同等格の非転換証券

よりも金利または配当利回りを低く抑えて募集される。ただし、転換証券の裏付資産となる普通株式の市場価

格が転換価格を上回った場合、転換証券は裏付資産である普通株式の価格を反映する傾向にある。裏付けとな

る普通株式の価格が下落すると、転換証券は、利回りベースに着目した取引が増大する傾向にあり、また裏付

けとなる普通株式と同程度まで価値は下落しない。転換証券は、通常、発行体の資本構造上の普通株式に優先

し、よって、質も高く、発行体の普通株式よりもリスクが低い。ただし、当該リスクが低減できる程度は、転

換証券が確定利付証券としての価格を超えてどの程度売買されるかに大きく左右される。転換証券の評価に際

し、投資運用会社は、通常裏付けとなる普通株式の魅力を主に強調する。投資先ファンドが保有する転換証券

に買戻しが請求される場合、投資先ファンドは、発行体に対し証券を買い戻すことを認めるか、裏付けとなる

株式に転換するか、または第三者に売却しなければならない。これらの行為のいずれも、投資先ファンドの投

資目的遂行能力に悪影響を与える可能性がある。

優先株式、転換証券および新株予約権証券

投資先ファンドは、優先株式、転換証券および新株予約権証券に投資することができる。優先株式、転換証

券および新株予約権証券の価格は、特に株式市場の変動および裏付資産となる普通株式のパフォーマンスの動

きにつれて変化する。その価格は、発行体および市場の悪材料となる情報にも影響を受ける。例えば、裏付資

産となる発行体の普通株式の価格が変動すると、当該発行体の優先株式の価格も変動するものと予想される。
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新株予約権証券については、裏付けとなる証券の市場価格が新株予約権証券保有者が当該証券を購入できる規

定価格を下回っている場合は、その価格は下落またはゼロになることがあり、これにより投資先ファンドに当

該新株予約権証券の購入価格分（または新株予約権付で発行された証券の場合、組み込み新株予約権証券価格

分）の損失を生じることがある。

転換証券につき、すべての確定利付証券のように、当該証券の市場価格は、金利上昇時には下落し、反対

に、金利低下時には上昇する。ただし、転換証券の裏付資産となる普通株式の市場価格が転換価格を上回った

場合、転換証券は裏付資産である普通株式の価格を反映する傾向にある。裏付資産である普通株式の価格が下

落した場合、転換証券は、利回りベースに着目して取引が増大する傾向にあり、裏付資産となる普通株式と同

程度まで価値は下落しない。転換証券は、通常、発行体の資本構造上の普通株式に優先し、よって、発行体の

普通株式よりもリスクが低い。転換証券の評価に際し、投資運用会社は、通常、裏付けとなる普通株式の魅力

を主に強調する。投資先ファンドが保有する転換証券が、繰上償還請求された場合、投資先ファンドは、発行

体が当該証券を買い戻すことを認めるか、裏付けとなる株式に転換するか、または第三者に売却しなければな

らない。いずれを選択しても投資先ファンドが投資目的を達成するかどうかにつき、悪影響を及ぼすことがあ

る。

発行日取引証券およびフォワード・コミットメント証券

投資先ファンドは、金利および価格の予想される変動をヘッジするか、投機目的のために「発行日取引」

ベースの証券の購入、「フォワード・コミットメント」ベースの証券の売買を行うことができる。かかる取引

は、投資先ファンドが将来の日（一般に少なくとも１、２か月後）に証券の売買を行うことを約定するもので

ある。裏付けとなる証券の価格は、通常、利回りで表示され、約定が行われた時点で確定しているが、当該証

券の引渡しおよび支払いは後日行われる。フォワード・コミットメントに従うか、または発行日取引ベースで

購入した証券に対しては、投資先ファンドに引き渡されるまでは、利益は発生しない。発行日取引証券および

フォワード・コミットメントは、決済日以前に売却することができる。投資先ファンドが、発行日取引証券の

取得権利を取得前に売却する場合、またはフォワード・コミットメントに関する引渡しまたは受領権を売却す

る場合、利益または損失が生じる。発行日取引ベースで購入した証券が引き渡されないリスク、およびフォ

ワード・コミットメントベースで投資先ファンドが売却した証券の購入者が購入義務を履行しないリスクがあ

る。かかる場合、投資先ファンドには損失が発生する。

発行体リスク

投資先ファンドが直接または間接に取得した有価証券の発行体は、高い経営リスクおよび財務リスクを有す

ることがある。かかる会社は、発展の初期段階であり、実証された経営実績がなく、赤字経営であるかまたは

経営実績に大きな変動があり、多大な陳腐化リスクを持つ製品に関する急速に変化する業種に従事している、

その経営を支援し、財務を拡大し、または競合的なポジションを維持するために膨大な追加資金が必要である

か、または財務状況が脆弱であることがある。

さらに、投資先ファンドが取得した有価証券の発行体は、高レバレッジであることがある。投資先ファンド

を含むこうした会社およびその投資家に対し、レバレッジは、重大な悪影響を及ぼすことがある。このような

会社は、財務および経営の制限約款に服しており、レバレッジが、将来の経営および資金需要につき融資を受

ける可能性を低下させることがある。その結果、このような会社の事業および経済状況の変動ならびに事業機

会に対応する柔軟性が限定されることがある。レバレッジを効かせた会社の収益および純資産は、借入金を活

用していない場合と比べ、増減が激しくなりやすい。

さらに、かかる会社は、より大きな資金源を有し、より大規模な展開、製造、マーケティングおよびその他

の能力を有し、適格な経営力および技術力を持つ人材を多数有する会社との競争といった、激しい競争に直面

することがある。

財政難に陥っている会社の有価証券およびその他の債務

投資先ファンドは、破産手続きまたはその他の更正手続きおよび清算手続きに服している会社を含む、重大

な財政難または経営難に陥っている会社の有価証券およびその他の債務を購入することができる。当該購入は

大きなリターンをもたらすことがあるが、多大なリスクを伴い、相当な期間リターンを示さないことがある。
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実際、これらの商品の多くは通常、会社が再建し、かつ／または破産手続きから脱しない限り未払いのままで

あり、結果として、長期にわたる保有を要する場合がある。重大な経営難および財政難に陥っている会社への

投資を成功させるために必要な金融上および法律上の分析的知識のレベルは、非常に高い。投資先ファンド

が、再建または同様の措置が成功する可能性に影響を及ぼしうる様々な要因の性質および重要性を正確に評価

できる保証はない。投資先ファンドが投資する会社に関連する更正手続きまたは清算手続きにおいて、投資先

ファンドは、投資全体を喪失することまたは元の投資額を下回る価値で現金または有価証券を受け入れること

を要求されることがある。さらに、交換買付けまたは再建計画の実行により投資先ファンドが受領する有価証

券は、転売制限を受けることがあるまたは投資先ファンドが再建交渉に参加することにより、投資先ファンド

は当該有価証券の処分を制限されることがある。当該状況において、投資先ファンドの投資対象から発生する

リターンは、引き受けるリスクについて投資先ファンド受益者を十分に補償することができない場合がある。

ディストレスト債務証券への投資は、投機的であり、重大なリスクを伴う。高利回り証券に伴うリスクは、

ディストレスト債務証券において高まる。

小規模資本／経営実績が乏しい会社

随時、投資運用会社は、投資先ファンドの資産の相当量を直接または間接的に小規模資本会社、あまり有名

ではない会社および創立後間もない会社の有価証券に投資することができ、また、反対に、投資運用会社は当

該有価証券の相当額のショート・ポジションを設定することもできる。小規模資本会社は、通常、一般投資家

にはよく知られておらず、より大規模資本の会社よりも投資家対応が少ない。その結果、小規模資本会社は、

投資家にしばしば見落とされ、またはその収益力につき過小評価されている。このように市場はかなり非効率

であるため、長期的な資本の成長につきより大きな機会を提供することもある。ただし、歴史的に見て、当該

有価証券は、S&P500インデックスに含まれる大規模資本のより確立した会社よりも価格変動が激しい。小規模

資本、あまり有名ではない会社および創立後間もない会社の有価証券は、大規模で、より成熟し、有名な企業

への投資よりも投資リスクが大きく、ポートフォリオの価格変動幅も大きくなる可能性がある。これらの小規

模資本会社、あまり有名ではない会社または創立後間もない会社の価格ボラティリティが大きくなる理由は、

小規模企業の不確定な成長見通し、当該株式市場の流動性が低いことおよび経済状況の変化に小規模企業がよ

り影響されやすいことなどである。例えば、これらの会社は、小規模で限られた生産ライン、市場、流通網な

らびに財務および経営資源というより高いビジネス・リスクがあるため、大企業に通常関連するリスクよりも

高い投資リスクを伴う。創立または再編後間もない会社または財政難の会社を含むかかる会社は、大規模資本

会社よりも価格が変動しやすい。さらに、たいていは、かかる会社に関する一般に入手可能な情報は、より大

規模で確立した事業者より少ない。小規模資本会社の有価証券は、店頭または地方の取引所で取引されること

が多く、全国的な証券取引所の通常の取引量の取引がない。よって、投資先ファンドは、より大規模で確立し

た会社の有価証券を売却またはショートカバーするのに要する時間よりも長い時間をかけて（さらに潜在的に

より望ましくない条件で）、当該証券を売却し、またはショートカバーしなければならない。小規模資本会社

への投資は、取引量の少なさに加えて、前述の留意事項のため、その他のタイプの有価証券よりも、より評価

が難しいことがある。経営実績が少ない会社への投資は、確立した経営実績を有する会社への投資に比べて、

より投機的であり、より高いリスクを持つ。さらに、こうした種類の投資の取引コストは、より大規模資本の

会社への投資の取引コストよりも高いことが多い。

コーポレート・アクション

その時々に、投資先ファンドの保有する証券の発行体は、当該証券に関するコーポレート・アクションを行

うことがある。持分証券に関するコーポレート・アクションには、とりわけ、一定の価格での当該証券にかか

る新規株式の購入または既存株式の公開買付けへの応募を含むことがある。債務証券に関するコーポレート・

アクションには、とりわけ、債務証券の早期買戻しまたは株式への転換の請求を含むことがある。一部のコー

ポレート・アクションは任意のものである。すなわち、投資先ファンドは、時宜を得たその実行を選択する場

合にのみコーポレート・アクションに参加することができる。一部のコーポレート・アクションへの参加は、

投資先ファンドのポートフォリオの価値を高めることがある。投資先ファンドまたは投資運用会社が任意の

コーポレート・アクションについて保管会社から事前に十分な通知を受けている場合、投資運用会社は、（商
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業上合理的な方法で情報を入手することができない故に）投資先ファンドが当該コーポレート・アクションに

参加するか否かを決定するため誠実にその裁量権を行使する。投資先ファンドまたは投資運用会社が任意の

コーポレート・アクションについて事前に十分な通知を受けていない場合、投資先ファンドは、当該コーポ

レート・アクションに参加することを適時に選択することができないことがある。任意のコーポレート・アク

ションへの参加または不参加の結果、投資先ファンドの純資産価額にマイナスの影響を及ぼすことがある。

不動産会社

投資先ファンドは、不動産事業に主として従事する会社の譲渡可能証券に投資することができる。このよう

な会社の証券への投資に関しては、リスク面で特別に考慮すべき点がある。このようなリスクには、不動産価

格の循環的な性格、全般的または地域的な経済状況に関わるリスク、建設過剰および競争の激化、財産税およ

び営業費用の増加、人口動向および賃料収入の変化、区域指定法の変更、災害または公的収用に係る損失、環

境に関わるリスク、賃貸料に対する規制上の制限、近隣価値の変化、関連当事者に関わるリスク、賃借人に

とっての不動産の魅力の変化、金利の上昇ならびにその他の不動産資金市場の影響が含まれる。一般に金利の

上昇は、資金調達コストを引き上げ、不動産会社の証券に対する投資先ファンドの投資の価値を直接的または

間接的に低下させ得る。

非米国取引所の取引

投資運用会社は、直接または間接的に、米国外に所在する取引所で先物および証券を取引することができ

る。米国内取引所と比べて、非米国取引所のなかには、取引参加者が商品契約を締結した個々の会員のみがそ

のパフォーマンスに責任を有し、取引所またはその決済機関（もしあれば）は責任を負わない「プリンシパル

取引市場」であるものがある。非米国取引所における取引の場合、投資先ファンドは、契約につき取引相手方

が履行できない、または履行を拒否するリスクにさらされている。さらに、世界的に、世界的な株式市場、決

済機関および決済組織は、通常、米国内よりも政府の監督および規制が少ないため、投資先ファンドは、ポジ

ションの取引を行う取引所、または決済機関もしくは決済組織の不履行リスクにもさらされており、金融上の

不正行為ならびに／または適切なリスクの監視および管理の不足という、より高度なリスクが存在することが

ある。

デリバティブ商品全般

投資先ファンドは、投資プログラムにおいて、デリバティブを活用することができる。デリバティブは、少

なくとも部分的に裏付けとなる資産、指数、または金利のパフォーマンスから、そのパフォーマンスを派生さ

せている金融商品である。デリバティブの例としては、スワップ契約、先物契約、オプション契約、および先

物契約に対するオプションを含むが、これらに限定されない。先物契約は、買い手および売り手の両当事者間

で、特定の商品または金融商品を指定価格で将来の指定日において交換する取引所で取引される契約である。

オプション取引とは、通常、指定価格で将来の指定日に商品または金融商品を売買する権利（この権利は行使

することもしないこともある。）をいう。

投資先ファンドによるデリバティブの活用は、特定のデリバティブおよび投資先ファンドのポートフォリオ

全般の性質により、有価証券またはより伝統的な投資対象に直接投資する場合に伴うリスクとは異なるリス

ク、またはより大きなリスクを伴う。投資先ファンドが特定の有価証券への投資を行うことでそのポートフォ

リオのリスクレベルを増減させたり、またはリスクの性質を変更したりすることができるのとほぼ同様の方法

で、デリバティブにより、投資先ファンドはポートフォリオのリスクレベルを増減させること、またはポート

フォリオがさらされているリスクの性質を変更することが可能である。一定のスワップ、オプションおよびそ

の他のデリバティブ商品は、市場リスク、流動性リスク、相手方信用リスク、法的リスク、および運営上のリ

スクを含む様々な種類のリスクにさらされることがある。さらに、スワップおよびその他のデリバティブは、

多大な経済的レバレッジを伴うことがあり、時として多額の損失リスクを有する場合もある。

デリバティブは、そのコストが示すよりも大きな投資エクスポージャーを有することがあり、これは、デリ

バティブへの少額の投資が、投資先ファンドのパフォーマンスに多大な影響を及ぼす可能性があることを指

す。投資先ファンドが不適切な時期にデリバティブに投資を行った場合、または市場判断を誤った場合、かか

る投資により投資先ファンドのリターンが低下し、または相当額の損失を生じることがある。デリバティブ
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は、市場リスク、流動性リスク、組入れリスク、取引相手方の財務健全性、信用力および実績に関するリス

ク、法的リスクならびに運営リスクを含むその他の様々な種類のリスクにもさらされている。投資先ファンド

は、また、デリバティブがその他の投資とほとんど相関性がない場合、または流通市場が流動性に欠けるた

め、投資先ファンドがそのポジションを現金化できない場合、損失を被ることがある。多くのデリバティブ市

場は、流動性がないか、または突然流動性がなくなることがある。流動性の変動は、デリバティブ価格に多大

な、急速かつ予想できないほどの変動をもたらすことがある。

かかる取引の実施には、投資先ファンドの純資産価額に多大な悪影響を及ぼす可能性のある投資先ファンド

の損失リスクが含まれる。ある時期に、ある先物契約につき、流動性のある市場が存在するという保証はな

い。

市場リスク

投資先ファンドは、全世界的な金融市場および経済状況の悪化により悪影響を受ける可能性があり、そのい

くつかは、本書に記載のリスクを増大させ、その他の悪影響を及ぼすことがある。政府は、随時、特定の市場

に直接および規制により介入する。かかる介入は、しばしば、価格に直接影響することを意図しており、さら

に、その他の要因と併せて、当該市場すべてを急速に同一の方向へ誘導する可能性がある。

現在の市況の悪化および経済市場に関する不確実性は、概して、実際のまたは潜在的な投資対象の市場価格

の下落または投資対象の流動性の低下をもたらす可能性がある。かかる下落または非流動性は、投資先ファン

ドに損失を被らせ、投資先ファンドの投資機会を減少させることにつながったり、投資先ファンドがその投資

目的を達成するのに成功することを妨げたり、または投資先ファンドがかかる市況の悪化が広まっているなか

で損失を出して投資対象を処分しなければならなくなるようにさせたりする可能性がある。同一または類似の

リスクは、（上記の近年の悪化に関連するものであるか否かにかかわらず）将来における経済または市場の混

乱に関しても該当する場合があり、かかる悪化が生じた場合、上記の影響（投資対象の市場価格の下落および

流動性の低下を含む。）は、投資先ファンドが同時に投資を行っている市場の一部または全部に影響を及ぼす

可能性があり、投資先ファンドおよびその投資に重大な悪影響が及ぶおそれがある。さらに、かかる一層の市

場の混乱は、さらなる規制要件の変更またはその他政府の介入の原因となる可能性もある。かかる規制は、

「緊急」に実施されることがあり、投資先ファンドが特定の投資戦略を実施したり、または未決済のポジショ

ンに係るリスクを管理したりすることが突如としてできなくなる可能性がある。

電子取引

投資先ファンドは、電子取引および電子オーダー・ルーティング・システムでの取引を行うことができ、こ

れらは一般的な立会取引およびマニュアルのオーダー・ルーティング方式とは異なるものである。電子システ

ムを用いた取引は、かかるシステムを提供している取引所、または当該商品を上場している取引所の規則およ

び規制に従う。電子取引および電子オーダー・ルーティング・システムの特徴は、注文付け合わせの方法、取

引開始および終了の方法ならびに価格、取引エラーの取扱方針および取引制限または取引要件につき、それぞ

れの電子システム間で大きく異なる。アクセスの資格、およびシステムに参加できる注文の種類に関する停止

および制限の理由についても相違がある。こうした各項目につき、特定のシステムでの取引、またはシステム

の利用に関して、様々なリスク要因が考えられる。それぞれのシステムには、システムへのアクセス、レスポ

ンス時間の違い、および安全性に関わるリスクもある。インターネットをベースにしたシステムの場合、さら

にサービス・プロバイダーならびに電子メールの受領および監視に関するリスクもある。

電子取引または電子オーダー・ルーティング・システムを使っての取引は、システムまたはコンポーネント

の故障に伴うリスクにもさらされている。システムまたはコンポーネントの故障の場合、一定の期間、新規注

文を出すことができず、既存の注文の執行または事前に発注した注文の変更もしくはキャンセルができない可

能性がある。システムまたはコンポーネントの故障は、注文、または注文の優先順位の喪失を招くこともあ

る。電子取引システムで申し込んだ投資は、同一取引時間中に電子取引、および立会取引でも取引されること

がある。電子取引および電子オーダー・ルーティング・システムを提供している取引所、またはかかる商品を

上場している取引所は、自身の責任、ブローカーおよびソフトウェアおよび通信システム提供会社の責任、な

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 46/238



らびにシステムの故障および遅延により補償される金額を制限する規則を採用している場合がある。かかる責

任の制限規定は、取引所間で異なる。

技術への依拠

投資先ファンドは、資産配分を図る上で定量的ポートフォリオ・モデルを利用することがある。かかるモデ

ルは、とりわけ、戦略および投資のリスクレベルとボラティリティならびに戦略および投資間の相関性に対す

る、相対的なリターンを予想することができる。ただし、かかるモデルは、特定の戦略および投資に関する過

去のデータ不足、特定のデータに関する裏付けとなる仮定もしくは見積の誤り、もしくはモデルのその他の欠

陥、または、将来の事象が必ずしも過去の基準どおりにならないことなどの様々な理由により、かかる要因を

正確に予想することができないことがある。特に、投資先ファンドが用いる戦略を構成する大部分は、過去の

データが限られる、またはその他過去のデータの信頼性が低い市場現象の分析を試みることを伴う場合があ

り、したがって、かかる状況の下では、様々な統計誤差またはその他の過誤が生じるリスクがかなり高くなる

可能性がある。投資運用会社の予測モデルが十分であること、または投資運用会社が十分にこれを活用すると

いう保証はない。さらに、投資運用会社は、様々なコンピューター技術および通信技術に頼った投資戦略を用

いることがある。かかる戦略の円滑な実施および運用は、通信障害、停電、ソフトウェア関連の「システム崩

壊」、火災損害もしくは水害またはその他様々な事由もしくは状況により著しく損なわれるおそれがある。か

かる事由は、とりわけ、投資運用会社が投資先ファンドの投資を確立、維持、変更、清算または監視すること

ができなくなる結果をもたらすおそれがあり、投資先ファンドに重大な悪影響を及ぼす可能性がある。

一般に入手可能な情報または類似する取引戦略の第三者による利用

投資先ファンドにより引き受けられる特定のポジションならびに特定の取引の価格および条件は、一般に公

表されなければならない場合がある。投資先ファンドにより行われる特定の取引は定量的取引方法またはその

他専有情報に基づくため、市場参加者が一般に提供されなければならないデータを用いて投資先ファンドによ

り実施される取引戦略を模倣しようとするリスクがある。その他の者による類似する取引戦略の利用は、投資

先ファンドに重大な悪影響を与える可能性がある。

為替先物予約

投資先ファンドは、銀行間直物・先物為替予約を締結することができる。先物予約は取引所では取引され

ず、投資先ファンドの勘定で特定の通貨の指定された取引量の引渡しを将来行うために、銀行またはディー

ラーが代理人または本人として行為する。かかる為替先物予約は、取引所での取引に比べて債務不履行に対す

る保護力が弱い場合がある。かかる契約には一定の証拠金制限が課せられる場合があるが、かかる先物予約の

取引を規制している政府機関または銀行当局はない。通常、証拠金要件はなく、先物予約の値動きに対する制

限もない。投資先ファンドは、かかる契約に関して取引当事者の不履行、履行不能または履行拒否といったリ

スクにさらされる。投資先ファンドの契約相手方である取引当事者の不履行は、債務不履行につながることが

あり、これにより投資先ファンドは未実現利益を失うか、または転売の契約額（もしあれば）をその時点の市

場価格で補わざるを得なくなる可能性がある。かかる取引当事者に預託されている投資先ファンドの資産は、

通常、規制されたコモディティ・ブローカーがその預かり顧客資金に関して課されるものとは異なる分離保管

要件で保護される。先物予約は、投資運用会社が自己資本が多くかつ充実しているとみなす銀行およびディー

ラーとの間でのみ取引される。投資運用会社が代理人を通じて投資先ファンドのために取引を行う場合、当該

当事者の債務超過または破産もまた、投資先ファンドを損失リスクにさらす可能性がある。先物市場の取引当

事者は、外国為替のマーケット・メイキングを行い続ける義務を負わない。過去には、特定の銀行または

ディーラーが先物予約の値付けを拒否した期間、または特定の銀行またはディーラーが買呼値と売呼値の間の

スプレッドが異常に大きな価格で値付けを行った期間があった。政府当局は、投資運用会社が望む水準を下回

る水準に先物取引を制限することがある。

複合取引

投資先ファンドは、投資運用会社の単独の裁量により、単独または複合戦略の一部として、単独のデリバ

ティブではなく、複数のオプション取引、複数の先物取引、複数の通貨取引（為替先物予約を含む。）、複数

の金利取引および先物、オプション、通貨および金利取引を組合せたものを含む複合取引を締結することがで
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きる。複合取引は、通常、構成する取引のそれぞれに内在するリスク要因を含む。複合取引は、通常、複合戦

略が、リスクを引き下げる、または望ましいポートフォリオ運用の目的がより効率的に達成できるという投資

運用会社の判断に基づき、投資先ファンドにより締結されるが、かかる複合が、かえってリスクを増大させ

る、または投資先ファンドの目的の達成を妨げる可能性がある。

頻繁な取引および回転率

投資運用会社は、通貨、有価証券およびその他の投資につき、頻繁な取引を行う予定である。頻繁な取引

は、通常、投資先ファンドのパフォーマンスに悪影響を及ぼす可能性のある取引コストを上昇させる。さら

に、投資先ファンドは、短期の市場考察を基準に投資することがある。投資先ファンドの回転率は高く、潜在

的に多額のブローカー手数料、報酬およびその他の取引コストが発生し、投資先ファンドのパフォーマンスに

悪影響を及ぼすことがある。

短期金融市場およびその他の流動性証券

投資先ファンドに関して、投資運用会社は、防衛目的、またはその他の理由で、その資産の一部または全部

を確定利付証券および短期金融商品に投資することができ、または投資運用会社がその状況において適切とみ

なす金額の現金または現金等価物を保有することができる。投資先ファンドに関して、投資運用会社は、通

常、短期証券投資信託にも投資することができ、またはその状況において適切とみなされる金額の現金または

現金等価物を保有することができる。短期金融証券は、短期の確定利付債務であり、通常、１年以下の残存期

間があり、米国政府の証券、コマーシャル・ペーパー、譲渡性預金証書、連邦預金保険公社のメンバーである

米国銀行の国内支店が発行する銀行引受手形、および現先取引を含むことがある。投資先ファンドは、投資先

ファンドの大部分の資産が主要な投資戦略に従い投資されていない間は、目的を達成することはできない可能

性がある。

投資先ファンドのブローカー、銀行、取引相手方および取引所の不履行

投資先ファンドは、取引所取引か、取引所外取引かにかかわらず、投資先ファンドが取引を行っている相手

方、または取引に利用しているブローカー、ディーラーおよび取引所の信用リスクにさらされている。投資先

ファンドのプライムブローカーまたはその他の当事者は、投資先ファンドの資産（投資先ファンドに対して提

供される証拠金貸付またはその他の融資に対する担保として保有される資産を含む。）を保有することができ

る。かかる取決め条項および適用法に従い、担保権者は、担保権者が締結した証券貸付またはその他の取引に

関連して、当該資産の再担保が認められる。投資先ファンドは、ブローカーの破産、当該ブローカーが投資先

ファンドのために取引を実行および決済するために利用する決済ブローカーの破産、または取引所の決済機関

の破産の場合のブローカーに預けた資産の損失リスクにさらされている。

投資先ファンド受益者は、投資先ファンドの保管口座への／からの買付資金および買戻資金の流れを円滑化

するため、投資先ファンドまたは投資先ファンドの関連する業務提供者の名義で、投資先ファンドのパス・ス

ルー口座に投資され、当該口座から引き出された金員が、バンク・オブ・アメリカによって保管され運営され

ることに留意するべきである。将来、かかる口座または他の銀行の類似する口座に保管されている期間におい

て、金員はかかる銀行の信用、法律および運営に関するリスクを負う。

さらに、米国商品取引法によりコモディティ・ブローカーは顧客資金を分離保管するように求められている

が、コモディティ・ブローカーが顧客資金を適切に分離していない場合、投資先ファンドは、当該ブローカー

の破産または債務超過の場合に、当該ブローカーに預けている資金を失うリスクにさらされることがある。非

米国の監督当局は、顧客資金の分離保管をブローカーに義務付けていないこともあるため、投資先ファンド

は、非米国ブローカーに預けた資金を失うリスクを負う場合がある。投資先ファンドは、投資運用会社、また

は資金の分離保管を求められていないその他の外国為替ディーラーのいずれかとの外国為替取引につき証拠金

を設定することを求められることがある（ただし、かかる資金は、通常、投資先ファンドの名義で外国為替

ディーラーの帳簿および記録に分離勘定で保持される。）。コモディティ・ブローカーもしくは外国為替

ディーラーの別の顧客またはコモディティ・ブローカーもしくは外国為替ディーラー自身がその顧客の勘定に

おける多額の不足金を支払うことができないなどの特定の状況で、投資先ファンドは、資金が適切に分離保管

されていても、当該ブローカーまたはディーラーに預けている資金の損失リスクにさらされることがある。当
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該破産または顧客の損失の場合、投資先ファンドは、投資先ファンドに属することが明らかな財産について

も、当該ブローカーまたはディーラーの顧客の全員に対し分配可能な全財産の按分割合のみを回収することと

なり、その結果投資先ファンドに重大な損失がもたらされる可能性がある。

投資先ファンドが取引を行う相手方、もしくは取引に利用するブローカー、ディーラーおよび取引所の破

産、または前段落に記載の顧客の損失の場合、投資先ファンドは、当該者が保有する資産、または所有する金

額を、それが投資先ファンドに属することが明らかな場合でも、回収できないこともあり、かかる資産または

金額が回収可能な場合でも、投資先ファンドは、その金額の一部しか回収できないこともある。さらに、投資

先ファンドが当該資産または金額の一部を回収できる場合でも、かかる回収には、相当の時間を要する可能性

がある。投資先ファンドの財産の回収可能金額を受領するまで、投資先ファンドは、当該者が保有するポジ

ションを取引したり、または当該者が投資先ファンドのために保有するポジションおよび現金を譲渡したりす

ることはできない。これにより、投資先ファンドに多大な損失が生じることがある。

投資先ファンドは、「店頭」または「ディーラー間」市場での取引を行うことができる。当該市場への参加

者は、通常、「取引所を基本とした」市場の会員のような信用評価および規制監督に従わない。投資先ファン

ドが当該市場においてスワップ、デリバティブもしくは合成商品、またはその他の店頭取引に投資する場合

は、投資先ファンドは、取引する当事者につき、信用リスクを引き受け、決済不履行リスクも有することがあ

る。かかるリスクは、通常、決済機関保証、日々の値洗いおよび清算、仲介者に適用される資産の分離および

最低資本要件の特徴を有している取引所取引に伴うリスクとは大幅に異なる。二者の取引相手方間で直接締結

される取引は、通常、かかる保護の恩恵を受けず、よって、投資先ファンドは、とりわけ契約条項に関する紛

争、または信用または流動性の問題を原因とする、取引相手方が合意された条件に従い取引を決済しないリス

クに、さらされる可能性がある。このような「取引相手方リスク」は、満期までの期間が長い契約ほど、決済

不能をもたらす事象の発生が増える。投資先ファンドが一または複数の取引相手方との間の取引ができないこ

と、取引相手およびそれらの財務能力に関する独自の評価能力の欠如、および決済を実行する規制市場の不存

在により、投資先ファンドに損失が生ずる可能性が高まることがある。

投資先ファンドは、直接または間接的に、有価証券、通貨、デリバティブ（スワップ、先渡契約、先物、オ

プションならびに現先および逆現先契約を含む。）および（投資プログラムにより認められている）その他の

証券を自己取引することができる。このように、譲受人または取引相手方としての投資先ファンドは、裏付証

券、先物またはその他の投資対象の清算の遅延、および（ⅰ）投資先ファンドが取引する相手側が当該取引に

つき履行不能となりまたは履行を拒否するリスク（投資先ファンドにより提供された担保を適時に返却できな

いこと、または返却を拒否することを含むが、これらに限定されない。）、（ⅱ）投資先ファンドが担保に関

わる権利の行使を望む期間中に当該担保の価値が下落する可能性があること、（ⅲ）譲渡、指定または交換し

たポジションにつき、担保を再追加または再設定する必要性、（ⅳ）当該期間中の収益レベルの低下および収

益を利用することができないこと、（ⅴ）権利行使にかかる費用、ならびに（ⅵ）スワップ契約に基づく特定

の権利の執行可能性に関する法的不確実性およびスワップ契約上提供された担保に対する優先性の欠如の可能

性から生じる損失を含む損失の両者を被る可能性がある。このような不履行または拒否は、債務超過、破産ま

たはその他の理由によるかを問わず、投資先ファンドに相当の損失を被らせる可能性がある。投資先ファンド

は、取引戦略上ある取引の効果を実質的に相殺する効果を有することが意図されていたその他の取引において

第三者に不履行があった場合であっても、当該取引の履行義務を免除されない。

取引相手方リスクおよび決済リスク

投資先ファンドは投資先ファンドの取引相手の信用リスクにさらされ、さらに決済不履行のリスクを負うこ

とがある。これは、コマーシャル・ペーパーおよび類似する商品の発行体の債務不履行リスクの負担を含む場

合がある。さらに、取引の決済および資産の保管に関連する市場慣行により、リスクが増大する可能性があ

る。

法律顧問

投資先ファンドの受託会社、投資先ファンド・アンブレラ、投資運用会社、投資先ファンドの日本における

販売会社およびそれらの一部の関係会社は、助言を与える各法律顧問（以下「法律顧問」という。）を起用し
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ている。これらの者の代理につき、各法律顧問は、投資先ファンド受益者を代表したことはなく、また代表す

るものではない。投資先ファンドは、投資先ファンド受益者を代表する独立した法律顧問を起用していない。

ERISAおよびその他給付プランに関する留意事項

投資先ファンドが「給付プラン投資家」（1974年米国従業員退職所得保障法（改訂済）（以下「ERISA法」

という。）第３(42)条およびこれに基づく規制に定義される。）である米国人の投資先ファンドへの投資を認

める場合、投資先ファンドは、かかる投資家に発行済クラスの米ドル建て受益証券の25％（または米国労働省

が公表する規制において定められるこれより高い割合）以上を保有させない予定である。したがって、投資先

ファンドは、その資産がERISA法タイトルIまたは1986年米国内国歳入法（改訂済）第4975条の対象となる「プ

ラン資産」とみなされることはないと予想しているが、その保証はない。投資先ファンドの資産が「プラン資

産」とみなされた場合（すなわち、いずれかのクラスの米ドル建て受益証券の25％以上がERISA法第３(42)条

に定義される「給付プラン投資家」により保有される場合）、投資先ファンドは、とりわけ、本書に記載され

る活動を行う能力に一定の制限（投資先ファンドが投資先ファンドのために行われる投資に関してGSグループ

およびその関連会社との取引およびこれらを通じた取引を禁じられることを含むが、これに限定されない。）

を課される可能性がある。さらに、かかる場合、投資先ファンドにより、給付プラン投資家またはERISA法タ

イトルIまたは米国歳入法第4975条の対象にならないその他従業員給付プランは、他の投資家がかかる時点で

は投資先ファンドに対する持分の買戻しまたは解約を認められない場合であっても、投資先ファンドに対する

持分の全部または一部を減らすかまたは解約するよう求められる場合がある。

リスク開示の限界

上記のリスク要因の項目は、投資先ファンドへの投資に関するリスクの完全な一覧または説明とはならな

い。投資予定者は、投資先ファンドへの投資を決定する前に、本書および投資先ファンドに関する信託証書を

読み、自身の投資、法律、税金、会計およびその他のアドバイザーと相談すべきである。さらに、投資先ファ

ンドの投資プログラムは、いずれ発展および変化するため、投資先ファンドへの投資は、追加のまたは異なる

リスク要因にさらされることがある。

 

以上のリスク要因の記載は、サブ・ファンドへの投資に伴うリスクの完全な説明を意図するものではない。

サブ・ファンドは、その資産の大部分を投資先ファンドに投資する。よって、受益者は、投資先ファンドへの

投資に伴うリスクに間接的にさらされることとなる。投資予定者は、サブ・ファンドへの投資を行うか否かを

決定する前に、本書をすべて慎重に検討すべきである。

 

（２）リスクに対する管理体制

リスク管理、投資運用の査定および法務管理

管理会社は、定期的にサブ・ファンドのポートフォリオのリスク要因を討論し、サブ・ファンドが過度なリ

スクにさらされていないかを検討するためにポートフォリオを検討する委員会を開催する。サブ・ファンドの

投資哲学および投資方針に関する事項は、サブ・ファンドの投資運用に関する目論見書の他の一切の関連する

事項とともに、管理会社およびサブ・ファンドの管理事務代行会社である香港支店を通じて行為するシティバ

ンク・エヌ・エイによって常に監視され、かつ統制されている。

リスクの管理体制

サブ・ファンドに固有のリスクは、管理会社の取締役会によって管理される。

規制および投資制限の遵守はまた、管理事務代行契約に基づきサブ・ファンドに対して一般的な管理事務

（会計および評価サービスならびに年次報告書および半期報告書の作成を含む。）を提供する管理事務代行会

社の協力を得て、管理会社の取締役会によって監督される。

マネー・ロンダリング防止

citifirst.im@citi.comのアドレスで管理会社に対して連絡することにより、投資者は、現在のサブ・ファ

ンドに関するマネー・ロンダリング防止遵守責任者、マネー・ロンダリング報告責任者およびマネー・ロンダ

リング報告副責任者の詳細（連絡先の詳細を含む。）を入手することができる。

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 50/238



（３）リスクに関する参考情報
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４【手数料等及び税金】

（１）【申込手数料】

①　海外における申込手数料

該当事項なし。

②　日本国内における申込手数料

　販売会社により、受益証券の取得申込みにあたって、上限3.30パーセント（税抜3.00パーセント）の申込

手数料が課される。購入（申込み）手数料は、商品および関連する投資環境の説明および情報提供等、なら

びに購入に関する事務手続きの対価である。申込手数料の詳細については、販売会社に照会のこと。

（注１）管理会社と販売会社が随時合意することによりこれと異なる取り決めを行うことができる。

（注２）申込手数料については、販売会社の定める乗換優遇措置または償還乗換優遇措置が適用される場合がある。

（注３）円資金から該当通貨に交換したうえで申込みの場合、別途、為替手数料が片道１円／往復２円（上限）かか

る。

（注４）手数料率は、消費税率に応じて変更となることがある。

 

（２）【買戻し手数料】

①　海外における買戻手数料

該当事項なし。

 

②　日本国内における買戻手数料

該当事項なし。

 

（３）【管理報酬等】

①　受託会社の報酬

受託会社は、サブ・ファンドの信託財産から、以下の受託報酬を受領する権利を有する。ただし、年間

15,000米ドルの最低報酬に服する。かかる報酬は、毎四半期後払いで支払われる。

(a)純資産価額の２億米ドルまでの部分については、毎日計算され、発生する、純資産価額に対する年率

0.01パーセントの報酬

(b)純資産価額の２億米ドルを超える部分については、毎日計算され、発生する、純資産価額に対する年

率0.007パーセントの報酬

受託会社の報酬は、ファンドの受託業務およびこれに付随する業務の対価として受託会社に支払われる。

2023年12月31日に終了した会計年度中に費用計上された上記受託会社報酬は、15,983米ドルであった。

②　管理会社の報酬

管理会社は、サブ・ファンドの信託財産から、毎日計算され、発生し、毎月後払いで支払われる、純資産

価額に対する年率0.16パーセントの料率による管理会社報酬を受領する権利を有する。

管理会社の報酬は、ファンド資産の運用管理、受益証券の発行、買戻し業務の対価として管理会社に支払

われる。

2023年12月31日に終了した会計年度中に費用計上された上記管理会社報酬は、20,417米ドルであった。

③　管理事務代行会社の報酬

香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイは、サブ・ファンドの信託財産から、純資産価額に

対して年率0.07パーセント（ただし、毎月2,800米ドルの最低報酬に服する。）の管理事務代行報酬を受領

する権利を有し、かかる報酬は、毎日計算され、発生し、毎月後払いで支払われる。

管理事務代行会社の報酬は、ファンド資産の管理事務代行業務の対価として管理事務代行会社に支払われ

る。

2023年12月31日に終了した会計年度中に費用計上された上記管理事務代行会社の報酬は、33,638米ドルで

あった。

④　代行協会員の報酬
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代行協会員は、サブ・ファンドの信託財産から、毎日計算され、発生し、毎月後払いで支払われる、純資

産価額に対する年率0.01パーセントを上限とする報酬を受領する権利を有する。

代行協会員の報酬は、目論見書の配布、受益証券１口当たり純資産価格の公表、運用報告書等の文書の販

売会社への送付等の業務の対価として代行協会員に支払われる。

2023年12月31日に終了した会計年度中に費用計上された上記代行協会員報酬は、1,276米ドルであった。

⑤　販売会社の報酬

各販売会社は、サブ・ファンドの信託財産から、毎日計算され、発生し、毎月後払いで支払われる、販売

会社が登録受益者となっている各受益証券の受益証券１口当たり純資産価格に対する年率0.80パーセントを

上限とする報酬を受領する権利を有する。

販売会社の報酬は、日本における受益証券の販売業務、購入・買戻しの取次ぎ業務、運用報告書の交付等

購入後の情報提供業務、およびこれらに付随する業務の対価として販売会社に支払われる。

2023年12月31日に終了した会計年度中に費用計上された上記販売会社報酬は、102,085米ドルであった。

⑥　投資先ファンドの報酬

以下は、投資先ファンドへの投資に関連する報酬の概要である。

投資先ファンドへの投資を通じて、サブ・ファンドは、以下のとおり、投資先ファンドに対するサービス

提供者に関連する報酬およびその他の費用も間接的に負担する。

投資運用会社に支払うべき管理報酬は、投資先ファンドの日々の調整済純資産に対して年率0.80パーセン

トである。

投資運用会社に支払うべき管理報酬に加えて、投資先ファンドは、米ドル建て受益証券の純資産価額の

0.05パーセントまたは年額20,000米ドルのいずれか低い方の受益者サービス報酬も負担する。

かかる報酬には、投資先ファンドの資産および負債に関する取引に関する通常の銀行報酬・手数料および

仲介報酬・手数料、ならびに随時合意されるその他のサービスについて投資先ファンドが負担する合理的な

立替費用は含まれない。支払われる金額は、投資先ファンドの財務書類に記載される。

 

（４）【その他の手数料等】

①　マネー・ロンダリング防止遵守責任者の報酬および報告責任者の報酬

マネー・ロンダリング防止遵守責任者、マネー・ロンダリング報告責任者およびマネー・ロンダリング報

告副責任者は、それぞれ、サブ・ファンドの信託財産から、マネー・ロンダリング防止の遵守および報告な

らびにその他の類似し付随する業務に関する報酬を受領する権利を有する。

 

②　その他の費用

受託会社は、関連するサブ・ファンドの信託財産からのみ、受託会社、管理会社またはその他により負担

される、以下のいずれか（またはすべて）を含むがこれらに限定されない当該サブ・ファンドの設立、運

用、管理および維持に関するすべての費用を支払い、またはその支払を確保することができる。（ａ）当該

サブ・ファンドの設立、登録または存続に関して受託会社または管理会社が正当に負担するすべての経費お

よび費用、（ｂ）すべての合理的な法律、監査、会計および税務費用ならびに当該サブ・ファンドに関して

提供されたサービスに関するすべてのその他の専門家およびその他の手数料、（ｃ）受託会社および／また

は管理会社と当該サブ・ファンドの受益者との関係より発生するすべての経費および費用（当該サブ・ファ

ンドの受益証券の名義書換ならびに当該サブ・ファンドの受益者に対する通達および通知を含むがこれに限

定されない。）ならびに受託会社および／または管理会社と第三者との関係より発生するすべての経費およ

び費用、（ｄ）当該サブ・ファンドに関する年次報告書および半期の未監査報告書ならびにそれに添付され

る報告書または文書ならびに受託会社または管理会社が当該サブ・ファンドの受益者に対して行うその他の

通信の作成、印刷および郵送またはその他発送において正当に発生しまたこれに付帯するすべての合理的な

費用、（ｅ）英文目論見書または当該サブ・ファンドの受益証券の公募に関する英文目論見書の関連する補

遺または当該サブ・ファンドに関する情報を投資予定者に提供する内容説明書または類似文書の作成および
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印刷において発生する経費、（ｆ）当該サブ・ファンドの純資産価額の計算および詳細の提供に関する費

用、（ｇ）受益者集会の招集および開催において発生するすべての費用、（ｈ）ファンドもしくは当該サ

ブ・ファンドまたは当該サブ・ファンドのいずれかの投資対象に対する権原証書の安全な保管に関する追補

信託証書、契約書またはその他の文書に関して、またはこれらの作成において発生するすべての費用、

（ｉ）当該サブ・ファンドに関する預金または貸付におけるもしくはこれに付帯するあらゆる性質のすべて

の合理的な費用、（ｊ）当該サブ・ファンドのいずれかの投資対象の取得または換金に関して支払うべき印

紙およびその他の課徴金、税金、政府の課税、仲介手数料、譲渡手数料、登録料ならびにその他の手数料、

（ｋ）当該サブ・ファンドまたはその代理人によるすべての借入に係る利息ならびに当該借入の手配に関す

るまたこれより発生する手数料および費用、（ｌ）当該サブ・ファンドがいずれかの法域の政府もしくはそ

の他の当局またはその機関に対して支払うべきすべての税金および法人手数料、（ｍ）宣伝または広告費用

（もしあれば）、（ｎ）郵便、電話およびファックスに係る経費ならびにその他のすべての運営費用、

（ｏ）当該サブ・ファンドの運営、管理または宣伝に関して選任されたサービス提供者（管理事務代行会

社、保管会社または販売会社を含むがこれらに限られない。）に対して受託会社または管理会社のいずれか

が支払義務を負うすべてのもしくはいずれかの報酬、経費または費用、（ｐ）当該サブ・ファンドの投資対

象の取得、保有および／または処分に関して発生する債務、経費および費用（手数料、謝礼、運用コンサル

タントの報酬または類似の支払いを含むがこれらに限られない。）、（ｑ）当該サブ・ファンドの通常業務

および／または運用一般に関して発生する債務、経費および費用、（ｒ）関連する信託財産の清算において

もしくはこれに関してまたはその他当該サブ・ファンドの終了において発生する債務、経費および費用、お

よび（ｓ）受託会社または管理会社が信託証書に基づくそれぞれの義務に関してトラストに関して正当に負

担するいずれかの支出または立替費用。特定のサブ・ファンドのみに帰属するものではないと管理会社が判

断するいずれかの上記の費用は、通常、各サブ・ファンドの当該時の純資産価額に基づきまたは管理会社が

随時特定の場合に決定するその他の基準においてサブ・ファンドの信託財産間で配分される。

2023年12月31日に終了した会計年度中の上記②に記載された費用、経費、手数料、報酬の合計は、93,999

米ドルであった。

 

③　現金払戻しおよびソフト・コミッション

管理会社は、サブ・ファンドの計算において行われる取引に関して証券取引業者からいかなる現金手数料

またはその他のリベートを受けないものとする。ただし、管理会社および／またはその関連会社は、管理会

社および／またはその関連会社が、当事者が管理会社および／またはその関連会社に対して、物品、サービ

スまたはその他の便益（調査および助言サービス、専門的ソフトウェアまたは調査サービスが付随するコン

ピュータ・ハードウェアならびにパフォーマンス測定など）を随時提供しまたは調達する取決めを締結して

いる他者である代理人によるかまたは代理人を通じて、取引を実行する権利を留保している。当該取決めの

性質として、これら物品、サービスまたはその他の便益の提供がサブ・ファンドに全体として利益をもたら

すことが合理的に予想でき、かつ、サブ・ファンドに関するサービス提供においてサブ・ファンドまたは管

理会社および／もしくはその関連会社のパフォーマンスを高めることに寄与することがある。また、かかる

取決めに関して、直接支払いが生じることはないものの、その代わりに管理会社および／またはその関連会

社は、かかる当事者に対して業務を委託することを約束する。当該当事者を通じて実行される取引は、最良

執行基準に合致し、適用ある法律を遵守していなければならず、また、仲介手数料率は、通常の機関投資家

を対象とした包括的委託取引業務サービスの手数料率を超えてはならない。疑義を避けるために付言する

と、当該物品およびサービスには、旅行、宿泊設備、娯楽、一般事務用品もしくはサービス、一般的オフィ

ス設備もしくは物件、会費、従業員給与または直接的金銭支払いは含まれない。

 

（５）【課税上の取扱い】

投資者は、適用ある法域の関連の法律に基づく受益証券の取得、保有、買戻しの請求、譲渡または売却が

当該投資者に与える効果（税務上および規制上の効果ならびに為替管理規制を含む。）に関して、各自の専
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門家の顧問と相談すべきである。投資者に対する当該効果（適用可能性を含む。）および税金控除の金額

は、投資者の国籍、住所、本籍または設立を有する国の法律および慣行ならびに各自の個人的な状況によっ

て異なる。

ケイマン諸島の課税に関する以下の記載は、本書の日付の時点においてケイマン諸島で有効な法律および

慣行に関して管理会社が受けた助言に基づくものである。投資者は、課税の水準および基準が変動する場合

があり、また税金控除の金額が納税者の個人的な状況に依拠する旨を認識すべきである。

（Ａ）日本

本書の日付現在、日本の受益者に対する課税については、以下のような取扱いとなる。

Ｉ　ファンドが税法上公募外国公社債投資信託である場合

（１）受益証券は、特定口座を取り扱う金融商品取引業者の特定口座において取り扱うことができる。

（２）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、ファンドの分配金は、公募国内公社債

投資信託の普通分配金と同じ取扱いとなる。

（３）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、日本の個人受益者が支払いを受ける

ファンドの分配金については、20.315％（所得税15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以後

は20％（所得税15％、住民税５％））の税率による源泉徴収が日本国内で行われる。

日本の個人受益者は、申告分離課税が適用されるので原則として確定申告をすることになるが、

確定申告不要を選択することにより、源泉徴収された税額のみで課税関係を終了させることもで

きる。

確定申告不要を選択しない場合、一定の上場株式等（租税特別措置法に定める上場株式等をい

う。以下同じ。）の譲渡損失（繰越損失を含む。）との損益通算が可能である。

（４）日本の法人受益者が支払いを受けるファンドの分配金（表示通貨ベースの償還金額と元本相当額

との差益を含む。）については、国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、所得

税のみ15.315％の税率による源泉徴収が日本国内で行われ（一定の公共法人等（所得税法別表第

一に掲げる内国法人をいう。以下同じ。）または金融機関等を除く。）、一定の場合、支払調書

が税務署長に提出される（2038年１月１日以後は15％の税率となる。）。

（５）日本の個人受益者が、受益証券を買戻請求等により譲渡した場合（他のクラスの受益証券に転換

した場合を含む。）は、上場株式等に係る譲渡益課税の対象とされ、受益証券の譲渡損益（譲渡

価額から取得価額等を控除した金額（邦貨換算額）をいう。以下同じ。）に対して、源泉徴収選

択口座において、20.315％（所得税15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以後は20％（所得

税15％、住民税５％））の税率による源泉徴収が日本国内で行われる。受益証券の譲渡損益は申

告分離課税の対象となり、税率は源泉徴収税率と同一であるが、確定申告不要を選択した場合は

源泉徴収された税額のみで課税関係は終了する。

譲渡損益は、一定の他の上場株式等の譲渡損益および一定の上場株式等の配当所得等との損益通

算が可能である。確定申告を行う場合、一定の譲渡損失の翌年以降３年間の繰越も可能である。

（６）日本の個人受益者の場合、ファンドの償還についても譲渡があったものとみなされ、（５）と同

様の取扱いとなる。

（７）日本の個人受益者についての分配金ならびに譲渡および買戻しの対価については、一定の場合、

支払調書が税務署長に提出される。

（注）日本の受益者は、個人であるか法人であるかにかかわらず、ケイマン諸島に住所または登記上の営業所もし

くは恒久的施設を有しない場合、受益証券への投資に対しケイマン諸島税務当局により課税されることは一

切ない。

Ⅱ　ファンドが税法上公募外国株式投資信託である場合

（１）受益証券は、特定口座を取り扱う金融商品取引業者の特定口座において取り扱うことができる。

（２）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、ファンドの分配金は、公募国内株式投

資信託の普通分配金と同じ取扱いとなる。
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（３）国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、日本の個人受益者が支払いを受ける

ファンドの分配金については、20.315％（所得税15.315％、住民税５％（2038年１月１日以後は

20％（所得税15％、住民税５％））の税率による源泉徴収が行われる。

日本の個人受益者は、総合課税または申告分離課税のいずれかを選択して確定申告をすることも

できるが、確定申告不要を選択することにより、源泉徴収された税額のみで課税関係を終了させ

ることもできる。

申告分離課税を選択した場合、一定の上場株式等の譲渡損失（繰越損失を含みます。）との損益

通算が可能である。

（４）日本の法人受益者が支払いを受けるファンドの分配金（表示通貨ベースの償還金額と元本相当額

との差益を含む。）については、国内における支払の取扱者を通じて支払いを受ける場合、所得

税のみ15.315％の税率による源泉徴収が日本国内で行われ（一定の公共法人等を除く。）、一定

の場合、支払調書が税務署長に提出される（2038年１月１日以後は15％の税率となる。）。

（５）日本の個人受益者が、受益証券を買戻請求等により譲渡した場合（他のクラスの受益証券に転換

した場合を含む。）は、上場株式等に係る譲渡益課税の対象とされ、受益証券の譲渡損益に対し

て、源泉徴収選択口座において、20.315％（所得税15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以

後は20％（所得税15％、住民税５％））の税率による源泉徴収が行われる。受益証券の譲渡損益

は申告分離課税の対象となり、税率は源泉徴収税率と同一であるが、確定申告不要を選択した場

合は源泉徴収された税額のみで課税関係は終了する。

譲渡損益は、一定の他の上場株式等の譲渡損益との損益通算が可能である。確定申告を行う場

合、一定の譲渡損失の翌年以降３年間の繰越も可能である。

（６）日本の個人受益者の場合、ファンドの償還についても譲渡があったものとみなされ、（５）と同

様の取扱いとなる。

（７）日本の個人受益者についての分配金ならびに譲渡および買戻しの対価については、一定の場合、

支払調書が税務署長に提出される。

（注）日本の受益者は、個人であるか法人であるかにかかわらず、ケイマン諸島に住所または登記上の営業所もし

くは恒久的施設を有しない場合、受益証券への投資に対しケイマン諸島税務当局により課税されることは一

切ない。

Ⅲ　本書の日付現在では、ファンドは、税法上、公募外国株式投資信託として取り扱われる。ただし、

将来における税務当局の判断によりこれと異なる取扱いがなされる可能性もある。

Ⅳ　税制等の変更により上記ⅠないしⅢに記載されている取扱いは変更されることがある。

　税金の取扱いの詳細については、税務専門家等に確認することを推奨する。

 

（Ｂ）ケイマン諸島

現行法に基づいて、ケイマン諸島政府はトラスト、サブ・ファンドまたは受益者に対して所得税、法人

税、キャピタル・ゲイン税、遺産税、相続税、贈与税または源泉徴収税を賦課しない。またトラストに関

する支払に対して適用あるケイマン諸島が当事者となっている二重課税防止条約はない。本書の日付の時

点において、ケイマン諸島には為替管理が存在しない。

トラストは、信託法第81条に従って、ケイマン諸島総督より保証書を受領している。かかる保証書に

は、トラストの設定の日付から向こう50年間にケイマン諸島でその後制定された所得、資本資産、資本利

得またはキャピタル・ゲインに租税を課す法律および相続税的な性格を有する租税を課す法律は、トラス

トを構成する資産もしくはトラストに帰因する所得、またはかかる資産もしくは所得に関連して受益会社

または受益者には適用されないことが明記される。ケイマン諸島において、受益証券の譲渡または買戻し

に印紙税は課されない。

 

（Ｃ）香港
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管理会社の活動を理由としてトラストが香港において恒久的施設を有するとみなされる場合があるが、

トラストが営業地を香港に置くことは想定されていない。かかる事実により、トラストがケイマン諸島の

法律に基づき、同法に準拠して設定されるにもかかわらず香港歳入庁によって香港の収益税の課税対象に

該当するとはみなされない旨の保証が付与されているとはいうことができない。香港の収益税の潜在的負

担を最小化することを求める方法により、トラストの活動が実行され、および管理されることが想定され

ている。

香港は、（ａ）香港に源泉を有し、および（ｂ）香港において実行された取引、事業または職務に帰せ

られる収益に対して、16.5パーセントの固定税率による収益税を課す。投資対象の売却により生じたキャ

ピタル・ゲインは、原則として香港の課税目的において収益とはみなされず、それゆえ香港の課税の対象

とはならない。しかしながら、単純な投資活動とは対照的に、香港において実行される取引活動によって

生じたとみなされる収益は、潜在的に香港の収益税の課税対象となる。

歳入（オフショア・ファンドについての収益税免除）規則（以下「規則」という。）は、2006年３月10

日に成立した。規則に基づき、トラストは、規則に基づく特定の要件を満たすことを条件として、一定の

取引に関する潜在的な収益税の義務を免除されることになる。

 

投資先ファンドに関する特定の米国連邦所得税上の勘案事項

投資先ファンドの計算において受領した米国企業の株式（普通株式および優先株式を含む。）に対する

配当および米国内国歳入法第871条(m)にしたがって配当として処理される金額（詳細は、以下に記載され

る。）は、通常、30％の米国源泉徴収税の対象となる。

「米国不動産持分」（米国内国歳入法第897条(c)に定義される。）を構成する米国株式（普通株式およ

び優先株式を含む。）または当該株式の派生商品に投資する場合、投資先ファンドは、特別な米国連邦所

得税規則（米国不動産持分の処分に対する純利益課税および米国不動産持分の処分による総収益への源泉

徴収）の対象となることがある。さらに、以下に記載されるとおり、米国不動産持分の処分は、投資先

ファンドの米国における取引または業務の遂行として処理される可能性がある。

特定の普通株式もしくは優先株式、上場投資信託、マスター・リミテッド・パートナーシップまたは

「不動産投資信託」もしくは「規制投資会社」（それぞれ米国内国歳入法第856条および第851条に定義さ

れる。）としての資格を有する米国企業の特定の株式、派生商品もしくは投資先ファンドのその他の投資

対象の購入、保有または処分によって、当該投資対象それぞれの特定の条件に基づき、投資先ファンドに

さらなる米国連邦所得税上の勘案事項が適用されることがある。例えば、米国の事業部門を有するかまた

は「米国での取引または事業」を行っていると扱われるマスター・リミテッド・パートナーシップ（また

は米国の税務上パートナーシップとして扱われるその他の事業体）への投資によって、投資先ファンド

は、「米国での取引または事業」を行っているとみなされることがある。これにより、投資先ファンド

は、さらに米国の税金を課され、米国連邦、州および／または地方の所得税を申告するよう求められる可

能性がある。現在適用ある米国連邦、州および／または地方の所得税法またはその解釈および／もしくは

その将来の変更（遡及的な変更も含む。）が投資先ファンドの純資産価額に悪影響を及ぼす方法で投資先

ファンドの計算において行われる投資（または引き受けられる派生商品）に適用されないという保証はな

い。受益証券の購入を検討する投資家は、投資先ファンドに関する米国連邦、州および／または地方の税

金の勘案事項について自身の税務顧問に相談するべきである。

 

「配当等価物」に対する米国源泉徴収税

米国内国歳入法典の第871条(ｍ)および同条に基づく米国財務省規則（以下、総称して、「第871条

(ｍ)」という。）は、米国の株式（または米国の株式を含む指数）に連動する一定のデリバティブ取引お

よび他の金融商品に関して、非米国人に対して支払われるものとして取り扱われる「配当等価物」に対し

て、30パーセントの源泉徴収税を課す。適用ある規則に定める審査に基づき、関連する商品の発行時に決

定されるところにより、一般的に、一または複数の米国の株式の経済的パフォーマンスを実質的に複製す
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る金融商品に対して、第871条(ｍ)の適用がある。第871条(ｍ)は、かかる源泉徴収の制度の一定の例外を

規定しており、とりわけ一定の広範囲の指数に連動する商品または当該指数を追跡する有価証券に係るも

のがある。

第871条(ｍ)の源泉徴収税の制度は、2017年以後に発行される金融商品に関して効力を有しているが、

米国内国歳入庁は、2025年より前の年度において、限定された種類の金融商品に対してその適用がある旨

公表している。

サブ・ファンドは、米国の株式に関連を有するデリバティブ取引を行うことがある。これらの金融商品

に対して、第871条(ｍ)の適用がある場合、原則として、サブ・ファンドは、商品の期間を通じて、対象

となる米国の株式について支払われる配当の30パーセントを上限とする税額の米国の税金について、納税

義務を負い、これは、源泉徴収によって、そこから通常徴収される。第871条(ｍ)は、複雑であり、また

その適用が不明確なことがあることから、米国内国歳入庁は、第871条(ｍ)に基づくサブ・ファンドによ

るある商品の取扱いに対して、異議を申し立てることに成功することがあり、また潜在的には制裁を課す

ことがある。いずれの場合においても、その結果による債務は、サブ・ファンドに対する投資からのリ

ターンに悪影響を及ぼす。

 

香港における税制

現在の法律および慣行において、

（ａ）サブ・ファンドは、仮に、自らによって、または香港で自らの代理で決定（投資決定および／また

は売却決定を含むが、これらに限られない。）を行う一般的権限を有し、習慣的に行使している、

香港で自らの代理で行為する他の者（例えば、投資運用会社）を通じて香港で取引、専門的職業ま

たは事業を行っているとみなされることとなる場合、その投資活動に関して香港の課税対象となる

場合がある。

「事業を行っている」という用語は、法律で定義されておらず、大部分は事実の問題である。例え

ば、サブ・ファンドが、香港で自らの代理で投資決定および／または売却決定を行う一般的権限を

有し、習慣的に行使する他の者（例えば、管理会社）を香港で任命した場合、サブ・ファンドは、

香港で事業を行っているものとみなされる。このように、香港外の外国で設立されているにもかか

わらず、香港税務局によってサブ・ファンドが香港の事業所得税の課税対象とはみなされないと保

証することはできない。サブ・ファンドの業務は、香港の事業所得税に対する潜在的な責任を最小

限にすることを追求する方法で実施および管理される予定である。

サブ・ファンドが香港で取引、専門的職業または事業を行っているとみなされる場合、香港の事業

所得税は、当該取引、専門的職業または事業からの関連収益が香港を源泉とする場合に発生する。

固定資産売却益は香港では課税されない。ただし、投資対象の売買による売買益の創出を目的とす

る投資ファンドには、キャピタルゲイン請求権は適用されない。

非法人事業（サブ・ファンドを含む。）の現在の標準事業所得税率は15％である。2018年３月29日

に２段階の事業所得税条例が制定された。2018年４月１日以降に開始する賦課年度に適用される。

2段階税率において、グループ内の指名された個人の課税所得のうち最初の200万香港ドルは、一定

の条件の下で、標準所得税率の50％（すなわち、7.5％）の軽減税率が適用され、残りの所得は

15％の標準税率が適用される。

配当と利子に対する香港の源泉徴収税はない。さらに、香港では一般取引税、売上税または付加価

値税は課されない。

上記の原則にかかわらず、2019年４月１日に2019年香港税務局（ファンドの事業所得税の免除）

（修正）条例（以下「ファンド免税条例」という。）が施行され、一定の要件を満たすことを条件

として、構造および規模にかかわらず、香港で運営される私募国内ファンドおよび国外ファンドの

香港の事業所得税の免除が統一された。サブ・ファンドがファンド免税条例に定義される「ファン
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ド」とみなされる場合、サブ・ファンドの適格取引および付随取引（５％の閾値を条件とする。）

からの香港源泉所得は、以下の条件が満たされる場合、香港事業所得税が免除される。

１）サブ・ファンドの適格取引は、特定の者によりまたは特定の者を通じて香港で行われるか、または

特定の者により香港で手配される。特定の者とは、証券先物条例第５部に基づいた免許を受けた法

人、または当該事業を行うために同条例第５部に基づいて登録され、同条附則５第１部に定義する

規制された活動において事業を行う免許を受けた金融機関を意味する。

サブ・ファンドは適格投資ファンドであり、

２）適格取引の実行に付随する取引から生じる所得はサブ・ファンドの売買収益合計の５％を超えな

い。

サブ・ファンドが非公開会社に投資する場合、サブ・ファンドが香港事業所得税の免除を利用する

ために満たすべき一定の要件がある。

（ｉ）不動産テスト － サブ・ファンドは、香港の不動産（インフラを除く。）に資産の10％以下を

（直接または間接的に）保有する。

（ⅱ）保有期間テスト － サブ・ファンドは少なくとも２年間、非公開会社を保有している。

保有期間テストを通過しない場合３つめのテストが適用される。

（ⅲ）短期資産テスト － サブ・ファンドは、非公開会社の支配持分を保有すべきではない、または

サブ・ファンドが非公開会社の支配持分を保有する場合、非公開会社は、短期資産（処分日ま

で３年未満の資産）に資産価値の50％超を保有しない。

サブ・ファンドは、香港源泉の利益および非適格取引からの収益に関してのみ課税される。適

格取引から生じる利益については、引き続き香港事業所得税が免除される。

ファンド免除条例には、サブ・ファンド自体がファンド免除条例に基づいて免除されているに

もかかわらず、またサブ・ファンドによる分配が行われていないにもかかわらず、特定の香港

居住者がサブ・ファンドから課税対象所得を得たとみなす一定の回避防止条項および「循環取

引」条項が盛り込まれている。これらのみなし規定は、特に、香港居住者が単独で、または同

一の目的を有する関係者と共にサブ・ファンドの受益権の30％以上を保有する場合、または当

該香港居住者がサブ・ファンドの同一の目的を有する関係者である場合に適用される。サブ・

ファンドが善意で広く保有されているとみなされる場合、みなし規定は適用されない。受益者

は、この問題に関して自らの独立した香港の税務アドバイスを求めるべきである。

（ｂ）受益証券の売却、換金またはその他の処分から生じるキャピタル・ゲインに関して、香港の受益者

は、いかなる事業所得税も支払わない。受益者は、この問題に関して自らの独立した香港の税務ア

ドバイスを求めるべきである。

 

サブ・ファンドが投資する有価証券に関係する税金

サブ・ファンドの計算において受託会社により実現される配当、利子およびその他の所得、ならびに有

価証券の売却により実現されるキャピタル・ゲインは、当該所得の源泉となる法域により課税される源泉

徴収税およびその他の税金の対象となる場合がある。受託会社がサブ・ファンドの計算において支払う税

金の率は、各国に投資される資産の額およびかかる税金を軽減するサブ・ファンドの能力（もしあれば）

が明らかではないため、予測することは不可能である。

 

ケイマン諸島－金融口座情報の自動的交換

　ケイマン諸島は、国際的な税務コンプライアンスの向上および情報交換の促進のため、米国との間で政

府間協定に調印した（以下「ＵＳ ＩＧＡ」という。）。また、ケイマン諸島は、100か国を超える他の諸

国とともに、金融口座情報の自動的交換に関するＯＥＣＤ基準 ― 共通報告基準（以下「ＣＲＳ」とい

い、ＵＳ ＩＧＡとあわせて「ＡＥＯＩ」という。）を実施するための多国間協定に調印した。
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　ＵＳ ＩＧＡおよびＣＲＳの効力を生じさせるため、ケイマン諸島規則（以下「ＡＥＯＩ規則」と総称

する。）が発行されている。ＡＥＯＩ規則に基づき、ケイマン諸島税務情報局は、ＵＳ ＩＧＡおよびＣ

ＲＳの適用に関する手引書を公表している。

　ケイマン諸島のすべての「金融機関」は、ＡＥＯＩ規則の登録要件、デュー・ディリジェンス要件およ

び報告要件を遵守する義務を負う。ただし、かかる金融機関が一または複数のＡＥＯＩ規制に関して「非

報告金融機関」（関連するＡＥＯＩ規則において定義される。）となることを認める免除に依拠すること

ができる場合はこの限りではなく、この場合においては、登録要件のみがＣＲＳに基づき適用される。

　ＡＥＯＩの目的において、サブ・ファンドは、トラストの一部である。トラストは、非報告金融機関の

免除のいずれにも依拠することを企図しておらず、それゆえＡＥＯＩ規則のすべての要件を遵守すること

を意図している。

　ＡＥＯＩ規則により、報告金融機関としてのトラストは、とりわけ、(ⅰ）（ＵＳ ＩＧＡに服する場合

のみ）ＧＩＩＮ／グローバル仲介人識別番号を取得するためにＩＲＳ／米国内国歳入庁（以下「ＩＲＳ」

という。）に登録すること、(ⅱ）ケイマン諸島税務情報局に登録し、これにより「報告金融機関」とし

ての自らの地位をケイマン諸島税務情報局に通知すること、(ⅲ）トラストがＣＲＳに基づく自らの義務

に対処する方法を記載する書面による方針および手続を採用および実施すること、(ⅳ）「報告対象口

座」とみなされるか否かを確認するため、自らに開設されている口座のデュー・ディリジェンスを実施す

ること、(ⅴ）当該報告対象口座に関する情報をケイマン諸島税務情報局に報告することおよび(ⅵ）ＣＲ

Ｓコンプライアンス書面をケイマン諸島税務情報局に提出することを義務付けられている。ケイマン諸島

税務情報局は、毎年、ある報告対象口座に関連する海外の財政当局（例として、米国の報告対象口座の場

合はＩＲＳ）に対し、ケイマン諸島税務情報局に報告された情報を自動的に送信する。

　ＵＳ ＩＧＡの定めにより、ＵＳ ＩＧＡを実施するＡＥＯＩ規則を遵守するケイマン諸島の金融機関

は、アメリカ合衆国の外国口座税務コンプライアンス法（以下「ＦＡＴＣＡ」という。）のデュー・ディ

リジェンスおよび報告要件を充足するとみなされ、したがってＦＡＴＣＡの要件を「遵守しているとみな

され」、ＦＡＴＣＡ源泉徴収税を課税されることはなく、および非協力的口座を解約する必要はない。ケ

イマン諸島の報告金融機関は、ＦＡＴＣＡ源泉徴収税の課税を免除されるために、自らのＦＡＴＣＡ上の

地位に関し、米国の納税申告用紙に身元証明確認書類を添付して米国源泉徴収代理人に対して提供するこ

とが必要となることがある。ＦＡＴＣＡ源泉徴収税は、ＵＳ ＩＧＡの条項に基づき、トラスト／サブ・

ファンドに対する支払いに対して課されないが、トラスト／サブ・ファンドが「重大な不遵守」の結果と

して不参加金融機関（ＵＳ ＩＧＡに定義される。）とみなされた場合には、この限りではない。ＵＳ Ｉ

ＧＡを実施するＡＥＯＩ規則の下では、ケイマン諸島の金融機関は、ＦＡＴＣＡその他による口座保有者

による支払いまたは口座保有者に対する支払いに対して税金を源泉徴収する義務を負わない。

　サブ・ファンドに対する投資および／またはサブ・ファンドに対する投資の継続により、投資者は、ト

ラストに対する追加情報の提供が必要となることがあること、トラストによるＡＥＯＩ規則への遵守の結

果、投資者情報の開示に至ることがあること、および投資者情報が海外の財政当局との間で交換されるこ

とがあることを了解したとみなされるものとする。投資者が（結果にかかわらず）要求された情報を提供

しない場合、受託会社は、その裁量において、対象となる投資者の受益証券にかかわる強制償還もしくは

強制買戻しおよび／もしくは投資者の口座の閉鎖を含む（ただし、これらに限られない。）対応措置を講

じ、ならびに／もしくはすべての救済措置を求める義務を負うことがあり、ならびに／またはこれらを行

う権利を留保している。ケイマン諸島税務情報局が公表した指針に従い、口座開設から90日以内に自己申

告が得られない場合、サブ・ファンドは投資者の口座を閉鎖する必要がある。

　受益証券の購入を検討する投資者は、サブ・ファンドに関する税金の勘案事項について自身の税務顧問

に相談するべきである。
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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

  （2024年４月末日現在）

資産の種類 発行地 時価合計（米ドル） 投資比率（％）

投資信託 ケイマン諸島 13,878,652.03 100.57

現金・その他の資産（負債控除後） －78,162.04 －0.57

合計
（純資産価額）

13,800,489.99
(約2,165百万円)

100.00

（注）投資比率とは、サブ・ファンドの純資産価額に対する当該資産の時価の比率をいう。以下同じ。

 

（２）【投資資産】

①【投資有価証券の主要銘柄】

       （2024年４月末日現在）

     取得金額 時価  

順
位

銘柄 発行地 種類 口数
単価

(米ドル)
合計

（米ドル）
単価

(米ドル)
合計

（米ドル）
投資比率
（％）

１

ゴールドマン・サックス
（ケイマン諸島）ユニット・
トラスト－ＧＳ米国フォーカス
・グロース
米ドル建て受益証券クラス

ケイマン
諸島

投資信託 486,509.343 14.03 6,823,604 28.53 13,878,652.03 100.57

 

②【投資不動産物件】

2024年４月末日現在、該当事項なし。

 

③【その他投資資産の主要なもの】

2024年４月末日現在、該当事項なし。
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（３）【運用実績】

①【純資産の推移】

　下記の各会計年度末および2024年４月末日までの１年間における各月末の純資産の推移は、以下のとお

りである。

 純資産価額 １口当たり純資産価格

 (米ドル) (千円) （米ドル） （円）

第１会計年度末
(2015年12月末日)

73,580,323.38 11,544,753 9.705 1,523

第２会計年度末
（2016年12月末日）

49,004,481.00 7,688,803 9.220 1,447

第３会計年度末
（2017年12月末日）

22,991,646.22 3,607,389 11.504 1,805

第４会計年度末
（2018年12月末日）

17,806,477.26 2,793,836 11.126 1,746

第５会計年度末
（2019年12月末日）

16,937,666.31 2,657,520 15.004 2,354

第６会計年度末
（2020年12月末日）

17,405,140.14 2,730,866 17.394 2,729

第７会計年度末
（2021年12月末日）

18,407,472.97 2,888,133 21.259 3,336

第８会計年度末
（2022年12月末日）

11,323,794.68 1,776,703 13.710 2,151

第９会計年度末
（2023年12月末日）

14,206,365.42 2,228,979 18.899 2,965

2023年５月末日 13,061,964.65 2,049,422 16.350 2,565

６月末日 13,342,124.30 2,093,379 16.926 2,656

７月末日 13,709,595.93 2,151,036 17.651 2,769

８月末日 13,738,371.44 2,155,550 17.460 2,739

９月末日 12,625,083.31 1,980,876 16.308 2,559

10月末日 11,835,801.21 1,857,037 15.498 2,432

11月末日 13,397,671.51 2,102,095 17.462 2,740

12月末日 14,206,365.42 2,228,979 18.899 2,965

2024年１月末日 14,529,331.20 2,279,652 19.362 3,038

２月末日 14,644,466.43 2,297,717 19.695 3,090

３月末日 14,354,158.03 2,252,167 19.588 3,073

４月末日 13,800,489.99 2,165,297 19.037 2,987

（注）各会計年度末、2023年６月末日および2023年12月末日の純資産価額および１口当たり純資産価格の財務書類

（ファンドの経理状況）記載の数値との差異は、一定の調整の結果生じている。

 

②【分配の推移】

該当事項なし。
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③【収益率の推移】

 

計算期間 収益率（注）

第１会計年度 －2.95％

第２会計年度 －5.00％

第３会計年度 24.77％

第４会計年度 －3.29％

第５会計年度 34.86％

第６会計年度 15.93％

第７会計年度 22.22％

第８会計年度 －35.51％

第９会計年度 37.85％

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）／ｂ

ａ＝各会計年度末の1口当たり純資産価格（当該会計年度の分配金（税引前）の合計額を加えた額）

ｂ＝当該会計年度の直前の会計年度の１口当たり純資産価格（分配落の額）（第１会計年度については、１口当た

り当初発行価格（10米ドル））
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＜参考情報＞
 

 

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）／ｂ

ａ＝各会計年度末（または上記期間末）の１口当たり純資産価格（当該期間の分配金（税引前）の合計額を加えた額）

ｂ＝当該会計年度の直前の会計年度末（または当該期間の直前の営業日）の１口当たり純資産価格（分配落の額）（第

１会計年度および設定来の場合、１口当たり当初発行価格（10米ドル））

※ファンドの運用実績はあくまで過去の実績であり、将来の運用成果を保証または示唆するものではありません。
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（４）【販売及び買戻しの実績】

　下記の各会計年度における販売および買戻しの実績ならびに各会計年度末日現在の発行済口数は、以下のと

おりである。

会計年度 販売口数 買戻口数 発行済口数

第１会計年度
8,025,320.266

(8,025,320.266)

443,840.370

(443,840.370)

7,581,479.896

(7,581,479.896)

第２会計年度
1,108,062.182

（1,108,062.182）

3,374,635.906

（3,374,635.906）

5,314,906.172

（5,314,906.172）

第３会計年度
102,727.310

(102,727.310)

3,419,025.398

(3,419,025.398)

1,998,608.084

(1,998,608.084)

第４会計年度
149,141.014

(149,141.014)

547,297.670

(547,297.670)

1,600,451.428

(1,600,451.428)

第５会計年度
140,113.378

(140,113.378)

611,674.283

(611,674.283)

1,128,890.523

(1,128,890.523)

第６会計年度
225,065.563

(225,065.563)

353,297.640

(353,297.640)

1,000,658.446

(1,000,658.446)

第７会計年度
90,852.502

(90,852.502)

225,500.412

(225,500.412)

866,010.536

(866,010.536)

第８会計年度
72,701.447

(72,701.447)

112,747.502

(112,747.502)

825,964.481

(825,964.481)

第９会計年度
33,046.663

(33,046.663)

107,331.134

(107,331.134)

751,680.010

(751,680.010)

（注１）（　）内の数は本邦内における販売口数、買戻口数および発行済口数である。

（注２）第１会計年度の販売口数は、当初申込期間（2015年６月18日から2015年６月26日まで）中の販売口数を含む。

（注３）本「(4）販売及び買戻しの実績」の数値は、財務書類と基準時点や端数処理方法が異なることがあり、財務書類

の数値とは一致していないことがある（「第３　ファンドの経理状況、１　財務諸表」の財務諸表に対する注記

９参照。）。
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第２【管理及び運営】

１【申込（販売）手続等】

（１）海外における販売

サブ・ファンドは、欧州経済領域（「EEA」）または連合王国（「英国」）における一般投資者に対して、

募集され、売り付けられ、またはその他入手可能とされることはない。かかる規定の目的における用語の意義

は、以下のとおりである。

（ａ）「一般投資者」との用語は、（１）（EEAの目的のため）次に掲げる（ⅰ）から（ⅲ）のいずれかであ

る者（またはこれらの複数に該当する者）ならびに（２）（英国の目的のために）2018年欧州連合離脱

法に基づく英国国内法の一部を形成する、規則（EU）1286／2014（その後の改正を含む。）をいう。

（ⅰ）指令2014／65／EU（その後の改正を含み、以下「第二次金融商品市場指令」という。）第４（１）条

第11号において定義される一般顧客。

（ⅱ）指令（EU）2016／97（その後の改正を含み、以下「保険販売業務指令」という。）の意味における顧

客（かかる顧客が第二次金融商品市場指令第４（１）条第10号において定義される専門投資家の資格

を有していない場合に限る。）。

（ⅲ）規則（EU）2017／1129（その後の改正を含み、以下「目論見書規則」という。）において定義される

適格投資者でない者。

（ｂ）「募集」との用語は、投資者をして、受益証券を買い付け、または取得することを決定することを可能

とさせるような募集の要項および募集される受益証券に係る一切の形式および一切の方法による十分な

情報の通信を含む。

英文目論見書および関連する補遺の交付および受益証券の募集または購入は日本の居住者に限定される。

「日本の居住者」とは、外国為替及び外国貿易法（昭和24年法律第228号）第６条第１項第５号において定義

され、日本に住所または居所を有する自然人および日本に主たる事務所を有する法人をいい、非居住者の日本

の支店、出張所その他の事務所は、法律上代理権があると否とにかかわらず、その主たる事務所が外国にある

場合においても居住者とみなされる。

英文目論見書および関連する補遺は、何人によるかを問わず、募集もしくは勧誘が非合法である、または募

集もしくは勧誘を行う者が資格を有しない、またはある者に対して募集もしくは勧誘を行うことが非合法であ

るいかなる法域における募集もしくは勧誘を構成しない。情報を取得し関連する法域における適用ある法令を

確認することは、英文目論見書および関連する補遺を保有する者および英文目論見書および関連する補遺に

従って受益証券の申込みを希望する者の責任である。

制裁

受託会社およびサブ・ファンドは、適用ある制裁制度の対象である団体、個人、組織および／または投資と

の間で受託会社が取引を行うことを制限する法律の対象となっている。

したがって、受託会社および管理会社は、投資者に対して、同者が次に掲げる（ⅰ）から（ⅲ）に掲げるも

のに該当せず、および、同者が知り得、または信じ得る限りにおいて、同者の実質的な所有者、支配者または

権限保持者（以下「関連当事者」という。）（もしあれば）が次に掲げる（ⅰ）から（ⅲ）に掲げるものに該

当しない旨を継続的に表明および保証することを要求することがある。（ⅰ）国際連合、米国財務省外国資産

管理局（以下「OFAC」という。）および日本国財務省によって整備され、もしくは欧州連合（以下「EU」とい

う。）および／もしくは連合王国（以下「英国」という。）の規則（後者については、行政委任立法によって

ケイマン諸島に対しても拡張されていることによる。）および／もしくはケイマン諸島の法律に基づく制裁対

象団体もしくは制裁対象個人の名簿に列挙されるもの、（ⅱ）その国もしくは領域に関連して、国際連合、

OFAC、日本国財務省、EU、英国および／もしくはケイマン諸島によって発動された制裁の適用がある国もしく

は領域において、業務上の拠点を有しており、もしくは住所を有しているもの、または（ⅲ）その他の国際連

合、OFAC、日本国財務省、EU、英国（後者については、行政委任立法によってケイマン諸島に対しても拡張さ

れていることによる。）もしくはケイマン諸島によって発動された制裁の対象であるもの（以下、総称して、

「制裁対象者」という。）。
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投資者または関連当事者が制裁対象者であり、または制裁対象者となった場合、受託会社および管理会社

は、直ちに、および申込者に対して通知することなく、投資者またはその関連当事者（適用ある方）が制裁対

象者ではなくなるまで、または適用法に基づき当該取引を継続するための許可が取得されるまで、申込者およ

び／または申込者のサブ・ファンドに対する持分と追加の取引を行うことを中止することが必要となることが

ある（以下「制裁対象者事由」という。）。制裁対象者事由の結果投資者が被る一切の債務、経費、費用、損

害および／または損失（直接損失、非直接損失または間接損失、利益の損失、収入の損失、外部評価の損失な

らびにすべての利息、違約金および弁護士費用ならびに他の専門家の経費および費用を含むが、これらに限ら

れない。）に関して、受託会社、管理会社およびサブ・ファンドは、いかなる性質の債務も負わないものとす

る。

　さらに、サブ・ファンドのために行われた投資が後に適用ある制裁の対象となる場合、受託会社および管理

会社は、直ちに、および申込者に対して通知することなく、適用ある制裁が解除されるまで、または適用法に

基づき当該取引を継続するための許可が取得されるまで、当該投資との取引を行うことを中止することがあ

る。

受益証券の申込み

　申し込むことができる受益証券の価額の最大総額は、50億米ドル相当額である。

米国の課税

受益証券を買い付けることにより、各投資者は、各投資者が米国の連邦所得税の目的における米国人ではな

いことおよび各投資者が米国の連邦所得税の目的における米国人に対して受益証券を譲渡しないことを表明す

る。

申込み

受益証券は、以下に記載する場合を除き、各取得日における適用ある申込価格で申し込むことができる。

受益証券１口当たり申込価格は、取得日に当たる評価日現在の受益証券１口当たり純資産価格である。申込

みが受領された際の価格の詳細については関連する受益者が名義書換代理人から入手できる。

手続

受益証券の申込者および追加の受益証券の申込みを希望する受益者は、記入済の申込書または名義書換代理

人が随時決定するその他の用紙を（必要に応じて申込者の身元および申込金の資金源を証明する補足書類と併

せて）、名義書換代理人によって適用ある取得日に関する申込日の取引期限までに受領されるように送付しな

ければならず、当該受益証券に係る支払いは、管理会社が別途承諾する場合を除き、当該取得日の後３営業日

目の17時（東京時間）までに行われるものとする。ただし、管理会社は、かかる決済の期限を、特定の場合に

おいて管理会社が必要とみなすその他の日時まで延長することを合意することができる。

すべての申込金は、申込者名義で保有される口座から払い出されなければならない。第三者方払いは認めら

れない。

受益証券は、管理会社が特定の場合について別途決定した場合を除き、米ドル建てで支払われなければなら

ない。

受益証券の取得申込みは、米ドルで表示されなければならない。発行される受益証券の口数を決定するた

め、申込金額を、関連する取得日における受益証券１口当たり純資産価格で除す。上記にかかわらず、管理会

社と受益者が合意した場合には、取得申込みは、受益証券口数を参照して表示することができる。

受益証券は、受益証券の1,000分の１口単位までの端数により発行されることができる（それより下の桁数

は、慣習に従い四捨五入される。）。

受託会社、名義書換代理人または管理会社は、それぞれの絶対的な裁量において、何らかの理由によりまた

は理由なしに申込を拒絶することができ、かかる理由を開示する義務を負わない。記入済の申込書は、一旦名

義書換代理人により受領された場合、撤回不能となる。名義書換代理人は、記入済の申込書の原本ならびに要

求される場合は申込者の身元および申込金の資金源の証明に必要なすべての書類を受領した後に、受理された

申込者に対して、所有確認書を発行する。名義書換代理人が所有確認書の発行を認める前に、名義書換代理人
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が申込者からの追加情報が必要であると判断した場合、名義書換代理人は、申込者に対して書面による通知を

行い、必要な情報を請求する。

疑義を避けるため付言すると、要求された申込者の身元および申込金の資金源の証明に必要なすべての情報

および書類が受領されるまで、受益証券の申込は処理されず、受益証券は発行されない。名義書換代理人が関

連する取得日から１か月以内にかかる情報および書類を受領しない場合、受領された申込金は、利息を付する

ことなく、当該申込金の払出口座に返金される。

受益証券の申込みが受け付けられた場合、関連する取得日後までかかる受益証券の申込者が受益者名簿に記

載されない場合であっても、受益証券は、関連する取得日を効力発生日として、発行されたものとして取扱わ

れる。

非適格申込者

申込書は、各申込予定者が、とりわけ、各自が適格投資家であり、かつ適用ある法律に違反することなく受

益証券の取得および保有を行うことができる旨を表明し、保証することを要求する。

受益証券は、管理会社の意見において、サブ・ファンドが本来負担することのない納税義務を負い、または

本来被ることのないその他の金銭的な不利益を被る可能性がある状況においては、いかなる者に対しても募集

され、または発行されることができない。

受益証券の申込者は、とりわけ、サブ・ファンドに対する投資のリスクを評価するための金融に関する知

識、専門能力および経験を有し、サブ・ファンドが投資する資産への投資に伴うリスクならびに当該資産の保

有および／または取引の方法を認識し、またサブ・ファンドに対するそのすべての投資の損失を負うことがで

きる旨を申込書において表明し、保証しなければならない。

受益証券の様式

すべての受益証券は、記名式受益証券である。受益者の権原は、受益証券の券面ではなく、受益者名簿への

記載により証明される。

最低申込金額

受益証券の初回申込みに関する一投資者当たり最低申込金額は、3,000米ドル以上0.01米ドル単位または管

理会社が一般的にもしくは特定の場合において決定するその他の金額とする。

受益証券の追加申込みに関する一投資者当たり最低追加申込金額は、100米ドル以上0.01米ドル単位または

管理会社が一般的にもしくは特定の場合において決定するその他の金額とする。

上記にかかわらず、管理会社と該当する販売会社が合意した場合には、申込者１人当たりの最低申込金額

は、受益証券0.001口以上受益証券0.001口単位とすることができる。

 

（２）日本における販売

日本においては、有価証券届出書「第一部　証券情報、（７）申込期間」に記載される申込期間中の日本に

おける営業日に、同「第一部　証券情報」に従い、受益証券の申込みが行われる。その場合、販売会社は、

「外国証券取引口座約款」を投資者に交付し、投資者は、当該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。投資者は、申込期間中の申込みに関しては関連する取得日の後３営業日目に、申込

金額等を販売会社に支払うものとする。

なお、日本における販売会社であるＳＭＢＣ信託銀行では、通常申込の日に申込金額等の引き落としを行

う。

申込単位（購入単位）は、販売会社が（管理会社と合意の上）随時決定しかつ投資者に申込み前に通知する

発行最低価額とする。申込単位（購入単位）の詳細については、販売会社に照会のこと。

日本の受益者は、関連する取得日に関する申込日の15時（東京時間）までに販売会社に通知を行うことによ

り、受益証券の購入を請求することができる。（2024年11月５日以降は、「午後３時30分までに、販売会社所

定の事務手続きが完了したもの」となる予定である。なお、販売会社によっては異なる場合があるので、詳細

は販売会社に確認されたい。）
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販売会社により、受益証券の取得申込みにあたって、上限3.30パーセント（税抜3.00パーセント）の申込手

数料が課される。申込手数料の詳細については、販売会社に照会のこと。

（注１）管理会社と販売会社が随時合意することによりこれと異なる取り決めを行うことができる。

（注２）申込手数料については、販売会社の定める乗換優遇措置または償還乗換優遇措置が適用される場合がある。

（注３）円資金から該当通貨に交換したうえで申込みの場合、別途、為替手数料が片道１円／往復２円（上限）かかる。

（注４）手数料率は、消費税率に応じて変更となることがある。

 

申込可能な受益証券の価額の最大総額は、50億米ドル相当額とする。

投資者は、受益証券の保管を販売会社に委託した場合、申込金額および申込手数料の支払いと引換えに、取

引残高報告書または他の通知書を販売会社から受領する。申込金額の支払いは、米ドルで支払うものとする。

なお、日本証券業協会の協会員である販売会社は、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「外国証券の取引に関する規則」中の「外国投資信託受益証券の選別基準」に受益証券が適合しなくなった

ときは、受益証券の日本における販売を行うことができない。

販売会社は、申込者が過度な取引を行った履歴がある場合、受益証券の取得申込注文を、その単独の判断に

おいて拒否する合理的な努力を行うことについて合意している。受益証券の短期取引をすべて防止できる保証

はない。

 

２【買戻し手続等】

（１）海外における買戻し

以下に定めるところに従い、受益証券は、各買戻日において受益者の任意により買い戻されることができ

る。受益証券の買戻しにより、（a）当該買戻しがされる受益証券は、受益証券１口当たり純資産価格の計算

から除外され、また（b）発行済受益証券の口数は、既に買戻しがなされた受益証券の口数の分減少する。

受益証券の買戻しを希望する受益者は、記入済の買戻通知または名義書換代理人が随時決定するその他の通

知を、適用ある買戻日に関する取引期限までに名義書換代理人によって受領されるように送付しなければなら

ない。

いずれの受益者も、管理会社または名義書換代理人が別段に同意しない限り、一旦提出した買戻通知を撤回

することはできない。

いずれかの受益者がいずれかの買戻日に買い戻すことのできる受益証券の最小口数は、１口以上1,000分の

１口単位である（それより下の桁数は、慣習に従い四捨五入される。）。ただし、受益者が保有する受益証券

の総計が１口に満たない場合、保有者はその全部を買戻しに供することができる。

受託会社、管理会社または名義書換代理人は、その絶対的な裁量において、いずれかの受益者に対する買戻

代金の支払いによって、関連する法域においていずれかの者がマネー・ロンダリング防止に関する法律に抵触

または違反する結果となる疑いがあると判断しもしくはその旨の助言を受けた場合、またはかかる支払いの拒

絶が、受託会社、管理会社または名義書換代理人による関連する法域のマネー・ロンダリング防止に関する法

律の遵守を確保するのに必要である場合、当該受益者に対する買戻しの支払いを拒絶することができる。

買戻通知が受け付けられた場合、当該買戻通知が受け付けられた受益者が受益者名簿から削除されたか否か

にかかわらず、または買戻価格が算定され、もしくは支払われたか否かにかかわらず、関連する買戻日を効力

発生日として、受益証券は、買い戻されたものとして取り扱われる。したがって、関連する買戻日以後、当該

資格における受益者は、（いずれも買い戻される受益証券に関して）買戻価格および関連する買戻日より前に

宣言されたが、未払いである分配金を受領する権利を除くほか、買い戻される受益証券に関して、信託証書ま

たは追補信託証書に基づき発生する一切の権利（サブ・ファンドについて通知を受ける権利、サブ・ファンド

の集会に出席する権利またはサブ・ファンドの集会において投票する権利を含む。）を有さず、またはかかる

権利を行使することができない。当該買戻通知が受け付けられた受益者は、買戻価格に関して、サブ・ファン

ドの債権者となる。倒産による清算において、買戻通知が受け付けられた受益者は、一般の債権者に対して劣

後するが、受益者に対して優先する。

買戻価格
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買戻しが行われる受益証券１口当たりの買戻価格は、関連する買戻日に当たる評価日現在の受益証券１口当

たり純資産価格とする。適用される買戻価格の詳細は、関連する買戻しを行う受益者が名義書換代理人から入

手できる。

決済

名義書換代理人は、通常、買戻代金（送金費用の控除後）を、関連する買戻日から３営業日に関連する受益

証券の通貨により受益者の指図に応じて電信送金する。受託会社または管理会社のいずれも、かかる手続に

従った結果として発生する損失につき責任を負わない。買戻代金は、関連する買戻日から実際の支払いまでの

期間に関して利息を付されない。

買戻しの繰延べ

ある関連する買戻日における買戻請求の総額が発行済受益証券の10パーセントを上回った場合、管理会社

は、当該買戻日に買い戻すことのできる受益証券の総口数を当該買戻日における発行済受益証券の10パーセン

トに制限することを選択することができる。同様に、投資先ファンドが買戻しの一時停止を宣言するか、また

は類似の措置を講じ、サブ・ファンドがある買戻日に関して受領したすべての買戻通知をすべて充足するのに

必要な十分な投資対象を買い戻すことができない場合、管理会社は、受託会社に対し、当該買戻日に買い戻す

ことのできる受益証券の口数を管理会社が決定する口数に制限するよう要求することができる。いずれの場合

も、買戻請求は按分して減じられ、残りの部分は、翌買戻日において、当該買戻日に受領された買戻請求に優

先して買い戻される（かかる権限に従い当該買戻日の買戻しが制限された場合には、常に、さらなる繰延べが

行われるものとする。）。

一時停止

受託会社は、管理会社と協議の上、後記「３　資産管理等の概要、（１）資産の評価、（ロ）純資産価額の

算定の一時停止」の項に記載される一定の状況において、受益証券の発行および／または買戻しを停止するこ

とができる。いずれの受益証券も、かかる停止期間中に発行され、および／または買い戻されることはない

（該当する方）。

強制買戻しおよび譲渡

受託会社は、いつでも影響を受ける受益者に対して事前の書面による通知を行うことにより、適用ある買戻

価格（送金費用の控除後）により、関連する買戻日において、当該受益者によって保有されるすべてのまたは

いずれかの受益証券を買い戻すことができる。かかる強制買戻しは、以下に掲げる状況において行われること

ができる。

（ａ）受益証券が、直接または実質的に以下の者によって所有されていると受託会社もしくは管理会社が認識

し、またはそのように認識することについて理由がある場合。

（ｉ）いずれかの国、政府、司法または財務当局の法律、規制または法的拘束力を有する要件に違反する者

（ⅱ）関連するサブ・ファンドについて適格投資家でない者、または関連するサブ・ファンドに関する適格

投資家でない者の利益のために受益証券を取得した者

（ⅲ）受託会社または管理会社の意見において関連するサブ・ファンドの信託財産、受託会社または管理会

社が本来であれば負うはずのない納税責任を負い、または法律上、金銭上、規制上もしくは重大な運

営上、結果的に不利益を被ることになると受託会社または管理会社が判断する状況下にある者

（ｂ）受益証券が、受益者に対して、後記「第４　外国投資信託受益証券事務の概要、（ハ）受益者に対する

特典、譲渡制限」の項に要約される信託証書の適用ある規定に違反して譲渡された場合。

 

（２）日本における買戻し

「買戻日」とは、各営業日および／または管理会社が随時書面により指定するその他の日をいう。

受益証券は、以下に定める手続に従って、各買戻日に、かかる買戻日現在の受益証券１口当たり純資産価格

で買い戻すことができる。
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受益者がいずれかの買戻日に買い戻すことのできる受益証券の最小口数は、１口以上1,000分の１口単位で

ある。ただし、受益者が保有する受益証券の総計が１口に満たない場合、保有者はその全部を買戻しに供する

ことができる。

日本の受益者は、記入済みの買戻通知または販売会社が随時決定することのできる他の通知を、関連する買

戻日に関する申込日（買戻申込期限）の15時（東京時間）までに販売会社が受領できるよう送付すべきであ

る。（2024年11月５日以降は、「午後３時30分までに、販売会社所定の事務手続きが完了したもの」となる予

定である。なお、販売会社によっては異なる場合があるので、詳細は販売会社に確認されたい。）販売会社は

記入済みの買戻通知を当該申込日の取引期限までに名義書換代理人に転送する。

販売会社が買戻しの注文を確認した日を日本における約定日といい、通常、買戻日の日本における翌営業日

である。

日本の投資者に対する買戻代金は、外国証券取引口座約款の定めるところに従い、原則として、買戻日の３

営業日目（すなわち、買戻日に関連する申込日の原則４営業日目）の海外受渡日のさらに日本における２営業

日目以降の日（または海外受渡日の日本における２営業日目以降の日に決済を行うことができない場合、直後

の決済可能な日本における営業日）（「日本における受渡日」）に、販売会社を通じて、米ドルで支払われる

ものとする。したがって、関連する買戻日から５営業日目以降を目途として受益者の口座へ入金される予定で

ある。

 

３【資産管理等の概要】

（１）【資産の評価】

（イ）純資産価額の算定

管理事務代行会社は、各評価日に、基準通貨建てで、純資産価額および受益証券１口当たり純資産価格を

算定し、これを公表する。

受益証券１口当たり純資産価格は、純資産価額（必要な通貨換算後）を発行済受益証券の口数で除すこと

により算定される。受益証券１口当たり純資産価格は、小数第３位または管理会社が受託会社と協議の上決

定するその他の位まで切り捨てまたは切り上げられる。

純資産価額および受益証券１口当たり純資産価格の算定において、管理事務代行会社は、以下の評価方針

および手続に従う。

（ａ）下記(b)および(c)の規定に従い、証券取引所、商品取引所、先物取引所または店頭市場において上場さ

れ、相場付けされ、取引され、または取り扱われている投資対象の価額に基づくすべての計算は、管理

事務代行会社により、当該計算が行われる日、または評価日が当該投資対象の主要な取引所の営業日で

ない場合は、評価日に先立つ当該取引所の直近の営業日の当該取引所の営業終了時点における、当該取

引所におけるその現地の規則および慣行に基づく最終取引価格または公式終値を参照して行われる。特

定の投資対象について証券取引所、商品取引所、先物取引所または店頭市場が存在しない場合、当該投

資対象の価額は、当該投資対象のマーケット・メイクを行う者、会社または機関（およびかかるマー

ケット・メーカーが複数存在する場合には、管理会社が受託会社と協議の上指定する特定のマーケッ

ト・メーカー）により相場付けされた当該投資対象の最新の入手可能な価格を参照して計算される。た

だし、常に、管理会社が受託会社と協議の上その裁量において、他の取引所における価格、またはブ

ルームバーグ、インタラクティブ・データ・コーポレーションを含む独立したデータ提供業者により提

供された価格の方が、あらゆる状況において、当該投資対象に関してより公正な評価基準を提供するも

のと判断した場合、管理会社は、当該価格の採用を指示することができる。

（ｂ）上記(a)の規定に従い最終取引価格、公式終値およびその他の価格相場を入手することができない場合

には、関連する投資対象の価額は、管理会社が（受託会社と協議の上）決定する方法で随時算定され

る。

（ｃ）上記(a)または(b)に従い投資対象の上場価格、相場価格、取引価格または市場取引価格を確認する目的

において、管理事務代行会社は、機械化および／または電子化された価格配信システムにより提供され

た価格データおよび／または情報を利用し、それらに依拠することができ、かかるシステムにより提供
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された価格は、上記(a)または(b)の目的上、最終取引価格、公式終値または最新の入手可能な価格とみ

なされる。

（ｄ）短期金融市場の投資対象および銀行預金は、取得価額に経過利息を加えた額で評価される。

（ｅ）基準通貨以外の通貨建ての投資対象の価額（有価証券の価額であるか現金の価額であるかを問わな

い。）は、管理事務代行会社が関係するプレミアムまたは割引および交換費用を考慮した上で当該状況

において適切とみなすレート（公式のものであるかその他のものであるかにかかわらない。）で基準通

貨に換算されるものとする。

（ｆ）スワップ取引およびその他の店頭デリバティブ取引／商品は、その予想キャッシュ・フローの正味現在

価値に基づき評価される。かかるスワップ取引またはその他の店頭デリバティブ取引／商品の計算代理

人が取引相手方も務める場合、かかる兼任に起因して生じる利益相反を回避するため、管理会社または

その受任者は、純資産価額の算定と同じかそれ以上の頻度で、かかる評価に関する許容度チェックを実

施する義務を負う。

（ｇ）上記にかかわらず、管理会社は（受託会社と協議の上）、他の評価方法の方が関連する投資対象の公正

価値をより反映すると判断した場合、当該他の評価方法の利用を許可することができる。

受託会社または管理事務代行会社による純資産価額（受益証券１口当たり純資産価格を含む。）の算定

は、すべて、悪意または明白な誤りがない限り、最終的、確定的かつ拘束力を有する。悪意および明白な誤

りがない限り、受託会社および管理事務代行会社は、第三者が提供した評価に依拠して行った純資産価額

（受益証券１口当たり純資産価格を含む。）の算定における誤りについて何ら責任を負わない。受託会社お

よび管理事務代行会社は、認められた価格情報源、評価代理人またはその他の第三者が受託会社または管理

事務代行会社（場合に応じる。）に提供した評価に依拠することができ、悪意または明白な誤りがない限

り、かかる依拠について何ら責任を負わない。

 

（ロ）純資産価額の算定の一時停止

受託会社は（管理会社と協議の上）、以下に掲げる状況において、いずれかのサブ・ファンドの純資産価

額または受益証券１口当たり純資産価格の決定、ならびに／またはいずれかのサブ・ファンドの受益証券の

発行および／もしくは買戻しを停止することができる。

（ａ）当該サブ・ファンドの信託財産中の投資対象の相当部分が当該時に相場付けされ、上場され、取引され

もしくは取扱いされている主要な市場または取引所であるいずれかの市場または取引所が閉鎖している

期間（通常の休日を除く。）または取引が相当程度に制限されもしくは停止している期間

（ｂ）緊急事態により受託会社によるまたは受託会社のための当該サブ・ファンドの信託財産内の投資対象の

現実的な処分が妨げられている期間

（ｃ）当該サブ・ファンドについて指定されるいずれかのシリーズ会社の純資産価額の計算または当該シリー

ズ会社の投資対象を買い戻す権利もしくは買い戻させる権利が停止している期間

（ｄ）当該サブ・ファンドのいずれかの投資対象の価格またはいずれかの市場もしくは取引所の現行価格を算

定するのに通常使用している通信手段が故障している期間

（ｅ）当該サブ・ファンドのいずれかの投資対象の換金または支払いに伴うまたはその可能性のある金銭の送

金を行うことができない期間

（ｆ）管理会社に対して当該サブ・ファンドの信託財産を構成する資産の相当な割合を清算させまたは当該サ

ブ・ファンドを終了させる事由の発生

（ｇ）管轄を有するいずれかの司法当局または監督当局により命令された場合

受託会社は、上記の停止が発生した場合、当該停止から７日以内に関係するサブ・ファンドの受益者全員

が書面により通知を受けることを確保し、また停止が解除された場合、その旨を当該サブ・ファンドの受益

者全員に通知するものとする。

さらに、受託会社は、管理会社と協議の上、以下に掲げる場合において、ある期間の全部または一部に関

して、純資産価額および受益証券１口当たり純資産価格の決定ならびに／または受益証券の発行および／も

しくは買戻しの一時停止を宣言することができる。
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（ａ）サブ・ファンドが投資する市場および／またはサブ・ファンドが投資する投資対象の一部または全部が

非常に激しく変動し、またはその流動性が著しく低下したため、合理的な期間にわたって、サブ・ファ

ンドの投資対象の大部分を処分することが合理的に実行可能ではないと管理会社がその単独の裁量にお

いて判断した場合

（ｂ）純資産価額および／もしくは受益証券１口当たり純資産価格を決定するのに通常使用している通信シス

テムおよび／もしくは通信手段が故障している場合、またはその他の理由により、純資産価額および／

もしくは受益証券１口当たり純資産価格が迅速もしくは正確な方法で確認することができない場合

（ｃ）サブ・ファンドの投資対象の換金もしくは支払い、または受益証券の発行もしくは買戻しに伴うまたは

その可能性のある資金の送金または本国送金が、遅延しているか、または管理会社の意見によれば、通

常の為替レートで迅速に実行することが不可能である場合

（ｄ）管理会社、受託会社、管理事務代行会社またはそれらの各受任者の業務が、疫病、戦争行為、テロ行

為、反乱、革命、市民騒擾、暴動、ストライキもしくは天変地異の結果として、またはこれらに起因し

て、実質的に中断または終了した場合

（ｅ）受益証券の発行、買戻しもしくは譲渡により適用ある法律に違反することとなるか、または管理会社の

意見によれば、一時停止もしくは延長が適用ある法律もしくは適用ある法的手続により要求された場合

（ｆ）管理会社の意見によれば、結果として、サブ・ファンドの投資対象の評価もしくは換金が合理的に実行

可能ではないか、または受益者の利益を著しく害することなくかかる評価もしくは換金を行うことが不

可能な状況が存在する場合

（ｇ）サブ・ファンドが保有する投資先ファンドへの投資対象の一部または全部を換金することが合理的に実

行可能ではないと受託会社がその単独の裁量により判断した場合

（ｈ）管理会社において、そのようにすることがサブ・ファンドまたは受益者の利益に適うと考える場合

 

（２）【保管】

海外において販売される受益証券については、受益証券の確認書が受益者の責任において保管される。

日本の投資者に販売される受益証券の確認書は、販売会社の名義で保管され、日本の投資者に対しては、販売会

社から受益証券の取引残高報告書が定期的に交付される。

 

（３）【信託期間】

後記「（５）その他、（イ）トラストまたはサブ・ファンドの終了」の項に定める規定に従い、または本書に記

載されるその他の状況において、早期に終了する場合を除き、サブ・ファンドは償還日または受託会社および管理

会社が決定するその他の日に終了する予定である。償還日とは、2157年10月21日または管理会社および受託会社が

販売会社と協議の上合意したこれよりも早い日をいう。管理会社は、管理会社がボルカー・ルールに従ってサブ・

ファンドの運営を継続することが合理的に実務上可能でないか、可能でなくなると、販売会社との協議の上、その

単独の裁量により判断する場合、または純資産価額が10百万米ドルを下回る場合、管理会社による決定の通知を受

益者に対して送付することにより、サブ・ファンドを終了させることができる。

 

（４）【計算期間】

サブ・ファンドの計算期間は、各年の12月31日に終了する。

 

（５）【その他】

（イ）トラストまたはサブ・ファンドの終了

サブ・ファンドは、以下のいずれかの事項が最初に発生した場合に終了する。

（ａ）当該サブ・ファンドが違法となるか、または受託会社もしくは管理会社の意見において、当該サ

ブ・ファンドを継続させることが実行不能であり、経済的ではなく、得策ではなくもしくは当該サ

ブ・ファンドの受益者の利益に反する場合
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（ｂ）上記「（３）信託期間」の項に規定される日付または条件に該当する場合

（ｃ）任意または強制的買戻しのいずれかを問わず当該サブ・ファンドのすべての発行済受益証券が買い

戻されている場合

（ｄ）当該サブ・ファンドの受益者がサブ・ファンド決議により決定した場合

（ｅ）信託証書の日付より開始しその149年後に満了する期間の最終日である場合

サブ・ファンドが終了した場合、受託会社は、当該サブ・ファンドの受益者全員に対して、速やかに当該終了の

通知を行う。

（ロ）信託証書の変更

信託証書に定める条項に従って、受託会社および管理会社は、関連するサブ・ファンドの受益者に対して書面に

よる通知（かかる通知はサブ・ファンド決議によって免除されることができる。）をした上で、追補信託証書によ

り、当該サブ・ファンドに関連する信託証書の規定を変更し、修正し、または追加することができる。

管理会社および受託会社が、（ⅰ）受託会社がかかる修正、変更、削除、追加によっても関連するサブ・ファン

ドの既存の受益者の利益を重要な点において損うことがなく、また当該サブ・ファンドの受益者に対する管理会社

または受託会社の責任は免除されないか、または（ⅱ）かかる修正、変更、削除、追加が、会計上、法律上もしく

は当局の要求（法律による強制を伴うものがどうかは問わない。）により必要であると判断することを書面で保証

しない限り、かかる修正、変更、削除、追加を行うには当該サブ・ファンドのサブ・ファンド決議による修正、変

更、削除、追加にかかる承認を得ることを要するものとする。上記（ⅰ）または（ⅱ）の項に基づき行われる信託

証書の変更は、変更が行われた後可能な限り速やかに関連する受益者に対して通知される。信託証書の修正、変

更、削除、追加は、受益者に対して保有する受益証券に関して追加の支払義務を課すものであってはならない。

（ハ）関係法人との契約の更改等に関する手続

管理事務代行契約

管理事務契約に定めるところにより、受託会社または管理事務代行会社のいずれも、他方当事者に対して90日前

の事前の書面による通知を行うことにより、およびその他一定の状況において管理事務代行契約を終了させること

ができる。

管理事務代行契約は、香港の法律に準拠し、同法により解釈されるものとし、同法に基づき変更することができ

る。

投資運用契約

投資運用契約に定めるところにより、投資運用契約の各当事者は、他方当事者に対して90日前の事前の書面によ

る通知を行うことにより、およびその他一定の状況において投資運用契約を終了させることができる。

投資運用契約は、ケイマン諸島の法律に準拠し、同法により解釈されるものとし、同法に基づき変更することが

できる。

保管契約

受託会社または保管会社のいずれも、他方当事者に対して90日前の事前の書面による通知を行うことにより保管

契約を終了させることができる。

保管契約は、保管会社が所在し、保管契約に基づく義務を履行する国の国内法に準拠し、同法により解釈される

ものとし、同法に基づき変更することができる。

名義書換代理契約

名義書換代理契約に定めるところにより、名義書換代理契約の各当事者は、他方当事者に対して90日前の事前の

書面による通知を行うことにより、およびその他一定の状況において名義書換代理契約を終了させることができ

る。

名義書換代理契約は、香港の法律に準拠し、同法により解釈されるものとし、同法に基づき変更することができ

る。

代行協会員契約

代行協会員契約は、一方当事者から他方当事者に対し、３か月以上前までに書面による通知をすることにより終

了することができる。
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同契約は、日本国の法律に準拠し、同法により解釈されるものとし、同法に基づき変更することができる。

受益証券販売・買戻契約

受益証券販売・買戻契約は、一方当事者から他方当事者に対し、３か月以上前までに書面による通知をすること

により終了することができる。

同契約は、日本国の法律に準拠し、同法により解釈されるものとし、同法に基づき変更することができる。

 

４【受益者の権利等】

（１）【受益者の権利等】

受益者が管理会社または受託会社に対し受益権を直接行使するためには、受益証券の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、販売会社に受益証券の保管を委託している日本の受益者は、受益証券の登録名義人でないため、直

接受益権を行使することはできない。これらの日本の受益者は、販売会社との間の外国証券取引口座約款に基づき

販売会社をして受益権を自己に代わって行使させることができる。受益証券の保管を販売会社に委託しない日本の

受益者は、本人の責任において権利行使を行う。

受益者の有する権利は次のとおりである。受益証券の買戻しおよびサブ・ファンドの終了に関する金額の分配お

よび支払はそれまでにサブ・ファンドのすべての債務を払い終えることに劣後する。

（ⅰ）分配請求権

受益者は、管理会社の決定したサブ・ファンドの分配金を、受益証券の口数に応じて請求する権利を有する。

（ⅱ）買戻請求権

受益者は、受益証券の買戻しを信託証書の規定および本書の記載に従って請求することができる。

（ⅲ）残余財産分配請求権

サブ・ファンドが清算される場合、受益者は、保有する受益証券の持分に応じて残金財産の分配を請求する権利

を有する。

（ⅳ）受益者集会に関する権利

受託会社または管理会社は、以下に掲げる場合において、トラストまたは関連するサブ・ファンド（場合によ

る。）の受益者集会を、当該集会の招集通知に定める時間および場所において招集する。

（ａ）信託証書の規定により要求される場合

（ｂ）管理会社または受託会社の書面による請求がある場合

（ｃ）（全受益者集会の場合）当該時点において発行済受益証券の合計10分の１以上の保有が登録されてい

る受益者の書面による請求がある場合

（ｄ）（いずれかのサブ・ファンドの受益者集会の場合）当該サブ・ファンドの当該時点において発行済受

益証券の合計10分の１以上の保有が登録されている受益者の書面による請求がある場合

集会は、トラストまたは関連するサブ・ファンドの受益者に対して中10日以上前の事前の通知により招集されな

ければならない。通知は、集会の日時および場所ならびに当該集会で提案される決議の議題を明記しなくてはなら

ない。受益者決議、議決または定足数に関する計算は、関連する基準日（ただし、当該基準日が評価日ではない場

合、当該基準日の直前の評価日）の時点における純資産価額を参照して行われる。いずれかの集会に関する基準日

は、管理会社により決定される日（集会の招集通知に明記される集会の日から中14日以上前）とする。事故による

いずれかの受益者に対する通知の不到達または受益者による通知の不受領は、集会の議事を無効にするものではな

い。受託会社または管理会社の授権された代理人は、集会に出席し発言する権利を有する。集会の定足数は、トラ

ストまたはサブ・ファンド（場合による。）の当該時点における発行済受益証券の保有者の単純過半数である。集

会の議決に付される決議は、書面で行われる投票により決定され、当該決議がサブ・ファンド決議または受益者決

議（場合による。）の必要過半数により承認された場合、投票の結果は、集会の決議とみなされる。投票におい

て、議決は本人または代理人により行使されることができる。

 

（２）【為替管理上の取扱い】
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受益証券の分配金、買戻代金等の送金に関して、ケイマン諸島における外国為替管理上の制限はない。

 

（３）【本邦における代理人】

森・濱田松本法律事務所　東京都千代田区丸の内二丁目６番１号　丸の内パークビルディング

上記代理人は、管理会社から日本国内において、

（ⅰ）管理会社またはサブ・ファンドに対するケイマン諸島および日本の法律上の問題ならびに日本証券業

協会の規則の問題についての一切の通信、請求、訴状、その他の訴訟関係書類を受領する権限、およ

び

（ⅱ）日本における受益証券の募集、販売および買戻しの取引に関する一切の紛争、争点および見解の相違

に関連して一切の裁判上および裁判外の行為を行う権限を委任されている。また財務省関東財務局長

に対する受益証券の募集に関する届出および継続開示に関する代理人および金融庁長官に関する届出

代理人は、

　　　　辯護士　　三　浦　　　健

　　　　東京都千代田区丸の内二丁目６番１号　丸の内パークビルディング

　　　　森・濱田松本法律事務所

　　　である。

 

（４）【裁判管轄等】

日本の投資者が取得した受益証券の取引に関連する訴訟の裁判管轄権は、下記の裁判所が有することを管理会社

は承認している。

東京地方裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番４号

確定した判決の執行手続は、関連する法域の適用法律に従って行われる。
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第３【ファンドの経理状況】

 

１【財務諸表】

 

ａ．ファンドの直近会計年度の日本文の財務書類は、香港における諸法令および一般に公正妥当と認められる

会計原則に準拠して作成された原文の財務書類を翻訳したものである（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」に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法

に関する規則」第328条第５項ただし書の規定の適用によるものである。

 

ｂ．ファンドの原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条の３第７

項に規定する外国監査法人等をいう。）であるケーピーエムジーエルエルピーから監査証明に相当すると認

められる証明を受けており、当該監査証明に相当すると認められる証明に係る監査報告書に相当するもの

（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されている。

 

ｃ．ファンドの原文の財務書類は、米ドルで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金額について

2024年４月30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＝156.90円）

で換算された円換算額が併記されている。なお、千円未満の金額は四捨五入されている。円換算額は、四捨

五入のため合計欄の数値が総額と一致しない場合がある。

 

ｄ．ファンドの年次財務書類は、原文（英語版）のみが監査され、監査報告書が参照しているのは原文（英語

版）のみである。年次財務書類および監査報告書がその他の言語に翻訳される場合、ファンドの受託会社お

よび管理会社が年次財務書類および監査報告書の訳文の正確性に責任を負う。翻訳された年次財務書類およ

び監査報告書には、ケーピーエムジーのブランドは含まれず、ケーピーエムジーの署名も含まれない。
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（１）【貸借対照表】

財政状態計算書

2023年12月31日現在

(表示：米ドル)

 

  2023年  2022年

 注 米ドル  千円  米ドル  千円

資産         

現金および現金同等物 3,10 72,065  11,307  7,531  1,182

純損益を通じて公正価値で測定す

る金融資産
4,10 14,227,117  2,232,235  11,389,656  1,787,037

受益証券販売未収金 5 6,000  941  500  78

資産合計  14,305,182  2,244,483  11,397,687  1,788,297

負債    　    　

未払費用およびその他債務 10 98,817  15,504  73,892  11,594

負債合計  98,817  15,504  73,892  11,594

受益証券保有者に帰属する純資産 9 14,206,365  2,228,979  11,323,795  1,776,703

    　    　

内：    　    　

資本合計 9(b) 14,206,365  2,228,979  11,323,795  1,776,703

発行済受益証券751,680口(2022

年：825,964口)に基づく受益証券

１口当たり純資産価格

 18.899  2,965円  13.710  2,151円

 

2024年５月30日に受託会社および管理会社によって発行を承認、認可された。

 

 

 )

［署名］ )ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・

)アンド・トラスト・カンパニー(ケイマン)リミテッド

)(「受託会社」) を代表して

 )

  

 )

［署名］ )シティグループ・ファースト・インベストメント・

 )マネジメント・リミテッド(「管理会社」)

 )を代表して

 )

 

10ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である
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（２）【損益計算書】

包括利益計算書

2023年12月31日に終了した会計年度

(表示：米ドル)

 

  2023年12月31日に終了した会計年度  2022年12月31日に終了した会計年度

 注 米ドル  千円  米ドル  千円

銀行残高に係る受取利息 6,10 2  0  3  0

純損益を通じて公正価値で測定

する金融商品に係る純利得／(損

失)

7 4,367,461  685,255  (6,313,517) (990,591)

利益／(損失)合計  4,367,463  685,255  (6,313,514) (990,590)

管理会社報酬 10 (20,417) (3,203) (20,725) (3,252)

受託会社報酬 10 (15,983) (2,508) (15,925) (2,499)

管理事務代行会社報酬 10 (33,638) (5,278) (33,416) (5,243)

販売会社報酬 11 (102,085) (16,017) (103,624) (16,259)

代行協会員報酬 10 (1,276) (200) (1,295) (203)

弁護士費用  (35,839) (5,623) (36,464) (5,721)

監査報酬  (30,556) (4,794) (30,585) (4,799)

財務書類作成費用 10 (6,016) (944) (8,000) (1,255)

規制費用 10 (3,378) (530) (4,509) (707)

銀行手数料 10 (30) (5) (30) (5)

その他の費用  (18,180) (2,852) (18,261) (2,865)

営業費用合計  (267,398) (41,955) (272,834) (42,808)

運用による受益証券保有者に帰

属する純資産の変動および当期

包括利益合計

 4,100,065  643,300  (6,586,348) (1,033,398)

 

10ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。
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資本変動計算書

2023年12月31日に終了した会計年度

(表示：米ドル)

 

 2023年12月31日に終了した会計年度  2022年12月31日に終了した会計年度

 米ドル  千円  米ドル  千円

期首現在残高 11,323,795  1,776,703  18,410,845  2,888,662

受益証券保有者との取引、資本への

計上額
  　    　

受益証券の販売 552,619  86,706  1,162,300  182,365

受益証券の買戻し (1,770,114) (277,731) (1,663,002) (260,925)

受益証券保有者との取引合計 (1,217,495) (191,025) (500,702) (78,560)

運用による受益証券保有者に帰属す

る純資産の変動および当期包括利益

合計

4,100,065  643,300  (6,586,348) (1,033,398)

期末現在残高 14,206,365  2,228,979  11,323,795  1,776,703

 

10ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。
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キャッシュ・フロー計算書

2023年12月31日に終了した会計年度

(表示：米ドル)

 

  2023年12月31日に終了した会計年度 2022年12月31日に終了した会計年度

  米ドル  千円  米ドル  千円

営業活動         

運用による受益証券保有者に帰属

する純資産の変動および当期包括

利益合計

 4,100,065  643,300  (6,586,348) (1,033,398)

調整：    　    　

　受取利息  (2) (0) (3) (0)

運転資本変動前営業利益／(損失)  4,100,063  643,300  (6,586,351) (1,033,398)

純損益を通じて公正価値で測定す

る金融資産の(増加)／減少
 (2,837,461) (445,198) 7,003,518  1,098,852

未払費用およびその他債務の増加  24,925  3,911  11,634  1,825

利息受取額  2  0  3  0

営業活動から生じた正味現金  1,287,529  202,013  428,804  67,279

財務活動    　    　

受益証券の販売による収入  547,119  85,843  1,169,290  183,462

受益証券の買戻しに係る支払額  (1,770,114) (277,731) (1,668,466) (261,782)

財務活動に使用した正味現金  (1,222,995) (191,888) (499,176) (78,321)

現金および現金同等物の純増加／

(減少)
 64,534  10,125  (70,372) (11,041)

期首現在の現金および現金同等物  7,531  1,182  77,903  12,223

期末現在の現金および現金同等物  72,065  11,307  7,531  1,182

 

10ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。
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財務書類に対する注記

(表示：別段の記載がない限り米ドル)

 

 

１　概要

 

レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ(ケイマン)トラスト(以下「トラスト」という。)は、管理

会社としてのシティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(以下「管理会

社」という。)と受託会社としてのファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラス

ト・カンパニー(ケイマン)リミテッド(以下「受託会社」という。)(以下あわせて「経営陣」という。)の間で

2008年10月21日に締結され、2015年３月10日に修正および改訂された信託証書によりケイマン諸島の信託法に

基づいて免除信託として設立されたアンブレラ型ユニット・トラストである。トラストは、2008年10月27日に

ケイマン諸島のミューチュアル・ファンド法に基づいて登録された。米国成長株集中投資ファンド　外貨建て

シリーズ(以下「サブ・ファンド」という。)は2015年５月22日に設立された。サブ・ファンドの最初の取引日

は2015年６月30日であった。

 

サブ・ファンドの投資目的は、下記の注記８(a)に記載されている投資戦略を採用することにより、長期的

な資産の成長を目指すことである。

 

2023年12月31日および2022年12月31日現在、トラストおよびサブ・ファンドには従業員はいなかった。サ

ブ・ファンドの投資活動は、管理会社によって管理されている。サブ・ファンドの管理事務代行および保管機

能は、シティバンク・エヌ・エイの香港支店(以下「管理事務代行会社」および「保管会社」という。)に委託

されている。株式会社ＳＭＢＣ信託銀行はサブ・ファンドの販売会社(以下「販売会社」という。)である。受

益証券は、日本の金融商品取引法第２条第３項第１号に基づく公募として日本で募集された。

 

２　重要性がある会計方針

 

(a)法令遵守の表明

 

本財務書類は、該当するすべての香港財務報告基準(以下「ＨＫＦＲＳ」という。)に準拠して作成されてい

る。ＨＫＦＲＳとは、香港公認会計士協会(以下「ＨＫＩＣＰＡ」という。)が公表したすべての適用可能な個

別のＨＫＦＲＳ、香港会計基準(以下「ＨＫＡＳ」という。)および解釈指針、ならびに香港で一般に公正妥当

と認められている会計原則を含む総称である。サブ・ファンドが適用した重要性がある会計方針は、以下に記

載されている。

 

ＨＫＩＣＰＡは、サブ・ファンドの当会計期間に初度適用される、または早期適用が可能である、特定の新

規および改訂されたＨＫＦＲＳを公表している。注記２(d)には、これらの変更の初度適用による会計方針の

変更に関する情報が、本財務書類に反映される当会計期間および過年度の会計期間においてサブ・ファンドに

関連する範囲で記載されている。

 

サブ・ファンドは期中において一貫して当該会計方針を適用しており、過年度とも整合している。
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(b)作成の基礎

 

サブ・ファンドの受益証券は米ドル建てで発行および買戻しが行われ、サブ・ファンドのパフォーマンスは

米ドル建てで測定されるという事実を反映して、本財務書類の機能通貨および表示通貨は、ケイマン諸島の現

地通貨ではなく、米ドルである(１米ドル単位に四捨五入される。)。

 

本財務書類の作成に使用される測定基準は、取得原価主義である。ただし、一部の金融商品は、下記の注記

２(e)の会計方針において説明されているように、その公正価値で計上される。その他の金融資産および負債

は償却原価で計上されている。

 

ＨＫＦＲＳに準拠した財務書類の作成において、経営陣は、会計方針の適用ならびに資産、負債、収益およ

び費用の報告金額に影響を与える判断、見積りおよび仮定を行うことが要求される。見積りおよび関連する仮

定は、状況に応じて合理的であると考えられる過去の実績およびその他の様々な要因に基づいており、その結

果は、他の根拠からでは算定が容易でない資産および負債の帳簿価額について判断を下す際の根拠となってい

る。実際の結果はこれらの見積りとは異なる可能性がある。

 

見積りおよび基礎となる仮定は、継続的に検証される。会計上の見積りの変更が特定の期間だけに影響を与

える場合は、見積りの変更が行われる期間に認識され、変更が当期と将来の期間の両方に影響を与える場合

は、変更が行われる期間および将来の期間に認識される。

 

本財務書類に重要な影響を及ぼすＨＫＦＲＳの適用に際して経営陣が行った判断および見積りの不確実性の

主な原因については、注記12に記載されている。

 

(c)外貨換算

 

期中の外貨建取引は、取引日における為替レートで米ドルに換算されている。外貨建の貨幣性資産および負

債は、報告期間末現在の為替レートで米ドルに換算されている。換算により生じる外貨換算差額は、正味為替

差損益として損益に認識される。ただし、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産から生じるものを除

く。これは、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純損益の構成要素として認識される。

 

(d)会計方針の変更

 

ＨＫＩＣＰＡは、サブ・ファンドの当会計期間に初度適用される、多くのＨＫＦＲＳの修正を公表した。こ

のうち、サブ・ファンドの当期または過年度の経営成績および財政状態の作成または表示方法に重要な影響を

及ぼす変更はない。

 

サブ・ファンドは、2023年１月１日より「会計方針の開示」（ＨＫＡＳ第１号及びＨＫＦＲＳ実務記述書第

２号の修正）を適用した。この修正は、会計方針自体には変更をもたらさなかったが、財務書類に開示される

会計方針の情報に影響を与えた。
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この修正は、「重要な」会計方針ではなく「重要性がある」会計方針を開示することを要求している。ま

た、この修正は、会計方針の開示に対する重要性の適用に関するガイダンスを提供し、利用者が財務書類の他

の情報を理解するために必要な、有用で企業特有の会計方針情報を提供することを支援するものである。

 

経営陣は会計方針を見直し、財務書類に開示されていた情報を更新した。

 

サブ・ファンドは、当会計期間において未発効の新基準または解釈指針を適用していない(注記13参照)。

 

(e)金融商品

 

(ⅰ)当初認識

 

サブ・ファンドは、下記(ⅱ)に記載されるように、設立時にその金融商品を様々なカテゴリーに分類し

ている。金融商品は当初、公正価値で測定されるが、これは通常、取引価格と同額である。純損益を通じて

公正価値で測定する金融資産に係る取引費用は、発生時に費用計上される。

 

サブ・ファンドは、金融資産および金融負債を、当該商品の契約上の規定の当事者になった日に認識す

る。純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債の通常の売買は、取引日基準で認識され

る。当該取引日より、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産または金融負債の公正価値の変動から発

生する損益が発生時に計上される。

 

(ⅱ)区分

 

当初認識時に、サブ・ファンドは償却原価または純損益を通じた公正価値(以下「ＦＶＴＰＬ」とい

う。)で測定する金融資産を分類する。

 

金融資産は、以下の要件をともに満たし、かつ、ＦＶＴＰＬとして指定されていない場合、償却原価で

測定される。

 

－　契約上のキャッシュ・フローを回収するために資産を保有することを目的とする事業モデルの中で保有

されていること

－　その契約条件により、元本および利息の支払のみ(以下「ＳＰＰＩ」という。)であるキャッシュ・フ

ローが特定の日に生じること

 

サブ・ファンドのその他のすべての金融資産は、ＦＶＴＰＬで測定される。

 

事業モデル評価

　サブ・ファンドは、金融資産を保有する事業モデルの目的を評価する際に、以下を含む、事業の管理方法

に関するすべての関連情報を考慮している。

 

－　文書化された投資戦略と当該戦略の実施。これには、投資戦略が契約上の受取利息を獲得すること、特

定の金利プロファイルを維持すること、金融資産のデュレーションを関連する負債のデュレーションま
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たは予想キャッシュ・アウトフローと対応させること、あるいは資産の売却によりキャッシュ・フロー

を実現することに焦点を当てているかどうかが含まれる。

－　ポートフォリオのパフォーマンスが、どのように評価され、サブ・ファンドの経営陣に報告されている

か

－　事業モデル(および当該事業モデルの中で保有されている金融資産)の業績に影響を与えるリスクと、当

該リスクが管理されている方法

－　経営陣にどのように報酬が与えられるのか(例えば、報酬の基礎となるのは管理している資産の公正価

値なのか、回収した契約上のキャッシュ・フローなのか)

－　過年度における金融資産の売却の頻度、量および時期、当該売却の理由、ならびに将来の売却活動につ

いての予想

 

　認識の中止の要件を満たさない取引における金融資産の第三者への譲渡は、サブ・ファンドが資産を継続

的に認識していることと整合しており、この目的のための売却とはみなされない。

 

　サブ・ファンドは、２つの事業モデルがあると判断した。

 

－　回収のために保有する事業モデル：これには、受益証券販売未収金ならびに現金および現金同等物が含

まれる。当該金融資産は、契約上のキャッシュ・フローを回収するために保有される。

－　その他の事業モデル：これには、オープン・エンド型投資ファンドが含まれる。当該金融資産は、管理

とその業績評価が公正価値ベースで行われ、頻繁に売却が発生している。

 

契約上のキャッシュ・フローがＳＰＰＩであるかどうかの評価

　この評価の目的上、「元本」は、当初認識時における金融資産の公正価値と定義される。「金利」とは、

貨幣の時間価値、特定の期間における元本残高に関する信用リスクならびに他の基本的な融資リスクおよび

コスト(例えば、流動性リスクおよび管理コスト)への対価と利益マージンとして定義される。

 

契約上のキャッシュ・フローがＳＰＰＩであるかどうかを評価する際に、サブ・ファンドは当該商品の契

約条件を考慮する。これには、金融資産がこの条件を満たさないような契約上のキャッシュ・フローの時期

または金額を変更させる可能性のある契約条件を含んでいるかどうかを評価することが含まれる。サブ・

ファンドは、この評価を行うにあたり、以下の事項を考慮している。

 

－　キャッシュ・フローの金額またはタイミングを変更する偶発的事象

－　レバレッジ要素

－　期限前償還要素と期限延長要素

－　サブ・ファンドの請求権を特定の資産からのキャッシュ・フロー(例えば、ノンリコース要素)に限定す

る条件

－　貨幣の時間的価値の考慮(例えば、金利の定期的な再設定)を修正する要素

 

サブ・ファンドは、事業モデルと契約上のキャッシュ・フローの評価に基づいて投資を分類している。

したがって、サブ・ファンドは、オープン・エンド型投資ファンドへのすべての投資を、ＦＶＴＰＬで測定

する金融資産または金融負債の区分に分類する。償却原価で測定する金融資産には、受益証券販売未収金な

らびに現金および現金同等物が含まれている。償却原価で測定する金融負債には、未払費用およびその他債

務が含まれている。
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分類変更

－　金融資産は、サブ・ファンドが金融資産の管理に関する事業モデルを変更しない限り、当初認識後に再

分類されない。この場合、影響を受けるすべての金融資産は、事業モデルの変更後の最初の報告期間の

初日に分類変更される。

 

(ⅲ)公正価値測定基準

 

公正価値とは、主要な市場、あるいは主要な市場がない場合には、測定日においてサブ・ファンドがア

クセスを有する最も有利な市場での、測定日における市場参加者間の秩序ある取引において、資産を売却す

るために受け取るであろう価格または負債を移転するために支払うであろう価格である。負債の公正価値

は、不履行リスクを反映している。

 

入手可能な場合には、サブ・ファンドは、活発な市場における相場価格を用いて金融商品の公正価値を

測定する。資産または負債の取引が、継続的に価格付けの情報を提供するのに十分な頻度と量で行われてい

る場合に、市場が活発であるとみなされる。

 

公認証券取引所の取引相場価格や取引所で取引されない金融商品に関するブローカー／ディーラーによ

る価格がない場合、もしくは市場が活発でない場合、当該商品の公正価値は、実際の市場取引において入手

し得る価格に関する確実な見積りを提供する評価技法を用いて見積られる。

 

当初認識時における金融商品の公正価値についての最善の証拠は通常、取引価格－すなわち、与えた、

または受領した対価の公正価値である。サブ・ファンドが、当初認識時における公正価値が取引価格と異

なっており、公正価値が、同一の資産または負債に関する活発な市場における相場価格によって証明されて

いない、もしくは観察可能な市場からのデータのみを使用した評価技法に基づいていないと判断する場合、

金融商品は、当初認識時における公正価値と取引価格の間の差異を繰り延べるために調整された公正価値で

当初測定される。その後、この差異は、当該商品の存続期間にわたって適切な基準により損益に認識され

る。ただし、評価が観察可能な市場データにより全面的に裏付けられている期間、または取引が完了するま

での期間に限られている。

 

割引キャッシュ・フロー法が利用される場合、見積将来キャッシュ・フローは、経営陣の最善の見積り

に基づいており、使用される割引率は条件が類似する商品に適用される報告期間末現在の市場レートであ

る。他の価格決定モデルが利用される場合、インプットは報告期間末現在の市場データに基づいている。

 

サブ・ファンドは、振替が生じる報告期間の期末時点で公正価値ヒエラルキーのレベル間の振替を認識

する。

 

(ⅳ)減損

　サブ・ファンドは、償却原価で測定する金融資産について、予想信用損失(以下「ＥＣＬ」という。)に対

する損失評価引当金を認識している。

 

　サブ・ファンドは、12ヶ月のＥＣＬで測定される以下の金融資産を除き、全期間のＥＣＬに等しい金額で

損失評価引当金を測定する。
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－　報告日において信用リスクが低いと判断される金融資産

－　信用リスク(すなわち、資産の予想存続期間にわたって債務不履行が発生するリスク)が当初認識以降に

著しく増大していないその他の金融資産

 

サブ・ファンドは、金融資産の信用リスクが当初認識以降に著しく増大したかどうかを判断する際、また

ＥＣＬを見積もる際に、関連性があり、過大なコストや労力を掛けずに、入手可能である合理的で裏付け可

能な情報について考慮する。これには、サブ・ファンドの過去の経験および情報に基づく信用評価による、

また将来予測的な情報を含む、定量的および定性的情報と分析の両方が含まれる。

 

サブ・ファンドは、期限経過が30日超である場合、金融資産の信用リスクが著しく増大したと仮定する。

 

サブ・ファンドは、以下の場合に、金融資産が債務不履行に陥っているとみなす。

 

－　サブ・ファンドが有価証券の現金化(保有されている場合)といった行動に遡及権を有していない場合

で、借手がサブ・ファンドに対する信用義務を全額支払う可能性が低い場合

－　金融資産の期限経過が90日超である場合

 

　サブ・ファンドは、相手方の信用格付けが「投資適格」という世界的に理解されている定義と同等である

場合、金融資産の信用リスクは低いとみなしている。サブ・ファンドは、これをムーディーズのＢａａ３以

上またはスタンダード＆プアーズのＢＢＢ-以上とみなしている。

 

全期間のＥＣＬとは、金融商品の予想存続期間にわたって生じ得るすべての債務不履行事象から生じるＥ

ＣＬである。

 

12ヶ月のＥＣＬは、報告日から12ヶ月以内(または、金融商品の予想存続期間が12ヶ月未満である場合に

は、それより短い期間)に生じ得る債務不履行事象から生じる、ＥＣＬの一部である。

 

ＥＣＬを見積もる際に考慮すべき最長の期間は、サブ・ファンドが信用リスクにさらされる最長の契約期

間である。

 

ＥＣＬの測定

　ＥＣＬは、信用損失の確率加重した見積りである。信用損失は、すべてのキャッシュ不足額(すなわち、

企業が契約に従って受け取るべきキャッシュ・フローと、サブ・ファンドが受け取ると見込んでいるキャッ

シュ・フローとの差額)の現在価値として測定される。ＥＣＬは金融資産の実効金利で割り引かれる。

 

信用減損金融資産

　サブ・ファンドは、各報告日において、償却原価で計上されている金融資産が信用減損しているかどうか

を評価している。金融資産は、金融資産の見積将来キャッシュ・フローに不利な影響を及ぼす１つまたは複

数の事象が生じている場合に、「信用減損」している。

 

　金融資産が信用減損している証拠には、以下の観察可能なデータが含まれる。

 

－　発行者または債務者の重大な財政的困難

－　契約違反(債務不履行または90日超の期限経過事象など)

－　借手が破産または他の財務上の再編を行う可能性が高くなったこと
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財政状態計算書におけるＥＣＬ引当金の表示

　償却原価で測定する金融資産の損失評価引当金は、資産の総額での帳簿価額から控除される。

 

直接償却

　サブ・ファンドがある金融資産全体または一部分の回収に合理的な予想を有していない場合には、金融資

産の総額での帳簿価額は直接償却される。

 

(ⅴ)認識の中止

 

サブ・ファンドは、当該金融資産からのキャッシュ・フローに対する契約上の権利が消滅した場合、あ

るいは当該金融資産の所有に係るリスクと経済価値のほとんどすべてが移転される取引、または、サブ・

ファンドが当該金融資産の所有に係るリスクと経済価値のほとんどすべてを移転したわけでも保持している

わけでもないが当該金融資産に対する支配を保持していない取引において、契約上のキャッシュ・フローを

受け取る権利を譲渡する場合に、金融資産の認識を中止する。

 

サブ・ファンドは、その契約上の義務が免除、取消または消滅した場合に、金融負債の認識を中止す

る。

 

(ⅵ)相殺

 

金融資産および金融負債は、サブ・ファンドが該当金額を相殺する法的権利を有しており、純額で決済

するか、資産の換金と負債の決済を同時に実行するかの意図を有している場合にのみ、相殺して財政状態計

算書に純額で表示される。

 

(ⅶ)組成された企業

 

組成された企業とは、誰が当該企業を支配しているのかを決定する際に、議決権または類似の権利が決

定的な要因とならないように設計された企業である(あらゆる議決権が管理業務のみに関係しており、実質

的意義のある活動は契約上の取決めによって指図される場合など)。

 

組成された企業は、次の特徴または属性の一部または全部を有していることが多い。

－　制限された活動

－　限られた範囲の十分に明確化された目的(例えば、組成された企業の資産に関連するリスクとリ

ターンを投資家に移転することによる投資家への投資機会の提供など)

－　組成された企業が劣後的な財務的支援なしに活動資金を調達するには不十分な資本

－　信用リスクまたはその他のリスクの集中を生み出す、投資家に対する契約上関連した複数の金融商

品の形での資金調達(トランシェ)

 

経営陣は、サブ・ファンドのゴールドマン・サックス(ケイマン諸島)ユニット・トラストのサブ・トラ

ストであるＧＳ米国フォーカス・グロース(以下「投資先ファンド」という。)への投資(注記８(a)参照)が

非連結の組成された企業への投資であり、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産(注記４参照)として

分類されると考えている。投資先ファンドの投資目的は、主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安
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であると判断する成長企業である比較的少数の米国の発行体の株式に直接的または間接的に投資することに

より、長期的な資産の成長を目指すことである。投資先ファンドは、資本関係のない資産管理者により管理

されており、その投資目的を達成するために様々な投資戦略を適用している。

 

投資先ファンドは、主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安であるとゴールドマン・サック

ス・アセット・マネジメント・エル・ピー(以下「投資先ファンドの投資運用会社」という。)(注記８(a)参

照)が判断する成長企業である比較的少数の米国の発行体の株式に投資する。投資先ファンドは、ヘッジお

よび投資目的でデリバティブを利用することができる。デリバティブは、市場に対するエクスポージャーの

増加を伴う積極的な投資運用商品として利用される。投資先ファンドは、ロンドン、ニューヨークおよび東

京における連邦銀行、州立銀行または地方銀行が営業を行っており、かつロンドン証券取引所およびニュー

ヨーク証券取引所が営業を行っている日または投資先ファンドの投資運用会社が随時書面により指定するそ

の他の日に保有者の選択により売却可能な、償還可能持分を発行することにより、その運用にかかる資金を

調達し、保有者に投資先ファンド純資産の比例持分に相当する権利を与える。投資先ファンドは、公認証券

取引所に上場または登録されていない。サブ・ファンドは、投資先ファンドの償還可能持分を保有するもの

の、投資先ファンドに出資は行っていない。2023年12月31日現在、サブ・ファンドは、投資先ファンドの償

還可能持分価額合計の1.99％(2022年：1.62％)を保有していた。

 

投資先ファンドに対するサブ・ファンドの持分は、各募集要項の条件に従い、投資先ファンドの将来価

値の不確実性から生じる市場価格リスクの影響を受ける。経営陣は、投資先ファンドの戦略および投資先

ファンドの投資運用会社の全体的なクオリティの検討を含む、投資先ファンドに関する広範囲にわたる

デュー・ディリジェンスの後に投資判断を行う。投資先ファンドの公正価値の変動は、包括利益計算書の

「純損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純利益または損失」に含まれている。

 

(f)現金および現金同等物

 

現金および現金同等物は、銀行に対する預金を含む。現金同等物とは、容易に換金可能であり、価値の変動

について僅少なリスクしか負わない、取得時点で満期まで３ヶ月以内である流動性の高い短期投資である。

 

(g)受取利息

 

銀行残高に係る受取利息は、発生主義に基づいて認識される。

 

(h)純損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純損益

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純損益には、すべての実現および未実現の公正価値の変

動と為替換算差額が含まれているが、受取利息は含まれていない。

 

(i)費用

 

サブ・ファンドの費用はすべて、発生主義に基づいて損益に認識される。

 

(j)法人税
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ケイマン諸島

ケイマン諸島の現行の課税制度に基づいて、サブ・ファンドは、収益、利益またはキャピタル・ゲインに係

る税金の支払いを免除されている。トラストは、ケイマン諸島の総督から、トラストの設立日から50年間、税

金が免除となる保証を受けている。したがって、法人税等引当金は本財務書類において計上されていない。

 

香港

サブ・ファンドには、その投資活動のいずれに関しても香港の税金が課されないことが予想される。

 

(k)受益証券保有者による受益証券の買戻し

 

受益証券保有者は、香港、メキシコ、ニューヨークおよび東京の各地において商業銀行が営業している日、

および／または管理会社により適宜書面で指定される他の日(以下「買戻日」という。)に、受益証券を買戻す

ことができる。受益証券は、関連する買戻日の受益証券１口当たり純資産価格で買戻される予定である。受益

証券１口当たり純資産価格は、該当する買戻日現在のサブ・ファンドの純資産価額を参照して算定される。

 

(l)発行済受益証券

 

サブ・ファンドは、金融商品の契約内容に応じて、発行済金融商品を金融負債または持分商品に分類してい

る。

 

発行体が現金または別の金融資産で当該商品の買戻しまたは償還を行う契約債務を含んでいるプッタブル金

融商品は、以下の条件をすべて満たす場合に資本として分類される。

 

(ⅰ) サブ・ファンドの清算の場合に、保有者にサブ・ファンドの純資産の比例持分に応じた権利を与える。

(ⅱ) その他すべての商品クラスに劣後する商品のクラス内にある。

(ⅲ) その他すべての商品クラスに劣後する商品のクラス内にある金融商品がすべて同じ特性を有する。

(ⅳ) サブ・ファンドが現金または別の金融資産で当該商品の買戻しまたは償還を行う契約債務以外に、当該

商品に負債としての分類が必要となる他の特性が含まれていない。

(ⅴ) その契約期間にわたって当該商品に帰属する予想キャッシュ・フローの合計は、実質的に、当該商品の

契約期間にわたるサブ・ファンドの純損益、認識される純資産の変動、または認識・未認識純資産の公

正価値の変動に基づいている。

 

サブ・ファンドの買戻可能受益証券はこれらの条件を満たしており、資本として分類される。

 

受益証券の発行または買戻しに直接帰属する追加費用は、収入からの控除または取得原価の一部として資本

に直接認識される。
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(m)関連当事者

 

(a) 以下に該当する人物または当該人物の近親者は、サブ・ファンドに関連している。

 

(ⅰ) サブ・ファンドに対して支配権または共同支配権を有している。

(ⅱ) サブ・ファンドに重要な影響力を行使することができる。あるいは

(ⅲ) サブ・ファンドまたはサブ・ファンドの親会社の経営幹部の一員である。

 

(b) 以下の条件のいずれかが該当する事業体は、サブ・ファンドに関連している。

 

(ⅰ) 当該事業体とサブ・ファンドが同じグループの一員である(すなわち、サブ・ファンドの親会社、子会

社および兄弟会社が互いに関連している。)。

(ⅱ) 一方の事業体が、もう一方の事業体の関連会社または合弁事業(あるいはもう一方の事業体が属してい

るサブ・ファンドの別の事業体の関連会社または合弁事業)である。

(ⅲ) 両方の事業体がいずれも同じ第三者の合弁事業である。

(ⅳ) 一方の事業体が第三者の事業体の合弁事業であり、もう一方の事業体がその第三者の事業体の関連会社

である。

(ⅴ) 当該事業体がサブ・ファンドまたはサブ・ファンドに関連する事業体のいずれかの従業員給付のための

退職後給付制度である。

(ⅵ) 当該当事者が(a)で特定した人物の支配下または共同支配下にある。

(ⅶ) (a)(ⅰ)で特定した人物が当該事業体に重要な影響力を行使することができる、あるいは当該事業体(ま

たは当該事業体の親会社)の経営幹部の一員である。

(ⅷ) 当該事業体、あるいはその一部であるグループの一員が、サブ・ファンドまたはサブ・ファンドの親会

社に経営幹部サービスを提供する。

 

ある人物の近親者とは、サブ・ファンドとの取引において、当該人物に影響を及ぼす、または影響を受ける

ことが予想される親族のことである。

 

３　現金および現金同等物

 

 
2023年
米ドル

2022年
米ドル

銀行に対する当座預金 72,065 7,531

 

サブ・ファンドが保有する現金は、シティバンク・エヌ・エイの香港支店に預けられている。
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４　純損益を通じて公正価値で測定する金融資産

 

 
2023年
米ドル

2022年
米ドル

デリバティブ以外の金融資産：  
 

－オープン・エンド型投資ファンド
－ＧＳ米国フォーカス・グロース
－クラスI受益証券(累積型)(米ドル)

14,227,117 11,389,656

 

５　受益証券買戻未払金

 

 
2023年
米ドル

2022年
米ドル

受益証券買戻未払金 6,000 500

 

当該残高は販売された受益証券に関する受益証券保有者に対する債権(ただし、報告日時点でまだ決済され

ていないもの)の金額を示している。当該残高は１ヶ月以内に決済される見込みである。

 

６　銀行残高に係る受取利息

 

 
2023年12月31日に終了した

会計年度
米ドル

2022年12月31日に終了した
会計年度
米ドル

銀行残高に係る受取利息 2 3

 

７　純損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純利益／(損失)

 

 
2023年
米ドル

2022年
米ドル

デリバティブ以外の金融資産：   

－オープン・エンド型ミューチュアル・
ファンド

－ＧＳ米国フォーカス・グロース
－クラスI受益証券(累積型)(米ドル)

4,367,461 (6,313,517)

内：   

実現純利益 735,870 399,263

未実現純利益／(損失) 3,631,591 (6,712,780)

 4,367,461 (6,313,517)

 

８　金融商品および関連リスク

 

サブ・ファンドは、投資戦略に従って、投資を行う金融商品および市場に関連する様々なタイプの金融リス

クにさらされている。サブ・ファンドがさらされているリスクは、市場リスク、信用リスクおよび流動性リス

クを含む、ファンド・オブ・ファンズ構造のリスク、原ファンドのリスクおよびサブ・ファンドのリスクであ

る。市場リスクには、金利リスク、為替リスクおよび価格リスクが含まれる。
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報告期間末現在で保有している金融商品の性質と範囲および関連する金融リスク、ならびにサブ・ファンド

が採用しているリスク管理方針は、以下のとおりである。

 

(a)投資戦略

 

注記１に記載のとおり、サブ・ファンドの投資目的は、主に、本来の企業価値に対して現在の株価が割安で

あると判断する成長企業である比較的少数の米国の発行体の株式に直接的または間接的に投資することによ

り、長期的な資産の成長を目指すことである。サブ・ファンドは、ケイマン諸島のアンブレラ型ユニット・ト

ラストであるゴールドマン・サックス(ケイマン諸島)ユニット・トラストのサブ・トラストであるＧＳ米国

フォーカス・グロース(以下「投資先ファンド」という。)に主に投資することにより本投資目的の達成を目指

す。

 

投資先ファンドは、投資先ファンドの純資産の投資および再投資に関する日々の運用・管理を行っている、

ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・エル・ピーにより運用されている。投資先ファンドの投

資運用会社は、投資先ファンドから投資運用報酬を受け取る。

 

投資先ファンドの機能通貨は米ドルであり、ヘッジおよび投資目的でデリバティブを利用する。デリバティ

ブは、市場に対するエクスポージャーの増加を伴う積極的な投資運用商品として利用される。

 

サブ・ファンドの資産の一部は、サブ・ファンドの日々の現金の必要性が生じた際に備え、現金として留保

される。

 

(b)ファンド・オブ・ファンズ構造のリスク

 

サブ・ファンドは、受益証券の発行による収入の実質的にすべてを投資先ファンドに投資しており、ファン

ド・オブ・ファンズ構造で運用している。

 

ファンド・オブ・ファンズ構造により、複数の当事者が投資先ファンドとサブ・ファンドに投資するという

特有のリスクが生じる。その受益証券は同順位でない場合があり、投資収益の低下につながる可能性がある。

仮に大口投資家が投資先ファンドから撤退した場合、残りの投資家は、より高い営業費用を比例按分して負担

することがある。さらに、投資家が短期間に元本の多額の換金を行う場合、投資先ファンドに経済的に最も有

利ではない時期および方法で有価証券のポジションを一度に清算する必要がある可能性があり、これにより投

資先ファンドの資産の価値に悪影響を与える可能性がある。

 

サブ・ファンドは、投資先ファンドに対する投資を通じてその投資目的を達成する。投資目的が達成される

かどうかは、投資先ファンドの金融商品のパフォーマンスと投資先ファンドの継続的な利用可用性、ならびに

投資先ファンドの投資運用会社の事業の継続性に依存する。
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(c)投資先ファンドのリスク

 

ファンド・オブ・ファンズ構造において、サブ・ファンドには投資先ファンドのリスクに対する間接的なエ

クスポージャーがあり、投資先ファンドが被った損失はサブ・ファンドの財政状態に悪影響を及ぼす可能性が

ある。投資先ファンドはサブ・ファンドの原ファンドであり、投資先ファンドの投資運用会社により監視され

る以下の重要なリスクにさらされている。

 

(ⅰ)投資先ファンドの信用リスク

投資先ファンドの次の資産(デリバティブ金融資産、現金および現金同等物ならびにその他の債権)は、信用

リスクにさらされていた。

 

投資先ファンドの報告によると、投資先ファンドの投資運用会社は、投資先ファンドの相手方または発行体

との取引に関連する信用リスクを軽減するための手順を採用している。取引前に、投資先ファンドの投資運用

会社またはその関連当事者は、取引相手ならびにその事業およびレピュテーションに係る信用分析を実施する

ことにより、信用力とレピュテーションの両方を評価する。その後、承認された相手方または発行体に係る信

用リスクは、財務書類および必要に応じて期中財務報告の定期的なレビューを含め、継続的に監視される。

 

(ⅱ)投資先ファンドの為替リスク

為替リスクは、投資先ファンドの機能通貨と金融商品の表示通貨間の為替レートの変動の影響により生じ

る。投資先ファンドの報告通貨は米ドルであり、これはサブ・ファンドと同じである。投資先ファンドの報告

によると、投資先ファンドは、2023年12月31日および2022年12月31日現在、重要な為替リスクにさらされてい

なかった。

 

(ⅲ)投資先ファンドの流動性リスク

流動性リスクは、特に投資先ファンドが多額の償還請求を受けている期間に、投資先ファンドが支払時期に

債務を決済するのに十分な現金を生成することができない場合に生じる。

 

一般的に、サブ・ファンドの投資先ファンドへの投資は、任意の営業日に償還することができる。投資先

ファンドの純資産価額の10％を超える償還請求については、投資先ファンドの投資運用会社は10％を超える償

還額を翌営業日に繰り延べることができ、かかる繰延償還額は翌営業日に償還通知を提出した他の株主と比例

按分して処理される。

 

投資先ファンドの投資運用会社はまた、純資産価額の評価および償還の一時的な停止を課すことができる。

かかる停止のトリガーは、投資先ファンドの投資活動にとって重要な市場の閉鎖、投資先ファンドの資産の相

当部分を構成する投資の処分または評価が実質的に実行可能ではないか、または、投資先ファンドの投資家に

とって実質的に不利な条件でのみ可能である期間である場合があるが、これらに限定されない。

 

(ⅳ)投資先ファンドの金利リスク

金利リスクは、投資先ファンドの金融商品の公正価値および将来キャッシュ・フローが基礎としている実勢

市場金利の変動の影響により生じる。投資先ファンドの報告によると、投資先ファンドは、2023年12月31日お

よび2022年12月31日に終了した会計年度において重要な金利リスクにさらされていなかった。
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(ⅴ)投資先ファンドのデリバティブ・リスク

デリバティブ・リスクは、投資先ファンドがヘッジおよび投資目的で締結するデリバティブ契約から生じ

る。デリバティブ契約は高レバレッジの投資であり、評価額は原資産の変動により決定される。デリバティブ

契約は、投資先ファンドの流動性リスク、信用リスクおよび取引相手方リスクを増加させる。

 

2023年12月31日および2022年12月31日現在、投資先ファンドによって実行された未決済のデリバティブ契約

には、外国為替先渡契約が含まれていた。

 

(d)サブ・ファンドの市場リスク

 

サブ・ファンド保有の投資はすべて、純損益を通じて公正価値で測定されるものであり、市況のあらゆる変

動が損益に直接影響を及ぼす。市場リスクとは、金利、為替レートまたは価格の変動の結果、投資の価値が変

動するリスクである。

 

(ⅰ)金利リスク

金利リスクは、金利の変動が将来のキャッシュ・フローまたは金融商品の公正価値に影響を及ぼすことによ

り、サブ・ファンドに潜在的な損益がもたらされる可能性から生じる。サブ・ファンドの金利リスクは、管理

会社により継続的に管理されている。銀行預金を除いて、サブ・ファンドのすべての金融資産および金融負債

は無利息である。

 

(ⅱ)為替リスク

為替リスクは、サブ・ファンドの機能通貨と金融商品の表示通貨間の為替レートの変動の影響により生じ

る。サブ・ファンドの投資先ファンドへの投資は米ドル建てである。サブ・ファンドは、為替リスクは重要で

ないと結論づけている。

 

(ⅲ)価格リスク

価格リスクとは、個別の投資銘柄または発行体に固有の要素によるか、あるいは市場で売買されるすべての

金融商品に影響を及ぼす要素によるかにかかわらず、市場価格の変動の結果、金融商品の価値が変動するリス

クである。

 

価格の感応度

サブ・ファンドの資産は、実質的に投資先ファンドに投資されるため、投資先ファンドの価格リスクにさら

される。投資先ファンドの相場価格が10％(2022年：10％)低下したならば、受益証券保有者に帰属する純資産

および当該会計年度の包括利益合計が約1,422,712米ドル(2022年：1,138,966米ドル)減少し、逆に10％上昇し

たならば、受益証券保有者に帰属する純資産がほぼ同額増加すると見積もられている。

 

(e)サブ・ファンドの信用リスク

 

信用リスクとは、金融商品取引の取引相手方が、サブ・ファンドと締結した義務または契約を遂行できない

リスクである。サブ・ファンドの信用リスクに対するエクスポージャーは、管理会社により継続的に監視され

る。
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サブ・ファンドは、サブ・ファンドの現金および現金同等物残高を保管する保管銀行ならびに売却された投

資に対する債権の投資先ファンドに対する信用リスクにさらされている。サブ・ファンドが保有するすべての

現金は、シティ・バンク・エヌ・エイの香港支店(管理事務代行会社および保管会社でもある。)に預けられて

いる。シティ・バンク・エヌ・エイの香港支店の信用格付けは、スタンダード＆プアーズによる格付けで

「A+」(2022年：A+)であった。管理会社は、当該銀行の信用リスクは低いと考えている。

 

2023年12月31日および2022年12月31日の時点で、サブ・ファンドのほとんどすべての金融資産は、投資先

ファンドに投資されていた。サブ・ファンドは、投資先ファンドに対する投資を通じて、信用リスクに間接的

にさらされている。投資先ファンドから報告された情報に基づき、管理会社は、投資先ファンドのカストディ

アンおよび取引相手方の信用力に基づいた当該信用リスクは重要でないと判断した。

 

(f)サブ・ファンドの流動性リスク

 

流動性リスクは、管理会社が、適時に、現金化のニーズを満たすように投資を換金することができない可能

性があるリスクから生じる。受益証券保有者はいずれの買戻日でも受益証券を買戻すことができるため、サ

ブ・ファンドは、受益証券保有者の買戻しに応じるための流動性リスクにさらされている。受益証券の買戻し

に関して受益証券保有者に支払われる金額は、該当する投資の売却収入を受取ることを条件として、通常、関

連する買戻日(２(k)に定義)後、ファンドの３営業日以内に支払われるものとする。

 

サブ・ファンドはオープン・エンド型ミューチュアル・ファンドに対する投資を保有しているが、これは受

益証券買戻制限の対象となる場合がある。投資先ファンドに関する流動性リスクの議論については、注記８

(c)(ⅲ）を参照。
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負債の期日までの残存期間別内訳

以下の表は、2023年12月31日および2022年12月31日現在のサブ・ファンドの負債の、契約上の期日までの残

存期間の詳細を示している。

 

 2023年

 １ヶ月以内
米ドル

１ヶ月超
３ヶ月以内
米ドル

３ヶ月超
１年以内
米ドル

合計
米ドル

非トレーディング負債     

未払費用およびその他債務 64,623 － 34,194 98,817

合計 64,623 － 34,194 98,817

 

 2022年

 １ヶ月以内
米ドル

１ヶ月超
３ヶ月以内
米ドル

３ヶ月超
１年以内
米ドル

合計
米ドル

非トレーディング負債     

未払費用およびその他債務 39,922 － 33,970 73,892

合計 39,922 － 33,970 73,892

 

(g)公正価値

 

(ⅰ)公正価値で計上される金融商品

 

継続的に報告期間末現在で測定されるサブ・ファンドの金融商品の公正価値について、ＨＫＦＲＳ第13

号「公正価値測定」に定義された３つのレベルの公正価値ヒエラルキーの内訳は、以下の表のとおりであ

る。公正価値測定が分類されるレベルは、評価技法に用いられるインプットの観察可能性および重要性を参

照して決定されており、以下のとおりである。

－レベル１の評価：レベル１のインプット、すなわち測定日現在の同一の金融資産または金融負債に関する

活発な市場における無調整の相場価格のみを用いて測定される公正価値。

－レベル２の評価：レベル２のインプット、すなわちレベル１の基準を満たさない観察可能なインプットを

用いるが、重要で観察不能なインプットは用いずに測定される公正価値。観察不能なインプットとは、

市場データを入手できないインプットである。

－レベル３の評価：重要で観察不能なインプットを用いて測定される公正価値。
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 2023年

 
レベル１
米ドル

 
レベル２
米ドル

 
レベル３
米ドル

 
合計
米ドル

純損益を通じて公正価値で測定す
る金融資産

       

デリバティブ以外の金融資産：        

－オープン・エンド型投資
　ファンド－ＧＳ米国フォーカ
　ス・グロース－クラスI受益証券
　(累積型)(米ドル)

－  14,227,117  －  14,227,117

 

 2022年

 
レベル１
米ドル

 
レベル２
米ドル

 
レベル３
米ドル

 
合計
米ドル

純損益を通じて公正価値で測定す
る金融資産

       

デリバティブ以外の金融資産：        

－オープン・エンド型投資
　ファンド－ＧＳ米国フォーカ
　ス・グロース－クラスI受益証券
　(累積型)(米ドル)

－  11,389,656  －  11,389,656

 

2023年12月31日および2022年12月31日に終了した会計年度において、レベル１、レベル２およびレベル

３の金融商品の間で振替はなかった。

 

(ⅱ)公正価値以外で計上される金融商品

 

ＦＶＴＰＬで測定されない金融商品には、以下が含まれている。

 

ⅰ.　現金および現金同等物、受益証券販売未収金ならびに未払費用およびその他債務。これらは、短期

的な性質と相手方の高い信用の質により、帳簿価額が公正価値に近似する短期金融資産および金融負債

である。

 

ⅱ.　受益証券保有者に帰属する純資産。サブ・ファンドは、本財務書類で使用されているものと一致す

る基準で計算された、買戻時のサブ・ファンドの純資産の比例持分に等しい金額で買戻可能受益証券を

定期的に買戻しおよび発行する。したがって、受益証券保有者に帰属する純資産の帳簿価額は、公正価

値に近似している。受益証券は、公正価値ヒエラルキーのレベル２に分類される。
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９　受益証券保有者に帰属する純資産

 

(a)発行済および買戻受益証券

 

 受益証券口数

2022年１月１日現在 866,011

受益証券の期中販売 72,701

受益証券の期中買戻し (112,748)

2022年12月31日および2023年１月１日現在 825,964

受益証券の期中販売 33,047

受益証券の期中買戻し (107,331)

2023年12月31日現在 751,680

 

2023年12月31日および2022年12月31日現在、サブ・ファンドが発行したすべての受益証券は資本に分類され

ていた。

 

受益証券の１つのクラスの当初申込は、１口当たり10米ドルで行われた。受益証券は、買戻日またはサブ・

ファンドの清算時に、買戻費用なしで、該当するクラスの受益証券１口当たり純資産価格で買い戻される。

 

サブ・ファンドに関する議案決議についての受益証券保有者の総会において、受益証券保有者は、本人出

席、委任状出席または代理出席により、本人が保有する受益証券１口につき１議決権を有している。

 

トラストおよびサブ・ファンドは外部から資本要件を課されていない。2023年12月31日現在、サブ・ファン

ドの資本合計は14,206,365米ドル(2022年：11,323,795米ドル)であった。サブ・ファンドは、受益証券保有者

が受益証券の買戻しを請求する場合の資金需要を満たす充分な流動性を維持すると同時に、サブ・ファンドの

投資目的に沿った投資に受益証券の発行から受領した資金を投資するよう努めている。

 

サブ・ファンドの受益証券保有者は、保有受益証券をトラストの他のサブ・ファンドの受益証券と交換でき

ない。サブ・ファンドは、配当金またはその他分配金を支払うことを意図していない。

 

(b)純資産の調整

 

サブ・ファンドの英文目論見書に従い、サブ・ファンドの純資産は、すべての取引についてあらかじめ定め

られた締切時間(期末の純資産の目的上、12月の最終営業日である。)に基づいて計算されている。英文目論見

書に基づいた締切時間後の取引は、翌日に計上される。ＨＫＦＲＳの要求の下では、当該取引は、金融商品の

認識および認識中止基準に従うように同日に計上される。このアプローチにより、ＨＫＦＲＳの純資産および

発行済受益証券と英文目論見書の純資産および発行済受益証券との間に期間差異が生じる。

 

2023年12月31日および2022年12月31日現在、ＨＫＦＲＳおよび英文目論見書に基づいて報告された純資産お

よび発行済受益証券との間に期間差異はなかった。
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10　関連当事者

 

サブ・ファンドに提供されたサービスに関して関連当事者から生じる報酬および費用は以下のとおりであ

る。

 

管理会社報酬： 管理会社は、サブ・ファンドの純資産価額の年率0.16％の管理報酬を受け取

る権利を有している。この報酬は日々発生し毎月後払いされる。

  

受託会社報酬： 受託会社は、純資産価額の200百万米ドルまでの部分についてはサブ・ファ

ンドの純資産価額の年率0.01％の報酬を請求し、純資産価額の200百万米ド

ルを超える部分についてはサブ・ファンドの純資産価額の年率0.007％の報

酬を請求する。最低の受託会社報酬は、年間15,000米ドルである。この報酬

は日々発生し毎四半期後払いされる。

  

管理事務代行会社報酬： 管理事務代行会社は、サブ・ファンドの純資産価額の年率0.07％を上限とす

る報酬(ただし、毎月2,800米ドルの最低報酬に服する。)を受け取る権利を

有している。この報酬は日々発生し毎月後払いされる。

  

代行協会員報酬： 代行協会員は、サブ・ファンドの純資産価額の年率0.01％を上限とする報酬

を請求する。この報酬は日々発生し毎月後払いされる。

  

財務書類作成費用： 管理事務代行会社は、年間8,000米ドルの財務書類作成費用を受け取る権利

を有している。この報酬は日々発生し毎年支払われる。

  

規制費用： 受託会社は、年間4,500米ドルのAML報酬を請求する。この報酬は日々発生し

毎四半期後払いされる。
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サブ・ファンドの重要な関連当事者取引は以下のとおり要約される。

 

 

2023年
米ドル

 
費用計上額 未払金

管理会社報酬 20,417 1,877

受託会社報酬 15,983 3,822

管理事務代行会社報酬 33,638 2,854

代行協会員報酬 1,276 117

財務書類作成費用 6,016 2,017

規制費用 3,378 1,147

 

 

2022年
米ドル

 
費用計上額 未払金

管理会社報酬 20,725 1,580

受託会社報酬 15,925 3,781

管理事務代行会社報酬 33,416 2,854

代行協会員報酬 1,295 99

財務書類作成費用 8,000 8,001

規制費用 4,509 2,269

 

サブ・ファンドは、銀行業および有価証券保管業に関する管理事務代行会社の通常の営業過程において、シ

ティバンク・エヌ・エイの香港支店が提供する銀行サービスを利用している。現金および現金同等物ならびに

投資残高に関する情報はそれぞれ注記３および注記４において開示されている。2023年12月31日に終了した会

計年度において、管理事務代行会社において保有されていた銀行残高から稼得した受取利息および銀行手数料

はそれぞれ、２米ドル(2022年：３米ドル)および30米ドル(2022年：30米ドル)であった。

 

11　販売会社報酬

 

株式会社ＳＭＢＣ信託銀行は、サブ・ファンドの受益証券の販売会社として機能し、サブ・ファンドの純資産

価額の年率0.80％の販売会社報酬を受け取る。2023年12月31日に終了した会計年度において、サブ・ファンドは

102,085米ドル(2022年：103,624米ドル)の販売会社報酬を認識し、うち9,386米ドル(2022年：7,900米ドル)は期

末時点で未払いのままである。
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12　見積りの不確実性に関する主要な情報

 

公正価値の見積り

純損益を通じて公正価値で測定する金融商品の公正価値は、注記２(e)(ⅲ)に記載の通り、現在の市場パラ

メータを用いる評価モデルから得られる。公正価値の見積りは、市況および金融商品に関する情報に基づき、

指定された時点で実施される。これらの見積りは主観的な性質を有し、不確実性および重要な判断事項を含む

ため、正確に算定することができない。それでも、公正価値は合理的な見積りの範囲内で信頼性をもって算定

可能である。

 

13　2023年12月31日に終了した会計年度において公表されているが未発効の修正、新基準および解釈指針の潜在的

影響

 

　本財務書類の公表日までに、ＨＫＩＣＰＡは、2023年12月31日に終了した会計年度において未発効で本財務書

類に適用されていない、多くの改訂および新基準を公表した。これらにはサブ・ファンドに関連する可能性のあ

る以下のものが含まれている。

 

  
以下の日以降に開始する

会計期間に適用

   

ＨＫＡＳ第１号の修正「財務諸表の表示：負債の流動又は非流動への

分類」
 2024年１月１日

 

　サブ・ファンドは、これらの修正、新基準および解釈指針が初度適用の期間に及ぼす影響について評価中であ

る。サブ・ファンドは、これまでのところ、これらの適用がサブ・ファンドの経営成績および財政状態に重要な

影響を及ぼす可能性は低いと結論づけている。

 

14　後発事象

 

　本財務書類を作成するに当たり、サブ・ファンドは、財務書類が発行可能となる日付である監査報告書の日付

までに開示が要求される後発事象はないと評価し、結論づけている。
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その他の情報(未監査)

 

パフォーマンス表

(表示：米ドル)

 

 
2023年
米ドル

2022年
米ドル

純資産価額合計(英文目論見書に準拠して計算されている。) 14,206,365 11,323,795

受益証券１口当たり純資産価格(英文目論見書に準拠して計算されている。) 18.899 13.710

計上金額(英文目論見書に準拠して計算されている。)   

－当期の受益証券１口当たり純資産価格最高額 18.901 21.253

－当期の受益証券１口当たり純資産価格最低額 13.416 12.172

当期の投資純利益 37.85％ -35.51％

 

2023年および2022年の投資純利益は、百分率による利益を入手するために、期末日と期首日のサブ・ファンドの

受益証券１口当たり純資産価格(英文目論見書に準拠して計算されている。)の差額を期首日の１口当たり純資産価

格で除した金額を参照して算定された。

 

 

　　次へ
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（３）【投資有価証券明細表等】

　「（１）貸借対照表」の財政状態計算書および注記４の項目を参照のこと。
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２【ファンドの現況】

【純資産額計算書】

  （2024年４月末日現在）

 
米ドル

(Ⅳ．を除く。)
円

(Ⅳ．を除く。)

Ⅰ．資産総額 13,932,825.40 2,186,060,305

Ⅱ．負債総額 132,335.41 20,763,426

Ⅲ．純資産総額 (Ⅰ－Ⅱ） 13,800,489.99 2,165,296,879

Ⅳ．発行済口数 724,944.266口

Ⅴ．１口当たり純資産価格 (Ⅲ／Ⅳ) 19.037 2,987
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第４【外国投資信託受益証券事務の概要】

（イ）受益証券の名義書換

サブ・ファンドの記名式受益証券の名義書換機関は次のとおりである。

取扱機関　　シティコープ・フィナンシャル・サービシズ・リミテッド

取扱場所　　香港、クントン、ホイ・ブン・ロード83、ワン・ベイ・イースト、シティ・タワー

　日本の受益者については、受益証券の保管を販売会社に委託している場合、その販売会社の責任で必要な名

義書換手続がとられ、それ以外のものについては本人の責任で行う。

　名義書換の費用は受益者から徴収されない。

 

（ロ）受益者集会

　受託会社または管理会社は、以下に掲げる場合において、トラストまたは関連するサブ・ファンド（場合

による。）の受益者集会を、当該集会の招集通知に定める時間および場所において招集する。

（ａ）信託証書の規定により要求される場合

（ｂ）管理会社または受託会社の書面による請求がある場合

（ｃ）（全受益者集会の場合）当該時点において発行済受益証券の合計10分の１以上の保有が登録されている受

益者の書面による請求がある場合

（ｄ）（いずれかのサブ・ファンドの受益者集会の場合）当該サブ・ファンドの当該時点において発行済受益証

券の合計10分の１以上の保有が登録されている受益者の書面による請求がある場合

　集会は、トラストまたは関連するサブ・ファンドの受益者に対して中10日以上前の事前の通知により招集さ

れなければならない。通知は、集会の日時および場所ならびに当該集会で提案される決議の議題を明記しなく

てはならない。受益者決議、議決または定足数に関する計算は、関連する基準日（ただし、当該基準日が評価

日ではない場合、当該基準日の直前の評価日）の時点における純資産価額を参照して行われる。いずれかの集

会に関する基準日は、管理会社により決定される日（集会の招集通知に明記される集会の日から中14日以上

前）とする。事故によるいずれかの受益者に対する通知の不到達または受益者による通知の不受領は、集会の

議事を無効にするものではない。受託会社または管理会社の授権された代理人は、集会に出席し発言する権利

を有する。集会の定足数は、時点におけるトラストまたはサブ・ファンド（場合による。）の当該時点におけ

る発行済受益証券の保有者の単純過半数である。集会の議決に付される決議は、書面で行われる投票により決

定され、当該決議がサブ・ファンド決議または受益者決議（場合による。）の必要過半数により承認された場

合、投票の結果は、集会の決議とみなされる。投票において、議決は本人または代理人により行使されること

ができる。

 

（ハ）受益者に対する特典、譲渡制限

いかなる特典も、受益者に対して、付与されない。

受益証券の譲渡

　以下に記載される規定および管理会社が決定するその他の条件に基づき、受益者は、管理会社および受託会

社の承諾を得た上、自らが保有する受益証券を管理会社が随時承認するいかなる書式の書面証書によっても譲

渡することができる。すべての譲渡証書は、譲渡人またはその代理人および譲受人またはその代理人の署名が

付されなければならない。

　いずれかの譲渡に関して、管理会社または受託会社は、それぞれの絶対的な裁量により、譲受人に対して、

管理会社または受託会社が必要もしくは望ましいと判断するいかなる様式によるいかなる情報（関連する法域

または適用ある法域における制定法の規定、政府その他の要件もしくは規則または当該時に有効な管理会社も

しくは受託会社の方針の遵守を容易にするために管理会社または受託会社が要求する情報または文書を含

む。）も提供することを要求することができる。

　受託会社および管理会社は、信託証書の規定に反するいかなる譲渡の確認、合意、名義書換または名義書換

の取次ぎも行わず、また受託会社または管理会社が譲受人の氏名を受益者名簿に記入するか、または受益者名
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簿への記入を取次ぐまでは、譲渡の対象である受益証券に対するあらゆる権利に関して引き続き譲渡人を受益

者として扱う。

　受託会社または管理会社のいずれも、関連する譲渡契約または申込契約における表明に依拠してその承諾を

行うことにつき責任を有することはなく、またそれぞれ完全に保護される。

　上記の規定に違反して譲渡されるいずれの受益証券も、以下の「強制買戻しおよび譲渡」の項に記載される

方法による強制的な買戻しまたは譲渡の対象となる。

強制買戻しおよび譲渡

　受託会社は、いつでも影響を受ける受益者に対して事前の書面による通知を行うことにより、適用ある買戻

価格（送金費用の控除後）により、関連する買戻日において、当該受益者によって保有されるすべてのまたは

いずれかの受益証券を買い戻すことができる。かかる強制買戻しは、以下に掲げる状況において行われること

ができる。

（ａ）受益証券が、直接または実質的に以下の者によって所有されていると受託会社もしくは管理会社が認識

し、または受託会社もしくは管理会社がそのように信じることについて理由がある場合。

（ｉ）いずれかの国、政府、司法または財務当局の法律、規制または法的拘束力を有する要件に違反する者

（ⅱ）関連するサブ・ファンドについて適格投資家でない者、または関連するサブ・ファンドに関する適格

投資家でない者の利益のために受益証券を取得した者

（ⅲ）受託会社または管理会社の意見において関連するサブ・ファンドの信託財産、受託会社または管理会

社が本来であれば負うはずのない納税責任を負い、または法律上、金銭上、規制上もしくは重大な運

営上、結果的に不利益を被ることになると受託会社または管理会社が判断する状況下にある者

（ｂ）受益証券が、受益者に対して、本項「（ハ）受益者に対する特典、譲渡制限」に要約される信託証書の適

用ある規定に違反して譲渡された場合。
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第三部【特別情報】

第１【管理会社の概況】

１【管理会社の概況】

（１）資本金の額

管理会社の資本金は、200万200香港ドル（約4,010万円）で、2024年４月末日現在全額払込済である。なお、１

株100香港ドル（約2,005円）の記名式株式２万２株を発行済である。

また、管理会社の純資産の額は、2024年４月末日現在、60,283,123香港ドル（約12億円）であった。

過去５年間、管理会社の資本金の増減はない。

 

（２）会社の機構

管理会社が総会で異なる決定を下さない限り、取締役の人数は一名以上とし、最大人数はないものとする。

取締役の資格として管理会社の株式を保有する必要はない。管理会社の株主でない取締役は総会またはいずれか

の種類株式の保有者総会に出席して、発言する権利を有するものとする。

管理会社の事業は取締役会が管理するものとする。取締役会は管理会社の設立および登録に関するすべての費用

を支払うものとする。取締役会は香港会社（解散および雑則）法（第32章）および香港会社法（第622章）ならび

にこれと一体をなすその他一切の法令（以下「香港会社法」という。）または通常定款に従って管理会社によって

総会で行使されるべき管理会社のすべての権限を、通常定款に定める規則、香港会社法に定める規定および管理会

社が総会で定めた上記の規則および規定と矛盾しない規則に従って、行使することができる。ただし、管理会社が

総会で定めた規則は、かかる規則が定められていなければ有効な以前の取締役会の行為を無効化しないものとす

る。

香港会社法に定める関係規定に従って、取締役会は香港等において管理会社の業務を管理する委員会、地方委員

会または機関を設置し、事業を行うために適当と判断する規則を定め、変更し、いずれかの者を上記の委員会、地

方委員会または機関の構成員に選任し、報酬を定めるほか、取締役会に帰属する権限または裁量権を、上記の委員

会、地方委員会または機関に委託し、上記の委員会、地方委員会または機関の構成員に欠員を補充し、または欠員

を補充することなく職務を務めることを認めることができる。上記の選任または委託は取締役会が適当と判断する

条件に基づくものとする。また取締役会は上記の要領で選任された者を解任し、または委託を撤回し、もしくは変

更することができるが、誠実で取引を行い、かつかかる撤回または変更を通知されていない者は上記の規定による

影響を受けないものとする。

取締役会は随時管理会社の社印を押した委任状により、いずれかの者を、取締役会が適当と考える期間、取締役

会が適当と考える条件に基づき、取締役会が適当と考える目的のために、取締役会が適当と考える権限および裁量

権（再委託の権限を含む。）を授与した上で、管理会社の代理人または委託先に選任することができる。上記の選

任は、（取締役会が適当と判断する場合）取締役または上記の委員会もしくは地方委員会の構成員またはいずれか

の企業もしくは会社の取締役、名義人もしくは経営者または取締役会が直接もしくは間接的に指名した人もしくは

団体を受益者とし、また上記の委任状には上記の代理人と取引を行う者を保護し、かつ便宜を図るために取締役会

が適当と考える規定を織り込むことができる。

取締役会は、随時取締役会が適当と考える期間、取締役会が適当と考える条件に基づき、取締役会が適当と考え

る報酬により、一名以上の取締役を管理会社の業務執行取締役または共同業務執行取締役に選任し、または管理会

社の事業の管理、運営に携わる役職に就任させることができる。また取締役会は、随時（取締役と管理会社との間

で合意した契約に定める規定に従い）上記の取締役を解任し、他の取締役を後任に選任することができる。

業務執行取締役または共同業務執行取締役には（業務執行取締役または共同業務執行取締役と管理会社との間で

合意した契約に定める規定に従い）管理会社のその他の取締役の辞任および解任に関する規定と同じ規定が適用さ

れるものとし、取締役ではなくなった場合、直ちに業務執行取締役または共同業務執行取締役ではなくなるものと

する。

取締役会は業務執行取締役、共同業務執行取締役または管理会社の事業の管理、運営に携わるその他の役職を務

める取締役に、取締役会が適当と考える条件および制限に従い、定款に基づき行使され得る取締役会が適当と考え
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る権限を、取締役会自身の権限と併存し、または取締役会自身の権限を排除して授与し、委託するとともに、随時

かかる権限の一部または全部を撤回し、取消し、または変更することができる。

（ｉ）取締役会は、随時管理会社の支配人を選任して、報酬、手数料を支払い、または管理会社の利益への参

加権を授与し、またはそれらの混合による報酬を定め、管理会社の事業により支配人が雇用した支配人

の職員の費用を支払うことができる。

（ⅱ）支配人の選任は取締役会が決定した期間として、取締役会は適当と考える権限の一部または全部を支配

人に授与することができる。

（ⅲ）（ｉ）号および（ⅱ）号に関連して、取締役会は、その独自の裁量により、適当と判断する条件（管理

会社の事業を行うために副支配人またはその他の従業員を選任する支配人の権限を含む。）に基づき支

配人と契約を締結することができる。

 

２【事業の内容及び営業の概況】

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッドは、トラストの管理会社である。

管理会社は、管理会社が受託会社に対して当該委託が生ずる前または当該委託が生じた後合理的な期間内に当該

委託について書面により通知することを条件に、受託会社の事前の承認を得ることなく、管理会社が決定する１以

上の個人、団体または法人に対して、その権利、特典、権能、義務および裁量の全部または一部ならびに信託証書

に基づくそのいずれかの職務の履行を（関連するサブ・ファンドの費用で）委託する権能および権限を有する。た

だし、以下に掲げる事項をその条件とする。

（ａ）管理会社は、各委託先が信託証書の規定（適用ある範囲において）を遵守することを確保するために、あ

らゆる合理的な努力をする。

（ｂ）適用ある法律によって要求される限りにおいて、管理会社は、当該委託先の作為または不作為についてか

かる作為または不作為が管理会社自身のものであるかのように責任を負うが、その他当該委託先またはそ

の再委託先の行為を監督することを義務付けられず、かつ、かかる損失が管理会社の現実の詐欺または故

意の不履行の結果として発生した場合を除き、委託先または再委託先の作為または不作為を理由としてト

ラスト（いずれかのサブ・ファンドを含む。）が被った損失について一切責任を負わない。

（ｃ）当該者との書面による合意は、個別的に受託会社に対してではなく、関連するサブ・ファンドの信託財産

のみに対して当該合意に基づく求償を制限する条項を含む。

管理会社は、いかなる場合または理由においても、信託財産またはそのいずれか一部が被ったまたはその収益に

ついて生じた損失または損害につき責任を負わない。ただし、かかる損失または損害が管理会社の現実の詐欺また

は故意の不履行により生じたものである場合はこの限りではない。

管理会社は、トラストに関する潜在的債権者との取引においても、当該債権者に対して支払義務を負うもしくは

将来その可能性がある債務、義務または負債を満足させるために、当該債権者が関連するサブ・ファンドの資産に

対してのみ求償権を有することを確保する。

管理会社は、関連するサブ・ファンドの管理会社として負担しまたは当事者となった訴訟、訴訟手続、債務、経

費、請求、損害、費用（すべての合理的な弁護士費用、専門家費用およびその他の類似費用を含む。）または要求

の全部もしくは一部に対して、当該サブ・ファンドの信託財産より補償される。上記にかかわらず、

（ａ）管理会社は、あるサブ・ファンドの信託財産から、他のサブ・ファンドに関して被った債務に対して補償

を受ける権利を有さない。

（ｂ）管理会社は、管理会社が被った訴訟、訴訟手続、債務、経費、請求、損害、費用または要求で、ケイマン

諸島の裁判所によって管理会社またはその関連会社およびこれらの取締役、役員もしくは従業員の現実の

詐欺または故意の不履行より生じたものであることが認定されたものに関しては、いかなる補償も受ける

ことができない。

管理会社は、受託会社に対して90日前（または受託会社が合意するより短い期間）の書面による通知を行うこと

により退任することができる。管理会社が退任の意思を示した通知を行ってから60日以内に承継管理者が選任され

ていない場合、すべてのサブ・ファンドが終了する。
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管理会社は、受託会社が信託証書に基づくその義務の重大な違反を行い、かつ（当該違反が治癒可能である場合

に）当該違反の治癒を要求する管理会社による通知の受領から30日以内にこれを是正しない場合、受託会社に対し

て書面による通知を行うことにより、いつでも信託証書に基づくその任務から退く権利を有する。

管理会社が退任するかまたは解任された場合であって、かつかかる退任または解任の後受託会社が決定する期間

内にあらゆる点において管理会社に代わる者として相応しい者であると受託会社が決定する後任の管理会社を受託

会社が特定することができない場合、受託会社は、直ちに全受益者による集会を招集する。当該受益者集会におい

て、受益者は、受益者決議をもって管理会社の任務を受諾する意思のある他の者、団体または会社を受益者の望む

後任の管理会社として指名することができ、受益者は、受託会社に対して、その旨を書面により通知するものとす

る。当該通知後直ちに、受託会社は、追補信託証書および／または適切な場合、投資運用契約の条項により、望ま

しい後任の管理会社を管理会社として選任する。受益者が管理会社の任務を受諾する意思のある他の者、団体また

は会社を受益者の望む後任の管理会社として指名しなかった場合、受託会社は、トラストを終了させることができ

る。

受託会社は、投資運用契約に定める条件でトラストおよび各サブ・ファンドの投資運用者として行為するよう管

理会社を選任している。投資運用契約の条件に基づき、管理会社は、各サブ・ファンドの資産の投資および再投資

ならびに投資運用サービスの履行につき責任を負う。

投資運用契約に基づき、管理会社は、いかなる場合または理由においても、受託会社、信託財産またはいずれか

のサブ・ファンドが負担しまたは被った損失または損害につき責任を負わない。ただし、かかる損失または損害が

管理会社の現実の詐欺または故意の不履行により生じたものである場合はこの限りではない。管理会社は、間接

的、特別または派生的な損失につき責任を負わない。管理会社は、関連するサブ・ファンドの管理会社として負

い、負担しまたは被る可能性のある訴訟、訴訟手続、債務、経費、請求、損害、費用（すべての合理的な弁護士費

用、専門家費用およびその他の類似費用を含む。）または要求の全部もしくは一部に対して、当該サブ・ファンド

の信託財産から補償を受ける権利を有する。ただし、管理会社は、管理会社が被った訴訟、訴訟手続、債務、経

費、請求、損害、費用または要求で、ケイマン諸島の裁判所によって管理会社またはその関連会社およびこれらの

取締役、役員もしくは従業員の現実の詐欺または故意の不履行より生じたものであることが認定されたものに関し

ては、いかなる補償も受けることができない。投資運用契約は、管理会社が受託会社に対して90日以上前に書面に

よる通知を行うことにより（その逆の場合も同様とする。）、または投資運用契約に定めるその他の状況において

終了する。

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッドは、香港で設立された会社であ

り、シティグループ・インクの間接完全子会社であるシティグループ・グローバル・マーケッツ・ホンコン・ホー

ルディングス・リミテッドの完全子会社である。SFO第116条に従って、管理会社は、SFOの別紙５に定義されるタ

イプ４および９の規制対象活動に関して認可を受けている。かかる規制対象活動は、証券および資産運用に関する

助言を含む。

本書の日付現在、管理会社の取締役は以下のとおりである。

リオネル・クロード・パスカル・フランジュ氏は、管理会社の取締役兼責任者である。フランジュ氏は、シティ

のマルチ・アセット・グループ内におけるシティのコンプレックス・ストラクチャリングのAPAC責任者兼管理会社

の責任者でもある。

ウェイ（ヴィヴィアン）・グォ氏は、管理会社の取締役兼北東アジア地域の財務計画・分析部門の責任者であ

り、同地域の財務・戦略分析および予算編成活動を主導している。

管理会社の取締役の住所は香港、セントラル、ガーデン・ロード３、チャンピオン・タワー50／Ｆ（50/F,

Champion Tower, Three Garden Road, Central, Hong Kong）である。

取締役は変更されることがあり、受益者および潜在的な投資者は管理会社から現在の取締役の詳細を入手するこ

とができる。

管理会社は、2024年４月末日現在、40本のファンドを運用している。

管理会社が運用している40本のファンドは、以下のとおり、分類される。
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分類  内訳   

Ａ分類 通貨建別運用金額 米ドル建 1,163,948,508米ドル

  円建 480,675,176,922円

  英ポンド建 35,058英ポンド

Ｂ分類 ファンドの種類

（基本的性格）

ケイマン籍／契約型／オープン・エンド型 24本

 ケイマン籍／会社型／オープン・エンド型 1本

  
日本籍／証券投資信託／オープン・エンド型

（委託会社に対する副運用会社として）
15本
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３【管理会社の経理状況】

 

ａ．管理会社の直近事業年度の日本文の財務書類は、香港における諸法令および一般に公正妥当と認め

られる会計原則に準拠して作成された原文の財務書類を翻訳したものである（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」に基づき、「財務諸表等の用

語、様式及び作成方法に関する規則」第328条第５項ただし書の規定の適用によるものである。

 

ｂ．管理会社の原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条の３

第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるケーピーエムジーから監査証明に相当すると認め

られる証明を受けており、当該監査証明に相当すると認められる証明に係る監査報告書に相当するも

の（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されている。

 

ｃ．管理会社の原文の財務書類は、香港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2024年４月30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香港ド

ル＝20.05円）で換算された円換算額が併記されている。なお、１円未満の金額は四捨五入されてい

る。円換算額は、四捨五入のため合計欄の数値が総額と一致しない場合がある。

 

ｄ．管理会社の年次財務書類は、原文（英語版）のみが監査され、監査報告書が参照しているのは原文

（英語版）のみである。年次財務書類および監査報告書がその他の言語に翻訳される場合、管理会社

が年次財務書類および監査報告書の訳文の正確性に責任を負う。翻訳された年次財務書類および監査

報告書には、ケーピーエムジーのブランドは含まれず、ケーピーエムジーの署名も含まれない。
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（１）【貸借対照表】

 

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド

2023年12月31日に終了した事業年度の財務書類

 
純損益およびその他の包括利益計算書
2023年12月31日に終了した事業年度
(表示：香港ドル)
 
 

 注記
2023年
香港ドル

 
2023年
円

 
2022年
香港ドル

 
2022年
円

収益 ２ 52,090,112  1,044,406,746  58,037,164  1,163,645,138

    　    　

受取利息  2,930,485  58,756,224  3,939  78,977

    　    　

為替差(損)／益  (1,089,899) (21,852,475) 1,125,854  22,573,373

    　    　

  53,930,698  1,081,310,495  59,166,957  1,186,297,488

    　    　

その他の営業費用  (66,283,763) (1,328,989,448) (37,143,151) (744,720,178)

    　    　

税引前(損失)／利益 ３ (12,353,065) (247,678,953) 22,023,806  441,577,310

    　    　

法人税 ４(a) 8,078  161,964  (3,443,700) (69,046,185)

    　    　

当期(損失)／利益および当期包括
(損失)／利益合計

 (12,344,987) (247,516,989) 18,580,106  372,531,125

 
　11ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。
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シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド

2023年12月31日に終了した事業年度の財務書類

 
財政状態計算書
2023年12月31日現在
(表示：香港ドル)
 

 注記
2023年
香港ドル

 
2023年
円

 
2022年
香港ドル

 
2022年
円

非流動資産         

繰延税金資産 ４(d) 11,539  231,357  13,149  263,637

    　    　

流動資産    　    　

売掛金およびその他の資産 ７ 5,005,211  100,354,481  3,985,588  79,911,039

現金および現金同等物 ６ 90,907,095  1,822,687,255  79,042,876  1,584,809,664

    　    　

  95,912,306  1,923,041,735  83,028,464  1,664,720,703

    　    　

流動負債    　    　

買掛金および未払費用 ８ 37,235,308  746,567,925  11,998,401  240,567,940

当期税金 ４(c) 139,680  2,800,584  149,368  2,994,828

    　    　

  37,374,988  749,368,509  12,147,769  243,562,768

    　    　

純流動資産  58,537,318  1,173,673,226  70,880,695  1,421,157,935

    　    　

純資産  58,548,857  1,173,904,583  70,893,844  1,421,421,572

    　    　

資本および剰余金    　    　

株式資本 ９(a) 2,000,200  40,104,010  2,000,200  40,104,010

剰余金  56,548,657  1,133,800,573  68,893,644  1,381,317,562

    　    　

資本合計  58,548,857  1,173,904,583  70,893,844  1,421,421,572

 
　2024年４月22日に取締役会によって発行を承認、認可された。
 

 )  

［署名］ )  

 ) 取締役

［署名］ )  

 )  

 
　11ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。
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シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド

2023年12月31日に終了した事業年度の財務書類

 
資本変動計算書
2023年12月31日に終了した事業年度
(表示：香港ドル)
 

 注記
株式資本
香港ドル

 
剰余金
香港ドル

 
合計

香港ドル

2022年１月１日現在残高
 

2,000,200  284,462,034  286,462,234

       

当期包括利益合計
 

－  18,580,106  18,580,106

       

配当金支払額 13 －  (234,148,496) (234,148,496)

       

2022年12月31日現在残高
 

2,000,200  68,893,644  70,893,844

       

2023年１月１日現在残高
 

2,000,200  68,893,644  70,893,844

       

当期包括損失合計
 

－  (12,344,987) (12,344,987)

       

配当金支払額 13 －  －  －

       

2023年12月31日現在残高
 

2,000,200  56,548,657  58,548,857

 

 注記
株式資本

円
 

剰余金
円

 
合計
円

2022年１月１日現在残高
 

40,104,010 　 5,703,463,782 　 5,743,567,792

  　 　 　 　 　

当期包括利益合計
 

－ 　 372,531,125 　 372,531,125

  　 　 　 　 　

配当金支払額 13 － 　 (4,694,677,345)　 (4,694,677,345)

  　 　 　 　 　

2022年12月31日現在残高
 

40,104,010 　 1,381,317,562 　 1,421,421,572

  　 　 　 　 　

2023年１月１日現在残高
 

40,104,010 　 1,381,317,562 　 1,421,421,572

  　 　 　 　 　

当期包括損失合計
 

－ 　 (247,516,989)　 (247,516,989)

  　 　 　 　 　

配当金支払額 13 － 　 － 　 －

  　 　 　 　 　

2023年12月31日現在残高
 

40,104,010 　 1,133,800,573 　 1,173,904,583

 
　11ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

142/238



シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド

2023年12月31日に終了した事業年度の財務書類

 
キャッシュ・フロー計算書
2023年12月31日に終了した事業年度
(表示：香港ドル)
 

 注記
2023年
香港ドル

 
2023年
円

 
2022年
香港ドル

 
2022年
円

営業活動         

税引前(損失)／利益  (12,353,065) (247,678,953) 22,023,806  441,577,310

調整：    　    　

受取利息  (2,930,485) (58,756,224) (3,939) (78,977)

    　    　

運転資本変動前営業活動による
キャッシュ・フロー

 (15,283,560)(訳注) (306,435,378) 22,019,867  441,498,333

    　    　
売掛金およびその他の資産の(増
加)／減少

 (1,019,623) (20,443,441) 2,387,615  47,871,681

買掛金および未払費用の増加／
(減少)

 25,236,907  505,999,985  (16,473,199) (330,287,640)

    　    　

営業活動から生じた現金  8,933,734  179,121,367  7,934,283  159,082,374

    　    　

香港利得税支払額  －  －  (3,939,889) (78,994,774)

営業活動から生じた正味現金  8,933,734  179,121,367  3,994,394  80,087,600

投資活動    　    　

利息受取額  2,930,485  58,756,224  3,939  78,977

    　    　

投資活動から生じた正味現金  2,930,485  58,756,224  3,939  78,977

    　    　

財務活動    　    　

当社株主に支払われた配当金 13 －  －  (234,148,496) (4,694,677,345)

    　    　

財務活動に使用された正味現金  －  －  (234,148,496) (4,694,677,345)

    　    　
現金および現金同等物の純増加／
(減少)

 11,864,219  237,877,591  (230,150,163) (4,614,510,768)

    　    　

１月１日現在の現金および現金同
等物

 79,042,876  1,584,809,664  309,193,039  6,199,320,432

    　    　

12月31日現在の現金および現金同
等物

６ 90,907,095  1,822,687,255  79,042,876  1,584,809,664

 
　11ページから31ページ(訳注：原文のページ)の注記は本財務書類の一部である。
 
（訳注）原文では(15,283,560)と記載されているが、正しくは（15,283,550）である旨の確認が取れている。
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シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド

2023年12月31日に終了した事業年度の財務書類

 

財務書類に対する注記

(表示：香港ドル)

 

１　重要性がある会計方針

 

(a) 法令遵守の表明

 

　本財務書類は、該当するすべての香港財務報告基準(以下「ＨＫＦＲＳ」という。)に準拠して作成されてい

る。ＨＫＦＲＳとは、香港公認会計士協会(以下「ＨＫＩＣＰＡ」という。)が公表した該当するすべての個々

の香港財務報告基準、香港会計基準(以下「ＨＫＡＳ」という。)および解釈指針、香港で一般に公正妥当と認

められる会計原則ならびに香港会社法の適用要件を含む総称である。当社が適用した重要性がある会計方針

は、以下に開示されている。

 

　ＨＫＩＣＰＡは、当社の当会計期間に初度適用される、または早期適用が可能である、特定のＨＫＦＲＳの

修正を公表している。注記１(c)には、これらの変更の初度適用による会計方針の変更に関する情報が、本財

務書類に反映される当会計期間および過年度の会計期間において当社に関連する範囲で記載されている。

 

(b) 財務書類作成の基礎

 

　本財務書類の作成に用いている測定基準は、取得原価主義である。

 

当社は、当社に関連する原資産および状況の経済的実質を反映する機能通貨として香港ドルを選択してい

る。別段の指示がない限り、すべての価額について香港ドル未満の位は四捨五入されている。

 

ＨＫＦＲＳに準拠した財務書類の作成において、経営陣は、会計方針の適用ならびに資産、負債、収益およ

び費用の報告金額に影響を与える判断、見積りおよび仮定を行うことが要求される。見積りおよび関連する仮

定は、状況に応じて合理的であると考えられる過去の実績およびその他の様々な要因に基づいており、その結

果は、他の根拠からでは算定が容易でない資産および負債の帳簿価額について判断を下す際の根拠となってい

る。実際の結果はこれらの見積りとは異なる可能性がある。

 

見積りおよび基礎となる仮定は、継続的に検証される。会計上の見積りの変更が特定の期間だけに影響を与

える場合は、見積りの変更が行われる期間に認識され、変更が当期間および将来の期間に影響を与える場合

は、変更が行われる期間および将来の期間に認識される。
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(c) 会計方針の変更

 

　複数の新しい基準が2023年１月１日から適用されるが、これらは当社の財務書類に重要な影響を与えるもの

ではない。

 

(d) 現金および現金同等物

 

　現金および現金同等物は、当座預金、手元現金、銀行およびその他の金融機関に対する要求払預金、ならび

に取得時点から満期までの期間が３ヶ月以内であり、確定金額に容易に換金が可能で、かつ価格の変動リスク

が小さい、短期で流動性の高い投資から構成される。

 

(e) 収益およびその他の収益

 

収益は、当社の通常の事業の過程において、トレーディング活動、サービスの提供から生じる収益として当

社によって分類される。

 

当社は収益取引において本人であり、収益を総額で認識している。当社が本人として行動するか代理人とし

て行動するかを決定するにあたっては、顧客に移転する前にサービスの支配を獲得しているかどうかを検討す

る。支配とは、サービスの使用を指図し、サービスからの残りの便益のほとんどすべてを獲得する当社の能力

を指す。

 

収益は、サービスに対する支配が顧客に移転される場合、第三者のために回収された金額を除き、当社が権

利を有すると予想される約束された対価の金額で認識される。

 

契約に12ヶ月を超える期間にわたり顧客に重大な金融の便益を提供する金融要素がある場合、収益は、債権

額の現在価値で測定され、顧客との個別の金融取引に反映される割引率を用いて割り引かれ、受取利息は実効

金利法に基づき個別に計上される。契約が当社に重大な金融の便益を提供する金融要素を含んでいる場合、当

該契約に基づいて認識される収益には、実効金利法に基づいて契約負債に計上される利息費用が含まれる。当

社は、ＨＫＦＲＳ第15号の第63項の実務上の便法を利用しており、資金調達期間が12ヶ月以内である場合に

は、重大な金融要素の影響に対する対価を調整することはない。

 

当社の収益およびその他の収益の認識基準の詳細は以下の通りである。

 

－　受取投資運用報酬は、該当するサービスが提供された時点で認識される。

－　受取利息は、金融資産の予想存続期間を通じた将来の見積現金受取額を、金融資産の帳簿価額総額まで

正確に割り引く率を使用する実効金利法を用いて、発生した時点で認識される。

 

(f) 引当金および偶発債務

 

　引当金は、当社に過去の事象の結果として発生した法的債務または推定債務があり、当該債務を決済するた

めに経済的便益の流出が必要となる可能性が高く、かつ信頼性の高い見積りが可能な場合に認識される。貨幣

の時間的価値が重要な場合、引当金は当該債務を決済するために予想される費用の現在価値で計上される。
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経済的便益の流出が必要となる可能性が低い、または信頼性をもって金額を見積ることができない場合、当

該債務は偶発債務として開示される。ただし、経済的便益の流出の可能性が僅少の場合を除く。発生可能性の

ある債務で、その存在が将来の１つまたは複数の事象が発生する、あるいは発生しないことによってのみ確認

される場合もまた、偶発債務として開示される。ただし、経済的便益の流出の可能性が僅少の場合を除く。

 

(g) 売掛金およびその他の債権

 

　売掛金およびその他の債権は公正価値で当初認識され、その後、予想損失引当金(注記１(k)(ⅴ)参照)控除

後の実効金利法を用いた償却原価で計上される。ただし、債権が定められた返済条件のない関連当事者に対す

る無金利融資である場合、または割引の影響に重要性がない場合には、債権は不良債権の減損引当金控除後の

請求額で計上される。

 

不良債権に関する減損損失は、減損の客観的な証拠が存在する場合に認識され、当該金融資産の帳簿価額

と、割引の影響が重要である場合は当該資産の当初の実効金利で割り引いた見積将来キャッシュ・フローとの

差額として測定される。

 

減損の客観的な証拠には、借手の著しい財政的困難といった資産の見積将来キャッシュ・フローに影響を及

ぼす事象について、当社が認識する観察可能なデータが含まれている。

 

(h) 外貨換算

 

　期中の外貨建取引は、取引日現在の外国為替レートで香港ドルに換算される。外貨建の貨幣性資産および負

債は、報告期間の期末時点の為替レートで香港ドルに換算される。為替差損益は純損益およびその他の包括利

益計算書に認識される。

 

(i) 法人税

 

　当期法人税は、当期税金費用および繰延税金資産の変動で構成される。当期税金費用および繰延税金資産の

変動は純損益およびその他の包括利益計算書に認識される。ただし、その他の包括利益に認識される、または

資本に直接認識される項目に関連する場合には、法人税のうちの該当する金額がそれぞれ、その他の包括利益

に認識される、または資本に直接認識される。

 

当期税金費用は、報告期間の期末時点の実効税率または実質的な実効税率を使用した、当期の課税所得に係

る予想未払税額および過年度の未払税金に対する調整額である。

 

繰延税金資産は、資産および負債の財務報告上の帳簿価額と課税基準の差額である、減算一時差異から発生

する。繰延税金資産は、未使用の税務上の欠損金および未使用の税額控除からも発生する。資産および負債の

当初認識時から発生する差額を除き、すべての繰延税金資産は、当該資産が利用できる将来の課税所得の実現

可能性が高い場合に限り、認識される。

 

繰延税金の認識額は、当該資産および負債の帳簿価額の実現または決済において予想される方法に基づき、

報告期間の期末時点の実効税率または実質的な実効税率を使用して測定される。繰延税金資産は割り引かれな

い。
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当期税金残高および繰延税金残高ならびにその変動は、それぞれ個別に表示され、相殺されない。当社が当

期税金資産を当期税金負債と相殺する法的強制力のある権利を有する場合に限り、当期税金資産は当期税金負

債と相殺され、繰延税金資産は繰延税金負債と相殺される。相殺の原則は通常、同一の税務当局が同一の課税

企業に課す法人税に対して適用される。

 

(j) 関連当事者

 

(a) 個人または当該個人の近親者は、当該個人が次のいずれかに該当する場合には、当社と関連がある。

 

(ⅰ) 当社に対する支配または共同支配を有している。

(ⅱ) 当社に対する重要な影響力を有している。あるいは

(ⅲ) 当社または当社の親会社の経営幹部の一員である。

 

(b) 企業は、次のいずれかの条件に該当する場合には、当社と関連がある。

 

(ⅰ) 当該企業および当社が同一のグループの一員である(これは、親会社、子会社および兄弟会社は互いに関

連があることを意味している)。

(ⅱ) 一方の企業が、他方の企業の関連会社または共同支配企業(あるいは他方の企業が一員となっているグ

ループの一員の関連会社または共同支配企業)である。

(ⅲ) 双方の企業が同一の第三者の共同支配企業である。

(ⅳ) 一方の企業が第三者の共同支配企業であり、他方の企業が当該第三者の関連会社である。

(ⅴ) 当該企業が当社または当社と関連がある企業のいずれかの従業員の給付のための退職後給付制度である。

(ⅵ) 当該企業が(a)に示した個人に支配または共同支配されている。

(ⅶ) (a)(ⅰ)に示した個人が当該企業に重要な影響力を有しているか、あるいは当該企業(または当該企業の親

会社)の経営幹部の一員である。

(ⅷ) 当該事業体、あるいはその一部であるグループの一員が、当社または当社の親会社に経営幹部サービスを

提供する。

 

　個人の近親者とは、企業との取引において当該個人に影響を与えるか、または影響されると予想される親族

の一員のことである。
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(k) 金融商品

 

(ⅰ) 当初認識

 

　金融商品は当初、公正価値で測定されるが、これは通常、取引価格と同額である。純損益を通じて公正価

値で測定する金融資産または金融負債以外の金融資産または金融負債の場合、当該金融資産または金融負債

の取得または発行に直接帰属する取引費用が公正価値に加えられる。

 

　当社は、金融資産および金融負債を、当該商品の契約上の規定の当事者になった日に認識する。金融資産

の通常の売買は、取引日基準を用いて認識される。当該取引日から、金融資産または金融負債の公正価値の

変動から発生する損益が計上される。

 

(ⅱ) 分類と事後測定

(Ａ) 金融資産の分類

　当初認識時に、当社は償却原価またはＦＶＴＰＬで測定する金融資産を分類する。

 

金融資産は、以下の要件をともに満たし、かつ、ＦＶＴＰＬとして指定されていない場合、償却原価で測

定される。

 

－　契約上のキャッシュ・フローを回収するために資産を保有することを目的とする事業モデルの中で保有

されていること

－　その契約条件により、元本および利息の支払のみ(以下「ＳＰＰＩ」という。)であるキャッシュ・フ

ローが特定の日に生じること

 

　当社のその他のすべての金融資産は、ＦＶＴＰＬで測定される。

 

事業モデル評価

　当社は、金融資産を保有する事業モデルの目的を評価する際に、以下を含む、事業の管理方法に関するす

べての関連情報を考慮している。

 

－　文書化された投資戦略と当該戦略の実施。これには、投資戦略が契約上の受取利息を獲得すること、特

定の金利プロファイルを維持すること、金融資産のデュレーションを関連する負債のデュレーションま

たは予想キャッシュ・アウトフローと対応させること、あるいは資産の売却によりキャッシュ・フロー

を実現することに焦点を当てているかどうかが含まれる。

－　ポートフォリオのパフォーマンスが、どのように評価され、当社の経営陣に報告されているか

－　事業モデル(および当該事業モデルの中で保有されている金融資産)の業績に影響を与えるリスクと、当

該リスクが管理されている方法

－　当該事業の管理者にどのように報酬が与えられるのか(例えば、報酬の基礎となるのは管理している資

産の公正価値なのか、回収した契約上のキャッシュ・フローなのか)

－　過年度における金融資産の売却の頻度、量および時期、当該売却の理由、ならびに将来の売却活動につ

いての予想

 

　売買目的で保有されている金融資産または公正価値に基づいて管理と業績評価が行われている金融資産

は、契約上のキャッシュ・フローを回収するために保有されているのではなく、契約上のキャッシュ・フ

ローの回収と金融資産の売却の両方のために保有されているのでもないため、ＦＶＴＰＬで測定される。
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契約上のキャッシュ・フローがＳＰＰＩであるかどうかの評価

　この評価の目的上、「元本」は、当初認識時における金融資産の公正価値と定義される。「金利」とは、

貨幣の時間価値、特定の期間における元本残高に関する信用リスクならびに他の基本的な融資リスクおよび

コスト(例えば、流動性リスクおよび管理コスト)への対価と利益マージンとして定義される。

 

契約上のキャッシュ・フローがＳＰＰＩであるかどうかを評価する際に、当社は当該商品の契約条件を考

慮する。これには、金融資産がこの条件を満たさないような契約上のキャッシュ・フローの時期または金額

を変更させる可能性のある契約条件を含んでいるかどうかを評価することが含まれる。当社は、この評価を

行うにあたり、以下の事項を考慮している。

 

－　キャッシュ・フローの金額またはタイミングを変更する偶発的事象

－　レバレッジ要素

－　期限前償還要素と期限延長要素

－　当社の請求権を特定の資産からのキャッシュ・フロー(例えば、ノンリコース要素)に限定する条件

－　貨幣の時間的価値の考慮(例えば、金利の定期的な再設定)を修正する要素

 

分類変更

　金融資産は、当社が金融資産の管理に関する事業モデルを変更した後の期間を除き、当初認識後に再分類

されない。

 

(Ｂ) 金融資産の分類

貸付金および債権

　貸付金および債権には、兄弟会社に対する債権、売掛金およびその他の資産ならびに現金および現金同等

物が含まれている。これらの資産は実効金利法による償却原価で測定される。

 

その他の金融負債

　金融負債には、兄弟会社に対する債務、買掛金および未払費用が含まれている。これらの負債は実効金利

法による償却原価で測定される。

 

(ⅲ) 認識の中止

 

　金融資産は、当該金融資産からのキャッシュ・フローを受け取る契約上の権利が消滅した場合、あるいは

当該金融資産とともに所有に関する実質的にすべてのリスクおよび経済価値が譲渡された場合に、認識が中

止される。

 

金融負債は、契約で特定された債務が免除、解消あるいは消滅した場合に、認識が中止される。

 

当社は、認識の中止に際して純損益およびその他の包括利益計算書に認識される実現損益の決定に加重平

均法を利用している。

 

(ⅳ) 相殺

 

　認識額を相殺する法的強制力のある権利があり、純額ベースでの決済、または資産の実現と負債の決済を

同時に行う意図がある場合、金融資産と金融負債は相殺され、その純額が財政状態計算書に計上される。
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(ⅴ) 減損

　当社は、償却原価で測定する金融資産について、ＥＣＬに対する損失評価引当金を認識している。

 

当社は、12ヶ月のＥＣＬで測定される以下の金融資産を除き、全期間のＥＣＬに等しい金額で損失評価引

当金を測定する。

 

－　報告日において信用リスクが低いと判断される金融資産

－　信用リスク(すなわち、資産の予想存続期間にわたって債務不履行が発生するリスク)が当初認識以降に

著しく増大していないその他の金融資産

 

　当社は、期限経過が30日超である場合、金融資産の信用リスクが著しく増大したと仮定する。

 

当社は、信用リスク格付が「投資適格」という世界的に理解されている定義と同等である場合、金融商品

の信用リスクは低いとみなしている。

 

　全期間のＥＣＬとは、金融商品の予想存続期間にわたって生じ得るすべての債務不履行事象から生じるＥ

ＣＬである。

 

　12ヶ月間のＥＣＬは、報告日から12ヶ月以内(または、金融商品の予想存続期間が12ヶ月未満である場合

には、それより短い期間)に生じ得る債務不履行事象から生じるＥＣＬの一部である。

 

ＥＣＬを見積もる際に考慮すべき最長の期間は、当社が信用リスクにさらされる最長の契約期間である。

 

ＥＣＬの測定

　ＥＣＬは、信用損失の確率加重した見積りである。信用損失は、すべてのキャッシュ不足額(すなわち、

当社が契約に従って受け取るべきキャッシュ・フローと、当社が受け取ると見込んでいるキャッシュ・フ

ローとの差額)の現在価値として測定される。

 

ＥＣＬは金融資産の実効金利で割り引かれる。

 

信用減損金融資産

　当社は、各報告日において、償却原価で計上されている金融資産が信用減損しているかどうかを評価して

いる。金融資産は、金融資産の見積将来キャッシュ・フローに不利な影響を及ぼす１つまたは複数の事象が

生じている場合に、「信用減損」している。

 

金融資産が信用減損している証拠には、以下の観察可能なデータが含まれる。

 

－　発行者または債務者の重大な財政的困難

－　契約違反(債務不履行または90日超の期限経過事象など)

－　借手が破産または他の財務上の再編を行う可能性が高くなったこと

 

財政状態計算書におけるＥＣＬ引当金の表示

　償却原価で測定する金融資産の損失評価引当金は、資産の総額での帳簿価額から控除される。
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直接償却

　当社がある金融資産全体または一部分の回収に合理的な予想を有していない場合には、金融資産の総額で

の帳簿価額は直接償却される。

 

２　収益

 

　当社の主たる事業は、投資運用サービスの提供である。

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

ＨＫＦＲＳ第15号の範囲に含まれる顧客との契約から生
じる収益

  

   

受取投資運用報酬 52,090,112 58,037,164

 

３　税引前利益

 

　税引前利益は、以下の借方計上後の金額で計上されている。

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

支払管理報酬 38,427,221 11,525,187

支払サブ・マネージャー報酬 18,471,070 19,703,288

弁護士および専門家報酬 7,241,318 4,154,685

監査報酬 518,306 503,043

保管費用 586,455 630,894

印刷費 － －

その他 1,039,393 626,054
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４　法人税

 

(a) 純損益およびその他の包括利益計算書に係る法人税は以下の通りである。

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

当期税金費用－香港利得税   

過年度に係る超過引当金 (9,688) (3,813)

当期の香港利得税に対する引当金 － 3,445,641

 (9,688) 3,441,828

繰延税金   

一時差異の発生および解消 1,610 1,872

 (8,078) 3,443,700

 

　2023年の香港利得税に対する引当金は、当期の見積課税所得の16.5％(2022年：16.5％)で計算されている。

 

(b) 純損益に計上された法人税と適用税率に基づく会計上の利益の調整：

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

税引前(損失)／利益 (12,353,065) 22,023,806

   

税率16.5％(2022年：16.5％)での税引前(損失)／利益
に係る想定税額

(2,038,256) 3,633,928

非課税所得および損金不算入損失の税効果
 

(307,534)
(186,415)

過年度に係る超過引当金 (9,688) (3,813)

認識されていない税務上の欠損金 2,347,400 －

   

実際の(税額控除)／税金費用 (8,078) 3,443,700
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(c) 財政状態計算書に係る当期の未払税金は以下の通りである。

 

 注記
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

当期の繰越税金  149,368 647,429

香港利得税支払額  - (3,939,889)

過年度に係る香港利得税に対する引当金残高  (9,688) (3,813)

当期の香港利得税に対する引当金 ４(a) － 3,445,641

    

  139,680 149,368

 

(d) 繰延税金資産認識額：

　財政状態計算書において認識される繰延税金資産の内訳および当期における変動は、以下の通りである。

 

  
減価償却限度超過額

香港ドル
合計

香港ドル

    

2022年１月１日現在  15,021 15,021

純損益およびその他の包括利益計算書への
借方計上額

 (1,872) (1,872)

    

2022年12月31日現在  13,149 13,149

    

2023年１月１日現在  13,149 13,149

純損益およびその他の包括利益計算書への
借方計上額

 (1,610) (1,610)

    

2023年12月31日現在  11,539 11,539

 

　2023年12月31日現在、当社は、将来の利益と相殺可能な未使用の税務上の欠損金を14,226,668香港ドル

(2022年：ゼロ香港ドル)と見積もっていた。将来の利益動向が予測不可能であるため、かかる欠損金に関して

繰延税金資産は認識されていない。未使用の欠損金は無期限に繰り越すことができる。
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５　取締役の報酬

 

　香港会社法の第383条(1)および社内規定のパート２(取締役の給付に関する情報の開示)に準拠して開示され

る取締役の報酬は以下の通りである。

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

取締役の報酬 － －

給与、手当および現物給付 6,448,662 8,278,000

変動賞与 28,076 3,512,997

株式報酬 4,038,341 3,992,035

退職制度への拠出額 745,555 860,700

退職後給付 1,871,695 －

 13,132,329 16,643,732

 

６　現金および現金同等物

 

現金および現金同等物は、以下から構成される。

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

当座預金 90,907,095 79,042,876

 
７　売掛金およびその他の資産

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

未収投資運用報酬 4,647,911 3,607,843

未収弁護士および専門家報酬 84,403 186,649

その他 272,897 191,096

   

 5,005,211 3,985,588

 

　上記の未収報酬はすべて、当社が運用するファンドから支払われる。すべての未収報酬は、無金利、無担保

であり、３ヶ月以内に決済される見込みである。
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８　買掛金および未払費用

 

 
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

未払弁護士および専門家報酬 2,532,842 1,612,852

その他の未払金 34,184,160 9,898,636

監査報酬 518,306 486,913

   

 37,235,308 11,998,401

 

　すべての買掛金および未払費用は、無金利、無担保であり、３ヶ月以内に決済される見込みである。

 
９　株式資本

(a) 発行済株式資本

 

 2023年 2022年

 株数
金額

香港ドル
株数

金額
香港ドル

発行済、全額払込済普通株式：     

１月１日および12月31日現在 20,002 2,000,200 20,002 2,000,200

 

　香港会社法の第135条に準拠して、当社の普通株式は無額面株式である。

 

普通株式の株主には、折々に宣言される配当を受け取る権利があり、当社の株主総会において１株につき１

議決権を有する。すべての普通株式は、当社の残存資産に関して同等に位置づけられている。

 

(b) 資本管理

 

　資本管理における当社の主たる目的は、継続企業として存続する当社の能力を保護することである。当社は

ある大規模なグループの一部であるため、当社の追加資本の源泉および余剰資金の分配に関する方針は、当該

グループの資本管理目的の影響も受けることがある。

 

当社は、資本のすべての構成要素を含めて「資本」として定義している。この基準において、2023年12月31

日現在の資本金額は58,548,857香港ドル(2022年：70,893,844香港ドル)であった。

 

当社の資本構造は、当社が所属するグループの資本管理の方策に配慮して定期的に見直され、管理されてい

る。当社の資本構造の調整は、当社またはグループに影響を及ぼす経済環境の変化を考慮し、当社に対する取

締役会の忠実義務または香港会社法の要件と矛盾しない範囲で行われる。

 

取締役会による当社の資本構造の見直しの結果は、配当が宣言される場合に、配当水準を決定するための基

準として使用される。
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香港証券先物法に基づき登録された認可企業として、当社は香港証券先物(金融資源)規則(以下「ＦＲＲ」

という。)の資本規制の対象にもなっている。流動資本の最低必要額は、100,000香港ドルとＦＲＲで定められ

た必要流動資本のいずれか高い方である。当社は、ＦＲＲの要件を遵守していることを日次ベースでモニター

している。当期中、当社は常にＦＲＲの要件を遵守していた。

 

10　関連当事者取引

 

　本財務書類において別途開示されている取引の他、当社は、通常の営業過程において関連当事者と以下の取引

を行った。

 

(a) 財政状態計算書

 

  
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

資産    

売掛金およびその他の資産  4,779,868 3,739,466

現金および現金同等物  90,907,095 79,042,876

    

負債    

買掛金および未払費用  34,184,160 9,898,636

 

(b) 収益および費用

 

 注記
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

収益    

受取投資運用報酬 (ⅰ) 52,090,112 58,037,164

受取利息  2,930,485 3,939

    

費用    

支払サブ・マネージャー報酬 (ⅱ) (18,471,070) (19,703,288)

支払管理報酬 (ⅲ) (38,427,221) (11,525,187)

 

当社は当期において以下のファンドのファンド・マネージャーである。

 

－　メキシコ・ボンド・ファンド(以下「ファンド・シリーズ19」という。) (2023年２月10日に償還)

－　テンプルトン世界債券ファンド 外貨建てシリーズ(以下「ファンド・シリーズ20」という。)

－　グローバル・バランス・プラス・ファンド(以下「ファンド・シリーズ25」という。)

－　米国成長株集中投資ファンド　外貨建てシリーズ(以下「ファンド・シリーズ27」という。)

－　トレジャリー・プレミアム・プラス・ファンド(以下「ファンド・シリーズ28」という。)

－　トレジャリー・プレミアム・プラスⅡファンド(以下「ファンド・シリーズ31」という。)

－　ＪＧＢアセット・スワップ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ36」という。)

－　日経225連動イントラデイ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ37」という。)
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－　チャイナ・ホンコン・エクイティ・オポチュニティーズ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ39」とい

う。)

－　償還時目標設定型ファンド1809(以下「ファンド・シリーズ40」という。) (2023年６月29日に償還)

－　マルチ・アセット・システマティック・ストラテジーズ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ41」とい

う。) (2023年５月19日に償還)

－　償還時目標設定型ファンド1903(以下「ファンド・シリーズ42」という。) (2023年12月29日に償還)

－　フレキシベータ・ファンド(ＶＴ５ディフェンシブおよびＶＴ10アクティブ)(以下「ファンド・シリーズ

43」という。)

－　米ドル建てシティグループ・ノート・リターン・リファリング・ザ・ハイ・ウォーターマーク・オブ・グ

ローバル・マルチ・アセット・ストラテジー・ファンド(以下「ファンド・シリーズ44」という。)

－　グローバル・マルチ・セマティック・エクイティ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ45」という。)

－　米国エクイティ・イントラデイ・モメンタム・ファンド(以下「ファンド・シリーズ46」という。)

－　アルジェブリス・フィナンシャル・ハイブリッド証券ファンド(以下「ファンド・シリーズ47」という。)

－　アジア・トータル・リターン・フィクスト・インカム・ファンド(以下「ファンド・シリーズ48」とい

う。)

－　日経225ベア・イントラデイ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ49」という。)

－　米国大型株イントラデイ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ50」という。)

－　米国大型株ベア・イントラデイ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ52」という。)

－　米国財務省中期証券ベア・イントラデイ・ファンド(以下「ファンド・シリーズ53」という。)

－　シティグループ社債 償還時目標設定型ファンド(以下「ファンド・シリーズ54」という。)

－　シティグループ社債 償還時目標設定型ファンド2203(以下「ファンド・シリーズ55」という。)

－　米国ＴＢＡベア・イントラデイ・ファンド・シリーズ１(以下「ファンド・シリーズ56」という。) (2023

年１月18日に設定)

－　シティグループ社債／満期時目標設定型ファンド (以下「ファンド・シリーズ57」という。) (2023年２

月６日に設定)

－　ＪＰＹ・ＩＲベア・イントラデイ・ファンド・シリーズ２(以下「ファンド・シリーズ59」という。)

(2023年２月28日に設定)

－　シティグループ社債／償還時指数連動型ファンド(以下「ファンド・シリーズ60」という。) (2023年３月

27日に設定)

－　ＪＧＢベア・イントラデイ・ファンド・シリーズ１(以下「ファンド・シリーズ62」という。)(2023年９

月７日に設定)

－　ＣＧＭＹＬインデックス・ターゲット・ボラティリティ・ファンド2012(ＳＰ)(以下「ＣＧＭＹＬ」とい

う。)

 

(ⅰ) 当社は、当社の管理下にある以下のファンドから、報酬を受け取る権利を有している。

 

受取投資運用／助言報酬

 

　ファンド・シリーズ19、20、25、27、28、32、34、36、37、38、39、40、41、42、43、44、45、46、

47、48、49、50、52、53、54、55、56、57、59、60、ＣＧＭＹＬおよびＫＡＭの受取投資運用報酬は、

ファンドの純資産価額の年率0.01％から0.60％で計算される。

 

(ⅱ) 当社とシリーズ19、39、45、48および57のサブ・マネージャーとの間で締結されたサブ・マネジメント契

約に従い、支払サブ・マネージャー報酬が、受取管理報酬総額のそれぞれ70％、55％、55％、55％およ

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

157/238



び70％で算定され、サブ・マネージャーに支払われる。2023年12月31日現在においてシリーズ19、39、

45、48および57のサブ・マネージャーに支払われた支払サブ・マネージャー報酬総額は、18,471,069香

港ドル(2022年: 19,703,288香港ドル)であった。

 

(ⅲ)　支払管理報酬

 

当社は、当社に付帯的な販売サポート・サービスを提供している兄弟会社に管理報酬を支払った。

 

(c) 経営幹部の報酬

 

　注記５に開示されている取締役の報酬以外の主要経営幹部の報酬は以下の通りである。

 

  
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

経営幹部の報酬  13,132,329 16,643,732

 

特定の経営幹部に対する報酬の開示金額が、シティグループ内の兄弟会社(以下「グループ会社」という。)

によって支払われた。当社は、経営幹部の役務の提供についてグループ会社を直接補償しなかった。

 

11　金融商品

 

　信用リスク、流動性リスクおよび金利リスクならびに為替リスクに対するエクスポージャーは、当社の通常の

営業過程において生じる。これらのリスクは、下記の当社の財務管理方針および施策によって管理されている。

 

(a) 信用リスク

 

　当社の信用リスクは、主に兄弟会社の銀行に保有されている現金および現金同等物、当社の投資運用活動に

より生じる未収報酬に起因する。経営陣は、信用方針を整備しており、信用リスクのエクスポージャーを継続

的にモニターしている。

 

未収運用報酬は定期的に見直され、定期的なスケジュールで決済される。兄弟会社に対する債権について

は、経営陣は、グループ会社に預け入れている金融資産の不履行リスクは僅少であると考えている。

 

信用リスクの最大エクスポージャーは、報告期間の期末時点の当該金融資産の帳簿価額に相当する。

 

(b) 流動性リスク

 

　当社の流動性リスク管理プロセスは、シティグループおよびシティグループ・ネットワーク全体のブロー

カー・ディーラーの流動性および資金調達プロセスならびに流動性監視フレームワークに統合されている。シ

ティグループの方針では、シティグループおよびシティグループ・ネットワーク全体のブローカー・ディー

ラーは、強固な流動性ポジションを維持し、予想および予想外の現在および将来のキャッシュ・フローと担保

のニーズの両方を満たすのに十分なキャッシュ・フローを確保する必要がある。

 

2023年および2022年12月31日現在、すべての金融負債は１年以内に満期が到来するか、または、要求に応じ

て返済される。金融負債の最も早い契約上の決済日の詳細は、注記８に開示されている。

 

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

158/238



(c) 金利リスク

 

　金利リスクとは、金融商品の公正価値または将来キャッシュ・フローが市場金利の変動により変動するリス

クを指す。当社は、財務書類において公正価値で測定される定期預金を保有していない。当社は、2023年およ

び2022年に当社が現金および現金同等物に係る銀行利息を得る範囲でのみ、金利リスクにさらされていたが、

これは重要性が低いと考えられる。

 

(d) 為替リスク

 

　為替リスクは、為替レートの変動が金融商品の価値に影響を与える可能性によって生じる。

 

為替リスクのエクスポージャーを最小化するため、経営陣は、相殺が必要な外貨を直物レートで売買するこ

とにより正味エクスポージャーが許容水準に保たれることを確認している。
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(ⅰ) 為替リスクに対するエクスポージャー

 

　当社の機能通貨以外の通貨建である資産および負債の認識額から生じた為替リスクに対する、当社の報告

期間の期末時点のエクスポージャーの詳細は以下の表の通りである。

 

 2023年

 
豪ドル建

香港ドル相当
 

日本円建
香港ドル相当

 米ドル建
香港ドル相当

 
その他の通貨建
香港ドル相当

売掛金およびその他の資産 －  3,343,596  1,581,695  595

現金および現金同等物 233  1,999,361  23,843,035  －

買掛金および未払費用 －  (2,349,143) (34,247,534) (1)

正味エクスポージャー 233  2,993,814  (8,822,804) 594

 

 2022年

 
豪ドル建

香港ドル相当
 

日本円建
香港ドル相当

 米ドル建
香港ドル相当

 
その他の通貨建
香港ドル相当

売掛金およびその他の資産 －  1,821,512  2,191,885  －

現金および現金同等物 228  603,092  33,081,601  －

買掛金および未払費用 －  (1,171,231) (10,153,942) －

正味エクスポージャー 228  1,253,373  25,119,544  －

 

　香港ドルは米ドルに対するペッグ制が施行されているため、当社は米ドルと香港ドルの為替レート変動の

リスクは重要ではないと考えている。

 

(ⅱ) 感応度分析

 

　以下の表は、他のすべてのリスク変数を一定と仮定した場合に、報告期間の期末時点で当社が多額のエク

スポージャーを有している為替レートが同日に変更された場合に生じると考えられる当社の税引前利益の瞬

間的な変動を表している。
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 2023年 2022年

 
為替レートの
上昇／(下落)

税引前利益の
増加／(減少)
香港ドル

為替レートの
上昇／(下落)

税引前利益の
増加／(減少)
香港ドル

豪ドル － － 7.91％ 18

 (6.89)％ (16) － －

     

日本円 3.08％ 92,209 9.40％ 117,817

 (2.89)％ (86,521) (0.10)％ (1,253)

     

ユーロ － － 9.26％ －

 (7.59)％ (45) － －

 

　感応度分析では、為替レートの変動が、報告期間の期末時点で為替リスクのある当社保有の金融商品の再

測定に適用されたと仮定し、機能通貨以外の通貨建である内部取引による債権債務を含めている。感応度分

析は、2021年と同じ基準で実施されている。

 

(e) 金融資産および負債の公正価値

 

　金融資産および負債の公正価値は、2023年12月31日および2022年12月31日現在の財政状態計算書の帳簿価額

と大きな相違はないと考えられる。

 

 

12　直接および最終的な持株会社

 

　2023年12月31日現在、取締役会は、当社の直接の親会社は、香港で設立されたシティグループ・グローバル・

マーケッツ・ホンコン・ホールディングス・リミテッドであるとみなしている。同社は財務書類を作成している

が、公衆の閲覧に供されていない。2023年12月31日現在の当社の最終的な持株会社は、米国で設立されたシティ

グループ・インクであるとみなされる。シティグループ・インクは米国で一般に認められる会計原則に基づき連

結財務書類を作成しており、公衆の閲覧に供されている。

 

13　配当金

 

　当年度に帰属する当社株主に支払われる配当金：

 

  
2023年
香港ドル

2022年
香港ドル

当年度に承認され、支払われた当事業年度に関す
る配当はない(2022年：1,499.85米ドル)

 － 234,148,496
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14　公表されているが2023年12月31日に終了した事業年度において未発効の修正、新基準および解釈指針の潜在的

影響

 

　本財務書類の公表日までに、ＨＫＩＣＰＡは2023年12月31日に終了した事業年度において未発効で、本財務書

類に適用されていない、複数の新規または修正基準を公表した。本変更には、当社に関連する可能性がある以下

が含まれている。

 

 
 
 

以下の日付以降に開始する

会計期間より適用

    

ＨＫＡＳ第１号の修正「財務諸表の表示：負債の流動または非流動への分

類」(2020年修正)
  2024年１月１日

    

ＨＫＡＳ第１号の修正「財務諸表の表示：特約条項付の非流動負債」(2022

年修正)
  2024年１月１日

    

ＨＫＡＳ第16号の修正「リース：セール・アンド・リースバックにおける

リース負債」
  2024年１月１日

    

ＨＫＡＳ第７号「キャッシュ・フロー計算書」およびＨＫＦＲＳ第７号

「金融商品：開示：サプライヤー・ファイナンス契約」の修正
  2024年１月１日

    

ＨＫＡＳ第21号の修正「外国為替レート変動の影響：交換可能性の欠如」   2025年１月１日

 

　当社は、これらの修正が初度適用の期間に及ぼす影響について評価中である。これまでのところ、これらの修

正の適用が本財務書類に重要な影響を及ぼす可能性は低いと考えている。

 

 

　　次へ
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（２）【損益計算書】

 
　管理会社の損益計算書については、「（１）貸借対照表」の項目に記載した管理会社の純損益およびその他

の包括利益計算書を御参照ください。
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４【利害関係人との取引制限】

利益相反

受託会社および管理会社の業務は、トラストに対するものに限られず、受託会社および管理会社は、その他の者

に対して、受託会社および管理会社が取り決める条件により類似のまたはその他のサービスを自由に提供し、また

これにより支払われる報酬またはその他の金銭を、自らの利用および利益のために保持することができる。管理会

社は、管理会社がその他の者に類似のサービスを提供する過程において、またはその他の資格におけるもしくは信

託証書に基づくその義務を履行する過程におけるもの以外の何らかの方法によるその業務の過程において、管理会

社またはその従業員もしくは代理人の知るところとなった事実または事項に関する通知により影響を受け、または

受託会社に対しかかる情報を開示する義務を負うことになるとはみなされない。

適用ある法律および規制に定めるところに従い、信託証書のいかなる記載も、管理会社（または管理会社が運用

するファンドもしくは管理会社の関係者）が以下に掲げることを行うことを妨げるものではない。

（ａ）受益証券の保有者となり、また管理会社が信託証書の当事者でなかった場合に有するものと同一の権利を

もって受益証券の保有、処分またはその他取引を行うこと。

（ｂ）自らの計算において信託財産を構成するいずれかの投資対象と同一または類似の投資対象を買付け、保有し

および取引すること。ただし、受託会社が、管理会社（または管理会社が運用するファンドもしくは管理会

社の関係者）から資産を買付けまたは管理会社（または管理会社が運用するファンドもしくは管理会社の関

係者）に対して信託財産を構成する資産を売付ける場合、関連するサブ・ファンドは、公開市場で、同一の

規模および同一の性質の取引が信頼性のある相手方との間に行われる際に関連する市場において利用可能な

最良の条件をもって取引を実行した場合より劣位の条件には置かれないものとする。

（ｃ）（前項（ｂ）項に定めるところに従い）受託会社との間に金融取引、銀行取引もしくはその他の取引または

いずれかの受益者または信託財産を構成する証券を有するいずれかの者との間に当該取引を契約しもしくは

締結すること、またはかかる契約もしくは取引に関与すること。管理会社（または管理会社が運用するファ

ンドもしくは管理会社の関係者）は、いかなる場合も受益者および受託会社に対する管理会社の義務に基づ

き、関連する当事者間の関係のみを理由としてかかる契約または取引に関して説明することを要求されない

ものとする。

（ｄ）管理会社のいずれかの取締役もしくはパートナーまたは当該取締役の関係者のいずれかの取締役もしくは

パートナーが利害関係を有すると管理会社が認識する信託財産に関して、受託会社との間に、または受託会

社のために取引を行うこと。ただし、当該利害関係の性質が最初に受託会社に対して開示されることを条件

とする。

 

５【その他】

（１）定款の変更

総会の特別決議により、管理会社の通常定款は変更することができる。

（２）事業譲渡または事業譲受

該当なし。

（３）出資の状況

該当なし。

（４）訴訟事件その他の重要事項

訴訟事件その他管理会社に重要な影響を与えた事実、または与えることが予想される事実はない。

管理会社の会計年度は、12月末日に終了する１年である。

管理会社の存続期間は無期限である。ただし、株主総会の決議によりいつでも解散することができる。
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第２【その他の関係法人の概況】

１【名称、資本金の額及び事業の内容】

（１）ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミ

テッド（「受託会社」）

（イ）資本金の額

2024年４月末日現在、2,595万米ドル（約40億7,156万円）

（ロ）事業の内容

ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッド

は、ケイマン諸島の法律に基づき設立され、また存続する会社である。受託会社は、世界有数の規模の銀行の一つ

であるカナダ帝国商業銀行が91.67％の株式を保有している子会社であるCIBCファースト・カリビアン・インター

ナショナル銀行の間接完全子会社である。1965年に設立された受託会社は、ケイマン諸島における有数の完全に統

合された銀行および信託会社の一つであり、銀行業、信託業および投資業のすべての分野の業務を提供している。

受託会社は、適式に設立され、有効に存続しており、ケイマン諸島の銀行および信託会社法（改正済）の規定に基

づく業務を引受けることについて認可を得ている。同社は、ミューチュアル・ファンド法の規定に基づくミュー

チュアル・ファンド管理者の免許も受けている。受託会社はCIMAにより規制される。

 

（２）香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイ（「保管会社」、「管理事務代行会社」）

（イ）資本金の額

2024年４月末日現在、750,691,060米ドル（約1,178億円）

（ロ）事業の内容

シティバンク・エヌ・エイおよびその子会社（以下、総称して「シティバンク・エヌ・エイ」という。）は、

1814年にアメリカ合衆国において設立されて以来、国内外の顧客に対する保管および決済業務の提供者である。

1962年から1990年にかけて、シティバンク・エヌ・エイは、シティバンクの支店、子会社およびコルレス銀行に

よって組織される国際的な保管ネットワークを設立した。今日、シティバンク・エヌ・エイの国際的な保管ネット

ワークは、すべての先進市場および新興市場を網羅している。

シティバンク・エヌ・エイは、香港において1970年代の中頃から証券業務の提供を開始し、1980年代の中頃には

完全に運営される保管業務を開始した。今日、香港におけるシティバンク・エヌ・エイの証券業務は、一流の銀

行、ファンド・マネージャー、証券業者、保険会社および政府団体による国際的な顧客基盤を有している。

 

（３）シティコープ・フィナンシャル・サービシズ・リミテッド（「名義書換代理人」）

（イ）資本金の額

2024年４月末日現在、915,026,450香港ドル（約183億円）

（ロ）事業の内容

名義書換代理人は、香港において設立された非公開有限責任会社であり、シティグループ・インクの完全子会社

である。同社は主に、取引書類の処理および支払い業務、顧客に対する関連する電子的な通信および情報サービス

の提供を行っている。

 

（４）シティグループ証券株式会社（「代行協会員」）

（イ）資本金の額

2024年４月末日現在、963億７百万円

（ロ）事業の内容

金融商品取引法に基づく登録を受け、日本において金融商品取引業を行っている。同社の主たる業務は、投資銀

行業務、セールス・アンド・トレーディング業務、リサーチ業務である。同社はまた、外国投資信託の日本におけ

る販売の取扱いを行っている。
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（５）株式会社ＳＭＢＣ信託銀行（「販売会社」）

（イ）資本金の額

2024年４月末日現在、875億5,000万円

（ロ）事業の内容

株式会社ＳＭＢＣ信託銀行は、銀行法に基づき、銀行業を営むとともに、金融機関の信託業務の兼営等に関する

法律（兼営法）に基づき信託業務および併営業務を営んでいる。

 

２【関係業務の概要】

（１）ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミ

テッド

ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッド

は、トラストの受託会社である。受託会社は、信託証書に基づき、各サブ・ファンドの信託財産を構成する投資対

象を運用する責任を有する。

受託会社は、以下に掲げる事項を条件として、法律または信託証書に基づき付与された権利、特典、機能、職

務、信託および裁量の全部または一部をいずれかの人、機関、団体または法人（管理会社を含むがこれに限られな

い。）に対して委託する機能を有する。

（ａ）受託会社は、管理会社に対して、当該委託が生ずる前または当該委託の発生後合理的期間内に当該委託

について通知するものとする。

（ｂ）受託会社は、各当該委託先が（適用ある限り）信託証書の規定を遵守することを確保するためその合理

的な努力のすべてを用いるものとする。

（ｃ）かかる者との間の書面による契約においては、同契約に基づく求償権が関連するサブ・ファンドの信託

財産のみに制限され受託会社の自己勘定の資産に及ばないように制限する旨の条項が含まれているもの

とする。

 

受託会社は、管理会社との間で投資運用契約を締結しており、投資運用契約に基づき、受託会社は、各サブ・

ファンドの資産の投資および再投資ならびに投資運用サービスの履行に関する自由裁量の責務を管理会社に委譲し

ている。

受託会社は、いかなる時においても、いかなる原因によるものであっても、あるサブ・ファンドの信託財産もし

くはその一部もしくはその収益について発生し、またはこれらが被った損失、損害、請求、経費または費用に関し

て責任を負わない。ただし、かかる損失または損害が受託会社自身の現実の詐欺または故意の不履行によって生じ

た場合はこの限りではない。

受託会社は、トラストに関する潜在的な債権者との間のいかなる取引においても、支払義務が生じ、かつ当該債

権者に対して支払われるべき負債、債務または責任を履行するために当該債権者が関連するサブ・ファンドの資産

のみに対して求償権を有することを確保する。

受託会社は、受託会社に対して、当該サブ・ファンドの受託会社として提示され、発生しまたは被ったいかなる

訴訟、手続、責任、経費、請求、損害、費用（一切の訴訟費用、専門家費用およびその他類似の費用を含む。）の

すべてまたはこれらのいずれかに対して、関連するサブ・ファンドの信託財産から補償を受ける。上記にかかわら

ず、

（ａ）受託会社は、あるサブ・ファンドの信託財産から、その他のサブ・ファンドに関連して発生した責任に

ついて補償を受ける権利を有さない。

（ｂ）ケイマン諸島の裁判所によって受託会社またはその関連会社およびこれらの取締役、役員または従業員

の現実の詐欺または故意の不履行の結果生じたものであると認定された受託会社が被った訴訟、手続、

責任、経費、請求、損害、費用または要求に関しては、受託会社が補償を受けることはできない。
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受託会社は、管理会社および全受益者に90日以上前の事前の通知を行うことにより退任することができる。かか

る退任は、後任の受託会社の選任後にのみ効力を生ずる。受益者は、受益者決議による承認を得た上で、いつでも

受託会社を解任し、後任の受託会社を指定することができる。

 

（２）香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイ

受託会社は、香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイをサブ・ファンドの管理事務代行会社として

選任した。管理事務代行契約の条項に基づき、管理事務代行会社は、サブ・ファンドの一切の財務および会計の記

録ならびに財務書類を備置することならびに純資産価額および受益証券１口当たり純資産価格を集計および計算す

ること、管理会社とともにサブ・ファンドの財務および会計の記録を調整することならびに監査手続を補助するこ

とを含む（ただし、これらに限られない。）サブ・ファンドの運営に必要とされる管理事務業務を提供する。提供

される管理事務業務の詳細は、管理事務代行契約に規定される。

管理事務代行契約に定めるところにより、受託会社または管理事務代行会社のいずれも、他方当事者に対して90

日前までに書面による通知を行うことにより、およびその他一定の状況において管理事務代行契約を終了させるこ

とができる。

受託会社は、管理事務代行会社をサブ・ファンドの資産によって補償し、管理事務代行会社を管理事務代行契約

の履行から直接または間接に生じた管理事務代行会社と受託会社または管理事務代行会社と第三者間の行為または

手続きにおいて管理事務代行会社もしくは当該人物に課されたまたは管理事務代行会社もしくは当該人物が負担し

たすべての要求、請求、行為または行為の原因、評価、損失、経費、責任、費用および税金（合理的な弁護士報酬

および支出を含むがこれらに限られない。）から防御し、これらに損害を被らせないことに同意している。ただ

し、管理事務代行会社は、管理事務代行会社またはその代理人の過失、故意の不履行、故意の不法行為または詐欺

に起因して生じた責任については補償を受けず、保護されないものとする。

受託会社は、香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイをサブ・ファンドの資産の保管会社として行

為するよう選任した。

保管会社は、保管契約の条項に基づき、サブ・ファンドの投資対象の安全な保管業務を提供することを約してい

る。

受託会社または保管会社のいずれも、他方当事者に対して90日前までに事前の書面による通知を行うことにより

保管契約を終了させることができる。

受託会社は、保管契約に関して保管会社が被った一切の損失、経費、損害および費用（合理的な弁護士費用を含

む。）ならびにいずれかの請求、要求または訴訟に関する債務（以下、そのそれぞれを「損失」という。）に関し

て、保管会社をサブ・ファンドの資産のみから補償し、かつ保管会社を無害に保つことを約している。ただし、保

管会社、その名義人、支店または子会社の過失、故意の非行行為または詐欺の結果による損失を除く。当該過失ま

たは故意の非行行為の場合、損失または損害に関連する保管会社の債務は、（ⅰ）受託会社が当該過失または故意

の非行行為を合理的に認識した時点で当該損失または損害が関連する有価証券の代替または市場価格のうち少ない

方および（ⅱ）「キャッシュ」（保管契約に定義される。）の代替に加えて、（ⅲ）当該時点までの現金勘定の基

準通貨に適用されるレートでの当該時点までの補償利息を超えない。保管会社は、いかなる状況においても、結果

の損失または損害について、当該損失または損害の可能性を知らされていた場合においても、受託会社に責任を負

わない。

 

（３）シティコープ・フィナンシャル・サービシズ・リミテッド

シティコープ・フィナンシャル・サービシズ・リミテッドは、サブ・ファンドの登録名義書換代理人として選任

されている。

名義書換代理人は、名義書換代理契約の条項に基づき、取得および買戻しの申込みの収集および処理（適用ある

マネー・ロンダリング防止規制の遵守を確保するため申込者および受益者の確認を行うことを含む。）、申込みの

支払いの徴収および買戻しの支払いの払い出しならびに受益者名簿の備置またはかかる備置の監督を含む（ただ
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し、これらに限られない。）受益証券の発行、譲渡および買戻しに関する登録名義書換事務を提供することを約し

ている。

名義書換代理人は、名義書換代理人のいずれかの義務を履行するため、第三者の業務を手配する権限を有する。

名義書換代理人は、名義書換代理契約に基づくその職務のいずれかを当該第三者に対して委託することができる。

名義書換代理人は、当該第三者の選定および選任に際して、合理的な技能、注意および精査を行う必要があるが、

当該第三者の選定における過失に関してのみ責任を負うものとし、かつ名義書換代理契約に基づき委託された義務

のいずれかの当該第三者による履行に関しては、一切責任を負わないものとする。ただし、（ⅰ）受益証券の申込

みの処理を含む受益証券の割当て、発行、譲渡、転換、買戻しおよび／または買取りの手配、（ⅱ）受益者からの

受益証券の申込みおよび買戻しに関連する金銭の受領および支払い、（ⅲ）サブ・ファンドの受益者名簿の備置、

（ⅳ）申込者に対する取引報告書の発行および（ⅴ）サブ・ファンドの買戻し、報酬、手数料および費用のサブ・

ファンドからの支払いなどその他の管理事務業務を含む登録および名義書換代理業務を引き受ける第三者の履行に

関しては、名義書換代理人は、引き続き責任を負うものとする。

名義書換代理契約に定めるところにより、名義書換代理契約の各当事者は。他方当事者に対して90日前までに書

面による通知を行うことにより、およびその他一定の状況において名義書換代理契約を終了させることができる。

受託会社および管理会社は、連帯して名義書換代理契約に基づく名義書換代理人の義務の履行によって直接また

は間接的に発生した一切の要求、請求、訴因、査定、損失、損害、経費、債務、費用および租税（合理的な弁護士

費用および立替費用を含むが、これらに限られない。）に関して、名義書換代理人に対してサブ・ファンドの資産

からのみ補償し、かつ名義書換代理人を無害に保つことを約している。ただし、名義書換代理人は、名義書換代理

人またはその代理人の過失、故意の不履行、故意の非行行為または詐欺によって発生した債務に関しては、補償を

受け、または無害に保たれないものとする。

上記にかかわらず、受託会社および管理会社は、受託会社および管理会社に対する名義書換代理人の何らかの原

因による行為の形態または法理論を問わないすべての損失、請求、訴訟、論争、違反または損害に対する累積的な

責任は、損害賠償請求の原因が発生した日直前の12か月間の名義書換代理人の報酬を超えないことに合意してい

る。

 

（４）シティグループ証券株式会社

日本における代行協会員業務を行う。

 

（５）株式会社ＳＭＢＣ信託銀行

日本における受益証券の募集に関し、サブ・ファンドの受益証券の日本における販売・買戻業務を行う。

 

３【資本関係】

管理会社、管理事務代行会社兼保管会社、名義書換代理人および代行協会員は、シティグループ・インクの子会

社である。
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第３【投資信託制度の概要】

 

１．ケイマン諸島における投資信託制度の概要

 

1.1 　1993年までは、ケイマン諸島には投資信託を具体的に規制する法律は存在しなかったが、ケイマン諸

島内においてまたはケイマン諸島から運営している投資信託の受託者は銀行および信託会社法（改正

済）（以下「銀行および信託会社法」という。）の下で規制されており、ケイマン諸島内においてまた

はケイマン諸島から運営している投資運用会社、投資顧問会社およびその他の業務提供者は、銀行およ

び信託会社法、会社管理法（改正済）または地域会社（管理）法（改正済）の下で規制されていた。

1.2 　ケイマン諸島は連合王国の海外領であり、当時は為替管理上は「ポンド圏」に属していたため、多く

のユニット・トラストおよびオープン・エンド型の投資信託が1960年代の終わり頃に設立され、概して

連合王国に籍を有する投資運用会社または投資顧問会社をスポンサー（以下「設立計画推進者」とい

う。）として設立されていた。その後、米国、ヨーロッパ、極東およびラテンアメリカの投資顧問会社

が設立計画推進者となって、かなりの数のユニット・トラスト、会社ファンド、およびリミテッド・

パートナーシップを設定した。

1.3 　現在、ケイマン諸島は、投資信託について以下の二つの別個の法体制を運用している。

(a）1993年７月に施行された、「ミューチュアル・ファンド」に分類されるオープン・エンド型の投資

信託および投資信託管理者を規制するミューチュアル・ファンド法（改正済）（以下「ミューチュア

ル・ファンド法」という。）、ならびに2020年に施行された直近の改正ミューチュアル・ファンド法

(b）2020年２月に施行された、「プライベート・ファンド」に分類されるクローズド・エンド型ファン

ドを規制するプライベート・ファンド法（改正済）（以下「プライベート・ファンド法」といい、

ミューチュアル・ファンド法と併せて「ファンド法」という。）

1.4 　プライベート・ファンドについて明示的に別段の記載がなされる場合（または投資信託一般に対する

言及により黙示的に記載される場合）を除き、本リーガルガイドの残りの記載は、ミューチュアル・

ファンド法の下で規制されるオープン・エンド型のミューチュアル・ファンドの運用に関するものであ

り、「ミューチュアル・ファンド」の用語は、これに応じて解釈されるものとする。

1.5 　2022年12月現在、ミューチュアル・ファンド法に基づく規制を受けている、活動中のミューチュア

ル・ファンドの数は、12,995（3,224のマスター・ファンドを含む。）であった。またそれに加え、同日

時点で、適用可能な免除規定に従った相当数の未登録投資信託（2020年２月よりプライベート・ファン

ド法の下で規制されるクローズド・エンド型ファンド、および2020年２月より一般的にミューチュア

ル・ファンド法の下で規制される限定投資家ファンド（以下に定義する。）の両方を含むが、これらに

限られない。）が存在していた。

1.6 　ケイマン諸島は、カリブ金融活動作業部会（マネー・ロンダリング）のメンバーである。

 

２．投資信託規制

 

2.1 　銀行、信託会社、保険会社、投資運用会社、投資顧問会社および会社の管理者をも監督しており金融

庁法（改正済）（以下「金融庁法」という。）により設置された法定政府機関であるケイマン諸島金融

庁（以下「ＣＩＭＡ」という。）が、ファンド法のもとでのミューチュアル・ファンドおよびプライ

ベート・ファンド規制の責任を課せられている。ＣＩＭＡは、証券監督者国際機構およびオフショア・

バンキング監督者グループのメンバーである。

2.2 　ミューチュアル・ファンド法において、ミューチュアル・ファンドとは、ケイマン諸島において設立

された会社、ユニット・トラストもしくはパートナーシップ、またはケイマン諸島外で設立されたもの

でケイマン諸島から運用が行われており、投資者の選択により買戻しができる受益権を発行し、投資者

の資金をプールして投資リスクを分散し、かつ、投資を通じて投資者が収益もしくは売買益を享受でき

るようにする目的もしくは効果を有するものと定義されている。
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2.3 　プライベート・ファンド法において、プライベート・ファンドとは、投資者の選択による買戻しがで

きない投資持分を募集もしくは発行する、または発行した会社、ユニット・トラストまたはパートナー

シップであり、投資者の資金をプールして、以下の場合にかかる事業体の投資対象の取得、保有、管理

または処分を通じて投資者が収益もしくは売買益を享受できるようにする目的もしくは効果を有するも

のと定義されている。

(a）投資持分の保有者が、投資対象の取得、保有、管理または処分について日常的支配権を有しない場

合

(b）投資対象が、全体としてプライベート・ファンドの運営者またはその代理人によって直接的または

間接的に管理される場合

ただし、以下を除く。

(a）銀行および信託会社法または保険法（改正済）に基づく免許を受けた者

(b）住宅金融組合法（改正済）または共済会法（改正済）に基づき登録された者、または

(c）非ファンド・アレンジメント（アレンジメントの一覧は、プライベート・ファンド法の別紙に定め

られる。）

2.4 　ミューチュアル・ファンド法に基づき、ＣＩＭＡは、フィーダー・ファンドであり、それ自体がＣＩ

ＭＡの規制を受けるミューチュアル・ファンド（以下「規制フィーダー・ファンド」という。）のマス

ター・ファンドとして行為するケイマン諸島の事業体についても、規制上の責任を負う。概して、かか

るマスター・ファンドが、規制フィーダー・ファンドの総合的な投資戦略を実施することを主な目的と

して、少なくとも１つの規制フィーダー・ファンドを含む、一または複数の投資者に対して（直接的ま

たは仲介会社を通じて間接的に）受益権を発行し、投資対象を保有し、取引活動を行う場合、かかるマ

スター・ファンドは、ＣＩＭＡへの登録を要求される場合がある。

2.5 　2020年２月７日、ミューチュアル・ファンド法を改正した（改正）ミューチュアル・ファンド法（改

正済）（以下「改正法」という。）が施行された。改正法は、その受益権に関する投資者が15名以内で

あり、その過半数によってミューチュアル・ファンドの運営者を選任または解任することができるとい

う条件で、従前登録を免除されていた一定のケイマン諸島のミューチュアル・ファンド（以下「限定投

資家ファンド」という。）をＣＩＭＡに登録するよう定める。

2.6 　ファンド法は、同法の規定に関する違反行為に対して厳しい刑事罰を課している。

 

３．規制を受けるミューチュアル・ファンドの四つの型

 

　ミューチュアル・ファンド法に基づくミューチュアル・ファンドの規制には、四つの類型がある。

 

3.1 　免許を付与されたミューチュアル・ファンド

　第一の方法は、ＣＩＭＡの裁量により発行されるミューチュアル・ファンドに係る免許をＣＩＭＡに

申請することである。所定の様式でＣＩＭＡにオンライン申請を行い、ＣＩＭＡに対して募集書類を提

出し、該当する申請手数料を支払う必要がある。各設立計画推進者が健全な評判を有し、投資信託を管

理するのに十分な専門性を有し、取締役（または、場合により、それぞれの地位における管理者または

役員）に適格かつ適切である者がミューチュアル・ファンドを管理しており、かつ、ファンドの業務が

適切な方法で行われると考えられるものとＣＩＭＡが判断した場合には、免許が与えられる。この投資

信託は、著名な評判を有する機関が設立計画推進者であって、投資信託管理者としてケイマン諸島の

ミューチュアル・ファンドの管理者が選任されない投資信託に適している。

3.2 　管理されたミューチュアル・ファンド

　第二の方法は、ミューチュアル・ファンドが、そのケイマン諸島における主たる事務所として免許投

資信託管理者の事務所を指定する場合である。この場合、募集書類と所定の法定様式が、該当する申請

手数料とともにＣＩＭＡに対してオンラインで提出されなければならない。また、管理者に関するオン

ライン申請も所定の様式で行われなければならない。ミューチュアル・ファンド自体については、免許

を取得する必要はない。ただし、投資信託管理者は、各設立計画推進者が健全な評判の者であること、

投資信託の管理が投資信託管理の十分な専門性を有する健全な評判の者により管理されること、投資信

託業務および受益権を募る方法が適切に行われることを満たしていることが要求される。投資信託管理
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者は、主たる事務所を提供している投資信託がミューチュアル・ファンド法に違反しており、支払不能

となっており、またはその他債権者もしくは投資者に対して害を与える方法で行動しているものと信じ

る理由があるときは、ＣＩＭＡに対して報告しなければならない。

3.3 　登録投資信託（第４(3)条ミューチュアル・ファンド）

　規制の第三の類型は、ミューチュアル・ファンド法第４(3)条に基づき登録され、以下のいずれかに該

当するミューチュアル・ファンドに適用される。

(a）一投資者当たりの最低初期投資額が（ＣＩＭＡが100,000米ドルと同等とみなす）80,000ケイマン諸

島ドルであるもの

(b）受益権が公認の証券取引所に上場されているもの

　登録投資信託については、ケイマン諸島のミューチュアル・ファンド管理者による免許の取得または

主たる事務所の提供に関する要件はなく、登録投資信託は、単に一定の詳細内容を記載した募集書類を

オンライン提出し、該当する申請手数料を支払うことによりＣＩＭＡに登録される。

3.4 　限定投資家ファンド

　限定投資家ファンドは、2020年２月以前は登録を免除されていたが、現在はＣＩＭＡに登録しなけれ

ばならない。限定投資家ファンドの義務は、ミューチュアル・ファンド法第４(3)条に基づき登録される

ミューチュアル・ファンドの義務（ＣＩＭＡへの登録時の当初手数料および年間手数料を含む。）に類

似するが、両者には重要な相違点が複数存在する。ミューチュアル・ファンド法第４(3)条に基づき登録

されるミューチュアル・ファンドとは異なり、限定投資家ファンドは、その投資者が15名以内でなけれ

ばならず、当該投資者がその過半数によってミューチュアル・ファンドの運営者（運営者とは、取締

役、ジェネラル・パートナー、受託会社または管理者を意味する。）を選任または解任することができ

なければならない。他の重要な相違点は、ミューチュアル・ファンド法第４(3)条に基づき登録される

ミューチュアル・ファンドの投資者が法定当初最低投資額（80,000ケイマン諸島ドル／100,000米ドルと

同等の額）の規制に服する一方で、限定投資家ファンドの投資者には法定当初最低投資額が適用されな

い点である。

 

４．投資信託の継続的要件

 

4.1 　限定投資家ファンドの場合を除き、いずれの規制投資信託も、ＣＩＭＡに免除されない限り、受益権

についてすべての重要な事項を記述し、投資希望者が（投資するか否かの）判断を十分情報を得た上で

なし得るようにするために必要なその他の情報を記載した募集書類を発行しなければならない。限定投

資家ファンドは、募集書類、条件要項または販促資料を届け出ることを選択できる。マスター・ファン

ドに募集書類がない場合、当該マスター・ファンドに係る詳細内容は、通常、規制フィーダー・ファン

ドの募集書類（当該書類はＣＩＭＡに提出しなければならない。）に含まれる。さらに、偽りの記述に

対する既存の法的義務およびすべての重要事項の適切な開示に関する一般的なコモン・ロー上の義務が

適用される。募集が継続している場合で、重大な変更があった場合には、変更後の募集書類（限定投資

家ファンドの場合は、条件要項もしくは販促資料（届出がされている場合））を、当該変更から21日以

内にＣＩＭＡに提出する義務がある。ＣＩＭＡは、募集書類の内容または様式を指図する特定の権限を

有しないものの、折に触れて募集書類の内容について規則または方針を発表する。

4.2 　すべての規制投資信託は、ＣＩＭＡが承認した監査人を選任しなければならず、ミューチュアル・

ファンドの決算終了から６か月以内にミューチュアル・ファンドの監査済み年間会計書類を提出しなけ

ればならない。監査人は、監査の過程で投資信託が以下のいずれかに該当するという情報を入手したと

きまたは該当すると疑う理由があるときはＣＩＭＡに対し書面で通知する法的義務を負っている。

(a）投資信託がその義務を履行期が到来したときに履行できない、またはそのおそれがある場合

(b）投資信託の投資者または債権者を害するような方法で、自ら事業を行いもしくは行っている事業を

解散し、またはそうしようと意図している場合

(c）会計が適切に監査できるような十分な会計記録を作成せずに事業を行いまたはそのように意図して

いる場合

(d）欺罔的または犯罪的な方法で事業を行いまたはそのように意図している場合
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(e）ミューチュアル・ファンド法、ミューチュアル・ファンド法に基づく規則、金融庁法、マネー・ロ

ンダリング防止規則（改正済）（以下「マネー・ロンダリング防止規則」という。）または、免許を

受けたミューチュアル・ファンドの場合に限り、ミューチュアル・ファンドの免許の条件を遵守せず

に事業を行いまたはそのように意図している場合

4.3 　すべての規制投資信託は、登記上の事務所もしくは主たる事務所または受託会社の変更があったとき

はこれをＣＩＭＡに通知しなければならない。かかる通知の期間は、該当する規則の様式（および該当

する条件）によって異なる場合があり、かかる通知が変更の前提条件として要求される場合や、かかる

通知が変更の実施から21日以内に行うものとされる場合がある。

4.4 　当初2006年12月27日に効力を生じた投資信託（年次申告書）規則（改正済）に従って、すべての規制

投資信託は、投資信託の各会計年度について、会計年度終了後６か月以内に、規則に記載された項目を

含んだ正確で完全な申告書を作成し、ＣＩＭＡに提出しなければならない。ＣＩＭＡは当該期間の延長

を許可することができる。申告書は、投資信託に関する一般的情報、営業情報および会計情報を含み、

ＣＩＭＡにより承認された監査人を通じてＣＩＭＡに提出されなければならない。規制投資信託の運営

者は、投資信託にこの規則を遵守させることに責任を負う。監査人は、規制投資信託の運営者から受領

した各申告書をＣＩＭＡに適切な時期に提出することにのみ責任を負い、提出された申告書の正確性ま

たは完全性については法的義務を負わない。

 

５．投資信託管理者

 

5.1 　ミューチュアル・ファンド法における管理者のための免許には、「投資信託管理者」の免許および

「制限的投資信託管理者」の免許の二つの類型がある。投資信託の管理を行うことを企図する場合は、

そのいずれかの免許が要求される。管理とは、投資信託の資産のすべてまたは実質上資産のすべてを支

配し投資信託の管理をし、または投資信託に対して主たる事務所を提供し、もしくは受託会社または投

資信託の取締役を提供すること（免除会社またはユニット・トラストであるかによる。）を含むものと

し、管理と定義される。ミューチュアル・ファンドの管理から除外されるのは、特に、パートナーシッ

プ・ミューチュアル・ファンドのジェネラル・パートナーの活動、ならびに法定・法的記録が保管され

るか、会社の事務業務が行われる登記上の事務所の提供である。

5.2 　いずれの類型の免許を受ける者も、規制投資信託を管理するのに十分な専門性を有し、健全な評判を

有し、かつ、投資信託管理者としての業務は、それぞれの地位において取締役、管理者または役員とし

て適格かつ適正な者により行われる、という法定のテスト基準を満たさなければならない。免許を受け

る者は、上記の事柄を示しかつそのオーナーのすべてと財務構造およびその取締役と役員を明らかにし

て詳細な申請書をＣＩＭＡに対し提出しなければならない。かかる者は少なくとも２名の取締役を有し

なければならない。投資信託管理者の純資産は、最低約48万米ドルなければならない。制限的投資信託

管理者には、最低純資産額の要件は課されない。投資信託管理者は、ケイマン諸島に２名の個人を擁す

る本店をみずから有しているか、ケイマン諸島の居住者であるかケイマン諸島で設立された法人を代行

会社として有さねばならず、制限なく複数の投資信託のために行為することができる。

5.3 　投資信託管理者の責任は、まず受諾できる投資信託（該当する場合）にのみ主たる事務所を提供し、

第3.2項に定めた状況においてＣＩＭＡに対して知らせる法的義務を遵守することである。

5.4 　制限的投資信託管理者は、ＣＩＭＡが承認する規制投資信託（ＣＩＭＡの現行の方針は、最大10の

ファンドに許可を付与するものである。）に関し管理者として行為することができるが、ケイマン諸島

に登記上の事務所を有していることが必要である。この類型は、ケイマンに投資信託の運用会社を創設

した投資信託設立推進者が投資信託に関連した一連の投資信託を管理することを認める。ＣＩＭＡの承

認を条件として関連性のないファンドを運用することができる。現在の方針では、制限的投資信託管理

者は、投資信託に対して主たる事務所を提供することが許されていない。しかし、制限的投資信託管理

者が投資信託管理業務を提供する各規制投資信託は、登録投資信託または限定投資家ファンドでない場

合は、別個に免許を受けなければならない。

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

197/238



5.5 　投資信託管理者は、ＣＩＭＡの承認を受けた監査人を選任しなければならず、決算期末から６か月以

内にＣＩＭＡに対し監査済みの会計書類を提出しなければならない。監査人は、監査の過程で免許投資

信託管理者が以下のいずれかに該当するという情報を入手したときまたは該当すると疑う理由があると

きは、ＣＩＭＡに対し書面で通知する法的義務を負っている。

(a）投資信託管理者がその義務を履行期が到来したときに履行できない、またはそのおそれがある場合

(b）投資信託管理者が管理している投資信託の投資者または投資信託管理者の債権者または投資信託の

債権者を害するような方法で、事業を行いもしくは行っている事業を自発的に解散し、またはそうし

ようと意図している場合

(c）会計が適切に監査できるような十分な会計記録を作成せずに事業を行いまたはそのように意図して

いる場合

(d）欺罔的または犯罪的な方法で事業を行いまたはそのように意図している場合

(e）ミューチュアル・ファンド法または以下の(ⅰ)および(ⅱ)に基づく規則を遵守せずに事業を行い、

またはそのように意図している場合

（ⅰ）ミューチュアル・ファンド法、金融庁法、マネー・ロンダリング防止規則または免許の条件

（ⅱ）免許を受ける者が、以下の各号のいずれかにおいて「法人向けサービス提供者」として定義され

ている場合

(A）会社法（改正済）（以下「会社法」という。）の第17編Ａ

(B）有限責任会社法（改正済）の第12編

(C）有限責任事業組合法（改正済）の第８編

（以下、併せて「受益所有権法」という。）

5.6 　ＣＩＭＡは投資信託管理者に対して純資産を増加し、または保証や満足できる財務サポートを提供す

ることを要求することもできる。

5.7 　投資信託管理者の株主、取締役、上級役員、またはジェネラル・パートナーの変更についてはＣＩＭ

Ａの承認が必要である。

5.8 　非制限的免許を有する投資信託管理者がＣＩＭＡに対して支払う当初手数料は、24,390米ドルまたは

30,488米ドルであり（管理する投資信託の数による。）、また、制限的投資信託管理者の支払う当初手

数料は8,536米ドルである。一方、非制限的免許を有する投資信託管理者の支払う年間手数料は、36,585

米ドルまたは42,682米ドルであり（管理する投資信託の数による。）、また、制限的投資信託管理者の

支払う年間手数料は8,536米ドルである。

 

６．ケイマン諸島における投資信託の構造の概要

 

　ケイマン諸島の投資信託について一般的に用いられている類型は以下のとおりである。

 

6.1 　免除会社

(a）最も一般的な投資信託の手段は、会社法に従って通常額面株式を発行する（無額面株式の発行も認

められる）免除有限責任会社である。時には、保証による有限責任会社も用いられる。免除会社は、

投資信託にしばしば用いられており、以下の特性を有する。

(b）設立手続には、会社の基本憲章の当初の制定（会社の目的、登記上の事務所、授権資本、株式買戻

規定、および内部統制条項を記載した基本定款および定款）、基本定款の記名者による署名を行い、

これをその記名者の簡略な法的宣誓文書とともに、授権資本に応じて異なる手数料とともに会社登記

官に提出することを含む。設立書類（特に定款）は、通常、ファンドの条件案がより正確に反映され

るよう、ミューチュアル・ファンドの設立からローンチまでの間に改定される。

(c）存続期限のある／存続期間限定会社－存続期間が限定される会社型のファンドで外国の税法上（例

えば米国）非課税の扱いを受けるかパートナーシップとして扱われるものを設立することは可能であ

る。

(d）免除会社がいったん設立された場合、会社法の下での主な必要要件は、以下のとおり要約される。
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（ⅰ）各免除会社は、ケイマン諸島に登記上の事務所を有さなければならない。

（ⅱ）取締役、代理取締役および役員の名簿は、登記上の事務所に維持されなければならず、その写し

を会社登記官に提出しなければならない。

（ⅲ）免除会社の財産についての担保その他の負担の記録は、登記上の事務所に維持されなければなら

ない。

（ⅳ）株主名簿は、登記上の事務所においてまたは希望すればその他の管轄地において維持することが

できる。

（ⅴ）会社の手続の議事録は、利便性のある場所において維持する。

（ⅵ）免除会社は、会社の業務状況に関する真正かつ公正な所見を提供するもので、かつ会社の取引を

説明するために必要な帳簿、記録を維持しなければならない。

（ⅶ）免除会社は、適用される受益所有権法を遵守しなければならない。

(e）免除会社は、株主により管理されていない限り、一または複数の取締役を有しなければならない。

取締役は、コモン・ロー上の忠実義務に服すものとし、注意を払って、かつ免除会社の最善の利益の

ために行為しなければならない。

(f）免除会社は、様々な通貨により株主資本を指定することができる。

(g）額面株式または無額面株式のいずれかの設定が認められる（ただし、会社は額面株式および無額面

株式の両方を発行することはできない。）。

(h）いずれのクラスについても償還株式の発行が認められる。

(i）株式の買戻しも認められる。

(j）収益または払込剰余金からの払込済株式の償還または買戻しの支払に加えて、免除会社は資本金か

ら払込済株式の償還または買戻しをすることができる。ただし、免除会社は、資本金からの支払後に

おいても、通常の事業の過程で支払時期が到来する債務を支払うことができる（すなわち、支払能力

を維持する）ことを条件とする。

(k）会社の払込剰余金勘定からも利益からも分配金を支払うことができる。免除会社の払込剰余金勘定

から分配金を支払う場合は、取締役はその支払後、ファンドが通常の事業の過程で支払時期の到来す

る債務を支払うことができる、すなわち免除会社が支払能力を有することを確認しなければならな

い。

(l）免除会社は、今後最長で30年間税金が賦課されない旨の約定をケイマン諸島の財務長官から取得す

ることができる。

(m）免除会社は、名称、取締役および役員、株式資本および定款の変更ならびに自発的解散を行う場合

は、所定の期間内に会社登記官に報告しなければならない。

(n）免除会社は、毎年会社登記官に対して年次の法定の宣誓書を提出し、年間登録手数料を支払わなけ

ればならない。

6.2 　免除ユニット・トラスト

(a）ユニット・トラストは、ユニット・トラストへの参加が会社の株式への参加よりもより受け入れら

れやすく魅力的な地域の投資者によってしばしば用いられてきた。

(b）ユニット・トラストは、信託証書に基づき受益者の利益のために信託財産に対する信託を宣言する

受託者またはこれを設立する管理者および受託者により形成される。

(c）ユニット・トラストの受託者は、ケイマン諸島内に、銀行および信託会社法に基づき信託会社とし

て免許を受け、かつミューチュアル・ファンド法に基づき投資信託管理者として免許を受けた法人受

託者である場合がある。このように、受託者は、両法に基づいてＣＩＭＡによる規制・監督を受け

る。

(d）ケイマン諸島の信託法は、基本的には英国の信託法に従っており、この問題に関する英国の信託法

の相当程度の部分を採用している。さらに、ケイマン諸島の信託法（改正済）は、英国の1925年受託

者法を実質的に基礎としている。投資者は、受託者に対して資金を払い込み、（受益者である）投資

者の利益のために投資運用会社が運用する間、受託者は、一般的に保管者としてこれを保持する。各

受益者は、ユニット・トラストの資産の持分比率に応じて権利を有する。
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(e）受託者は、通常の忠実義務に服し、かつ受益者に対して説明の義務がある。その機能、義務および

責任の詳細は、ユニット・トラストの信託証書に記載される。

(f）大部分のユニット・トラストは、「免除信託」として登録申請される。その場合、信託証書は、ケ

イマン諸島の居住者またはケイマン諸島を本拠地とする者を（限られた一定の場合を除き）受益者と

しない旨宣言した受託者の法定の宣誓書と併せて、登録料とともに信託登記官に提出される。

(g）免除信託の受託者は、受託者、受益者、および信託財産が最長で50年間課税に服さないとの約定を

取得することができる。

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

(i）免除信託は、信託登記官に対して、当初手数料および年次手数料を支払わなければならない。

6.3 　免除リミテッド・パートナーシップ

(a）免除リミテッド・パートナーシップは、プライベート・エクイティ、不動産、バイアウト、ベン

チャーキャピタルおよびグロース・キャピタルを含むすべての種類のプライベート・ファンドにおい

て用いられる。ある法域のファンドのスポンサーは、ミューチュアル・ファンドの文脈において、ケ

イマン諸島の免除リミテッド・パートナーシップを採用している。免除リミテッド・パートナーシッ

プのパートナーとして認められる投資者の数に制限はない。

(b）免除リミテッド・パートナーシップ法（改正済）（以下「免除リミテッド・パートナーシップ法」

という。）は、ケイマン諸島の法律の下で別個の法人格を有しない免除リミテッド・パートナーシッ

プの設立および運用を規制する主なケイマン諸島の法律である。免除リミテッド・パートナーシップ

法は、英国の1907年リミテッド・パートナーシップ法に基づき、他の法域（特にデラウェア州）のリ

ミテッド・パートナーシップ法の特徴を組み込んだ様々な修正がなされたものである。免除リミテッ

ド・パートナーシップに適用されるケイマン諸島の法体制は、米国弁護士にとって非常に認識しやす

いものである。

(c）免除リミテッド・パートナーシップは、リミテッド・パートナーシップ契約を締結するジェネラ

ル・パートナー（企業またはパートナーシップである場合は、ケイマン諸島の居住者であるか、同島

または他の所定の法域において登録されているかまたは設立されたものである。）およびリミテッ

ド・パートナーにより形成され、免除リミテッド・パートナーシップ法により登録されることによっ

て形成される。リミテッド・パートナーシップ契約は、非公開である。登録はジェネラル・パート

ナーが、免除リミテッド・パートナーシップ登記官に対し法定の宣誓書を提出し、手数料を支払うこ

とによって有効となる。登記をもって、リミテッド・パートナーに有限責任の法的保護が付与され

る。

(d）ジェネラル・パートナーは、リミテッド・パートナーを除外して、免除リミテッド・パートナー

シップの業務の運営を外部と行い、リミテッド・パートナーは、例外的事態（例えば、リミテッド・

パートナーが、パートナーでない者とともに業務の運営に積極的に参加する場合）がない限り、有限

責任たる地位を享受する。ジェネラル・パートナーの機能、権限、権能、義務および責任の詳細は、

リミテッド・パートナーシップ契約に記載される。

(e）ジェネラル・パートナーは、誠意をもって、かつパートナーシップ契約において別途明示的な規定

により異なる定めをしない限り、常にパートナーシップの利益のために行為する法的義務を負ってい

る。免除リミテッド・パートナーシップ法の明示的な規定に矛盾する場合を除いて、ケイマン諸島

パートナーシップ法（改正済）により修正されるパートナーシップに適用されるエクイティおよびコ

モン・ローの法則は、一定の例外を除き、免除リミテッド・パートナーシップに適用される。

(f）免除リミテッド・パートナーシップは、以下の規定を順守しなければならない。

（ⅰ）ケイマン諸島に登録事務所を維持する。

（ⅱ）商号および所在地、リミテッド・パートナーに就任した日ならびにリミテッド・パートナーを退

任した日の詳細を含むリミテッド・パートナーの登録簿を（ジェネラル・パートナーが決定する国

または領域に）維持する。

（ⅲ）リミテッド・パートナーの登録簿が維持される所在地に関する記録を登録事務所に維持する。
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（ⅳ）リミテッド・パートナーの登録簿が登録事務所以外の場所で保管される場合は、税務情報庁法

（改正済）に従い税務情報庁による指示または通知に基づき、リミテッド・パートナーの登録簿を

電子的形態またはその他の媒体により登録事務所において入手可能にする。

（ⅴ）リミテッド・パートナーの出資額および出資日ならびに当該出資額の引出額および引出日を

（ジェネラル・パートナーが決定する国または領域に）維持する。

（ⅵ）有効な通知が送達した場合、リミテッド・パートナーが許可したリミテッド・パートナーシップ

の権利に関する担保権の詳細を示す担保権記録簿を登録事務所に維持する。

(g）リミテッド・パートナーシップ契約およびパートナーシップは常に少なくとも１名のリミテッド・

パートナーを有していなければならないという要件に従い、リミテッド・パートナーシップの権利

は、パートナーシップの解散を引き起こすことなく償還、脱退、または買戻すことができる。

(h）リミテッド・パートナーシップ契約の明示的または黙示的な条項に従い、各リミテッド・パート

ナーは、パートナーシップの業務と財務状況について完全な情報を求める権利を有する。

(i）免除リミテッド・パートナーシップは、最長で50年間の期間について将来の税金の賦課をしないと

の約定を得ることができる。

(j）免除リミテッド・パートナーシップは、登録内容の変更ならびにその正式な清算の開始および解散

に際し、免除リミテッド・パートナーシップ登記官に対して通知しなければならない。

(k）免除リミテッド・パートナーシップは、免除リミテッド・パートナーシップ登記官に対して、年次

法定申告書を提出し、かつ年間手数料を支払わなければならない。

6.4 　有限責任会社

(a）ケイマン諸島の有限責任会社は、2016年に初めて設立可能となった。これは、デラウェア州の有限

責任会社に緊密に沿った構造の選択肢の追加を求める利害関係者からの要請に対して、ケイマン諸島

政府が対応したものである。

(b）有限責任会社は、（免除会社と同様に）別個の法人格を有し、その株主は有限責任を負う一方で、

有限責任会社契約は柔軟なガバナンス体制を規定しており、免除リミテッド・パートナーシップと同

様の方法で資本勘定の構造を実施するために使用することができる。また、有限責任会社において

は、免除会社の運営において要求されるよりも簡易かつ柔軟な管理が認められている。例えば、株主

の投資の価値の追跡または計算をする際のより直接的な方法や、より柔軟なコーポレート・ガバナン

スの概念が挙げられる。

(c）有限責任会社は、複数の種類の取引（ジェネラル・パートナー・ビークル、クラブ・ディールおよ

び従業員報酬／プラン・ビークルなどを含む。）において普及していることが証明されている。有限

責任会社は、クローズド・エンド型ファンド（代替投資ビークルを含む。）がケイマン諸島以外の

法、税制または規制上の観点から別個の法人格を必要とする場合に採用されることが増えている。

(d）特に、オンショア―オフショアのファンド構造において、オンショア・ビークルとの一層の調和を

もたらす能力が、管理のさらなる緩和および費用効率をもたらし、かかる構造の異なるビークルの投

資者の権利をより緊密に整合させることができる可能性がある。契約（第三者の権利）法（改正済）

により提供される柔軟性は、有限責任会社についても利用可能である。

(e）有限責任会社は、最長で50年間にわたる将来の非課税にかかる保証を得ることができる。

 

７．ミューチュアル・ファンド法のもとにおける規制投資信託に対するケイマン諸島金融庁（ＣＩＭＡ）に

よる規制と監督

 

7.1 　ＣＩＭＡは、いつでも、規制投資信託に対して会計が監査されるように指示し、かつＣＩＭＡが特定

する時までにＣＩＭＡにそれを提出するように指示できる。

7.2 　規制投資信託の運営者（すなわち、場合に応じて、取締役、運用者、受託会社またはジェネラル・

パートナー）は、第１項に従い投資信託に対してなされた指示が、所定の期間内に遵守されていること

を確保し、本規定に違反する者は、罪に問われ、かつ１万ケイマン諸島ドルの罰金および所定の時期以

後も規制投資信託が指示に従わない場合はその日より一日につき500ケイマン諸島ドルの罰金刑に処せら

れる。
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7.3 　ある者がケイマン諸島においてまたはケイマン諸島からミューチュアル・ファンド法に違反して事業

を行なっているか行なおうとしていると信じる合理的根拠がＣＩＭＡにある場合、ＣＩＭＡは、その者

に対して、ＣＩＭＡが法律による義務を実行するようにするために合理的に要求できる情報または説明

をＣＩＭＡに対して提供するように指示できる。

7.4 　何人でも、第7.3項に従い与えられた指示を遵守しない者は、罪に問われ、かつ10万ケイマン諸島ドル

の罰金に処せられる。

7.5 　第7.3項に従って情報または説明を提供する者は、みずからそれが虚偽であるか誤解を招くものである

ことを知りながら、または知るべきであるにもかかわらず、これをＣＩＭＡに提供してはならない。こ

の規程に違反した者は、罪に問われ、かつ10万ケイマン諸島ドルの罰金に処せられる。

7.6 　投資信託がケイマン諸島においてまたはケイマン諸島からミューチュアル・ファンド法に違反して事

業を営んでいるか行おうとしていると信じる合理的根拠がＣＩＭＡにある場合は、ＣＩＭＡは、（高等

裁判所の管轄下にある）グランドコート（以下「グランドコート」という。）に投資信託の投資者の資

産を確保するために適切と考える命令を求めて申請することができ、グランドコートは係る命令を認め

る権限を有している。

7.7 　ＣＩＭＡは、規制投資信託が以下の事由のいずれか一つに該当する場合、第7.9項に定めたいずれかの

行為またはすべての行為を行うことができる。

(a）規制投資信託がその義務を履行期が到来したときに履行できないか、そのおそれがある場合

(b）規制投資信託がその投資者もしくは債権者に有害な方法で業務を行っているかもしくは行おうとし

ている場合、または自発的にその事業を解散する場合

(c）規制投資信託がミューチュアル・ファンド法またはマネー・ロンダリング防止規則の規定に違反し

た場合

(d）免許投資信託の場合、免許投資信託がその投資信託免許の条件を遵守せずに業務を行っているか、

行おうとしている場合

(e）規制投資信託の指導および運営が適正かつ正当な方法で行われていない場合

(f）規制投資信託の取締役、管理者または役員としての地位にある者が、各々の地位を占めるに適正か

つ正当な者ではない場合

7.8 　第7.7項に言及した事由が発生したか、または発生しそうか否かについてＣＩＭＡを警戒させるため

に、ＣＩＭＡは、規制投資信託の以下の事項の不履行の理由について直ちに質問をなし、不履行の理由

を確認するものとする。

(a）ＣＩＭＡが投資信託に対して発した指示に従ってその名称を変更すること

(b）会計監査を受け、監査済会計書類をＣＩＭＡに提出すること

(c）所定の年間許可料または年間登録料を支払うこと

(d）ＣＩＭＡに指示されたときに、会計監査を受けるか、または監査済会計書類をＣＩＭＡに対して提

出すること

7.9 　第7.7項の目的のため、規制投資信託に関しＣＩＭＡがとる行為は、以下を含む。

(a）ミューチュアル・ファンド法の第４(1)(b)条（管理投資信託）、第４(3)条（登録投資信託）または

第４(4)(a)条（限定投資家ファンド）に基づき投資信託について有効な投資信託の許可または登録を

取り消すこと

(b）投資信託が保有するいずれかの投資信託ライセンスに対して条件を付し、または条件を追加し、そ

れらの条件を改定し、撤廃すること

(c）投資信託の推進者または運営者の入替えを求めること

(d）事柄を適切に行うようにファンドに助言する者を選任すること

(e）投資信託の事務を支配する者を選任すること

7.10　ＣＩＭＡが第7.9項の行為を行った場合、ＣＩＭＡは、投資信託の投資者および債権者の利益を保護す

るために必要と考える措置を行いおよびその後同項に定めたその他の行為をするように命じる命令を求

めて、グランドコートに対して、申請することができる。
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7.11　ＣＩＭＡは、そうすることが必要または適切であると考え、そうすることが実際的である場合は、Ｃ

ＩＭＡは投資信託に関しみずから行っている措置または行おうとしている措置を、投資信託の投資者に

対して知らせるものとする。

7.12　第7.9(d)項または第7.9(e)項により選任された者は、当該投資信託の費用負担において選任されるも

のとする。その選任によりＣＩＭＡに発生した費用は、投資信託がＣＩＭＡに支払う。

7.13　第7.9(e)項により選任された者は、投資信託の投資者および債権者の最善の利益のために運営者を排

除して投資信託の事務を行うに必要な一切の権限を有する。

7.14　第7.13項で与えられた権限は、投資信託の事務を終了する権限をも含む。

7.15　第7.9(d)項または第7.9(e)項により投資信託に関し選任された者は、以下の行為を行うものとする。

(a）ＣＩＭＡから求められたときは、ＣＩＭＡの特定する投資信託に関する情報をＣＩＭＡに対して提

供する。

(b）選任後３か月以内またはＣＩＭＡが特定する期間内に、選任された者が投資信託に関し行っている

事柄についての報告書を作成してＣＩＭＡに対して提出し、かつそれが適切な場合は投資信託に関す

る勧告をＣＩＭＡに対して行う。

(c）(b)項の報告書を提出後選任が終了しない場合、その後ＣＩＭＡが特定する情報、報告書、勧告をＣ

ＩＭＡに対して提供する。

7.16　第7.9(d)項または第7.9(e)項により投資信託に関し選任された者が第7.15項の義務を遵守しない場

合、またはＣＩＭＡの意見によれば当該投資信託に関するその義務を満足に実行していない場合、ＣＩ

ＭＡは、選任を取り消して他の者をもってこれに替えることができる。

7.17　投資信託に関する第7.15項の情報または報告を受領したときは、ＣＩＭＡは以下の措置を執ることが

できる。

(a）ＣＩＭＡが特定した方法で投資信託に関する事柄を再編するように要求すること

(b）投資信託が会社（有限責任会社を含む。）の場合、会社法の第94(4)条によりグランドコートに対し

て同会社が法律の規定に従い解散されるように申し立てること

(c）投資信託がケイマン諸島の法律に準拠したユニット・トラストの場合、ファンドを解散させるため

受託会社に対して指示する命令を求めてグランドコートに申し立てること

(d）投資信託がケイマン諸島の法律に準拠したパートナーシップの場合、パートナーシップの解散命令

を求めてグランドコートに申し立てること

(e）また、ＣＩＭＡは、第7.9(d)項または第7.9(e)項により選任される者の選任または再任に関して適

切と考える行為をとることができる。

7.18　ＣＩＭＡが第7.17項の措置をとった場合、投資信託の投資者および債権者の利益を守るために必要と

考えるその他の措置および同項または第7.9項に定めたその他の措置をとるように命じる命令を求めてグ

ランドコートに申し立てることができる。

7.19　規制投資信託がケイマン諸島の法律の下で組織されたパートナーシップの場合でＣＩＭＡが第7.9(a)

項に従い投資信託の免許を取り消した場合、パートナーシップは、解散されたものとみなす。

7.20　グランドコートが第7.17(c)項に従ってなされた申立てに対して命令を発する場合、裁判所は受託会社

に対して投資信託資産から裁判所が適切と認める補償の支払を認めることができる。

7.21　ＣＩＭＡのその他の権限に影響を与えることなく、ＣＩＭＡは、ファンドが投資信託として事業を行

うこともしくは行おうとすることを終了しまたは清算もしくは解散に付されるものと了解したときは、

ミューチュアル・ファンド法の第４(1)(b)条（管理投資信託）、第４(3)条（登録投資信託）または第４

(4)(a)（限定投資家ファンド）に基づき投資信託について有効な投資信託の許可または登録をいつでも

取り消すことができる。

 

８．投資信託管理に対するＣＩＭＡの規制および監督

 

8.1 　ＣＩＭＡは、いつでも免許投資信託管理者に対して会計監査を行い、ＣＩＭＡが特定する合理的期間

内にＣＩＭＡに対し提出するように指示することができる。
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8.2 　免許投資信託管理者は、第8.1項により受けた指示に従うものとし、この規定に違反する者は、罪に問

われ、かつ１万ケイマン諸島ドルの罰金を課され、かつ所定の時期以後も免許投資信託管理者が指示に

従わない場合はその日より一日につき500ケイマン諸島ドルの罰金刑に処せられる。

8.3 　ある者がミューチュアル・ファンド法に違反して投資信託管理業を行なっているか行おうとしている

と信じる合理的根拠がＣＩＭＡにある場合は、ＣＩＭＡは、その者に対して、ＣＩＭＡがミューチュア

ル・ファンド法による義務を実行するために合理的に要求できる情報または説明をＣＩＭＡに対して提

供するように指示できる。

8.4 　何人でも、第8.3項に従い与えられた指示を遵守しない者は、罪に問われ、かつ10万ケイマン諸島ドル

の罰金に処せられる。

8.5 　第8.3項の目的のために情報または説明を提供する者は、みずからそれが虚偽であるか誤解を招くもの

であることを知りながら、または知るべきであるのにかかわらず、これをＣＩＭＡに提供してはならな

い。この規定に違反した者は、罪に問われ、かつ10万ケイマン諸島ドルの罰金に処せられる。

8.6 　ＣＩＭＡが以下に該当すると判断する場合には、ＣＩＭＡは、当該者によって管理されている投資信

託の投資者の資産を維持するために適切と見られる命令を求めてグランドコートに申立てをすることが

でき、グランドコートはかかる命令を認める権限を有する。

(a）ある者が投資信託管理者として行為し、またはその業務を行っており、かつ

(b）同人がミューチュアル・ファンド法に違反してこれを行っている場合。

8.7 　ＣＩＭＡは、投資信託管理者が事業を行うこともしくは行おうとすることを終了しまたは清算もしく

は解散に付されるものと了解したときは、いつでも投資信託管理者免許を取り消すことができる。

8.8 　ＣＩＭＡは、免許投資信託管理者が以下のいずれかの事由に該当する場合は、第8.10項所定の措置を

とることができる。

(a）免許投資信託管理者がその義務を履行するべきときに履行できないか、そのおそれがある場合

(b）免許投資信託管理者が、ミューチュアル・ファンド法またはマネー・ロンダリング防止規則の規定

に違反した場合

(c）受益所有権法に定義される「法人向けサービス提供者」である免許投資信託管理者が、受益所有権

法に違反した場合

(d）免許投資信託管理者が管理している投資信託の投資者または投資信託管理者の債権者または投資信

託の債権者を害するような方法で、みずから事業を行いもしくは行っている事業を解散し、またはそ

うしようと意図している場合

(e）免許投資信託管理者が投資信託管理の業務をその投資信託管理免許の条件を遵守しないで行いまた

はそのように意図している場合

(f）免許投資信託管理業務の指示および管理が、適正かつ正当な方法で実行されていない場合

(g）免許投資信託管理業務について取締役、管理者または役員の地位にある者が、各々の地位に就くに

は適正かつ正当な者ではない場合

(h）上場されている免許投資信託管理業務を支配しまたは所有する者が、当該支配または所有を行うに

は適正かつ正当な者ではない場合

8.9 　ＣＩＭＡは、第8.8項に言及した事由が発生したか、または発生しそうか否かについて注意を払うため

に、規制投資信託の以下の事項についてその理由について直ちに質問をなし、かつ確認するものとす

る。

(a）免許投資信託管理者の以下の不履行

（ⅰ）ＣＩＭＡに対して規制投資信託の主要事務所の提供を開始したことを通知すること、規制投資信

託に関し所定の年間手数料を支払うこと

（ⅱ）ＣＩＭＡの命令に従い、保証または財政上の援助をし、純資産額を増加すること

（ⅲ）投資信託、またはファンドの設立計画推進者または運営者に関し、条件が満たされていること

（ⅳ）規制投資信託の事柄に関し書面による通知をＣＩＭＡに対して行うこと

（ⅴ）ＣＩＭＡの命令に従い、名称を変更すること

（ⅵ）会計監査を受け、ＣＩＭＡに対して監査済会計書類を送ること
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（ⅶ）少なくとも２人の取締役をおくこと

（ⅷ）ＣＩＭＡから指示されたときに会計監査を受け、かつ監査済会計書類をＣＩＭＡに対し提出する

こと

(b）ＣＩＭＡの承認を得ることなく管理者が株式を発行すること

(c）ＣＩＭＡの書面による承認なく管理者の取締役、主要な上級役員、ジェネラル・パートナーを選任

すること

(d）ＣＩＭＡの承認なく、管理者の株式が処分されまたは取り引きされること

8.10　第8.8項の目的のために免許投資信託管理者についてＣＩＭＡがとりうる行為は以下の通りである。

(a）投資信託管理者が保有する投資信託管理者免許を撤回すること

(b）その投資信託管理者免許に関し条件および追加条件を付し、またかかる条件を変更しまたは取り消

すこと

(c）管理者の取締役、類似の上級役員またはジェネラル・パートナーの交代を請求すること

(d）管理者に対し、その投資信託管理の適正な遂行について助言を行う者を選任すること

(e）投資信託管理に関し管理者の業務の監督を引き受ける者を選任すること

8.11　ＣＩＭＡが第8.10項による措置を執った場合、ＣＩＭＡは、グランドコートに対して、ＣＩＭＡが当

該管理者によって管理されているすべてのファンドの投資者とそのいずれのファンドの債権者の利益を

保護するために必要とみなすその他の措置を執るよう命令を求めて申立てを行うことができる。

8.12　第8.10(d)項または第8.10(e)項により選任される者は、当該管理者の費用負担において選任されるも

のとする。その選任によりＣＩＭＡに発生した費用は、管理者がＣＩＭＡに支払うべき金額となる。

8.13　第8.10(e)項により選任された者は、管理者によって管理される投資信託の投資者および管理者の債権

者およびかかるファンドの債権者の最善の利益のために（管財人、清算人を除く）他の者を排除して投

資信託に関する管理者の事務を行うに必要な一切の権限を有する。

8.14　第8.13項で与えられた権限は、投資信託の管理に関連する限り管理者の事務を終了させる権限をも含

む。

8.15　第8.10(d)項または第8.10(e)項により許可を受けた投資信託管理者に関し選任された者は、以下の行

為を行うものとする。

(a）ＣＩＭＡから求められたときは、ＣＩＭＡの特定する投資信託の管理者の管理に関する情報をＣＩ

ＭＡに対して提供する。

(b）選任後３か月以内またはＣＩＭＡが特定する期間内に、選任された者が投資信託の管理者の管理に

ついて実行する事柄についての報告書を作成してＣＩＭＡに対して提出し、かつそれが適切な場合は

管理に関する推奨をＣＩＭＡに対して行う。

(c）(b)項の報告書を提出後選任が終了しない場合、その後ＣＩＭＡが特定する情報、報告書、推奨をＣ

ＩＭＡに対して提供する。

8.16　第8.10(d)項または第8.10(e)項により選任された者が、

(a）第8.15項の義務に従わない場合、または

(b）満足できる形で投資信託管理に関する義務を実行していないとＣＩＭＡが判断する場合、ＣＩＭＡ

は、選任を取り消しこれに替えて他の者を選任することができる。

8.17　免許投資信託管理者に関する第8.15項の情報または報告を受領したときは、ＣＩＭＡは以下の措置を

執ることができる。

(a）ＣＩＭＡが特定した方法で投資信託管理者に関する事柄を再編するように要求すること

(b）投資信託管理者が会社（有限責任会社を含む。）の場合、会社法の第94(4)条によりグランドコート

に対して同会社が法律の規定に従い解散されるように申し立てること

(c）ＣＩＭＡは、第8.10(d)項または第8.10(e)項により選任される者の選任に関して適切と考える行為

をとることができる。

8.18　ＣＩＭＡが第8.16項の措置をとった場合、ＣＩＭＡは、管理者が管理する投資信託の投資者、管理者

の債権者およびかかるファンドの債権者の利益を守るために必要と考えるその他の措置をとるように命

じる命令を求めてグランドコートに申し立てることができる。
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8.19　ＣＩＭＡのその他の権限に影響を与えることなく、ＣＩＭＡは、以下の場合、いつでも投資信託管理

者の免許を取り消すことができる。

(a）ＣＩＭＡは、免許保有者が投資信託管理者としての事業を行うことまたは行おうとすることをやめ

てしまっているという要件を満たした場合

(b）免許の保有者が、解散、または清算に付された場合

8.20　免許投資信託管理者がケイマン諸島の法律によって組織されたパートナーシップの場合で、ＣＩＭＡ

が第8.10項に従い、その投資信託管理者の免許を取り消した場合、パートナーシップは解散されたもの

とみなされる。

8.21　投資信託管理者が免許信託会社の場合、たとえば、投資信託の受託者である場合、銀行および信託会

社法によりＣＩＭＡによっても規制され監督される。かかる規制と監督の程度はミューチュアル・ファ

ンド法の下でのそれにおよそ近いものである。

 

９．ミューチュアル・ファンド法のもとでの一般的法の執行

 

9.1 　下記の解散の申請がＣＩＭＡ以外の者によりなされた場合、ＣＩＭＡは、申請者より申請の写しの送

達を受け、申請の聴聞会に出廷することができる。

(a）規制投資信託

(b）免許投資信託管理者

(c）規制投資信託であった人物、または

(d）免許投資信託管理者であった人物

9.2 　解散のための申請に関する書類および第9.1(a)項から第9.1(d)項に規定された人物またはそれぞれの

債権者に送付が要求される書類はＣＩＭＡにも送付される。

9.3 　ＣＩＭＡにより当該目的のために任命された人物は、以下を行うことができる。

(a）第9.1(a)項から第9.1(d)項に規定された人物の債権者会議に出席すること

(b）仲裁または取り決めを審議するために設置された委員会に出席すること

(c）当該会議におけるあらゆる決済事項に関して代理すること

9.4 　執行官が、ＣＩＭＡまたはインスペクターと同じレベル以上の警察官が、ミューチュアル・ファンド

法または受益所有権法の下での犯罪行為がある一定の場所で行われたか、行われつつあるかもしくは行

われようとしていると疑う合理的な根拠があるとしてなした申請に納得できた場合、執行官はＣＩＭＡ

または警察官およびその者が支援を受けるため合理的に必要とするその他の者に以下のことを授権する

令状を発行することができる。

(a）必要な場合は強権を用いてそれらの場所に立ち入ること

(b）それらの場所またはその場所にいる者を捜索すること

(c）必要な場合は、記録が保存されているか、隠されている場所において、強制的に開扉して捜索をす

ること

(d）ミューチュアル・ファンド法または受益所有権法のもとでの犯罪行為が行われたか、行われつつあ

るか、または行われようとしていることを示すと思われる記録の占有を確保し安全に保持すること

(e）ミューチュアル・ファンド法または受益所有権法のもとでの犯罪行為が行われたか、行われつつあ

るか、または行われようとしていることを示すと思われる場所において記録の点検をし写しをとるこ

と。もし、それが実際的でない場合は、かかる記録を持ち去ってＣＩＭＡに対して引き渡すこと

9.5 　ＣＩＭＡが記録を持ち去ったとき、またはＣＩＭＡに記録が引き渡されたときＣＩＭＡはこれを点検

し、写しや抜粋を取得するために必要な期間これを保持することができるが、その後は、それが持ち去

られた場所に返還すべきものとする。

9.6 　何人もＣＩＭＡがミューチュアル・ファンド法の下での権限を行使することを妨げてはならない。こ

の規定に違反する者は罪に問われ、かつ20万ケイマン諸島ドルの罰金に処せられる。

 

10．ＣＩＭＡによるミューチュアル・ファンド法上またはその他の法律上の開示
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10.1　ミューチュアル・ファンド法または金融庁法により、ＣＩＭＡは、ＣＩＭＡが法律に基づく職務を行

い、その任務を遂行する過程で取得した下記のいずれかに関係する情報を開示してはならない。

(a）ミューチュアル・ファンド法のもとでの免許を受けるためにＣＩＭＡに対してなされた申請

(b）投資信託に関する事柄

(c）投資信託管理者に関する事柄

　ただし、以下の場合はこの限りでない。

(a）例えば秘密情報公開法（改正済）、犯罪収益に関する法律（改正済）（以下「犯罪収益に関する法

律」という。）または薬物濫用法（改正済）等にもとづき、ケイマン諸島内の裁判所によりこれを行

うことが合法的に要求されまたは許可された場合

(b）ＣＩＭＡが金融庁法により与えられた職務を行うことを援助する目的の場合

(c）免許を受ける者または免許を受ける者の顧客、構成員、クライアントもしくは保険証券保持者もし

くは免許を受ける者が管理する会社もしくは投資信託に関する事項（場合に応じて、免許を受ける

者、顧客、構成員、クライアント、保険証券保持者、会社または投資信託によって自発的に同意がな

された場合に限る。）に関係する場合

(d）ケイマン諸島政府内閣が、金融庁法に基づき、またはＣＩＭＡが法律に基づく職務を行う際に内閣

とＣＩＭＡの間で行われる取決めに関連して与えられた職務を行うことを可能にし、または援助する

目的の場合

(e）開示された情報が、他の情報源によって公知となり、または公知となった場合

(f）開示される情報が免許を受ける者または投資者の身元を開示することなく（当該開示が許される場

合を除く）、要約または統計的なものである場合

(g）刑事手続制度を視野に入れて、または刑事手続を目的として、公訴局長官またはケイマン諸島の法

執行機関に開示する場合

(h）マネー・ロンダリング防止規則に従いある者に開示する場合

(i）ケイマン諸島外の金融監督当局に対し、ＣＩＭＡにより免許に関し遂行される任務に対応する任務

を当該当局が遂行するために必要な情報を開示する場合。ただし、ＣＩＭＡは情報の受領が予定され

ている当局が更なる開示に関し十分な法的規制を受けていることについて満足していることを条件と

する。

(j）投資信託、投資信託管理者または投資信託の受託者の解散、清算または免許所有者の管財人の任命

もしくは職務に関連する法的手続を目的とする場合

 

11．ケイマン諸島投資信託の受益権の募集／販売に関する一般的な民法上の債務

 

11.1　過失による誤った事実表明

　販売書類における不実表示に対しては民事上の債務が発生しうる。販売書類の条件では、販売書類の

内容を信頼して受益権を申込む者のために、販売書類の内容について責任のある者、例えば（場合に応

じ）ファンド、取締役、運用者、ジェネラル・パートナー等に注意義務を課している。この義務の違反

は、販売文書の中のかかる者によって明示的または黙示的に責任を負うことが受け入れられている者に

対する不実表示による損失の請求を可能にするであろう。

11.2　欺罔的な不実表明

　事実の欺罔的な不実表明（約束、予想、または意見の表明でなくとも）に関しては、不法行為の民事

責任も生じうる。ここにいう「欺罔的」とは、表明が虚偽であることを知りながらまたは表明が真実で

あるか虚偽であるかについて注意を払わずに行ったことを意味すると一般的に解される。

11.3　契約法（改正済）

(a）契約法の第14(1)条では、当該表明が欺罔的に行われていれば責任が生じたであろう場合には、契約

前の不実の表明による損害の回復ができるであろう。ただし、かかる表明をした者が、事実が真実で

あるものと信じ、かつ契約の時まで信じていた合理的理由があったということを証明した場合はこの

限りでない。一般的には、本条は、過失による不実の表明に関する損害に対しても法定の権利を与え
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るものである。同法の第14(2)条は、不実の表明が行われた場合に、取消に代えて損害賠償を容認す

ることを裁判所に対して認めている。

(b）一般的に、関連契約はファンド自身（または受託会社）とのものであるため、ファンド（または受

託会社）は、次にその運用者、ジェネラル・パートナー、取締役、設立計画推進者または助言者に対

し請求することが可能であるとしても、申込人の請求の対象となる者はファンドとなる。

11.4　欺罔に対する訴訟提起

(a）損害を受けた投資者は、欺罔行為について訴えを提起し（契約上でなく不法行為上の民事請求

権）、以下を証明することにより、欺罔による損害賠償を得ることができる。

（ⅰ）重要な不実の表明が欺罔的になされたこと。

（ⅱ）そのような不実の表明の結果、受益証券を申し込むように誘引されたこと。

(b）「欺罔的」とは、表明が虚偽であることを知りながらまたは表明が真実であるか虚偽であるかにつ

いて注意を払わずに行ったことを意味すると一般的に解される。だます意図があったことまたは欺罔

的な不実表明が投資者を受益権購入に誘引した唯一の原因であったことを証明する必要はない。

(c）情報の欠落は、事実についての何らかの積極的な不実の表明があったとき、または欠落情報を入れ

なかったために表明事項が虚偽となるか誤解を招くものとなるような部分的もしくは断片的な事実の

表明があったときは、不実の表明となりうる。

(d）表明がなされたときは真実であっても、受益証券の申込の受諾が無条件となる前に表明が真実でな

くなったときは、当該変更を明確に指摘せずに受益権の申込を許したことは欺罔にあたるであろうか

ら、欺罔による請求権を発生せしめうる。

(e）事実の表明とは違い、意見または期待の表明は、本項の責任を生じることはないであろうが、表現

によっては誤っていれば不実表示を構成する事実の表明となることもありうる。

11.5　契約上の債務

(a）販売書類もファンド（または受託会社）と持分の成約申込者との間の契約の基礎を形成する。もし

それが不正確か誤解を招くものであれば、申込者は契約を解除しまたは損害賠償を求めて管理会社、

設立計画推進者、ジェネラル・パートナーまたは取締役に対し訴えを提起することができる。

(b）一般的事柄としては、当該契約はファンド（または受託会社）そのものと締結するので、ファンド

は取締役、運用者、ジェネラル・パートナー、設立計画推進者、または助言者に求償することはあっ

ても、申込者が請求する相手方当事者は、ファンド（または受託会社）である。

11.6　隠された利益および利益相反

　ファンドの受託会社、ジェネラル・パートナー、取締役、役員、代行会社は、ファンドと第三者との

間の取引から利益を得てはならない。ただし、ファンドによって特定的に授権されているときはこの限

りでない。そのように授権を受けずに得られた利益は、ファンドに帰属する。

 

12．ケイマン諸島投資信託の受益権の募集／販売に関する一般刑事法

 

12.1　刑法（改正済）第257条

　会社の役員（もしくはかかる者として行為しようとする者）が株主または債権者を会社の事項につい

て欺罔する意図のもとに、「重要な事項」について誤解を招くか、虚偽であるか、欺罔的であるような

声明、計算書を書面にて発行しまたは発行に同調する場合、彼は罪に問われるとともに７年間の拘禁刑

に処せられる。

12.2　刑法（改正済）第247条、第248条

(a）欺罔により、不正にみずから金銭的利益を得、または他の者をして金銭的利益を得させる者は、罪

に問われるとともに、５年間の拘禁刑に処せられる。

(b）他の者に属する財産をその者から永久に奪う意図のもとに不正に取得する者は、罪に問われると共

に10年の拘禁刑に処せられる。この目的上、彼が所有権、占有または支配を取得した場合は財産を取

得したものとみなし、「取得」には、第三者のための取得または第三者をして取得もしくは確保を可

能にすることを含む。
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(c）両条の目的上、「欺罔」とは、事実についてであれ法についてであれ、言葉であれ、行為であれ、

欺罔を用いる者もしくはその他の者の現在の意図についての欺罔を含む。

 

13．清算

 

13.1　免除会社

　免除会社の清算（解散）は、会社法、2008年会社清算規則および会社の定款に準拠する。清算は、自

発的なもの（すなわち、株主の議決に従うもの）、または債権者、出資者（すなわち、株主）または会

社自体の申立に従い裁判所による強制的なものがある。自発的な解散は、後に裁判所の監督の下になさ

れることになることもある。ＣＩＭＡも、投資信託または投資信託管理会社が解散されるべきことを裁

判所に申立てる権限を有する（参照：第7.17(b)項および第8.17(b)項）。剰余資産は、もしあれば、定

款の規定に従い、株主に分配される。

13.2　ユニット・トラスト

　ユニット・トラストの清算は、信託証書の規定に準拠する。ＣＩＭＡは、受託会社が投資信託を解散

すべきであるという命令を裁判所に申請する権限をもっている。（参照：第7.17(c)項）剰余資産は、も

しあれば、信託証書の規定に従って分配される。

13.3　免除リミテッド・パートナーシップ

　免除リミテッド・パートナーシップの終了、整理および解散は、免除リミテッド・パートナーシップ

法およびパートナーシップ契約に準拠する。ＣＩＭＡは、パートナーシップを解散させるべしとの命令

（参照：第7.17(d)項）を求めて裁判所に申立をする権限を有している。剰余資産は、もしあれば、パー

トナーシップ契約の規定に従って分配される。

　ジェネラル・パートナーまたはパートナーシップ契約に基づき清算人に任命された他の者は、パート

ナーシップを解散する責任を負っている。パートナーシップが一度解散されれば、ジェネラル・パート

ナーまたはパートナーシップ契約に基づき清算人に任命された他の者は、免除リミテッド・パートナー

シップの登記官に解散通知を提出しなければならない。

13.4　有限責任会社

　有限責任会社は、登記を抹消または正式に清算することができる。清算手続は、免除会社に適用され

る制度と非常に類似している。

13.5　税金

　ケイマン諸島においては直接税、源泉課税または為替管理はない。ケイマン諸島は、ケイマン諸島の

投資信託に対してまたはよって行われるあらゆる支払に適用されるいかなる国との間でも二重課税防止

条約を締結していない。免除会社、受託会社、免除リミテッド・パートナーシップおよび有限責任会社

は、将来の課税に対して誓約書を取得することができる（第6.1(l)項、第6.2(g)項、第6.3(i)項および

第6.4(e)項参照）。

 

14．一般投資家向け投資信託（日本）規則（改正済）

 

14.1　一般投資家向け投資信託（日本）規則（改正済）（以下「本規則」という。）は、日本で公衆に向け

て販売される一般投資家向け投資信託に関する法的枠組みを定めたものである。本規則の解釈上、「一

般投資家向け投資信託」とは、ミューチュアル・ファンド法第４(1)(a)条に基づく免許を受け、その証

券が日本の公衆に対して既に販売され、または販売されることが予定されている信託、会社（有限責任

会社を含む。）またはパートナーシップである投資信託をいう。日本国内で既に証券を販売し、2003年

11月17日現在存在している投資信託、または同日現在存在し、同日後にサブ・トラストを設定した投資

信託は、本規則に基づく「一般投資家向け投資信託」の定義に含まれない。上記のいずれかの適用除外

に該当する一般投資家向け投資信託は、本規則の適用を受けることをＣＩＭＡに書面で届け出ることに

よって、かかる選択（当該選択は撤回不能である。）をすることができる。
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14.2　ＣＩＭＡが一般投資家向け投資信託に交付する投資信託免許にはＣＩＭＡが適当とみなす条件の適用

がある。かかる条件のひとつとして一般投資家向け投資信託は本規則に従って事業を行わねばならな

い。

14.3　本規則は一般投資家向け投資信託の設立文書に特定の条項を入れることを義務づけている。具体的に

は証券に付随する権利および制限、資産と負債の評価に関する条件、各証券の純資産価額および証券の

募集価格および償還価格または買戻価格の計算方法、証券の発行条件、証券の譲渡または転換の条件、

証券の買戻しおよびかかる買戻しの中止の条件、監査人の任命などが含まれる。

14.4　一般投資家向け投資信託の証券の発行価格および償還価格または買戻価格は請求に応じて管理事務代

行会社の事務所で無料で入手することができなければならない。

14.5　一般投資家向け投資信託は会計年度が終了してから６か月以内、または目論見書に定めるそれ以前の

日に、年次報告書を作成し、投資家に配付するか、またはこれらを指示しなければならない。年次報告

書には本規則に従って作成された当該投資信託の監査済財務諸表を盛り込まなければならない。

14.6　また一般投資家向け投資信託の運営者は各会計年度末の６か月後から20日以内に、一般投資家向け投

資信託の事業の詳細を記載した報告書をＣＩＭＡに提出する義務を負う。さらに一般投資家向け投資信

託の運営者は、運営者が知る限り、当該投資信託の投資方針、投資制限および設立文書を遵守している

こと、ならびに当該投資信託は投資家の利益を損なうような運営をしていないことを確認した宣誓書

を、年に一度、ＣＩＭＡに提出しなければならない。本規則の解釈上、「運営者」とは、ユニット・ト

ラストの場合は信託の受託者、パートナーシップの場合はパートナーシップのジェネラル・パート

ナー、また会社の場合は会社の取締役をいう。

14.7　管理事務代行会社

(a）本規則第13.1条は一般投資家向け投資信託の管理事務代行会社が履行すべき様々な職務を定めてい

る。かかる職務には下記の事項が含まれる。

（ⅰ）一般投資家向け投資信託の設立文書、目論見書、申込契約およびその他の関係法に従って証券の

発行、譲渡、転換および償還または買戻しが確実に実行されるようにすること

（ⅱ）一般投資家向け投資信託の設立文書、目論見書、申込契約および投資家または潜在的投資家に公

表されるものに従って確実に証券の純資産価額、発行価格、転換価格および償還価格または買戻価格

が計算されるようにすること

（ⅲ）管理事務代行会社が職務を履行するために必要なすべての事務所設備、機器および人員を確保す

ること

（ⅳ）本規則、会社法およびミューチュアル・ファンド法に従って、一般投資家向け投資信託の運営者

が同意した形式で投資家向けの定期報告書が確実に作成されるようにすること

（ⅴ）一般投資家向け投資信託の会計帳簿が適切に記帳されるように確保すること

（ⅵ）管理事務代行会社が投資家名簿を保管している場合を除き、名義書換代理人の手続および投資家

名簿の管理に関して名義書換代理人に与えた指示が実効的に監視されるように確保すること

（ⅶ）別途名義書換代理人が任命されている場合を除き、一般投資家向け投資信託の設立文書で義務づ

けられた投資家名簿が確実に管理されるようにすること

（ⅷ）一般投資家向け投資信託の証券に関して適宜宣言されたすべての分配金またはその他の配分が当

該投資信託から確実に投資家に支払われるようにすること

(b）本規則は、一般投資家向け投資信託の資産の一部または全部が目論見書に定める投資目的および投

資制限に従って投資されていないことに管理事務代行会社が気付いた場合、または一般投資家向け投

資信託の運営者または投資顧問会社が設立文書または目論見書に定める規定に従って当該投資信託の

業務または投資活動を実施していない場合、できる限り速やかにＣＩＭＡに連絡し、当該投資信託の

運営者に書面で報告することを管理事務代行会社に対して義務づけている。

(c）管理事務代行会社は、一般投資家向け投資信託の募集または償還もしくは買戻しを中止する場合、

および一般投資家向け投資信託を清算する意向である場合、実務上できる限り速やかにその旨をＣＩ

ＭＡに通知しなければならない。

(d）管理事務代行会社はケイマン諸島または犯罪収益に関する法律の第５(2)(a)条に従って指定され

た、ケイマン諸島のそれと同等のマネー・ロンダリングおよびテロリストの資金調達に係る対策を有
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する法域（以下「同等の法律が存在する法域」という。）で設立され、または適法に事業を営んでい

る者にその職務または任務を委託することができる。ただし、管理事務代行会社は委託した職務また

は任務の履行に関し引き続き責任を負わなければならない。管理事務代行会社は職務を委託する前に

ＣＩＭＡに届け出るとともに、委託後直ちに運営者、サービス提供者および投資家に通知するものと

する。

14.8　保管会社

(a）一般投資家向け投資信託はケイマン諸島、同等の法律が存在する法域またはＣＩＭＡが承認したそ

の他の法域で規制を受けている保管会社を任命し、維持しなければならない。保管会社を変更する場

合、一般投資家向け投資信託は変更の１か月前までにその旨を書面でＣＩＭＡ、当該投資信託の投資

家およびサービス提供者に通知しなければならない。

(b）本規則は任命された保管会社の職務として、保管会社は投資対象に関する証券および権原に関する

書類を保管し、当該投資信託の設立文書、目論見書、申込契約または関係法令と矛盾しない限り、契

約により規定される一般投資家向け投資信託の投資に関する管理事務代行会社、投資顧問会社および

運営者の指示を実行することを定めている。

(c）保管会社は、管理事務代行会社または一般投資家向け投資信託に対して、証券の申込代金の受取り

および充当、当該投資信託の証券の発行、転換および買戻し、投資対象の売却に際して受取った純収

益の送金、当該投資信託の資本および収益の充当ならびに当該投資信託の純資産価額の計算に関する

写しおよび情報を請求する権利を有する。

(d）保管会社は副保管会社を任命することができ、保管会社は適切な副保管会社の選任に際して合理的

な技量、注意および努力を払うものとする。保管会社はその業務を副保管会社に委託することを、１

か月前までに書面でその他のサービス提供者に通知しなければならない。保管会社は保管サービスを

提供する副保管会社の適格性を継続的に確認する責任を負う。保管会社は各副保管会社を適切なレベ

ルで監督し、各副保管会社が引き続きその任務を充分に履行していることを確認するために定期的に

調査しなければならない。

14.9　投資顧問会社

(a）一般投資家向け投資信託はケイマン諸島、同等の法律が存在する法域またはＣＩＭＡが承認したそ

の他の法域で設立され、または適法に事業を営んでいる投資顧問会社を任命し、維持しなければなら

ない。本規則の解釈上、「投資顧問会社」とは、一般投資家向け投資信託の投資活動に関する投資運

用業務を提供する目的で、一般投資家向け投資信託により、または一般投資家向け投資信託のために

任命された事業体をいう。かかる事業体により任命された副投資顧問会社はこれに含まれない。本規

則の解釈上、「投資運用業務」には、ケイマン諸島の証券投資業法（改正済）の別表２第３項に規定

される活動が含まれる。

(b）投資顧問会社を変更する場合には、変更の１か月前までにＣＩＭＡ、投資家およびその他の業務提

供者に当該変更について通知しなければならない。更に、投資顧問会社の取締役を変更する場合に

は、運用する各一般投資家向け投資信託の運営者（すなわち、場合に応じて、取締役、受託会社また

はジェネラル・パートナー）の事前の承認を要する。運営者は、かかる変更について、変更の１か月

前までに書面でＣＩＭＡに通知することが要求される。

(c）本規則第21条は、ミューチュアル・ファンド法に基づいて投資信託免許を取得する条件のひとつと

して投資顧問会社を任命する契約に一定の職務が記載されていることを要求している。かかる職務に

は下記の事項が含まれる。

（ⅰ）一般投資家向け投資信託が受取った申込代金が当該投資信託の設立文書、目論見書および申込契

約に従って確実に充当されるようにすること

（ⅱ）一般投資家向け投資信託の資産の売却に際してその純収益が合理的な期限内に確実に保管会社に

送金されるようにすること

（ⅲ）一般投資家向け投資信託の収益が当該投資信託の設立文書、目論見書および申込契約に従って確

実に充当されるようにすること

（ⅳ）一般投資家向け投資信託の資産が、当該投資信託の設立文書、目論見書および申込契約に記載さ

れる当該投資信託の投資目的および投資制限に従って確実に投資されるようにすること
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（ⅴ）保管会社または副保管会社が一般投資家向け投資信託に関する契約上の義務を履行するために必

要な情報および指示を合理的な時に提供すること

(d）本規則は、現在、一般投資家向け投資信託の投資顧問会社がユニット・トラストに対して投資顧問

業務を行っているか、または会社に対して行っているかを区別しており、それに応じて、異なる投資

制限が適用されている。

(e）投資信託がユニット・トラストである場合、本規則第21条(4)項は投資顧問会社がかかるユニット・

トラストのために引受けてはならない業務を以下の通り定めている。

（ⅰ）結果的に当該一般投資家向け投資信託のために空売りされるすべての有価証券の総額がかかる空

売りの直後に当該一般投資家向け投資信託の純資産を超過することになる場合、かかる有価証券の空

売りを行ってはならない。

（ⅱ）結果的に当該投資信託のために行われる借入れの残高の総額がかかる借入れ直後に当該投資信託

の純資産の10％を超えることになる場合、かかる借入れを行ってはならない。ただし、

(A）特殊事情（一般投資家向け投資信託と別の投資信託、投資ファンドまたはそれ以外の種類の集

団投資スキームとの合併を含むがそれらに限られない。）において、12か月を超えない期間に

限り、本(ⅱ)項において言及される借入制限を超えてもよいものとし、

(B）１　当該一般投資家向け投資信託が、有価証券の発行手取金のすべてまたは実質的にすべてを

不動産の権利を含む不動産に投資するとの方針を有し、

２　投資顧問会社が、当該一般投資家向け投資信託の資産の健全な運営または当該一般投資家

向け投資信託の受益者の利益保護のために、かかる制限を超える借入れが必要であると判

断する場合、本(ⅱ)項において言及される借入制限を超えてもよいものとする。

（ⅲ）株式取得の結果、投資顧問会社が運用するすべての投資信託が保有する一会社（投資会社を除

く。）の株式総数が、当該会社の発行済議決権付株式総数の50％を超えることになる場合、当該会社

の議決権付株式を取得してはならない。

（ⅳ）取引所に上場されていないか、または容易に換金できない投資対象を取得する結果として、取得

直後に一般投資家向け投資信託が保有するかかる投資対象の総価値が当該投資信託の純資産価額の

15％を超えることになる場合、当該投資対象を取得してはならないが、投資顧問会社は、当該投資対

象の評価方法が当該一般投資家向け投資信託の目論見書において明確に開示されている場合、当該投

資対象の取得を制限されないものとする。

（ⅴ）当該一般投資家向け投資信託の受益者の利益を損なうか、または当該一般投資家向け投資信託の

資産の適切な運用に違反する取引（投資信託の受益者ではなく投資顧問会社もしくは第三者の利益を

図る取引を含むが、これらに限られない。）を行ってはならない。

（ⅵ）本人として自社またはその取締役と取引を行ってはならない。

(f）一般投資家向け投資信託が会社である場合、本規則第21条(5)項は、投資顧問会社が当該会社のため

に引受けてはならない業務を以下の通り定めている。

（ⅰ）株式取得の結果、当該一般投資家向け投資信託が保有する一会社（投資会社を除く。）の株式総

数が、当該会社の発行済議決権付株式総数の50％を超えることになる場合、当該会社の議決権付株式

を取得してはならない。

（ⅱ）当該一般投資家向け投資信託が発行するいかなる証券も取得してはならない。

（ⅲ）当該一般投資家向け投資信託の受益者の利益を損なうか、または当該一般投資家向け投資信託の

資産の適切な運用に違反する取引（当該一般投資家向け投資信託の受益者ではなく投資顧問会社もし

くは第三者の利益を図る取引を含むが、これらに限られない。）を行ってはならない。

(g）上記にかかわらず、本規則第21条(6)項は、本規則第21条(4)項または第21条(5)項によって、投資顧

問会社が、一般投資家向け投資信託のために、以下に該当する会社、ユニット・トラスト、パート

ナーシップまたはその他の者のすべてのまたはいずれかの株式、証券、持分またはその他の投資対象

を取得することを妨げないことを明記している。

（ⅰ）投資信託、投資ファンド、ファンド・オブ・ファンズまたはその他の種類の集団投資スキームで

ある場合
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（ⅱ）マスター・ファンド、フィーダー・ファンド、その他の類似の組織もしくは会社または事業体の

グループの一部を構成している場合

（ⅲ）一般投資家向け投資信託の投資目的または投資戦略を、全般的にまたは部分的に、直接促進する

特別目的事業体である場合

(h）投資顧問会社は副投資顧問会社を任命することができ、副投資顧問会社を任命する場合は事前にそ

の他の業務提供者、運営者およびＣＩＭＡに通知しなければならない。投資顧問会社は副投資顧問会

社が履行する業務に関して責任を負う。

14.10　財務報告

(a）本規則パートⅥは一般投資家向け投資信託の財務報告に充てられている。一般投資家向け投資信託

は、各会計年度が終了してから６か月以内に、監査済財務諸表を織り込んだ財務報告書を作成し、

ミューチュアル・ファンド法に従って投資家およびＣＩＭＡに配付しなければならない。また中間財

務諸表については当該投資信託の設立文書および目論見書の中で投資家に説明した要領で作成し、配

付すれば足りる。

(b）投資家に配付するすべての関連財務情報および純資産価額を算定するために使用する財務情報は、

目論見書に定める一般に認められた会計原則に従って準備されなければならない。

(c）本規則第26条では一般投資家向け投資信託の監査済財務諸表に入れるべき最低限の情報を定めてい

る。

14.11　監査

(a）一般投資家向け投資信託は監査人を任命し、維持しなければならない。監査人を変更する場合は１

か月前までに書面でＣＩＭＡ、投資家およびサービス提供者に通知しなければならない。また監査人

を変更する場合は事前にＣＩＭＡの承認を得なければならない。

(b）一般投資家向け投資信託は最初に監査人の書面による承認を得ることなく、当該投資信託の監査報

告書を公表または配付してはならない。

(c）監査人はケイマン諸島以外の法域で一般に認められた監査基準を使用することができ、その際、監

査報告書の中でかかる事実および法域の名称を開示しなければならない。

(d）監査人は一般投資家向け投資信託の運営者およびその他のサービス提供者から独立していなければ

ならない。

14.12　目論見書

(a）本規則パートⅧは、ミューチュアル・ファンド法第４(1)条および第４(6)条に従ってＣＩＭＡに届

け出られる一般投資家向け投資信託の目論見書に関する最低限の開示要件を定めている。目論見書に

重大な変更があった場合もＣＩＭＡに届け出なければならない。一般投資家向け投資信託の目論見書

は当該投資信託の登記上の事務所またはケイマン諸島に所在するいずれかのサービス提供者の事務所

において無料で入手することができなければならない。

(b）ミューチュアル・ファンド法に定める要件に追加して、本規則第37条は一般投資家向け投資信託の

目論見書に関する最低限の開示要件を定めており、以下の詳細が含まれていなければならない。

（ⅰ）一般投資家向け投資信託の名称、また会社もしくはパートナーシップの場合はケイマン諸島の登

記上の住所

（ⅱ）一般投資家向け投資信託の設立日または設定日（存続期間に関する制限の有無を表示する）

（ⅲ）設立文書および年次報告書または定期報告書の写しを閲覧し、入手できる場所の記述

（ⅳ）一般投資家向け投資信託の会計年度の終了日

（ⅴ）監査人の氏名および住所

（ⅵ）下記の(xxⅱ)、(xxⅲ)および(xxⅳ)に定める者とは別に、一般投資家向け投資信託の業務に重大

な関係を有す取締役、役員、名義書換代理人、法律顧問およびその他の者の氏名および営業用住所

（ⅶ）投資信託会社である一般投資家向け投資信託の授権株式および発行済株式資本の詳細（該当する

場合は現存する当初株式、設立者株式または経営株式を含む）

（ⅷ）証券に付与されている主な権利および制限の詳細（通貨、議決権、清算または解散の状況、券

面、名簿への記録等に関する詳細を含む）

（ⅸ）該当する場合、証券を上場し、または上場を予定する証券取引所または市場の記述

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

213/238



（ⅹ）証券の発行および売却に関する手続および条件

（xⅰ）証券の償還または買戻しに関する手続および条件ならびに償還または買戻しを中止する状況

（xⅱ）一般投資家向け投資信託の証券に関する配当または分配金の宣言に関する意向の説明

（xⅲ）一般投資家向け投資信託の投資目的、投資方針および投資方針に関する制限の説明、一般投資家

向け投資信託の重大なリスクの説明、および使用する投資手法、投資商品または借入の権限に関する

記述

（xⅳ）一般投資家向け投資信託の資産の評価に適用される規則の説明

（xⅴ）一般投資家向け投資信託の発行価格、償還価格または買戻価格の決定（取引の頻度を含む）に適

用される規則および価格に関する情報を入手することのできる場所の説明

（xⅵ）一般投資家向け投資信託から運営者、管理事務代行会社、投資顧問会社、保管会社およびその他

のサービス提供者が受取るまたは受取る可能性の高い報酬の支払方法、金額および報酬の計算に関す

る情報

（xⅶ）一般投資家向け投資信託とその運営者およびサービス提供者との間の潜在的利益相反に関する説

明

（xⅷ）一般投資家向け投資信託がケイマン諸島以外の法域またはケイマン諸島以外の監督機関もしくは

規制機関で登録し、もしくは免許を取得している場合（または登録し、もしくは免許を取得する予定

である場合）、その旨の記述

（xⅸ）投資家に配付する財務報告書の性格および頻度に関する詳細

（xx）一般投資家向け投資信託の財務報告書を作成する際に採用した一般に認められた会計原則

（xxⅰ）以下の記述

　「ケイマン諸島金融庁が交付した投資信託免許は、一般投資家向け投資信託のパフォーマンス

または信用力に関する金融庁の投資家に対する義務を構成しない。またかかる免許の交付にあた

り、金融庁は一般投資家向け投資信託の損失もしくは不履行または目論見書に記載された意見も

しくは記述の正確性に関して責任を負わないものとする。」

（xxⅱ）管理事務代行会社（管理事務代行会社の名称、管理事務代行会社の登記上の住所もしくは主た

る営業所の住所または両方の住所を含む）

（xxⅲ）保管会社および副保管会社（下記事項を含む）

(A）保管会社および副保管会社（該当する場合）の名称、保管会社および副保管会社の登記上の

住所もしくは主たる営業所の住所または両方の住所

(B）保管会社および副保管会社の主たる事業活動

（xxⅳ）投資顧問会社（下記事項を含む）

(A）投資顧問会社の取締役の氏名および経歴の詳細ならびに投資顧問会社の登記上の住所もしく

は主たる営業所の住所または両方の住所

(B）投資顧問会社のサービスに関する契約の重要な規定

(C）ファンドに対する投資家の持分に関するケイマン諸島の法令に定める重要な規定
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第４【その他】
（１）目論見書の表紙から本文の前までの記載等について

①　使用開始日を記載することがある。

②　次の事項を記載することがある。

・「ご購入にあたっては本書の内容を十分にお読みください。」との趣旨を示す記載

③　管理会社の名称その他ロゴ・マーク等を記載することがある。

④　図案を採用することがある。

（２）投資リスクとして、次の事項を記載することがある。

・「サブ・ファンドの取引に関しては、金融商品取引法第37条の６の規定（いわゆるクーリング・オフ）の適

用はありません。」との趣旨を示す記載

（３）交付目論見書に最新の運用実績を記載することがある。

（４）交付目論見書の表紙の次に、「目論見書追加事項」を記載し、交付目論見書の末尾の次に「無登録格付に

関する説明書」を記載することがある。

（５）交付目論見書の「リスク要因」に次の事項を記載することがある。

・「投資信託は元本保証のない金融商品であり、預貯金とは異なります。サブ・ファンドの運用に関する損益

はすべて受益者の皆様に帰属します。」との趣旨を示す記載

（６）受益証券の券面は発行されない。
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≪別紙Ａ　定義≫

 

文脈上別異に解すべき場合を除き、本書において、以下の用語は、それぞれ以下に定める意義を有する。

 

申込日 いずれかの取得日または買戻日に関連して、かかる取得日

または買戻日の直前の営業日および／または管理会社が随

時書面により指定するその他の日をいう。

 

管理事務代行契約 受託会社および管理事務代行会社の間の2015年６月26日締

結の管理事務代行契約（随時修正される。）をいう。

 

管理事務代行会社 香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイまた

はサブ・ファンドの管理事務代行会社として受託会社に

よって選任されたその他の者をいう。

 

代行協会員 管理会社の日本における代行協会員としてのシティグルー

プ証券株式会社をいう。

 

代行協会員契約 管理会社と代行協会員との間の2015年５月27日に締結され

た契約（随時修正される。）をいう。

 

申込書 管理会社または名義書換代理人より入手可能な受益証券の

申込みの様式をいう。

 

営業日 (ⅰ)ロンドン、ニューヨーク、香港および東京のそれぞれ

における商業銀行が営業を行っており、かつ、(ⅱ)ロンド

ン証券取引所およびニューヨーク証券取引所が営業を行っ

ている日（土曜日、日曜日または祝日を除く。）ならび

に／または管理会社が随時書面により指定するその他の日

をいう。

 

保管会社 香港支店を通じて行為するシティバンク・エヌ・エイまた

はサブ・ファンドの保管会社として受託会社によって選任

されたその他の者をいう。

 

保管契約 受託会社および保管会社の間の2015年６月26日締結の保管

契約（随時修正される。）をいう。
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取引期限 関連する取得日または買戻日（該当する方）直前の営業日

の東京時間17時または管理会社が一般的にまたは特定の場

合に決定するその他の時刻をいう。

 

販売会社 日本における受益証券またはその実質的権利の販売会社と

しての株式会社ＳＭＢＣ信託銀行および／または管理会社

によって随時選任されたその他の販売会社をいう。

 

適格投資家 （ｉ）米国の居住者、米国において設立されもしくは存続

するパートナーシップ、または米国の法律に基づき設立さ

れもしくは米国において存続する法人、信託もしくはその

他の主体、（ⅱ）ケイマン諸島に所在または居住する者ま

たは団体（慈善信託もしくは慈善権限授与の対象者または

ケイマン諸島の免除会社もしくは非居住会社を除く。）、

（ⅲ）適用ある法律に違反することなく受益証券の申込み

または保有を行うことができない者、法人または団体、ま

たは（ⅳ）上記（ｉ）から（ⅲ）に記載される者、法人も

しくは団体の保管会社、名義人もしくは受託会社、のいず

れにも該当しない者、法人または団体または管理会社がサ

ブ・ファンドに関して随時決定し、受託会社に通知するそ

の他の者、法人もしくは団体をいう。

 

金融商品取引法 日本の金融商品取引法（昭和23年法律第25号、改正済）を

いう。

 

基準通貨 米ドルをいう。

 

GSグループ ゴールドマン・サックス・アンド・カンパニー、ゴールド

マン・サックス・アセット・マネジメント・エル・ピー、

ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・イン

ターナショナルならびにこれらのその他の子会社および関

連会社を併せた、ザ・ゴールドマン・サックス・グルー

プ・インクをいう。
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投資対象 人、団体（法人格の有無を問わない。）、ファンド、信

託、世界中の国、州もしくは地域の政府もしくは政府機関

によって発行されたあらゆる種類の株、株式、パートナー

シップ持分、債券、負債、優先株、ワラント、転換社債、

貸株、投資信託の受益証券もしくは副受益証券、株式もし

くはストック・オプションもしくは先物取引、通貨スワッ

プ、金利スワップ、レポ取引、譲渡性預金証書、約束手

形、為替手形、もしくはあらゆる種類の有価証券、もしく

は上記の者に対してなされるローン（もしくはローン・

パーティシペーション）、またはミューチュアル・ファン

ドもしくは類似のスキームへの参加、および、全額もしく

は一部払込済または未払いであるかを問わず、不動産また

は管理会社が随時書面により指定するその他の投資対象も

しくはその派生商品をいう。

 

投資運用契約 受託会社と管理会社との間で締結された投資運用契約（随

時修正または追補される。）をいい、投資運用契約に基づ

き、受託会社は、各サブ・ファンドの信託財産の運用に関

する投資運用サービスを管理会社に委託する。

 

投資運用サービス 投資運用契約に基づき管理会社に委託された各サブ・ファ

ンドに関する業務ならびに／または管理会社および受託会

社が書面にて随時合意するその他の業務をいう。

 

管理会社 シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジ

メント・リミテッドをいう。

 

投資先ファンド ゴールドマン・サックス（ケイマン諸島）ユニット・トラ

ストのサブ・トラストであるＧＳ米国フォーカス・グロー

スをいう。詳細は、「第二部 ファンド情報、第１ ファン

ドの状況、２ 投資方針、（１）投資方針、投資先ファン

ド」に記載される。

 

投資運用会社 投資先ファンドの投資運用会社であるゴールドマン・サッ

クス・アセット・マネジメント・エル・ピーをいう。ただ

し、「投資リスク」の項においては、投資先ファンド・ア

ンブレラのサブ・ファンドに関して単独で、個別にまたは

共同で行為するゴールドマン・サックス・アセット・マネ

ジメント・インターナショナルおよび／もしくはゴールド

マン・サックス・アセット・マネジメント・エル・ピーま

たは関連する投資先ファンド・アンブレラのサブ・ファン

ドに関して投資運用会社として選任されたその他の者をい

う。
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投資先ファンド管理会社 投資先ファンド・アンブレラおよび投資先ファンド・アン

ブレラのサブ・ファンドそれぞれの管理会社としてのCS

（ケイマン）リミテッドまたは投資先ファンド・アンブレ

ラのサブ・ファンドの管理会社として随時選任されたその

他の者をいう。当該用語は、文脈上別異に解すべき場合を

除き、その適式に選任された委託先を含むものとする。

 

投資先ファンド・アンブレラ ゴールドマン・サックス（ケイマン諸島）ユニット・トラ

ストおよび／または文脈により要求される場合、これらの

下で設定されるシリーズ・トラスト（投資先ファンドを含

むが、これに限られない。）をいう。

 

投資先ファンド・アンブレラのサブ・

ファンド

投資先ファンド・アンブレラのシリーズ・トラスト（投資

先ファンドを含むが、これに限られない。）をいう。

 

投資先ファンド受益者 米ドル建て受益証券の保有者をいう。

 

米ドル建て受益証券 「投資目的および方針」の項に記載される意義を有する。

 

純資産価額 サブ・ファンドの純資産価額をいう。

 

受益証券１口当たり純資産価格 純資産価額を計算時における受益証券の口数で除した額を

いう。受益証券１口当たり純資産価格は、小数第３位また

は管理会社が受託会社と協議の上決定するその他の位まで

四捨五入される。

 

英文目論見書 2015年５月付のトラストに関する英文目論見書（随時修正

または補足される。）をいう。

 

買戻日 各営業日および／または管理会社が随時書面により指定す

るその他の日をいう。

 

買戻通知 管理会社または名義書換代理人より入手可能な様式による

受益者がその保有する受益証券に関して提出する買戻通知

をいう。

 

SEC 米国証券取引委員会をいう。

 

シリーズ会社 管理会社または受託会社の趣意により設立され、いずれか

のサブ・ファンドを参照して指名される有限責任の子会社

をいう。

 

サブ・ファンド 信託証書および追補信託証書に基づき設定および設立され

たトラストのサブ・ファンドである米国成長株集中投資

ファンド　外貨建てシリーズをいう。
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サブ・ファンド決議 いずれかのサブ・ファンドに関して、（ａ）当該サブ・

ファンドの発行済受益証券の単純過半数を保有し、関連す

る決議について議決権を行使する権利を有する者が書面に

より承認した決議、または（ｂ）当該サブ・ファンドの受

益者集会において、当該集会に関する基準日において、本

人または代理人が出席し、議決権を有しかつ当該集会で議

決権を行使する受益者であって、当該サブ・ファンドの受

益証券の単純過半数を保有する者により可決された決議を

いう。

 

取得日 各営業日および／または管理会社が随時書面により指定す

るその他の日をいう。

 

追補信託証書 受託会社および管理会社の間で2015年５月22日に締結され

たサブ・ファンドを設立する追補信託証書（随時修正され

る。）をいう。

 

償還日 2157年10月21日または管理会社および受託会社が合意した

これよりも早い日をいう。

 

名義書換代理契約 受託会社、管理会社およびシティ・ファンド・サービシズ

（アジア）リミテッドの間の2015年６月26日締結の登録名

義書換代理契約（2015年11月11日付譲渡契約（2015年12月

31日効力発生）に従って名義書換代理人に譲渡された。）

（随時修正される。）をいう。

 

名義書換代理人 シティコープ・フィナンシャル・サービシズ・リミテッド

またはサブ・ファンドに関して登録名義書換事務を提供す

るよう受託会社および管理会社によって選任されたその他

の者をいう。

 

トラスト ケイマン諸島の法律に基づき設立されたオープン・エンド

型のアンブレラ型ユニット・トラストであるレッド・アー

ク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト

をいう。

 

信託証書 受託会社および管理会社の間の2008年10月21日付で締結さ

れたトラストの設立に関する信託証書（2015年３月10日付

修正・再録信託証書により変更・再録済。）（随時修正お

よび追補される。）をいう。
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受託会社 ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・ア

ンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッドをい

う。

 

信託財産 各サブ・ファンドに関して、当該サブ・ファンドの信託に

よって受託会社が保有する100米ドルの当初資産および以下

の金額の合計をいう。

 （ａ）当該サブ・ファンドの受益証券の発行手取金

 （ｂ）信託証書に定められるとおり、当該サブ・ファンド

の信託によって受託会社またはその代理人が保有

し、または保有しているとみなされる一切の現金お

よびその他の資産

 また、かかる用語が一般的に用いられる場合、「信託財

産」とは、すべてのサブ・ファンドに総じて適用する信託

財産をいうものとする。

 

受益証券 サブ・ファンドの受益証券をいう。

 

受益者 当該時点での受益証券の登録保有者をいい、受益証券の保

有者として共同して登録されるすべての者を含む。

 

受益者決議 （ａ）すべてのサブ・ファンドの発行済受益証券の純資産

価額の単純過半数を保有する者が書面で承認した決議（当

該決議により、各受益者は、すべてのサブ・ファンドの純

資産価額の総額に対して当該受益者が保有するすべてのサ

ブ・ファンドの受益証券の純資産価額の総額の比率に基づ

き比例按分して計算される議決権を受領するものとす

る。）、または（ｂ）受益者集会において、当該集会に関

する基準日に、本人または代理人が出席しており、議決権

を有しかつ当該集会で議決権を行使する受益者で、すべて

のサブ・ファンドの受益証券の純資産価額の単純過半数を

保有する者により可決された決議をいう。

 

米国 アメリカ合衆国の、その属領および領土をいう。

 

米ドル 米国の法定通貨である米ドルをいう。

 

評価日 各営業日および／または管理会社が随時書面により指定す

るその他の日をいう。
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ボルカー・ルール 一定の適用除外のもとで、特定の銀行事業体が自己勘定取

引に従事すること、特定のプライベート・ファンドの所有

権の取得もしくは保有を行うこと、または特定のプライ

ベート・ファンドのスポンサーとなることもしくは特定の

関係を持つことを一般的に禁止する、「ボルカー・ルー

ル」として一般に知られる2010年ドッド＝フランク・

ウォール街改革・消費者保護法の規定をいう。

 

 

 

　　次へ
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≪別紙Ｂ　サブ・ファンド・プライバシー通知≫

はじめに

 

本通知の目的は、貴殿に対し、データ保護法（改正済）（以下「DPA」という。）に従った貴殿の個人データの使

用に関する情報を提供することである。

 

本文書において、「当社」とは、受託会社ならびにその関連会社および／または委託先をいう。

 

投資者データ

サブ・ファンドへの投資、ならびにそれに関連して貴殿と当社との間でやりとり（（該当する場合）電子通信また

は電話の記録を含み、何らかの申込み（過去、現在または未来のものかを問わない。）を含む。）を行うことによ

り、または貴殿が別途、投資者である貴殿と関係のある個人（例えば、取締役、受託者、従業員、代表者、株主、

投資者、クライアント、実質的所有者または代理人）に関する個人情報を当社に提供することにより、貴殿は、

DPAに定める意味の範囲内における個人データに該当する一定の個人情報（以下「投資者データ」という。）を当

社に提供することとなる。当社は、その他の公的な情報源からも投資者データを取得することができることとす

る。投資者データには、貴殿および／または投資者である貴殿と関係する個人に関連する以下の情報が含まれる

が、これらに限られない。氏名、居住地住所、電子メールアドレス、連絡先詳細、会社連絡先情報、署名、国籍、

出生地、生年月日、納税者番号、信用履歴、通信記録、パスポート番号、銀行口座詳細、資金源の詳細および貴殿

の投資活動に関連する詳細。

 

当社が投資者データを使用する場合、受託会社は、DPAの目的上、「データ管理者」として特徴付けられる。受託

会社の関連会社および委託先は、DPAの目的のために「データ処理者」として行為することができる。

 

影響を受ける対象

 

貴殿が自然人である場合、当該データの使用により貴殿が直接影響を受けることとなる。貴殿が、当社との投資に

関連して理由の如何を問わず貴殿に関係する個人に関する投資者データを当社に対して提供する法人の投資者（こ

れらの目的において、信託または免除リミテッド・パートナーシップ等の法律上の組織体を含む。）である場合、

当該データの使用は当該個人に関連するものとなり、貴殿は、本文書を当該個人に送信するか、またはその他当該

個人に対してその内容を助言すべきである。

 

貴殿の個人データの使用方法

 

データ管理者である受託会社は、特に、以下を含む適法な目的のために、投資者データを収集、保管および使用す

ることができる。

 

(i)　　申込書ならびに／またはサブ・ファンドの設立文書および運用文書に基づく当社の権利および義務の履行

のために必要である場合、

(ii)　 サブ・ファンドが適用を受ける法律上および規制上の義務を遵守するために必要である場合（マネー・ロ

ンダリング防止およびFATCA／CRSの要件の遵守等）、および／または

(iii)　当社の正当な利益のために必要であり、貴殿の利益、基本的権利または自由が当該利益に優先されない場

合。ただし、投資者データはダイレクト・マーケティングならびに他の類似の目的で使用されないものと

する。
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さらに、シティバンク・エヌ・エイ（以下「管理事務代行会社」という。）および／またはシティコープ・フィナ

ンシャル・サービシズ・リミテッド（以下「名義書換代理人」という。）は、例えば、受託会社に自己のサービス

を提供するため、または自己に直接適用される、若しくは受託会社が管理事務代行会社または名義書換代理人に依

拠することに関して適用される法律上若しくは規制上の要件を履行するために投資者データを使用することができ

るが、管理事務代行会社または名義書換代理人によるかかる投資者データの使用は、少なくとも当社が投資者デー

タを処理する上述の目的のいずれかと常に適合する。

 

投資者データを他の特定の目的（該当する場合、貴殿の同意を必要とする何らかの目的を含む。）に使用すること

を希望する場合、当社は、貴殿に連絡する。

 

貴殿の個人データの移転理由

 

一定の状況において、当社および／または当社の授権された関連会社もしくは委託先は、ケイマン諸島金融当局ま

たは税務情報庁等の関連規制当局と、投資者データおよびサブ・ファンドにおける貴殿の持分に関するその他の情

報を共有することを法的に義務付けられる場合がある。また、これらの当局は、その後、税務当局を含む海外当局

と本情報を交換することができる。

 

当社は、受託会社およびその各関連会社（ケイマン諸島外または欧州経済領域外に所在する一定の事業体を含む場

合がある。）にサービスを提供する当事者に対して投資者データを開示することを予期している。かかる当事者に

は以下の者が含まれ、以下の者は、当社を代理して、または受託会社に提供するサービスに関連する自らの適法な

目的のために、個人データを処理することができる。

 

(i)　　保管会社

(ii)　 管理事務代行会社

(iii)　名義書換代理人

(iv)　 管理会社

(v)　　監査人、および

(vi)　 英文目論見書およびその補遺27に列挙される他のアドバイザーまたはサービス提供者

 

当社が講じるデータ保護措置

 

ケイマン諸島外に所在する当社または当社の適式に授権された関連会社および／もしくは委託先による投資者デー

タの移転は、DPAの要件に従うものとする。

 

当社ならびに当社の適式に授権された関連会社および／または委託先は、投資者データの不正なまたは違法な処

理、および投資者データの偶発的な紛失もしくは破壊または損害に対する保護を意図された適切な技術的および組

織的情報セキュリティ措置を適用するものとする。

 

当社は、貴殿または該当する投資者データに関連するデータ主体のいずれかの利益、基本的権利または自由に対す

るリスクをもたらす合理的な可能性のある何らかの投資者データ違反について、貴殿に通知するものとする。

 

お問い合わせ

 

不明点がある場合、またはデータ保護権について当社と協議されたい場合、管理会社（citifirst.im@citi.com）

まで問い合わせられたい。
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（訳文）

独立監査人の監査報告書

 

受託会社御中

 

監査意見

 

　私どもは、６ページから31ページ(訳注：原文のページ)に記載されたレッド・アーク・グローバ

ル・インベストメンツ(ケイマン)トラストのサブ・ファンドである米国成長株集中投資ファンド　外

貨建てシリーズ(以下「サブ・ファンド」という。)の財務書類、すなわち、2023年12月31日現在の財

政状態計算書、同日に終了した会計年度における包括利益計算書、資本変動計算書およびキャッ

シュ・フロー計算書、ならびに重要性がある会計方針の情報およびその他の説明情報により構成され

る注記の監査を行った。

 

 

　私どもは、当該財務書類が、香港公認会計士協会(以下「ＨＫＩＣＰＡ」という。)が発行した香港

財務報告基準(以下「ＨＫＦＲＳ」という。)に準拠して、サブ・ファンドの2023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キャッシュ・フローの状況を、全

ての重要な点において適正に表示しているものと認める。

 

監査意見の根拠

 

　私どもは、ＨＫＩＣＰＡが発行した香港監査基準(以下「ＨＫＳＡ」という。)に準拠して監査を

行った。本基準のもとでの私どもの責任は、本報告書の「財務書類の監査に対する監査人の責任」区

分に詳述されている。私どもは、ケイマン諸島における財務書類の監査に関連のある倫理上の要求と

ともにＨＫＩＣＰＡの「職業会計士の倫理規定」(以下「当規定」という。)に基づきサブ・ファンド

に対して独立性を保持しており、また、これらの要求および当規定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

 

　サブ・ファンドは、これらの財務書類および監査報告書を英語から日本語に翻訳することができ

る。私どもは、当該翻訳に関するいかなる手続も行っていない。財務書類および監査報告書の英語版

と日本語版との間に矛盾がある場合は、英語版が優先するものとする。

 

財務書類および監査報告書以外の情報

 

　サブ・ファンドの管理会社および受託会社は、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、年次報告書のうち、財務書類および監査報告書以外のすべての情報である。

 

　私どもの監査意見の対象範囲には、その他の記載内容は含まれておらず、したがって、私どもは当

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。
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　財務書類監査における私どもの責任は、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考慮

すること、また、そのような重要な相違以外にその他の記載内容に重要な虚偽表示の兆候があるかど

うか留意することにある。

 

私どもは、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、当該事実を報告することが求められている。私どもは、その他の記載内容に関して報告すべき事

項はない。

 

財務書類に対するサブ・ファンドの管理会社および受託会社の責任

 

　サブ・ファンドの管理会社および受託会社は、ＨＫＩＣＰＡが発行したＨＫＦＲＳに準拠して、当

該財務書類を作成し適正に表示すること、および不正または誤謬による重要な虚偽表示のない財務書

類を作成するためにサブ・ファンドの管理会社および受託会社が必要と判断した内部統制を整備およ

び運用する責任を有している。

 

　財務書類を作成するに当たり、サブ・ファンドの管理会社および受託会社は、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当該継続企業の前提に関す

る事項を開示する責任を有し、また、サブ・ファンドの管理会社および受託会社がサブ・ファンドの

清算もしくは事業停止の意図があるか、またはそうする以外に現実的な代替案がない場合を除き、継

続企業の前提に基づいて財務書類を作成する責任を有している。

 

財務書類の監査に対する監査人の責任

 

私どもの監査の目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬による重要な虚偽表示がないか

どうかに関する合理的な保証を得て、監査意見を表明することにある。本報告書は、合意された契約

条件に従い、機関としての受託会社に対してのみ作成されたものであり、他の目的では作成されてい

ない。私どもは、本報告書の内容について、他の何人に対しても責任を負わない。

 

合理的な保証は、高い水準の保証であるが、ＨＫＳＡ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、個別にまたは集計すると、当該財務書類の利用者の意思決定に影響を与えると

合理的に見込まれる場合に、重要性があると判断される。

 

　私どもは、ＨＫＳＡに準拠して実施する監査の過程を通じて、職業的専門家としての判断を行い、

職業的懐疑心を保持し、また、以下を行う。

 

・　不正または誤謬による財務書類の重要な虚偽表示リスクを識別、評価し、当該リスクに対応した

監査手続を立案、実施し、監査意見の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正による

重要な虚偽表示を発見できないリスクは、誤謬による重要な虚偽表示を発見できないリスクよりも

高くなる。これは、不正には、共謀、文書の偽造、取引等の記録からの除外、虚偽の陳述、または

内部統制の無効化が伴うためである。

 

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

227/238



・　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、サブ・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。  

  

・　サブ・ファンドの管理会社および受託会社が採用した会計方針およびその適用方法の適切性、な

らびにサブ・ファンドの管理会社および受託会社によって行われた会計上の見積りの合理性を評価

し、関連する開示の妥当性を評価する。
 

  

・　サブ・ファンドの管理会社および受託会社が継続企業を前提として財務書類を作成することが適

切であるかどうか、また、入手した監査証拠に基づき、サブ・ファンドの継続企業の前提に重要な

疑義を生じさせるような事象または状況に関して重要な不確実性が認められるかどうかを結論付け

る。重要な不確実性が認められる場合は、監査報告書において財務書類の開示に注意を喚起するこ

と、または重要な不確実性に関する財務書類の開示が適切でない場合は、財務書類に対して除外事

項付意見を表明することが求められている。私どもの結論は、監査報告書日までに入手した監査証

拠に基づいているが、将来の事象や状況により、サブ・ファンドは継続企業として存続できなくな

る可能性がある。

 

  

・　財務書類の表示方法が適切であるかどうかを評価すること、関連する注記を含めた全体としての

財務書類の表示、構成および内容を検討し、財務書類が基礎となる取引や会計事象を適正に表示し

ているかどうかを評価する。
 

  

　私どもは、計画した監査の範囲とその実施時期、監査の実施過程で識別した内部統制の重要な不備

を含む監査上の重要な発見事項、および監査の基準で求められているその他の事項について、サブ・

ファンドの管理会社および受託会社に対して報告を行っている。

 

 

 

ケーピーエムジーエルエルピー

 

2024年５月30日

 

 

　　次へ

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

228/238



Independent Auditors' Report to the Trustee
 

Opinion

 

We have audited the financial statements of US Focused Growth Equity Fund Foreign Currency

Series (the“Series Trust”), a series trust of Red Arc Global Investments (Cayman) Trust,

set out on pages 6 to 31, which comprise the statement of financial position as at 31

December 2023, the statement of comprehensive income, the statement of changes in equity

and the statement of cash flows for the year then ended, and notes, comprising material

accounting policy information and other explanatory information.

 

In our opinion, the financial statements present fairly, in all material respects, the

financial position of the Series Trust as at 31 December 2023, and its financial

performance and its cash flows for the year then ended in accordance with Hong Kong

Financial Reporting Standards (“HKFRSs”) issued by the Hong Kong Institute of Certified

Public Accountants (“HKICPA”).

 

Basis for Opinion

 

We conducted our audit in accordance with Hong Kong Standards on Auditing (“HKSAs”)

issued by the HKICPA.　Our responsibilities under those standards are further described in

the Auditors' Responsibilities for the Audit of the Financial Statements section of our

report.　We are independent of the Series Trust in accordance with the HKICPA's Code of

Ethics for Professional Accountants (the“Code”) together with the ethical requirements

that are relevant to our audit of the financial statements in the Cayman Islands, and we

have fulfilled our other ethical responsibilities in accordance with these requirements

and the Code.　We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and

appropriate to provide a basis for our opinion.

 

Other Matter

 

The Series Trust may translate these financial statements and our auditors' report from

English to Japanese. We have not been engaged to perform any procedures over the

translation. In the event of any inconsistencies between the English and the Japanese

versions of the financial statements and our auditors' report, the English version shall

prevail.

 

Information other than the Financial Statements and Auditors' Report Thereon

 

The Manager and the Trustee of the Series Trust are responsible for the other information.

The other information comprises all the information included in the annual report, but

does not include the financial statements and our auditors' report thereon.

 

Our opinion on the financial statements does not cover the other information and we do not

express any form of assurance conclusion thereon.
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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 that fact. We have nothing to report

in this regard.

 

Responsibilities of the Manager and the Trustee of the Series Trust for the Financial

Statements

 

The Manager and the Trustee of the Series Trust are responsible for the preparation of the

financial statements that give a true and fair view in accordance with HKFRSs issued by

the HKICPA and for such internal control as the Manager and the Trustee of the Series

Trust determine 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 Manager and the Trustee of the Series Trust are

responsible for assessing the Series Trust's ability to continue as a going concern,

disclosing, as applicable, matters related to going concern and using the going concern

basis of accounting unless the Manager and the Trustee of the Series Trust either intend

to liquidate the Series Trust or to cease operations, or have no realistic alternative but

to do so.

 

Auditors' Responsibilities 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 an auditors' report that includes our opinion.　This report is made solely to you,

as a body, in accordance with our agreed terms of engagement, and for no other purpose. We

do not assume responsibility towards or accept liability to any other person for the

contents of this report.

 

Reasonable assurance is a high level of assurance but is not a guarantee that an audit

conducted in accordance with HKSAs 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.
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As part of an audit in accordance with HKSAs, we exercise professional judgement and

maintain professional scepticism throughout the audit. We also:

 

- Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements,

whether due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those

risks, and obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis

for our opinion.　The risk of not detecting a material misstatement resulting from

fraud is higher than for one resulting from error, as fraud may involve collusion,

forgery, intentional omissions, misrepresentations or the override of internal

control.

 

- Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design

audit procedures that are appropriate in the circumstances but not for the purpose of

expressing an opinion on the effectiveness of the Series Trust's internal control.

 

- Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of

accounting estimates and related disclosures made by the Manager and the Trustee of

the Series Trust.

 

- Conclude on the appropriateness of the Manager's and Trustee's use of the going

concern basis of accounting and, based on the audit evidence obtained, whether a

material uncertainty exists related to events or conditions that may cast significant

doubt on the Series Trust's ability to continue as a going concern. If we conclude

that a material uncertainty exists, we are required to draw attention in our auditors'

report 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 auditors' report. However, future events or conditions

may cause the Series Trust 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 the Manager and the Trustee of the Series Trust 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.

 

KPMG LLP

 

30 May 2024

 

（※）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、その原本は本書代理人

が別途保管している。
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（訳文）

独立監査人の監査報告書

 

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド

（香港で設立された有限責任会社）

の株主各位

 

財務書類監査に関する報告

 

監査意見

 

私どもは、７ページから31ページ（訳注：原文のページ）に記載されたシティグループ・ファース

ト・インベストメント・マネジメント・リミテッド（以下「会社」という。）の財務書類、すなわち、

2023年12月31日現在の財政状態計算書、同日に終了した事業年度における純損益およびその他の包括利

益計算書、資本変動計算書およびキャッシュ・フロー計算書、ならびに重要性がある会計方針の情報お

よびその他の説明情報により構成される注記の監査を行った。

 

私どもは、当該財務書類が、香港公認会計士協会（以下「ＨＫＩＣＰＡ」という。）が発行した香港

財務報告基準（以下「ＨＫＦＲＳ」という。）に準拠して、2023年12月31日現在の会社の財政状態なら

びに同日に終了した事業年度の経営成績およびキャッシュ・フローに対して真実かつ公正な概観を与え

ており、香港会社法に従って適正に作成されているものと認める。

 

監査意見の根拠

 

私どもは、ＨＫＩＣＰＡが発行した香港会計基準（以下「ＨＫＳＡ」という。）に準拠し、実務指針

第820号（改訂）「登録会社および仲介業者の関連会社の監査」を参照して監査を行った。本基準のも

とでの私どもの責任は、当報告書の「財務書類の監査に対する監査人の責任」区分に詳述されている。

私どもは、ＨＫＩＣＰＡの「職業的監査人の倫理規定」（以下「当規定」という。）に準拠して会社か

ら独立しており、さらに私どもは、当規定に準拠して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。

 

財務書類およびそれに対する監査報告書以外の情報

 

　取締役は、その他の情報について責任を有する。その他の情報は、年次報告書に含まれるすべての情

報から成るが、財務書類およびそれに対する監査報告書は含まれない。

 

財務書類に対する私どもの監査意見は、その他の情報を対象としていないため、私どもは、当該その

他の情報に対していかなる形式の保証の結論も表明しない。

 

財務書類の監査に関する私どもの責任は、その他の情報を通読し、その過程で、当該その他の情報が

財務書類もしくは私どもが監査上入手した知識と著しく矛盾していないか、またはそれ以外に重要な虚

偽表示であると疑われるようなものがないかを検討することである。
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　私どもは、実施した作業に基づき、当該その他の情報に重要な虚偽の記載があるとの結論に至った場

合、かかる事実を報告する必要がある。私どもはこの点に関し、報告すべきことはない。

 

財務書類に対する取締役の責任

 

取締役は、ＨＫＩＣＰＡが発行したＨＫＦＲＳおよび香港会社法に準拠して、真実かつ公正な概観を

与える財務書類を作成する責任、および不正または誤謬による重要な虚偽表示のない財務書類を作成す

るために取締役が必要と判断する内部統制に対する責任がある。

 

財務書類の作成において、取締役は、会社の継続企業の前提の評価、継続企業に関連する事項の開示

（該当する場合）および継続企業の前提による会計処理の実施に責任を有する。ただし、取締役が会社

を清算または業務を停止する意思を有する場合、あるいはそうするより他に現実的な代替方法がない場

合はこの限りでない。

 

さらに、取締役は、当該財務書類が、香港証券先物（記録の保存）規則に基づき保存された記録に準

拠し、かつ香港証券先物（会計および監査）規則の要件を充足していることを確保する必要がある。

 

財務書類の監査に対する監査人の責任

 

私どもの目的は、全体として財務書類に不正または誤謬による重要な虚偽表示がないかどうかに関す

る合理的な保証を得て、監査意見を含む監査報告書を発行することにある。当報告書は香港会社法の第

405条に準拠し、集団としての株主に対してのみ作成され、前項に記載されたその他の記載内容につい

て報告するものであり、その他の目的で使用してはならない。私どもは当報告書の内容に関して他のい

かなる人物に対する責任も負わず、かつ責務も引き受けない。

 

合理的な保証は、高い水準の保証であるが、ＨＫＳＡに準拠して実施された監査が、存在する重要な

虚偽表示を常に発見することを確約するものではない。虚偽表示は、不正または誤謬から発生する可能

性があり、個別にまたは集計すると、当該財務書類の利用者の経済的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。また私どもは、当該財務書類が香港証券先物（記録

の保存）規則に基づき保存された記録に準拠し、かつ香港証券先物（会計および監査）規則の要件を充

足しているかどうかについての合理的な保証を得る必要がある。

 

ＨＫＳＡに準拠した監査の一環として、私どもは、監査を通じて職業的専門家としての判断を行い、

職業的懐疑心を保持する他、以下を行う。

 

－　不正または誤謬による財務書類の重要な虚偽表示リスクを識別、評価し、当該リスクに対応した監

査手続を立案、実施し、監査意見の基礎を提供する十分かつ適切な監査証拠を入手する。不正によ

る重要な虚偽表示を発見できないリスクは、誤謬による当該リスクよりも高くなる。これは、不正

には、共謀、文書の偽造、意図的な除外、虚偽の言明、または内部統制の無効化が伴うためであ

る。
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－　状況に応じて適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を理解する。ただし、こ

れは、会社の内部統制の有効性に対する意見を表明することが目的ではない。

 

－　取締役が採用した会計方針の適切性、ならびに取締役によって行われた会計上の見積りおよび関連

する開示の妥当性を評価する。

 

－　取締役が継続企業の前提により会計処理を実施したことの適切性について結論付ける。また、入手

した監査証拠に基づき、会社の継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象または状況に

関して、重要な不確実性が存在するか否かを判断する。重要な不確実性が存在するとの結論に至っ

た場合、当監査報告書において、財務書類の関連する開示を参照するよう促すか、または当該開示

が不適切な場合は、財務書類に対する私どもの監査意見を修正する必要がある。私どもの結論は、

監査報告書の日付までに入手した監査証拠に基づいている。しかし、将来の事象または状況によ

り、会社が継続企業として存続しなくなる可能性がある。

 

－　財務書類の全体的な表示、構成および内容（開示を含む。）、ならびに、財務書類が基礎となる取

引や会計事象を適正に表しているかを評価する。

 

私どもは、取締役と、特に、計画した監査の範囲とその実施時期、および監査上の重要な発見事項

（監査の過程で識別した内部統制の重要な不備を含む。）に関して、協議する。

 

香港証券先物法の香港証券先物（記録の保存）規則および香港証券先物（会計および監査）規則に基づ

いた法定事項に関する報告

 

私どもは、当該財務書類が、香港証券先物（記録の保存）規則に基づき保存された記録に準拠し、か

つ香港証券先物（会計および監査）規則の要件を充足しているものと認める。

 

 

ケーピーエムジー

 

公認会計士

香港、セントラル

チャターロード10

プリンスビル８階

2024年４月22日

 

 

 

 
 
　　次へ
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Independent auditor's report to the member of

Citigroup First Investment Management Limited

(Incorporated in Hong Kong with limited liability)

 

Report on the audit of the financial statements

 

Opinion

 

We have audited the financial statements of Citigroup First Investment Management Limited

(“the Company”) set out on pages 7 to 31, which comprise the statement of financial

position as at 31 December 2023, the statement of profit of loss and other comprehensive

income, the statement of changes in equity and the statement of cash flows for the year then

ended and notes, comprising material accounting policy information and other explanatory

information.

 

In our opinion, the financial statements give a true and fair view of the financial position

of the Company as at 31 December 2023 and of its financial performance and its cash flows for

the year then ended in accordance with Hong Kong Financial Reporting Standards (“HKFRSs”)

issued by the Hong Kong Institute of Certified Public Accountants (“HKICPA”) and have been

properly prepared in compliance with the Hong Kong Companies Ordinance.

 

Basis for opinion

 

We conducted our audit in accordance with Hong Kong Standards on Auditing (“HKSAs”) and

with reference to Practice Note 820 (Revised), The audit of licensed corporations and

associated entities of intermediaries, issued by the HKICPA. Our responsibilities under those

standards are further described in the Auditor's responsibilities for the audit of the

financial statements section of our report. We are independent of the Company in accordance

with the HKICPA's Code of Ethics for Professional Accountants (“the Code”) and we have

fulfilled our other ethical responsibilities in accordance with the Code. We believe that the

audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our

opinion.

 

Information other than the financial statements and auditor's report thereon

 

The directors are responsible for the other information. The other information comprises all

the information included in the annual report, other than the financial statements and our

auditor's report 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.
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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 that fact. We have nothing to report in

this regard.

 

Responsibilities of the directors for the financial statements

 

The directors are responsible for the preparation of the financial statements that give a

true and fair view in accordance with HKFRSs issued by the HKICPA and the Hong Kong Companies

Ordinance and for such internal control as the directors determine 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 directors are responsible for assessing the

Company's ability to continue as a going concern, disclosing, as applicable, matters related

to going concern and using the going concern basis of accounting unless the directors either

intend to liquidate the Company or to cease operations, or have no realistic alternative but

to do so.

 

In addition, the directors are required to ensure that the financial statements are in

accordance with the records kept under the Hong Kong Securities and Futures (Keeping of

Records) Rules and satisfy the requirements of the Hong Kong Securities and Futures (Accounts

and Audit) Rules.

 

Auditor's responsibilities 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 an

auditor's report that includes our opinion. This report is made solely to you, as a body, in

accordance with section 405 of the Hong Kong Companies Ordinance, and to report to you on the

other matters set out in the preceding paragraph, and for no other purpose. We do not assume

responsibility towards or accept liability to any other person for the contents of this

report.

 

Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee that an audit

conducted in accordance with HKSAs 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. In addition, we are

required to obtain reasonable assurance about whether the financial statements are in

accordance with the records kept under the Hong Kong Securities and Futures (Keeping of

Records) Rules and satisfy the requirements of the Hong Kong Securities and Futures (Accounts

and Audit) Rules
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As part of an audit in accordance with HKSAs, we exercise professional judgement and maintain

professional scepticism throughout the audit. We also:

 

- Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements, whether

due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and

obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis for our

opinion. The risk of not detecting a material misstatement resulting from fraud is higher

than for one resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery, intentional

omissions, misrepresentations or the override of internal control.

 

- Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit

procedures that are appropriate in the circumstances but not for the purpose of expressing

an opinion on the effectiveness of the Company's internal control.

 

- Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of

accounting estimates and related disclosures made by the directors.

 

- Conclude on the appropriateness of the directors' 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 Company's ability to

continue as a going concern. If we conclude that a material uncertainty exists, we are

required to draw attention in our auditor's report 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 auditor's

report. However, future events or conditions may cause the Company 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 the directors 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.
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Report on matters under the Hong Kong Securities and Futures (Keeping of Records) Rules and

Hong Kong Securities and Futures (Accounts and Audit) Rules of the Hong Kong Securities and

Futures Ordinance

 

In our opinion, the financial statements are in accordance with the records kept under the

Hong Kong Securities and Futures (Keeping of Records) Rules and satisfy the requirements of

the Hong Kong Securities and Futures (Accounts and Audit) Rules.

 

 

KPMG

 

Certified Public Accountants

 

8th Floor, Prince's Building

10 Chater Road

Central, Hong Kong

22 April 2024

 
 

（注）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、その原本は本書代理人が別途保管して

いる。
 

EDINET提出書類

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド(E22200)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

238/238


	表紙
	本文
	第一部証券情報
	（１）ファンドの名称
	（２）外国投資信託受益証券の形態等
	（３）発行（売出）価額の総額
	（４）発行（売出）価格
	（５）申込手数料
	（６）申込単位
	（７）申込期間
	（８）申込取扱場所
	（９）払込期日
	（１０）払込取扱場所
	（１１）振替機関に関する事項
	（１２）その他

	第二部ファンド情報
	第１ファンドの状況
	１ファンドの性格
	（１）ファンドの目的及び基本的性格
	（２）ファンドの沿革
	（３）ファンドの仕組み
	（４）ファンドに係る法制度の概要
	（５）開示制度の概要
	（６）監督官庁の概要

	２投資方針
	（１）投資方針
	（２）投資対象
	（３）運用体制
	（４）分配方針
	（５）投資制限

	３投資リスク
	４手数料等及び税金
	（１）申込手数料
	（２）買戻し手数料
	（３）管理報酬等
	（４）その他の手数料等
	（５）課税上の取扱い

	５運用状況
	（１）投資状況
	（２）投資資産
	①投資有価証券の主要銘柄
	②投資不動産物件
	③その他投資資産の主要なもの

	（３）運用実績
	①純資産の推移
	②分配の推移
	③収益率の推移

	（４）販売及び買戻しの実績


	第２管理及び運営
	１申込（販売）手続等
	２買戻し手続等
	３資産管理等の概要
	（１）資産の評価
	（２）保管
	（３）信託期間
	（４）計算期間
	（５）その他

	４受益者の権利等
	（１）受益者の権利等
	（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３ファンドの経理状況
	１財務諸表
	（１）貸借対照表
	（２）損益計算書
	（３）投資有価証券明細表等

	２ファンドの現況
	純資産額計算書


	第４外国投資信託受益証券事務の概要

	第三部特別情報
	第１管理会社の概況
	１管理会社の概況
	２事業の内容及び営業の概況
	３管理会社の経理状況
	（１）貸借対照表
	（２）損益計算書

	４利害関係人との取引制限
	５その他

	第２その他の関係法人の概況
	１名称、資本金の額及び事業の内容
	２関係業務の概要
	３資本関係

	第３投資信託制度の概要
	第４その他

	監査報告書

