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【届出の対象とした募集（売

出）外国投資信託受益証券に

係るファンドの名称】

UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－

LGTグローバル・プライベート・クレジット・ファンド

（UBS Universal Trust（Cayman）Ⅲ- LGT Global Private Credit

Fund）

【届出の対象とした募集（売

出）外国投資信託受益証券の

金額】

（ⅰ）当初申込期間

米ドル（四半期分配型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

米ドル（資産成長型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

（ⅱ）継続申込期間

米ドル（四半期分配型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

米ドル（資産成長型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

（注）米ドルの円貨換算は、2024年９月30日現在の株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場

の仲値（１米ドル＝142.73円）によります。以下、別段の記載がない限り、米ドルの円貨表

示は全てこれによるものとします。
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【縦覧に供する場所】 該当事項はありません。
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第一部【証券情報】

 

（１）【ファンドの名称】

UBSユニバーサル・トラスト（ケイマン）Ⅲ－LGTグローバル・プライベート・クレジット・ファンド

（UBS Universal Trust（Cayman）Ⅲ- LGT Global Private Credit Fund）

（注）　LGTグローバル・プライベート・クレジット・ファンド（以下「ファンド」といいます。）は、UBSユニバーサル・トラスト（ケ

イマン）Ⅲ（以下「トラスト」といいます。）のシリーズ・トラストです。

 

（２）【外国投資信託受益証券の形態等】

ファンドの受益証券（以下「受益証券」といいます。）は記名式無額面受益証券で、米ドル（四半期分配

型）および米ドル（資産成長型）（個別にまたは総称して、以下「クラス」といいます。）の２種類がありま

す。

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

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

予定の信用格付けはありません。

受益証券は追加型です。

 

（３）【発行（売出）価額の総額】

（ⅰ）当初申込期間

米ドル（四半期分配型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

米ドル（資産成長型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

（ⅱ）継続申込期間

米ドル（四半期分配型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

米ドル（資産成長型）：

100億米ドル（１兆4,273億円）を上限とします。

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

の記載がない限り米ドル貨をもって行います。なお、当該表示通貨を「基準通貨」といいます。

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

す。また、円貨への換算は、本書の中でそれに対応する数字につき所定の換算率で単純計算のうえ、必要な場合四捨五入

してあります。したがって、本書中の同一情報につき異なった円貨表示がなされている場合もあります。

 

（４）【発行（売出）価格】

（ⅰ）当初申込期間

米ドル（四半期分配型）：

１口当たり100.00米ドル（１万4,273円）

米ドル（資産成長型）：

１口当たり100.00米ドル（１万4,273円）

（ⅱ）継続申込期間

各クラスの１口当たりの発行価格は、申込みを行った月の取引日（以下に定義されます。）の該当するク

ラスの受益証券１口当たり純資産価格（以下「基準価額」といいます。）

（注１）「取引日」とは、2025年１月の最終暦日（同日を含みます。）以降の毎月の最終暦日および／またはファンドもしくはク

ラスに関して管理会社が随時決定するその他の日をいいます。以下同じです。

（注２）基準価額は、毎評価日に算出され、原則として、投資対象ファンド純資産価額確認日の３ファンド営業日後の日の翌国内

営業日に国内で公表されます。

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

  3/144



（注３）「評価日」とは、2025年１月の最終暦日（同日を含みます。）以降の毎月の最終暦日および／またはファンドもしくはク

ラスに関して管理会社が随時決定するその他の日をいいます。

（注４）「ファンド営業日」とは、ニューヨークおよび東京において商業銀行が営業を行う各日（土曜日および日曜日を除きま

す。）ならびに／またはファンドもしくはクラスに関して管理会社が随時決定するその他の日およびその他の場所をいい

ます。以下同じです。

（注５）「国内営業日」とは、東京の商業銀行が営業を行う日（土曜日および日曜日を除きます。）ならびに／またはファンドも

しくはクラスに関して管理会社が随時決定するその他の日をいいます。以下同じです。

（注６）「投資対象ファンド純資産価額確認日」とは、評価日および投資対象ファンド純資産価額に関して、管理事務代行会社が

海外において投資対象ファンド純資産価額を取得する日をいいます。以下同じです。投資対象ファンド純資産価額確認日

は、原則として、評価日の翌投資対象ファンド営業日から35暦日以内の日です。

（注７）「投資対象ファンド純資産価額」とは、投資対象ファンドの純資産価額をいい、通常毎月の最終暦日に計算される予定で

す。以下同じです。

（注８）「投資対象ファンド営業日」とは、ダブリン、ルクセンブルクおよびチューリッヒの商業銀行が営業を行う日（土曜日お

よび日曜日を除きます。）ならびに／またはファンドもしくはクラスに関して管理会社が随時決定するその他の日をいい

ます。

 

（５）【申込手数料】

申込金額に応じて、次に掲げる率を申込金額に乗じて得た額とします。

 

申込金額 申込手数料（税込）

100万米ドル未満 申込金額の1.65％（税抜1.50％）

100万米ドル以上200万米ドル未満 申込金額の1.10％（税抜1.00％）

200万米ドル以上300万米ドル未満 申込金額の0.55％（税抜0.50％）

300万米ドル以上 なし

詳しくは、日本における販売会社（以下に定義されます。）にお問い合わせください。

（注１）管理会社と日本における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ます。

（注２）申込手数料については、日本における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ります。

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

（注４）手数料率は、消費税率に応じて変更となることがあります。

 

（６）【申込単位】

（ⅰ）最低当初申込み

30万米ドル以上0.01米ドル単位

（ⅱ）追加申込み

10万米ドル以上0.01米ドル単位

（注１）または、管理会社がクラスに関して、その単独の裁量により決定するその他の金額とします。以下「申込単位」といいま

す。

（注２）各クラスの申込みに関して発行される受益証券の口数は、受益証券の10,000分の１口単位で計算されます。

（注３）日本における販売会社によりこれと異なる取扱いをする場合があります。詳細は日本における販売会社にお問い合わせく

ださい。

 

（７）【申込期間】

（ⅰ）当初申込期間

2024年11月18日（月曜日）から2024年12月11日（水曜日）まで

（注）当初申込期間最終日の日本における販売会社の申込締切時間（日本時間午後３時）までの申込受付分（日本における販売会

社所定の事務手続が完了したもの）を当初申込期間中の申込みとして取り扱います。

（ⅱ）継続申込期間

2024年12月13日（金曜日）から2026年６月30日（火曜日）まで

（注１）日本における販売会社の裁量で、購入の取扱いを一時的に停止する場合があります。

（注２）申込期間は、その期間の終了前に有価証券届出書を提出することにより更新されます。

（注３）毎月１日（国内営業日ではない場合は翌国内営業日）から月内最終ファンド営業日（国内営業日でない場合は前国内営業

日）の午後３時（東京時間）までのお申込み受付分が、その月の評価日の基準価額での購入となります。

（注４）購入は月１回となります。

 

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

  4/144



（８）【申込取扱場所】

株式会社ＳＭＢＣ信託銀行

東京都千代田区丸の内一丁目３番２号

ホームページ：https://www.smbctb.co.jp

（以下「ＳＭＢＣ信託銀行」または「日本における販売会社」といいます。）

 

（９）【払込期日】

（ⅰ）当初申込期間

投資者は、2024年12月11日までに、日本における販売会社に対して、申込金額および申込手数料を支払

うものとします。

（ii）継続申込期間

投資者は、国内約定日から起算して４国内営業日目までに、日本における販売会社に対して、申込金額

および申込手数料を支払うものとします。なお、日本における販売会社の定めるところにより、上記の払

込日以前に申込金額および申込手数料の支払いを投資者に依頼する場合があります。日本における販売会

社では、通常申込の日に米ドル貨にて申込金等の引き落としを行います。

（注）「国内約定日」とは、申込みの注文の成立を日本における販売会社が確認した日（通常、基準価額が公表される日）をいい

ます。

申込金額の合計は、日本における販売会社によって、関連する取引日に係る投資対象ファンド純資産価

額確認日から７ファンド営業日（以下「支払日」といいます。）以内に管理事務代行会社（以下に定義さ

れます。）のファンド口座に送金されます。

 

（１０）【払込取扱場所】

株式会社ＳＭＢＣ信託銀行

東京都千代田区丸の内一丁目３番２号

 

（１１）【振替機関に関する事項】

該当事項はありません。

 

（１２）【その他】

（イ）申込証拠金はありません。

（ロ）引受等の概要

①　ＳＭＢＣ信託銀行は、管理会社との間で、2024年11月17日以前に締結する受益証券販売・買戻契約書に

基づき、日本における販売会社として、日本における受益証券の募集を行います。

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

指定しています。

（注）「代行協会員」とは、外国投資信託の受益証券の発行者と契約を締結し、基準価額の公表を行い、またファンドに関する目論見

書、運用報告書その他の書類を受益証券を販売する日本の金融商品取引業者または登録金融機関に配布する等の業務を行う日本

証券業協会（以下「JSDA」といいます。）の協会員をいいます。

（ハ）申込みの方法

受益証券の申込みを行う投資者は、日本における販売会社と外国証券の取引に関する契約を締結します。

このため、日本における販売会社は、「外国証券取引口座約款」その他所定の約款（以下「口座約款」とい

います。）を投資者に交付し、投資者は、当該口座約款に基づく取引口座の設定を申し込む旨を記載した申

込書を提出します。申込金額は、米ドル貨により支払うものとします。外貨建投資信託の場合は、売買、償

還等にあたり、円貨と外貨、または、異なる外貨間での交換をする際には、外国為替市場の動向に応じて日

本における販売会社が決定した為替レートによるものとします。円資金から該当通貨に交換したうえで申込

む場合、為替手数料が片道１円／往復２円（上限）かかります。
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申込金額は、日本における販売会社によって、各支払日までに、ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アン

ド・コーのファンド口座に払い込まれます。支払いは、米ドル貨で行わなければなりません。

また、管理会社は米国の市民もしくは居住者または法人等およびケイマン諸島の居住者等による受益証券

の取得を制限することができます。

（ニ）日本以外の地域における発行

日本以外の地域における販売は行われません。
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第二部【ファンド情報】
 

第１【ファンドの状況】

１【ファンドの性格】

（１）【ファンドの目的及び基本的性格】

ａ．ファンドの目的、純資産総額の上限および基本的性格

ファンドの投資目的は、世界中に分散化されたクレジット投資ポートフォリオへの間接投資（以下「クレ

ジット投資」といいます。）を通じて、投資家に対して長期的な資本増価を提供することを目指すことで

す。ファンドは、その投資目的の達成を目指して、ルクセンブルク大公国の法律に基づくリザーブド・オル

タナティブ投資ファンドとして事業を行うオープン・エンド型の投資会社であるLGTグローバル・プライ

ベート・クレジット・エス・エー・SICAV-RAIF（LGT Global Private Credit S.A., SICAV-RAIF）（以下

「投資対象ファンド」といいます。）のCD米ドルクラス投資証券（以下「投資対象ファンド投資証券」とい

います。）に、ファンドの資産のほぼすべてを投資します。

投資対象ファンドがエクスポージャーを獲得することができるクレジット投資には、以下のものが含まれ

ますが、これらに限られません。

(a）投資適格または非投資適格の確定利付商品への直接的または間接的なエクスポージャーを有する、

株式、株式類似証券または債券投資（私募債市場もしくは場合により公募債市場における流動的、

準流動的または非流動的債券（固定または変動金利を条件とする場合を含み、その期間は問いませ

ん。）、単一トランシェ・ファシリティ（現物支払の有無を問いません。）、第一順位シニア担保

付債券および第二順位担保付債券、無担保債券、劣後債またはメザニン債証券、ストラクチャー

ド・クレジット証券、シンジケート・ローンおよびその他の債券、株式または株式類似証券（国

債、社債および法人のコマーシャル・ペーパー等）を含みますが、これらに限りません。）

(b）モーゲージ担保証券および債権その他の資産を担保とし、かつ譲渡可能な、その他の資産担保証券

(c）政府または法人の発行するインフレ連動債

(d）法人の発行するイベント・リンク債

(e）自由に譲渡可能かつレバレッジされていない仕組債（担保付ローン・パーティシペーション（ロー

ン担保証券）を含みます。）

(f）通常の株式、優先株または社債を、オプションまたは先渡取引と組み合わせたハイブリッド証券

(g）ローン・パーティシペーションおよびローン・アサインメント、マネー・マーケット・ファンド、

リバース・レポ契約またはその他のクレジット・デリバティブ（ならびに上記いずれかの商品に直

接的もしくは間接的に関連する、または執行行為、担保資産の引渡しもしくは同様の手続によって

受領する株式を含む場合があります。）、および直接的もしくは間接的に、上記いずれかの証券に

対して、大部分の投資を行うか、またはその他の形で経済的エクスポージャーを有する、その他の

契約上の取り決めもしくは投資事業

ファンドは、米ドル現金（以下「流動資産」といいます。）を保有することもあります。受益者から受領

した購入代金のうち、投資運用会社（以下に定義します。）によりまだ投資されていない部分は、流動資産

として保有されます。

各クラスの受益証券の純資産総額の上限は、米ドル（四半期分配型）の場合、100億米ドルまたは管理会

社が単独の裁量により決定するその他の額、米ドル（資産成長型）の場合、100億米ドルまたは管理会社が

単独の裁量により決定するその他の額です。ただし、管理会社の裁量により、純資産総額が当該上限額に達

していない状況でも募集の停止を行う場合があります。

「純資産総額」とは、受託会社の指揮監督の下、英文目論見書および英文目論見書補遺に従い、管理事務

代行会社によって計算されるファンドの資産からファンドの負債を控除した額をいいます。純資産総額は、
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特にポートフォリオの価額に基づき、各評価日に計算され、0.005は切り上げて、小数点第２位に四捨五入

されます。

ｂ．ファンドの特色

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

を含みます。）（以下「基本信託証書」といいます。）および2024年10月11日付の補遺信託証書（以下「補

遺信託証書」といい、基本信託証書とあわせて「信託証書」といいます。）に従い組成されたユニット・ト

ラストです。ファンドは、ケイマン法に基づき組成されたオープン・エンド型のユニット・トラストです。

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

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

有し、ファンド資産の管理・運用を行う責任を負います。

管理会社はケイマン諸島の会社法（以下に定義されます。）に基づいて、2000年１月４日に登記および設

立されました（登記番号95497）。管理会社は無期限に設立されています。

 

（２）【ファンドの沿革】

2000年１月４日　管理会社の設立

2013年12月２日　基本信託証書締結

2014年７月１日　修正信託証書締結

2014年11月24日　修正信託証書締結

2014年12月29日　修正信託証書締結

2024年３月１日　修正信託証書締結

2024年10月11日　補遺信託証書締結

2024年12月13日　ファンドの運用開始（以下「設定日」といいます。）
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（３）【ファンドの仕組み】

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

名称
ファンド運営上

の役割
契約等の概要

UBSマネジメント（ケイマ

ン）リミテッド

（UBS Management

（Cayman）Limited）

管理会社 受託会社との間で締結された信託証書に、ファンド資

産の管理および投資業務、受益証券の発行ならびに

ファンドの終了について規定しています。

エリアン・トラスティ

（ケイマン）リミテッド

（Elian Trustee

（Cayman）Limited）

受託会社 管理会社との間で締結された信託証書に、上記に加

え、ファンドの資産の保管およびファンドの資産の運

用について規定しています。

ブラウン・ブラザーズ・

ハリマン・アンド・コー

（Brown Brothers

Harriman & Co.）

管理事務代行

会社

保管会社

2024年12月13日以前の日付で受託会社との間で締結の

管理事務代行契約（注1）において、ファンドの管理事務

代行業務について規定しています。

2024年12月13日以前の日付で受託会社との間で締結の

保管契約（注2）において、保管会社が提供する業務につ

いて規定しています。

UBS証券株式会社 代行協会員

 

2024年10月30日付で管理会社との間で締結の代行協会

員契約（注3）において、代行協会員として提供する業務

について規定しています。

 

株式会社ＳＭＢＣ信託銀

行

日本における

販売会社

2024年11月17日以前の日付で管理会社との間で締結の

受益証券販売・買戻契約（注4）において、日本における

販売会社として提供する業務について規定していま

す。

ユービーエス・エイ・

ジー　ロンドン支店

（UBS AG, London

Branch）

報酬代行会社 2024年12月13日以前の日付で受託会社との間で締結の

報酬代行会社任命契約（注5）において、ファンドに代

わって行う運営経費の支払いについて規定していま

す。

三井住友DSアセットマネ

ジメント株式会社

投資運用会社

 

2024年12月13日以前の日付で管理会社および受託会社

との間で締結の投資運用契約（注6）において、投資運用

業務および管理会社代行サービス業務について規定し

ています。

（注１）管理事務代行契約とは、受託会社によって任命された管理事務代行会社が、ファンドに関して必要な管理事務業務を提供する

ことを約する契約です。

（注２）保管契約とは、受託会社によって任命された保管会社が、ファンドに対し、保管業務を提供することを約する契約です。

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

本における協会員である販売会社への送付、基準価額の公表ならびに日本法および／またはJSDAにより要請されるファンドの

目論見書、運用報告書等の配布等の業務を提供することを約する契約です。

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

戻しの取次業務を提供することを約する契約です。
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（注５）報酬代行会社任命契約とは、受託会社と報酬代行会社との間で、ファンドの運営経費の支払代行業務について規定した契約で

す。

（注６）投資運用契約とは、管理会社、受託会社および投資運用会社との間で、投資運用業務および管理会社代行サービス業務を提供

することを約する契約です。

 

③　管理会社の概況

管理会社： UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド

（UBS Management（Cayman）Limited）

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

法」といいます。）に準拠します。

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

管理会社として行為することに何ら制限はありません。管理会社の主たる目的

は、投資信託等の管理業務を行うことです。

3. 資本金の額 管理会社の2024年９月末日現在の資本金の額は、額面１米ドルの株式735,000株

に分割される735,000米ドル（約１億491万円）です。

4. 沿革 2000年１月４日設立

2024年３月１日名称変更

5. 大株主の状況 クレディ・スイス（香港）リミテッド

（香港、クーロン、オースティン・ロード・ウェスト１番、イン

ターナショナル・コマース・センター88階）

735,000株

（100％）

 

（４）【ファンドに係る法制度の概要】

（ⅰ）準拠法の名称

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

づき設立されています。ファンドは、また、ケイマン諸島のミューチュアル・ファンド法（その後の改正を

含みます。）（以下「ミューチュアル・ファンド法」といいます。）により規制されています。

（ⅱ）準拠法の内容

①　信託法

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

を採用しており、この問題に関する英国判例法のほとんどを採用しています。さらに、信託法は、英国の

1925年受託者法を実質的に基礎としています。投資者は、受託会社に対して資金を払い込み、投資者（受

益者）の利益のために投資運用会社はこれを運用します。各受益者は、信託資産持分比率に応じて権利を

有します。

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

よび責任の詳細は、ユニット・トラストの信託証書に記載されます。

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

証書、ケイマン諸島の居住者またはケイマン諸島を本拠地とする者を（限られた一定の場合を除き）受益

者としない旨宣言した受託会社の法定の宣誓書が登録料と共に信託登記官に届出されます。

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

ることができます。

信託は、150年まで存続することができ、一定の場合は無期限に存続できます。

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

②　ミューチュアル・ファンド法

下記「監督官庁の概要」の記載をご参照ください。

 

（５）【開示制度の概要】

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 12/144



Ａ．ケイマン諸島における開示

①　ケイマン諸島金融庁（以下「ＣＩＭＡ」といいます。）への開示

ファンドは、英文目論見書を発行しなければなりません。英文目論見書は、受益証券について全ての重

要な内容を記載し、投資者となろうとする者がファンドに投資するか否かについて十分な情報に基づく決

定をなしうるために必要なその他の情報を記載しなければなりません。英文目論見書は、ファンドについ

ての詳細を記載した申請書とともにＣＩＭＡに提出しなければなりません。

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

しなければなりません。監査人は、監査の過程において、ファンドに以下の事由があると信ずべき理由が

あることを知ったときはＣＩＭＡに報告する法的義務を負っています。

（ⅰ）弁済期に債務を履行できないであろうこと。

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

旨意図していること。

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

図していること。

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

（ⅴ）次項を遵守せずに事業を遂行し、または遂行しようと意図していること。

・ミューチュアル・ファンド法またはこれに基づく規則

・ケイマン諸島金融庁法（その後の改正を含みます。）

・マネー・ロンダリング防止規則（その後の改正を含みます。）

・免許の条件

ファンドの監査人は、ケイマン諸島、ＫＹ１－1106、グランド・ケイマン、シックス・クリケット・ス

クエア、私書箱 493GTに所在するケーピーエムジーエルエルピー（KPMG LLP）です。

ファンドは毎年12月31日に終了する会計年度の監査済会計書類を翌年の６月30日までにＣＩＭＡに提出

します。

②　受益者に対する開示

ファンドの会計年度は、毎年12月31日に終了します。ファンドの最初の会計年度は、2025年12月31日に

終了する期間です。監査済財務書類は、国際会計基準に従い作成され、通常、各会計年度末後に可能な限

り速やかに受益者に送付されます。また、ファンドの未監査の財務書類は、会計年度の半期末後に可能な

限り速やかに受益者に交付されます。

Ｂ．日本における開示

①　監督官庁に対する開示

（ⅰ）金融商品取引法上の開示

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

に提出しなければなりません。投資者およびその他希望する者は、金融商品取引法に基づく有価証券報

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

ます。

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

り、あらかじめまたは同時に交付しなければならない目論見書をいいます。）を投資者に交付します。

また、投資者から請求があった場合は、請求目論見書（金融商品取引法の規定により、投資者から請求

された場合に交付しなければならない目論見書をいいます。）を交付します。管理会社は、その財務状

況等を開示するために、各事業年度終了後６か月以内に有価証券報告書を、また、各半期終了後３か月

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

時報告書を、それぞれ関東財務局長に提出します。投資者およびその他希望する者は、これらの書類を

ＥＤＩＮＥＴ等において閲覧することができます。

（ⅱ）投資信託及び投資法人に関する法律上の届出等
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管理会社は、ファンドの受益証券の募集の取扱い等を行う場合、あらかじめ、投資信託及び投資法人

に関する法律（昭和26年法律第198号）（以下「投信法」といいます。）に従い、ファンドにかかる一

定の事項を金融庁長官に届け出なければなりません。また、管理会社は、ファンドの信託証書を変更し

ようとするとき等においては、あらかじめ、変更の内容および理由等を金融庁長官に届け出なければな

りません。さらに、管理会社は、ファンドの資産について、ファンドの各計算期間終了後遅滞なく、投

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

告書（全体版）を作成し、金融庁長官に提出しなければなりません。

②　日本の受益者に対する開示

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

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

ばなりません。

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

扱会社を通じて日本の受益者に通知されます。

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

れます。また、運用報告書（全体版）は電磁的方法により代行協会員のホームページにおいて提供されま

す。

 

（６）【監督官庁の概要】

ファンドは、ミューチュアル・ファンド法に基づき規制されます。受託会社は、信託会社および投資信託管

理会社としてＣＩＭＡに認可され、ケイマン諸島内にファンドの主たる事務所を提供することに同意している

インタートラスト・コーポレート・サービシーズ（ケイマン）リミテッドの被支配子会社であり、このため、

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

ル・ファンド法を遵守させる監督権限および強制力を有しています。ミューチュアル・ファンド法に基づく規

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

として、ＣＩＭＡは、いつでも受託会社に、ファンドの財務書類の監査を行い、同書類をＣＩＭＡが特定する

一定の期日までにＣＩＭＡに提出するよう指示することができます。ＣＩＭＡの要求に応じない場合、受託会

社は高額の罰金に服し、ＣＩＭＡは裁判所にトラストの解散を請求することができます。

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

の利益を害する方法で業務を遂行もしくは遂行を企画し、もしくは任意解散を行おうとしている場合、規制さ

れたミューチュアル・ファンドの管理と運営が適正に行われていない場合、または規制されたミューチュア

ル・ファンドの運営者の地位にある者が、この地位を保有するのに適当な人物でないことを確認した場合、Ｃ

ＩＭＡは、一定の措置を取ることができます。ＣＩＭＡの権限には、受託会社の交替を要求すること、ファン

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

すること等が含まれます。ＣＩＭＡは、その他の権限（その他措置の承認を裁判所に申請する権限を含みま

す。）を行使することができます。
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２【投資方針】

（１）【投資方針】

①　投資目的および投資方針

投資目的

ファンドの投資目的は、クレジット投資を通じて、投資家に対して長期的な資本増価を提供することを目

指すことです。ファンドは、その投資目的の達成を目指して、投資対象ファンド投資証券に、ファンドの資

産のほぼすべてを投資します。

投資対象ファンドがエクスポージャーを獲得することができるクレジット投資には、以下のものが含まれ

ますが、これらに限られません。

(a）投資適格または非投資適格の確定利付商品への直接的または間接的なエクスポージャーを有する、

株式、株式類似証券または債券投資（私募債市場もしくは場合により公募債市場における流動的、

準流動的または非流動的債券（固定または変動金利を条件とする場合を含み、その期間は問いませ

ん。）、単一トランシェ・ファシリティ（現物支払の有無を問いません。）、第一順位シニア担保

付債券および第二順位担保付債券、無担保債券、劣後債またはメザニン債証券、ストラクチャー

ド・クレジット証券、シンジケート・ローンおよびその他の債券、株式または株式類似証券（国

債、社債および法人のコマーシャル・ペーパー等）を含みますが、これらに限りません。）

(b）モーゲージ担保証券および債権その他の資産を担保とし、かつ譲渡可能な、その他の資産担保証券

(c）政府または法人の発行するインフレ連動債

(d）法人の発行するイベント・リンク債

(e）自由に譲渡可能かつレバレッジされていない仕組債（担保付ローン・パーティシペーション（ロー

ン担保証券）を含みます。）

(f）通常の株式、優先株または社債を、オプションまたは先渡取引と組み合わせたハイブリッド証券

(g）ローン・パーティシペーションおよびローン・アサインメント、マネー・マーケット・ファンド、

リバース・レポ契約またはその他のクレジット・デリバティブ（ならびに上記いずれかの商品に直

接的もしくは間接的に関連する、または執行行為、担保資産の引渡しもしくは同様の手続によって

受領する株式を含む場合があります。）、および直接的もしくは間接的に、上記いずれかの証券に

対して、大部分の投資を行うか、またはその他の形で経済的エクスポージャーを有する、その他の

契約上の取り決めもしくは投資事業

ファンドは、流動資産を保有することもあります。受益者から受領した購入代金のうち、投資運用会社に

よりまだ投資されていない部分は、流動資産として保有されます。

投資運用会社の日々の投資決定および継続的な監督責任は、原則として、投資対象ファンドおよび流動資

産により構成されるファンドのポートフォリオに関する決定に限られます。

投資ガイドライン

管理会社は、ポートフォリオ（以下に定義されます。）を運用・監視する投資一任権限を有する投資運用

会社として、三井住友DSアセットマネジメント株式会社（以下「投資運用会社」といいます。）を任命して

います。投資運用会社は、以下に記載する投資方針および投資制限に従って、ポートフォリオの運用を行い

ます。

投資運用会社は、ファンドの勘定で、以下に投資を行うことができます（以下「ポートフォリオ」といい

ます。）。

（ａ）投資対象ファンド、および

（ｂ）流動資産

投資運用会社は、純資産総額の大半を投資対象ファンドに投資します。

投資運用会社は、ファンドの勘定で（ⅰ）ショート・ポジションを取得すること、（ⅱ）投資判断の実施

またはキャッシュフロー管理のためにデリバティブを使用すること、および（ⅲ）借入れを行うこと（別

途、下記「借入れおよびレバレッジ方針」に定める場合を除きます。）はできません。
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投資運用会社は、一般的に以下のガイドラインに従ってポートフォリオの運用を行うものとします。

（ⅰ）投資運用会社は、米ドル建て以外の資産への投資は行いません。

（ⅱ）投資対象ファンド投資証券は米ドル建てであり、ファンドの米ドル（四半期分配型）および米ドル

（資産成長型）もいずれも米ドル建てであるため、投資運用会社は為替ヘッジを行いません。

ファンドは、投資対象ファンドに対するフィーダー・ファンドとして機能し、実質的にその資産の全てが

投資対象ファンドに投資されます。ファンドの資産の大部分が投資対象ファンドに投資されるため、ファン

ドのパフォーマンスは、投資対象ファンドの投資戦略に対するパフォーマンスに依拠します。ファンドおよ

び／または投資対象ファンドがその投資目的を達成し、または多額の損失を回避するとの保証はありませ

ん。
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②　投資対象ファンドに関する情報

投資対象ファンドの構造

投資対象ファンドは、ルクセンブルク大公国の法律に基づくリザーブド・オルタナティブ投資ファンドと

して事業を行うオープン・エンド型の変動資本型投資会社で、2022年12月７日に設立されました。投資対象

ファンドは、2013年７月12日付のオルタナティブ投資ファンド・マネージャーに関する法律の範囲内におい

て、ルクセンブルクオルタナティブ投資ファンドとして適格です。投資対象ファンドに対する投資者（投資

対象ファンドに対する直接投資者であるファンドを含みます。）の投資条件（償還条件、手数料および投資

主のその他重要な権利等）は、とりわけ投資対象ファンドの英文目論見書（適宜行われる訂正、補遺または

差替を含みます。）に準拠します。

投資対象ファンドは、LGTキャピタル・パートナーズ（アイルランド）リミテッド（LGT Capital

Partners (Ireland) Limited）をオルタナティブ投資ファンド・マネージャー（以下「投資対象ファンド運

用会社」といいます。）として任命し、同社は、オルタナティブ投資ファンド・マネージャーに係る規則に

基づく関連要件を満たす責任ならびに投資対象ファンドおよびマスター・ファンド（以下に定義されま

す。）の日々の投資判断に関し投資運用の専門知識と助言を提供する責任を負っています。投資対象ファン

ド運用会社は、2005年１月28日に、アイルランドにおいて有限責任会社として設立され、アイルランド中央

銀行より認可を受け、当該中央銀行の規制を受けています。2024年２月現在、約650億ユーロの運用資産を

有しています。

投資対象ファンド運用会社は、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドにつきリサーチ主導型の投資

方針を追求しています。マスター・ファンドに関する投資分析プロセスは、投資対象ファンド投資助言会社

によって行われ、原則として全般的なマーケット・リサーチおよび分析（ディール・ソーシング、スクリー

ニングおよび条件の見直しを含みます。）、資産配分を含むポートフォリオ管理、ならびに投資対象ファン

ド運用会社に対する最終的なクレジット投資の提案によって構成されます。投資決定は、投資対象ファンド

およびマスター・ファンドに代わって投資対象ファンド運用会社が行います。

投資対象ファンド運用会社は、LGTキャピタル・パートナーズ・リミテッド（LGT Capital Partners

Ltd）を投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの非一任投資助言会社（以下「投資対象ファンド投資

助言会社」といいます。）に任命しています。投資対象ファンド投資助言会社は、オルタナティブおよびサ

ステナブル投資戦略に重点を置く世界規模の大手投資運用会社であり、スイスのプフェッフィコンに本社を

構えています。同社は年金、保険会社、資産管理会社、基金、慈善団体、ファミリーオフィス、および個人

富裕層を含む幅広い顧客のために、1,000億米ドル超を管理しています。

投資対象ファンド運用会社、投資対象ファンド投資助言会社およびそのそれぞれの関連会社が、LGTグ

ループの一部を構成しています（以下「投資対象ファンド関係当事者」といいます。）。投資対象ファンド

関係当事者はいずれも、ファンドの日々の管理、運営または分配に関与しておらず、ファンドの管理、運営

または分配につき投資家に対して何らの責任も負いません。

投資対象ファンドの投資目的および方針

投資対象ファンドは、主に以下の投資を通じて、その投資目的を達成します。

（ⅰ）オープン・エンド型オルタナティブ投資ファンドとして組成されたルクセンブルクの特別有限責任

組合である、LGTグローバル・プライベート・クレジット・マスター・エス・シー・エス・ピー

（LGT Global Private Credit Master S.C.Sp）（以下「マスター・ファンド」といいます。）へ

の直接的または間接的な投資。投資対象ファンドは、通常、純資産総額の少なくとも85％をマス

ター・ファンドに継続的に投資します。マスター・ファンドは、直接的にまたは投資ファンドやそ

の他の仲介会社を通じて間接的にクレジット投資に投資します（当該投資は「ポートフォリオ投

資」と総称されます。）。

（ⅱ）クレジット投資への機動的な直接投資。

投資対象ファンドは、以下を行う可能性があります。

・流動性要件を満たすために現金および／またはその他の流動投資を保有すること。
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・為替ヘッジ取引を行うこと。

・一般的なレバレッジ目的で、またはつなぎ融資要件を満たすために、投資対象ファンド純資産価額の

30％を上限とする借入契約を締結すること。

投資対象ファンドの投資目的および／または投資方針は、投資対象ファンドの取締役が投資対象ファンド

運用会社と協議した上で、変更される場合があります。受託会社（ファンド勘定）を含む、投資対象ファン

ドの投資主には、年次報告書の開示を通じて通知されます。

③　ファンドの流動性

ファンドが買戻請求を処理できるか否かは、投資運用会社がポートフォリオ（特に投資対象ファンド）の

資産を適時に清算することができるかどうかに左右されます。投資家は、投資対象ファンドがその全ての投

資家（ファンドを含みます。）の買戻しを暦四半期ごとの投資対象ファンド純資産価額の５％を超えない範

囲に制限していることに留意する必要があります。買戻制限の詳細については、下記「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手続等　買戻しの制限」をご参照ください。

 

 

 

（２）【投資対象】

上記「（１）投資方針」をご参照ください。

 

（３）【運用体制】

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

ン・トラスティ（ケイマン）リミテッド、管理事務代行会社および保管会社であるブラウン・ブラザーズ・ハ

リマン・アンド・コー、報酬代行会社であるユービーエス・エイ・ジー　ロンドン支店ならびに投資運用会社

である三井住友DSアセットマネジメント株式会社の社内管理体制、内部管理手順等の定期的確認を行います。

管理会社の取締役は、以下の通りです。

ニコラス・パパベリン氏

ニコラス・パパベリン氏は、UBSグローバル・マーケッツ・ストラクチャリング・チームの一員であり、

チューリッヒのUBSのエグゼクティブ・ディレクターです。パパベリン氏は、香港において、2014年にクレ

ディ・スイスに入社しました。パパベリン氏は、それ以前はヨーロッパにおいてファンド・ストラクチャリン

グ弁護士として、世界的な大手法律事務所であるアレン・アンド・オーヴェリーに所属しており、その後ファ

ンド・ストラクチャリング・チームを発展させるために、香港に移りました。

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

信託、ＳＰＶおよび保険商品を含むUBSの包括ソリューションの世界的な開発責任者です。パパベリン氏は、

フランスのパリにあるソルボンヌ大学でビジネス・ローの修士号を取得しており、フランスのパリ第９大学で
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国際租税の修士号を取得し、カナダのマギル大学でＬＬＭを取得しています。パパベリン氏はＣＡＩＡの資格

も保有しています。

ヴィジャヤバラン（「バラン」）・ムルゲス氏

バラン・ムルゲス氏は、プレミア・フィデューシャリー・サービシズ（ケイマン）リミテッドの取締役で、

かつてはオジエ・フィデューシャリー・サービシズ（ケイマン）リミテッド（以下「ＯＦＳ」といいます。）

のマネージング・ディレクターを務めており、またオフショア金融サービス業界において20年以上にわたる経

験を有しています。ムルゲス氏は、これまでにいくつかの国際的に認知されたファンド・グループやストラク

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

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

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

の各チームを率い、事業開発、ＲＴＡ／株主サービス部門の設立、および部門全体での最高水準の顧客サービ

スの維持について責任を負っていました。

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

るカレドニアン・バンク・アンド・トラスト・リミテッドにおいて副マネージング・ディレクターを務め、主

として銀行およびプライベート・クライアントについて責任を負っていました。それ以前は、ケイマン諸島に

おけるクラス「Ａ」銀行であるバターフィールド・バンクのアシスタント・マネージャーを務め、トレジャ

リー・サービスについて責任を負っていました。

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

ルタナティブ投資運用協会（ＡＩＭＡ）に所属し、ケイマン諸島金融庁の登録ディレクターも務めています。

ムルゲス氏は、ケイマン諸島の公証人であり、ケイマン諸島国家年金局に所属しています。

ブライアン・バークホルダー氏

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

す。それ以前は、ＵＢＳファンド・サービシズ（ケイマン）リミテッドのマネージング・ディレクターと、ケ

イマン諸島シングル・マネージャー部門のヘッドを務めていました。バークホルダー氏は、2000年にＵＢＳ

ファンド・サービシズに入社し、2006年にシングル・マネージャー部門のヘッドに就任しました。シングル・

マネージャー部門のヘッドとして、バークホルダー氏は、ファンド・サービシズ・アメリカズ内のシングル・

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

ファンド・グループに対して特に責任を負っていました。ＵＢＳファンド・サービシズでは、評価委員会の委

員長を務め、またファンド・サービシズ・アメリカズの経営委員会に所属していました。この他、バークホル

ダー氏は、ＵＢＳファンド・サービシズ（ケイマン）リミテッドを含む様々なＵＢＳ出資企業において取締役

を務めていました。ＵＢＳに入社する以前は、ＫＰＭＧのケイマン諸島オフィスとカナダのトロント・オフィ

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

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

運用体制等は、2024年９月末日現在のものであり、今後変更となる場合があります。

 

（４）【分配方針】

米ドル（資産成長型）に関しては、現在の分配方針では受益者への分配を行いません。ただし、管理会社

は、その裁量により、当該クラスの受益証券に関する分配金が随時支払われるものと決定することができま

す。したがって、当該クラスの受益証券に帰属するすべての純利益および実現キャピタル・ゲインは再投資さ

れ、当該クラスの受益証券に帰属する純資産価額に反映されます。

米ドル（四半期分配型）に関しては、管理会社は、投資運用会社と協議の上、その単独の裁量により、分配

金の支払を決定することができます。現在、各分配日に四半期ごとに分配（以下「四半期分配」といいま

す。）が行われることが予定されています。管理会社は、その単独の裁量により、該当するいずれかの期間に

関する四半期分配額をゼロとすることも決定することができ、かかる決定はいかなる理由によっても可能であ

ることを留意する必要があります。
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管理会社が四半期分配金を支払うと決定した場合、その分配額はインカム等収益に相当します。上記にかか

わらず、四半期分配金は、様々な理由で帰属するインカム等収益と同額にならない可能性があり、四半期分配

金の額は管理会社がその裁量により決定します。

原則として、各分配日について支払われる分配金の額は、管理会社がその単独の裁量により、該当する分配

期間に係る（ⅰ）投資対象ファンドから受け取る分配金、投資対象ファンドの実現収益およびキャピタル・ゲ

イン、（ⅱ）流動資産からの発生済み利息、（ⅲ）上記（ⅰ）および（ⅱ）から受領した配当または分配金額

に対して、対応する分配日に支払われるまでに発生した利息、ならびに（ⅳ）受益証券に帰属する元本

（（ⅰ）から（ⅲ）までを以下「インカム等収益」といいます。）を考慮して、決定します。

管理会社はまた、分配金の額を決定するにあたりその他の費用および基準価額を勘案します。

さらに、投資者は、管理会社が、適切とみなした場合において、関連する分配期間について、または一切、

当該クラスに帰属する投資元本を使用する選択肢があるにもかかわらず、当該クラスについて分配しないこと

を宣言することがあることにも留意することが重要です。管理会社がかかる選択をする場合とは、ファンドの

投資目的および方針の適用が、関連する分配期間においてマイナスの運用実績をもたらしたか、または管理会

社によるかかる選択が適切とみなされる程度に運用実績が低迷したと管理会社がその単独の裁量において判断

した場合を含みますが、これに限定されません。

分配金が支払われるという保証はなく、また、分配金が支払われた場合であっても、分配金が将来も支払わ

れるという保証や、支払われるとしてもそれが同等の金額であるという保証はありません。

宣言された四半期分配は、対応する分配日に支払われます（かかる分配金に関して支払うべき税金の控除

後）。分配金は、関連する分配基準日に受益者名簿に名前が記載されている者に支払われます。かかる分配金

は、0.005は切り上げて、小数点第２位に四捨五入されます。

投資者は、管理会社が独自の裁量で適切と判断する頻度に分配頻度を変更する場合があることに留意する必

要があります。

「分配権利落日」とは、各分配宣言日に係る分配に関して、関連する分配宣言日の前月の評価日をいいま

す。以下同じです。

「分配基準日」とは、各分配権利落日に関して、当該分配権利落日の前ファンド営業日をいいます。以下同

じです。

「分配日」とは、関連する分配宣言日から３ファンド営業日目または管理会社が決定するその他の日をいい

ます。以下同じです。

「分配宣言日」とは、2025年５月20日に開始し（同日を含みます。）、毎年２月、５月、８月および11月の

20暦目に当たる日（ただし、当該日がファンド営業日でない場合は、翌ファンド営業日とします。）または管

理会社が決定するその他の日をいいます。以下同じです。

「分配期間」とは、分配宣言日（同日を含みます。）に終了し、最初の分配期間については設定日（同日を

含みます。）から、その後は前分配宣言日の翌暦日から開始する期間をいいます。以下同じです。
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（５）【投資制限】

ファンドには以下の投資制限を適用します。

１.　空売りする有価証券の合計価額は純資産総額を超えてはなりません。

２.　ファンドの純資産総額の15％を超える金額を、直ちに現金化できない非流動資産に投資してはなりませ

ん。ただし、私募株式、非上場証券およびその他の非流動資産に投資する際に価格の透明性を確保するた

めの適切な措置が講じられている場合、本制限により投資対象の取得が妨げられないものとします。

３.　 管理会社（または代理人）がファンドの勘定で締結するファンドの受益者保護に反する、またはその資

産の適切な管理に不利益を与えるいかなる取引（自らの利益のために管理会社（または代理人）が行う取

引等）も、禁止されています。

４.　借入れおよびレバレッジ方針に従い、受託会社、もしくは管理会社（または代理人）はファンドの勘定

で借入れを行うことができますが、直近の純資産総額の10％をその上限とします。

５.　管理会社（または代理人）は、取得の結果、受託会社または管理会社（もしくは代理人）が管理する全

てのファンドが保有する、ある企業１社に対する合計株数が当該企業の全発行済み株式の合計数の50％を

超える場合は、ファンドの勘定で当該企業の株式を取得してはなりません。

６.　管理会社（または代理人）は、ある会社の株式または投資信託の受益証券で、１発行体に係る当該株式

または受益証券の価額（以下「株式等エクスポージャー」といいます。）（当該株式等エクスポージャー

はJSDAの指針に従って計算します。）が当該純資産総額の10％を超える場合は、ファンドの勘定で当該株

式または受益証券を保有してはなりません。

７.　管理会社（または代理人）は、デリバティブ・ポジションから発生する単一のカウンターパーティーに

対するエクスポージャーの純額（以下「デリバティブ等エクスポージャー」といいます。）（当該デリバ

ティブ等エクスポージャーはJSDAの指針に従って計算します。）が純資産総額の10％を超える場合、ファ

ンドの勘定で当該カウンターパーティーのデリバティブ・ポジションを保有してはなりません。

８.　ある１社が発行する、組成する、または引き受ける（ⅰ）（株式等エクスポージャー以外の）有価証

券、（ⅱ）（デリバティブ等エクスポージャー以外の）金銭債権、および（ⅲ）匿名組出資持分（以下

「債券等エクスポージャー」と総称します。）（当該債券等エクスポージャーはJSDAの指針に従って計算

します。）が純資産総額の10％を超える場合、管理会社（または代理人）は、ファンドの勘定で、当該有

価証券、金銭債権および匿名組合の出資持分を保有してはなりません。

９.　管理会社（または代理人）は、ある投資信託／会社またはカウンターパーティー１社に対する株式等エ

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が合計で純資産総額

の20％を超える場合、ファンドの勘定で当該投資信託／会社またはカウンターパーティーにおける、また

はこれらの、ポジションを保有してはなりません。

 

上記にかかわらず上記６、７、８および９項の投資制限に関して、ファンドは、JSDAが定める特化型運用を

行うファンドに該当します。特化型運用を行うファンドとは、投資対象に支配的な銘柄が存在し、または存在

することとなる可能性が高いファンドを指します。特定の発行体が発行する銘柄の寄与度が10％を超える場

合、当該発行体の発行する銘柄は支配的な銘柄に該当します。ファンドは、投資対象ファンドである投資対象

ファンドに集中して投資することを目的としますので、ファンドには支配的な銘柄が存在し、または存在する

こととなる可能性が高くなります。結果として、投資対象ファンドまたはその関係法人に債務不履行、倒産、

経営や財務状況の悪化が生じた場合には、大きな損失が発生する可能性があります。

特化型運用の例外（すなわち、投資対象ファンドへの投資の集中）を除き、いずれかの時点で、申込みおよ

び買戻し、または市場価格の変動により（上記６項から９項の投資制限に代表される）JSDAの指針からの逸脱

がある場合、管理会社は、１か月以内にかかる投資制限に従うために必要な全ての措置を講じます。

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

投資制限は適用法規制を違反することなく改訂できると判断する場合、受益者の同意を得なくても、当該投資
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制限のいずれかを（場合に応じて）追加、修正、または削除することができるものとします（この場合、当該

追加、修正または削除については、受益者に21日前に通知されます。）。

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

併、ファンドの資産を用いた支払い、もしくは受益証券の買戻しの結果として、いずれかの上記の投資制限を

超えても、当該投資対象を直ちに売却する必要はありません。ただし、管理会社（またはその代理人）は、あ

る違反が確認されてから合理的な一定期間内に、当該投資制限に従うために、受益者の利益を考慮した上で、

合理的に実務的な措置を講じます。

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

なされる場合、（ⅱ）ファンドが投資を行っている、または管理会社（またはその代理人）の合理的な支配の

及ばないその他の事象がある、市場または投資対象に突然のまたは大きな変動があると自らの単独の裁量にお

いて予想する場合、および／または（ⅲ）（ａ）ファンドの終了に備える目的のため、もしくは（ｂ）ファン

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

載された投資方針、制限、およびガイドラインから一時的に逸脱することができます。このような逸脱に気付

いた時点で、管理会社（またはその代理人）は受益者の利益を考慮した上で、速やかに当該逸脱を是正するこ

とを目指します。

ファンドが利益を生む保証はありません。ファンドが利益を生まない場合、投資者にはキャピタル・ゲイン

やインカム収入は提供されず、投資者が受益証券の買戻しに関して受け取る買戻価格は、投資者の当初の投資

額を下回る可能性があります。さらに、ファンドは、ポートフォリオ全体を多様化させる効果的な手段として

機能しない可能性があります。

 

借入れおよびレバレッジ方針

管理会社は、ファンドの勘定で借入れを行うことができますが、借入残高総額は純資産総額の10％を超えな

いものとします。ただし、ファンドと他のシリーズ・トラスト、投資ファンド、またはその他の種類の集団投

資スキームとの合併を含みますが、これらに限定されない特別な状況においては、12か月を超えない期間、こ

の制限を一時的に超過することがあります。
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３【投資リスク】

①　リスク要因

基準価額の変動要因

・基準価額は、ファンドに組み入れられている有価証券等の値動き、および為替相場の変動等により上下しま

す。また、ファンドの受益証券は外貨建てで算出されるため、当該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、円換算ベースでは投資元本を割り込むことによる損失を被ることがありま

す。したがって、投資者の皆様の投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を

被り、投資元本を割り込むことがあります。これらの運用および為替相場の変動による損益はすべて投資者

の皆様に帰属します。投資信託は預貯金と異なります。

・ファンドは、その財産を主として投資対象ファンドに投資します。このため、ファンドへの投資には、投資

対象ファンドにおけるリスクも伴います。

※基準価額の変動要因は、下記に限定されるものではありません。これらの詳細につきましては、投資信託説明書（請求目論見書）の該

当箇所をご参照下さい。

＜投資リスク＞

投資全般に関するリスク

　過去の運用実績は参考であり、将来のパフォーマンスを保証するものではありません。経済・市場環境、運

用戦略に応じパフォーマンス／基準価額は大きく変動することがあります。テロ、疫病や天災、その他不可抗

力、サイバーセキュリティやBCP（事業継続計画）に関するリスク等によりパフォーマンス／基準価額が影響

を受けることがあります。将来的に運用担当者が変更になることがあります。必要に応じ予告なく運用方針等

を変更することがあります。

プライベート・クレジット投資に関するリスク

　投資対象ファンドによる直接的またはマスター・ファンドを通じた間接的なプライベート・クレジット投資

には上場債務証券への投資と比べ、よりリスクが高く、投資の一部または全部を失う可能性があります。

負債関連投資によるリスク

　投資対象ファンドまたはマスター・ファンドによるローンまたはその他の債務への投資には、利息および元

本の不払いリスクがあります。このような不払いは、収益の減少、影響を受ける特定の投資の市場価値の下

落、および投資対象ファンドまたはマスター・ファンドの純資産の減少につながる可能性があります。ローン

またはその他の債務からの元本および利息の支払いは、主に借主または発行体の財務状況に依拠します。ロー

ンまたはその他の債務への投資に伴い差し入れられた担保は、このような不払いリスクに対して一定の保護を

提供する可能性がありますが、担保の清算または売却によって損失が完全にカバーされるとは限りません。債

務が借主、発行体および／またはその子会社や関連会社の株式によって担保されている場合、借主または発行

体が破産または支払不能に陥った場合、当該株式はその価値をすべて失う可能性があります。その結果、投資

対象ファンドまたはマスター・ファンドは受け取る権利を有する支払いを受けられない可能性があり、それに

より投資価値および純資産が下落する可能性があります。

　一般的に、低格付け・非格付けのローンやその他の債務の利回りや価格は、高格付けローンやその他の債務

に適用されるものよりも不安定になる可能性があります。低格付けおよび非格付けローンやその他の債務の市

場は高格付けローンやその他の債務の市場よりも流動性が低いことが多く、売却価格に悪影響を及ぼす可能性

があります。

　景気の悪化や金利の上昇は、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドが保有する投資適格でない投資の

価値や、借主または発行体の元本および利息支払債務を履行する能力に悪影響を及ぼす可能性があります。借

主や発行体が支払義務を履行できない場合、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドは回収を求めるため

に追加費用が発生する可能性があり、結果的に投資価値および純資産が下落する可能性があります。

集中投資リスク

　投資対象ファンドおよびマスター・ファンドは限られた数のポートフォリオ投資に参加することがあり、１

つの業界やセグメントに複数の投資を行う場合があります。その結果、投資対象ファンドおよびマスター・
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ファンドの投資ポートフォリオが高度に集中し、少数の保有銘柄のパフォーマンスが投資対象ファンドおよび

マスター・ファンドの全体のリターンに大きく影響する可能性があります。また、投資対象ファンドおよびマ

スター・ファンドには業種別の分散投資に関するガイドラインがなく、投資が一部の業種に集中する可能性が

あります。

マクロ景気変動リスク等

　経済成長鈍化や景気後退、またはインフレーションなどのマクロ経済要因が、保有資産の評価額を通じファ

ンドのパフォーマンス／基準価額に影響を及ぼします。

流動性リスク

　投資対象ファンドが発行する投資証券は未上場であるため、投資運用会社による投資対象ファンドの投資証

券の売買は様々な理由で制限される可能性があります。また、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの

組入資産の多くは上場されておらず、また、流通市場で活発に取引されておらず、転売には法的およびその他

の制限がある等、上場有価証券等に比べて流動性が低い資産です。希望するときに、資産を売却することが困

難になる可能性があります。さらに、投資対象ファンドやマスター・ファンドがそのポートフォリオのすべて

または一部を迅速に清算する必要がある場合、帳簿上の評価額よりも著しく低い価格でしか売却できずに損失

を被る可能性があります。

為替変動リスク

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

ファンドの受益証券に対する為替変動のリスクはありません。ただし、円貨にて米ドル資産を評価する場合に

は、為替変動の影響を直接受けます。したがって、円高局面では、投資者の円貨で評価した資産価値が下落す

る可能性および換金（買戻し）代金や支払分配金額が下落するおそれがあります。また、投資対象ファンドが

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

れがあります。

組入資産の評価に関するリスク

　投資対象ファンドまたはマスター・ファンドは、それぞれ投資するポートフォリオ投資から受け取る資産評

価の正確性やタイミングを保証できない可能性があります。このような投資は、投資対象ファンド投資助言会

社や投資対象ファンド運用会社が決定した想定売却価額で評価されることがあり、年次監査済報告書により修

正される可能性があります。そのような投資資産の公正価値の見積りは本質的に困難で、大きな不確実性が存

在します。ポートフォリオ投資の一部は取得価格で評価されたり、公正な市場価値とは異なる評価方法を採用

する可能性があります。その結果、ファンドが受け取る金額が、投資対象ファンドへの投資の比例持分に係る

公正な市場価値と異なる可能性があります。

分配に関するリスク（米ドル（四半期分配型））

　分配は、関連契約もしくは管理会社の裁量に基づき決定されますが、市場環境によっては分配額を減額また

は分配を行わないことがあります。現下の含み損が将来の分配金額を減少させるリスクがあります。分配可能

原資があっても現金不足のため分配が行えないことがあります。

換金（買戻し）に関する制限

　投資対象ファンドは、四半期ごとに投資対象ファンド投資証券の買戻しを受け付けていますが、各四半期に

おける買戻上限として前四半期末時点の投資対象ファンド全体の純資産総額の５％とする旨が定められていま

す。また、投資対象ファンドが裁量により買戻しの条件の変更を行う可能性やその他の理由により投資対象

ファンド投資証券を適時に処分できなくなる可能性があり、これらの場合にはファンドの受益証券の換金（買

戻し）の受付が停止され、または、換金（買戻し）を申し込んだ口数の一部のみ換金（買戻し）が行われる可

能性があります。

　管理会社は、その絶対的な裁量により適正とみなす場合（投資対象ファンドの買戻制限により投資対象ファ

ンド投資証券の買戻しが制限され、または妨げられる場合が含まれます。）には、（受託会社と協議の上で）

換金（買戻し）請求の数量を管理会社が定める口数もしくは金額に制限し、または当該換金（買戻し）請求の

受付を停止することができます。管理会社が換金（買戻し）請求の数量を制限し、または受益証券の換金（買
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戻し）を停止した場合、受益者は換金（買戻し）請求をした受益証券の一部または全部について換金（買戻

し）を受けることはできません。

ファンドのパフォーマンスの希薄化

　投資対象ファンドの購入申込みは月次で、買戻申込みは四半期毎で受け付けられることから、ファンドから

投資対象ファンドへの投資または買戻しにあたりその申込みを即時に行うことができず、結果として一時的に

ファンドの現金の保有比率が高まる場合があります。この場合、ファンドのパフォーマンスは現金の保有に伴

う希薄化の影響を受ける可能性があります。

法令・規制、税制に関するリスク

　投資対象ファンドは、ルクセンブルク法に基づくリザーブド・オルタナティブ投資ファンドのオープン・エ

ンド型の投資会社であり、また、マスター・ファンドは、ルクセンブルクの特別有限責任組合として組成され

たオープン・エンド型オルタナティブ投資ファンドであり、それぞれ様々な法令・規制、税制上の制約を受け

ており、状況によってはファンド運営に影響を及ぼす場合があります。

重層的な経費

　投資対象ファンドへの投資の結果、ファンドに対する支払費用（運用報酬およびサービス提供会社報酬を含

みますが、これに限りません。）の重複が生じる場合があります。この場合、ファンドの費用は、一般的な直

接投資の場合に比べて純資産総額に対して高い割合を示す可能性があります。

 

一般リスク

一般的な投資リスクおよび取引リスク

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

は重大なリスクを伴います。受益証券に流動性は低いです。純資産総額は、ファンドの投資の価格変動に影響

を受けます。ファンドへの投資から発生する損益は全て投資者に帰属します。投資者の投資の元本は保証され

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

は、ファンドの投資リスクを負うことができるか慎重に検討すべきです。

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

という保証はありません。投資者は、受益証券の価値には上昇と同様に下落の可能性もあることに留意すべき

です。

　ファンドへの投資には重大なリスクを含みます。

価格変動リスク

　組入資産の価格が下落した場合には、基準価額が下落する要因となり、投資元本を割込むことがあります。

過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスを示唆するものではない

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

ンスを保証または示唆するものではありません。

元本は確保されない

　受益証券は、投資元本に対する保証を行いません。したがって、投資者の受益証券への初期投資の一部また

は全部を回収できる保証はありません。投資者は、受益証券への初期投資を全て失う可能性があります。

ミューチュアル・ファンドは預金ではないこと

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

た預金保護制度上の保護預金を構成しません。受益証券は、投資元本に対する補償を行いません。

長期投資

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

渡する投資者が、望ましいレベルの投資利益を得るという保証、あるいはそもそも投資利益を得るという保証

はありません。

　「最終買戻日」とは、（ⅰ）2163年12月１日又および（ⅱ）管理会社が決定した、ファンドのすべての投資

が清算された強制買戻事由の発生後、実務上最も早い買戻日のいずれか早い日をいいます。

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

と同等になるまたはそれを上回るという保証はありません。

投資の適合性

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

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

ファンド、ファンドへの投資のメリットおよびリスクならびに本書に記載の情報について有意義な評価をする

ための十分な知識および経験を有し、(b）投資者の財務状況に照らして、ファンドへの投資および当該投資が

投資者の全体資産に及ぼす影響について評価するために適切な分析ツールを利用でき、かつ、その知識を有

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

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

について起こりうる事態を評価でき、それらのリスクを負う能力を有しているべきです。

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

する助言を含みますがこれらに限定されません。）に基づき、受益証券の取得が、(a）投資者、または受託者

として行為している場合はその受益者の、資金的ニーズ、目的および状況と十分に整合し、(b）投資者、また

は受託者として行為している場合にはその受益者に適用される投資方針、ガイドラインおよび規制を遵守し、

これに十分整合し、かつ、(c）当該受益証券への投資に固有の明瞭かつ重要なリスクがあるとしても、投資者

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

ければなりません。

パフォーマンスに関する保証はないこと

　受益証券の投資利益（すなわち、初期投資額を上回る全ての受益証券の利益）は、とりわけ当該受益証券に

帰属するポートフォリオのパフォーマンスによって決まります。受託会社、管理会社、報酬代行会社および投

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

管理会社、報酬代行会社または投資運用会社のいずれもファンドの期間中受益証券の価値が上昇することまた

は受益証券の投資利益が受益者にとって望ましいレベルであることを保証しません。全ての潜在的投資者は金

融およびビジネスに関して知識と経験を有し、市場リスクの判断に長けて、受益証券への投資のメリット、リ

スクおよび適合性を評価する能力を有するべきです。受託会社、管理会社、報酬代行会社または投資運用会社

のいずれも、受益証券に関する市場リスクの情報源であると称しません。

助言および中立的な評価を提供しないこと

　受託会社、管理会社、報酬代行会社および投資運用会社は、ポートフォリオまたはその運用に関して助言、

情報または信用分析を発信しません。具体的には、本書は投資アドバイスに当たりません。

依拠しないこと

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

代行会社または投資運用会社に依拠することができません。

 

ファンドへの投資に係るリスク

キーパーソン

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

また、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドの成功は、投資対象ファンド運用会社および投資

対象ファンド投資助言会社の専門性にかかっています。かかる個人を失うことが、投資対象ファンドおよび／

またはマスター・ファンド、ひいてはファンドの運用実績を危険にさらす可能性があります。

投資運用会社への依拠

　ポートフォリオの成功または失敗は、一定程度、これらの投資の選択およびそのパフォーマンスの監視にお

ける投資運用会社の判断および能力に依拠しています。投資者は、ポートフォリオについて、関連する経済、

財務およびその他の情報を自分自身で評価する機会を持ちません。投資運用会社が成功するという保証はあり

ません。さらに、投資運用会社のキーパーソンの死亡、就労不能または退職によってポートフォリオのパ

フォーマンス、ひいてはファンドのパフォーマンスに悪影響が及ぶ可能性があります。
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　投資運用会社、その関連会社、またはファンドに関して受託会社にサービスを提供する者（管理会社を除き

ます。）のいずれも、受益者に対していかなる義務も負わず、または受益者との間でいかなる代理関係もしく

は信託関係も有しません。

投資目的および取引リスク

　ファンドの投資目的が成功するという保証も表明もなく、ファンドがその投資目的を達成するという保証は

ありません。投資運用会社は、特定の会社またはポートフォリオへの投資を自ら選択、実行または実現できる

ことを保証することはできません。ファンドが投資者にリターンを生むことができるまたはリターンが本書に

記載する種類の会社に投資するリスクに見合うものとなる保証はありません。全ての投資の損失を負うことが

できる者に限って、ファンドへの投資を検討すべきです。ファンドに関連のある投資会社の過去のパフォーマ

ンスは、必ずしもファンドの将来の結果を表すものではなく、またファンドの予定された、または目標とされ

たリターンが達成されるという保証はありません。

ファンドの実績がないこと

　ファンドには運用実績およびパフォーマンス・レコードがありません。管理会社または投資運用会社が運用

する投資ファンドの過去のパフォーマンスは必ずしもファンドの将来の結果を予測するものではありません。

インカム等収益および分配

米ドル（四半期分配型）受益証券

　インカム等収益が発生するという保証はありません。管理会社が（その裁量により）分配を宣言する場合、

受益証券に帰属する投資元本から分配の全部または一部が支払われることもあれば、インカム等収益がゼロに

なることもあります。分配が処分可能利益を超える範囲でその元本を損ない、実質的に投資者の当初の元本ま

たはそれによるキャピタル・ゲインの払戻しになる可能性があります。この可能性の結果として、元本の保護

を望む投資者には、ファンドの投資対象の価値は、資産価額の減少だけでなく、分配を通じた投資者に対する

元本の払戻しによっても悪化する可能性があるということを考慮することが強く推奨されます。

米ドル（資産成長型）受益証券

　米ドル（資産成長型）受益証券に関しては、受益者への分配は行わず、その代わりに全ての純利益および実

現キャピタル・ゲインを再投資する方針です。したがって、米ドル（資産成長型）受益証券への投資は、当座

のリターンを求める投資者には適さない可能性があります。

　インカム等収益は、投資対象ファンドから支払われる分配金の受領に部分的に依拠しています。投資対象

ファンドから分配金が支払われない場合、支払いが予想を下回る場合、またはかかる分配金の支払いが妨げら

れた場合、これに応じてファンドの利益は投資者の予想を下回ることになります。さらに、受取分配金の利率

が年度途中で低下した場合も、インカム等収益が予想を下回る結果になる可能性があります。

流通市場の不在

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

すべきです。その結果として、受益者が下記「第２　管理及び運営 ‒ ２　買戻し手続等」に記載される手続

および規制に従った買戻しによってのみ受益証券を処分することができます。関連する買戻日に受益証券の買

戻しを要求する受益者が保有する受益証券の基準価額の低下のリスクは、その買戻しを要求する受益者が負い

ます。

投資対象の集中

　ファンドは、受益証券の申込による購入代金の大部分を、主として投資対象ファンドに投資します。このた

め、投資対象ファンドが被る損失により、ファンドの全体的な財務状況および受益証券のパフォーマンスに重

大な悪影響が生じます。

流動性リスク

　流動性は、投資運用会社が投資対象を適時に売却する能力に関連します。ファンドが投資対象とする投資対

象ファンドは、流動性の低いものです。流動性の低い投資対象の市場は、流動性の高い有価証券の市場よりも

変動が大きい傾向があります。ファンドの資産を流動性の低い投資対象に投資することは、投資運用会社が希

望する価格やタイミングで投資対象を処分する能力を制限する可能性があります。

集中投資リスク

　ファンドが実質的に投資対象とする投資対象ファンド（およびマスター・ファンド）は、投資目的に沿った

投資テーマに限定して投資を行うため、投資対象とする国や投資分野が限定され、実質的に少数の資産に集中
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して投資を行う可能性があります。したがって、多くの資産クラスを対象に分散投資を行った場合と比較し

て、価格変動が大きくなる可能性があります。

投資対象ファンドに固有の留意点

　ファンドが行う投資対象ファンドへの出資については、プライベート・デットその他の有価証券等の価値や

評価額の変動、市場金利の変動等の悪化により、投資対象ファンドの投資収益に悪影響がおよび、出資に損失

が生じるおそれがあります。投資対象ファンド持分の流通市場は現在確立されていません。

　投資対象ファンドは、投資経験の豊富な投資家向けのファンドです。投資対象ファンドへの出資ならびに投

資対象ファンドの投資目的および投資戦略は、様々なリスクを内包しており、当該リスクを原因として元本欠

損が生じるおそれがあります。実質的に投資対象ファンドに出資するファンドへの投資にあたっては、投資者

は、投資対象ファンドへの出資に伴う様々なリスク等を十分に理解した上で、投資の判断および決定を行うよ

う留意する必要があります。

受益証券の買戻しは、買戻日にのみ可能であり、また、制限される場合があること

　受益証券の買戻しは、各買戻日にのみ可能であり、管理会社および／または投資運用会社が決定する純資産

総額または発行済受益証券口数に対する割合を上限とする場合があります。投資家は、投資対象ファンドの投

資証券の買戻しが、原則として暦四半期ごとの投資対象ファンド純資産価額の５％までに制限されていること

に留意する必要があります。

　投資対象ファンドに関連する買戻金のための決済済みの資金が調達可能であることを条件として、また、本

書に別段の定めがある場合を除き、買戻金の決済は、現金決済日について、投資対象ファンド純資産価額確認

日から10ファンド営業日目もしくはそれより前に、または管理会社が決定するその他の時までに、受益者に対

して支払われます。

受益証券の買戻しに関するその他の制限

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

－（１）資産の評価－②純資産総額の計算の停止」および下記「第２　管理及び運営－２　買戻し手続等」に

記載の通り、純資産総額および／もしくは基準価額の決定および／もしくは受益証券の買戻しを停止するこ

と、ならびに／または受益証券の買戻しを要求した者への買戻しによる受取額の支払期間を延長することがで

きます。管理会社もまた、受託会社および場合に応じて投資運用会社との協議の後、買戻日に買戻しすること

ができる受益証券の合計数を、下記「第２　管理及び運営－２　買戻し手続等」に記載の通り、管理会社が決

定する数量および方法で制限することができます。

投資対象ファンド償還手数料

　受益者は、受益証券の買戻請求により、ファンドの勘定で保有されている投資対象ファンド投資証券につい

て、買戻請求が生じる可能性があることに留意してください。投資対象ファンド投資証券の買戻しを請求する

場合、投資対象ファンド償還手数料がかかる場合があります。投資対象ファンドが投資対象ファンド償還手数

料を課すことにより、基準価額が減少する可能性があります。受益者は、かかる投資対象ファンドの償還手数

料が、買戻しの対象とならない受益証券を保有する受益者により負担される場合があることに留意してくださ

い。

ファンドのパフォーマンスの希薄化

　投資対象ファンドの購入申込みは月次で、買戻申込みは四半期毎で受け付けられることから、ファンドから

投資対象ファンドへの投資または買戻しにあたりその申込みを即時に行うことができず、結果として一時的に

ファンドの現金の保有比率が高まる場合があります。この場合、ファンドのパフォーマンスは現金の保有に伴

う希薄化の影響を受ける可能性があります。

成功報酬平準化リスク

　投資対象ファンドは、成功報酬が発生します。この成功報酬は、各結晶化期間における投資対象ファンドの

投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額を上回るハードル価額のプラスのアウトパ

フォーマンスに基づいて計算されます。成功報酬は、投資対象ファンドの評価日ごとに発生し、結晶化期間に

属する投資対象ファンドの最終評価日から30暦日以内に投資対象ファンド運用会社に支払われます。

　投資対象ファンドは、成功報酬の標準化を行い、投資対象ファンドのほとんどの投資者が投資対象ファンド

投資証券に関して受領したパフォーマンス分のみ支払うようにしています。この仕組みにより、各投資者の実

際のパフォーマンスが反映されるように成功報酬が調整され、投資者の特定の投資経験と報酬が一致します。
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　しかし、ファンドは、その投資者については、これに対応する成功報酬の平準化を行いません。この相違に

より、ファンドの投資者が、受領していない受益証券のパフォーマンスに対して支払いを行うという事態が生

じる可能性があります。具体的には、受益者には、ファンドへの個々の投資が同程度のパフォーマンスを達成

できなかった場合であっても、投資対象ファンドの全体的なパフォーマンスに基づいて成功報酬が支払われる

場合があります。このため、投資者の受益証券が同等の利益を得られなかった場合であっても、投資対象ファ

ンドのパフォーマンスが良好な期間には報酬が増加する可能性があります。これにより、ファンドへの投資の

純利益が減少する可能性があります。投資者は、ファンドへの投資を評価する際に、投資の純パフォーマンス

および総コストに影響する可能性があるため、このリスクを慎重に考慮すべきです。

受益者に対する買戻価格の調整がないこと

　投資対象ファンドの取締役は、独自の裁量により、投資対象ファンドにとって最善の利益になると判断する

期間、投資対象ファンド投資証券に関する買戻し額の一部を保留することができます（以下「保留金」といい

ます。）。この保留は、対象投資の評価が更新されることにより生じるかもしれない投資対象ファンド純資産

価額の調整を考慮したものです。投資対象ファンド純資産価額は、対象投資から更新された評価を受領するこ

とにより調整される場合があり、その結果、投資対象ファンド投資証券が買い戻された際の投資対象ファンド

純資産価額が変更されることがあります。ファンドを含む投資対象ファンドの買戻しを行う投資主が、投資対

象ファンド投資証券１口当たり、投資対象ファンドの償還日にかかる調整を行った場合に受領する金額を超え

る金額（以下「超過償還金額」といいます。）を受領した場合、取締役は、超過償還金額を相殺するために保

留金を使用します。超過償還金額を相殺した後の残余の保留金は、当該投資主（この場合はファンド）に利息

なしで分配されます。

　受益者は、受益証券の買戻しを受けたファンドの受益者に対して支払われる買戻価格には対応する調整が行

われることはなく、当該調整による利益を享受しないことに留意してください。

為替リスク

　受益証券は、米ドル建てです。そのため、投資者の財務活動が主として米ドル以外の通貨または通貨単位

（日本円を含み、以下「投資者通貨」といいます。）建てで行われている場合、通貨換算に関連して一定のリ

スクが生じます。当該リスクには、為替相場が大幅に変動するリスク（米ドルの平価切下げまたは投資者通貨

の平価切上げに伴う変動を含みます。）および米ドルまたは投資者通貨（場合によります。）に対する管轄権

を有する当局が為替管理を実施または変更するリスクが含まれます。投資者通貨の価値が対米ドルで上昇した

場合、（ａ）純資産総額および基準価額の投資者通貨の相当額ならびに（ｂ）支払われる分配金（もしあれ

ば）の投資者の通貨相当額が減少します。

投資対象の評価

　管理事務代行会社が、ファンドが取引を行うかまたは現金を保有する取引相手方から、ファンドの勘定にお

いて締結される取引および保有される現金または有価証券を照合するのに十分な時間内に、取引明細書または

その他の必要な情報を受領しない場合があります。これは、不完全な情報または計算時に検証できない情報に

基づいて純資産総額が計算されることを意味し、不正確な純資産総額の計算につながる場合があります。受託

会社、管理事務代行会社および投資運用会社のいずれも、その結果発生した損失について責任を負いません。

監査待ちを行わないこと

　受益証券の買戻しにおいて、買戻価格は、当該受益証券の未監査の基準価額に基づいており、基本信託証書

は年次監査によって以前の評価の調整が必要と判断された場合の回収メカニズムを規定していません。した

がって、受益者に支払われる買戻代金は、買戻価格が、該当する受益証券の監査済みの基準価額に基づいてい

た場合に受益者が受領していたであろう買戻代金より高いまたは低い可能性があります。支払われた買戻代金

が、該当する受益証券の監査済みの基準価額に基づいていた場合の買戻価格よりも高額である場合、かかる過

払いはこれに相応する悪影響をファンドに及ぼす可能性があります。

サイドポケット投資リスク

　受益者は、投資対象ファンドの取締役が一定の流動性の低い投資または評価の難しい投資をサイドポケット

投資として指定する可能性があることに留意してください。これらの投資は、主なポートフォリオから分離さ

れており、実現するまでまたはその他の方法で流動性を得るまで、投資対象ファンドの純資産総額の計算には

含まれません。その結果、受益者は当該投資からの収益を受け取る際に遅延が発生する可能性があり、受益証

券の買戻しを受けた受益者に対して支払われる買戻価格に対応する調整は行われません。さらに、サイドポ
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ケット投資の評価は不確実で、大幅な調整を受ける可能性があり、その結果、投資対象ファンドの純資産総

額、ひいてはファンドの純資産総額の価値に影響を及ぼす可能性があります。

ファンドの手数料

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

代行会社との間で締結します。報酬代行会社任命契約の締結にかかわらず、下記「４　手数料等及び税金－

（３）管理報酬等　報酬代行会社報酬」に記載のその他の特定の費用または経費、訴訟費用または補償費用な

らびにその他通常の過程において通常発生しない臨時の費用および経費は、ファンドの資産から支払われま

す。

重層的な経費

　潜在的投資者は、投資対象ファンドへの投資の結果、ファンドに対する支払費用（運用報酬およびサービス

提供会社報酬を含みますが、これに限りません。）の重複が生じ得ることに留意するべきです。この結果、

ファンドの費用は、一般的な直接投資の場合に比べて純資産総額に対して高い割合を示す可能性があります。

ファンドの早期終了

　潜在的投資者は、強制買戻事由が発生した場合、最終買戻日が早まる可能性があることに留意すべきです。

強制買戻事由は、受託会社および管理会社が、全ての受益証券の強制的な買戻しを行うものとすることに同意

した場合に発生します。これには、管理会社が、受託会社と協議の上、何らかの理由（最終買戻日より前の投

資対象ファンドの早期終了を含みます。）により全ての受益証券を強制的に買い戻すことを決定した場合を含

みますが、これに限定されません。

ファンド障害事由

　ファンド障害事由の影響を受ける評価日に要求される支払いまたは必要な計算は遅延する可能性があり、か

かるファンド障害事由の結果として、推定に基づいて計算を行う必要性が生じる可能性または評価が調整され

る可能性があります。投資者は、本書に記載されている通り、ファンド障害事由がどのように受益証券に影響

を与えるかについて留意すべきです。

スタートアップ期間

　ファンドは、新規に拠出された資産の初期投資に関連する一定のリスクを招くスタートアップ期間に直面す

る可能性があります。さらに、スタートアップ期間はまた、ファンドの一または複数のポートフォリオの分散

レベルが、完全にコミットされたポートフォリオまたはポートフォリオ・グループのものより低い可能性があ

るという特別なリスクを示します。管理会社または投資運用会社は、完全にコミットされたポートフォリオに

移行するために様々な方法を採用する可能性があります。これらの方法は、部分的に市場判断に基づいていま

す。これらの方法が成功するという保証はありません。

 

投資方針に係るリスク

一般事項

ファンドの投資目的の達成、投資利益の保証はないこと

　ファンドの投資目的が成功するという保証も表明もなく、ファンドがその投資目的を達成するという保証は

ありません。投資運用会社は、特定のポートフォリオへの投資を自ら選択、実行または実現できることを保証

することはできません。ファンドが投資者にリターンを生むことができるまたはリターンが本書に記載する種

類の投資商品に投資するリスクに見合うものとなる保証はありません。全ての投資の損失を負うことができる

者に限って、ファンドへの投資を検討すべきです。ファンドに関連のある投資商品および／または投資会社の

過去のパフォーマンスは、必ずしもファンドの将来の結果を表すものではなく、また、ファンドの予定され

た、または目標とされたリターンが達成されるという保証はありません。

現金部分

現金および現金等価物

　ファンドの勘定で保有される現金および現金等価物は、信用リスク、流動性リスク、市場リスク、金利リス

クおよびカウンターパーティー・リスクにさらされています。これらのリスクの一または複数が実現した場

合、ファンドの勘定で保有される現金および現金等価物の価値は、悪影響を受ける可能性があります。投資運

用会社が、ファンドの勘定で保有される現金の引出しおよび／または現金等価物の現金化をファンドの勘定に
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おいて行うことができない場合、投資運用会社のファンドの投資目的および投資方針を達成する能力に悪影響

を及ぼし、および／またはファンドに損失を生じさせる可能性があります。

投資対象ファンド

　ファンドは投資可能資産の実質的に全てを投資対象ファンドに投資する予定であるため、ファンドに対する

投資は、ファンド固有のリスクおよびフィーダー・ファンドとしてのファンドの運営に係るリスクに加えて、

投資対象ファンドへの投資に係る全てのリスクも伴うものとなります。

投資対象ファンドは適切な投資でない可能性があること

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

投資対象ファンドへの投資のメリットおよびリスクを評価するために必要な財務および事業上の問題について

の知識および経験を有しており、(b）投資対象ファンドへの投資の経済的リスクを負うことができ、かつ、

(c）投資者の財務状況に照らして、投資対象ファンドへの投資のリスクを進んで許容できる投資者にとっての

み適切です。

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

どうかを判断し、ファンドの投資対象ファンドへの投資の結果を判断するために、各自の法律、ビジネス、税

務の顧問に相談すべきです。

投資対象ファンド（ファンドの実質的な投資資産）に固有の留意点

　ファンドが投資する投資対象ファンドへの投資については、プライベート・デットやその他有価証券の価値

や評価の変動、市場金利の変動等の悪化により、投資対象ファンドの投資収益に悪影響が生じ、投資損失が発

生するリスクがあります。投資対象ファンドの持分の流通市場は現在確立されていません。

　投資対象ファンドは、投資経験の豊富な投資家向けのファンドです。投資対象ファンドへの投資は、投資対

象ファンドの投資目的および投資戦略と同様、様々なリスクを伴い、元本割れを生じる可能性があります。実

質的に投資対象ファンドへの投資であるファンドへの投資を行う場合、投資者は、投資対象ファンドへの投資

に伴う様々なリスクを十分に理解した上で、投資判断および決定を行うよう留意する必要があります。

相関性の欠如

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

ファンド特有のその他の要因の影響により、投資対象ファンドの価値の変化は、受益証券の価値の変化には直

接的に関連しない可能性があります。投資者は手数料および利子が基準価額にどのように影響するかについて

留意すべきです。

非公開の情報および情報提供

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

およびこれに関連する全ての原資産に関する非公開の情報を保有または取得することがあります。これらのう

ちいずれもかかる情報を公開する、または受益者のために投資対象ファンドの事業、財務状況、信用力または

事務の状況を審査し続ける義務を負いません。

 

投資対象ファンドの一般的なリスク要因

投資対象ファンドへの投資リスク

　ファンドへの投資は、ファンドによる投資対象ファンドの投資証券への投資およびファンドによる投資対象

ファンドの投資証券の所有を通じて、特定のリスクを伴い、また受益者を潜在的かつ現実の利益相反にさらし

ます。ファンドの主要な目的は、投資対象ファンドの投資証券を取得することであるため、潜在的な投資機会

は投資対象ファンドにあります。ファンドへの投資について熟知するためには、潜在的投資者は、投資対象

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

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

は、特に、同箇所記載のリスクについて理解するべきです。

投資対象の集中

　投資運用会社は、受益証券の申込による購入代金の実質全額を投資対象ファンドに投資します。このため、

投資対象ファンドが被った損失は、ファンド全体の財務状況に重大な悪影響を及ぼします。

投資対象ファンドへの依拠
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　ファンドの投資目的のパフォーマンスの成功は、投資対象ファンドが継続して購入可能であることに依拠し

ます。投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドは、終了し、解散し、新たな規制の対象となるこ

とがあるかもしれず、もしくはファンドが投資対象ファンドにより発行される投資証券に投資できる可能性が

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

を決定することがあります。

投資対象ファンドに権利関係を有しないこと

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

益者に投資対象ファンドへの直接の権利関係を与えません。

投資対象ファンドは譲渡制限および非流動化される可能性があること

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

特定の時期かつ特定の書面による手続の完了後に限り、自身の投資対象ファンドの投資を譲渡または撤回する

権利を有する可能性があり、かかる権利は、停止または変更される場合があります。かかる状況は、投資対象

ファンド純資産価額に影響を及ぼす可能性があります。

投資対象ファンド運用会社および投資対象ファンド投資助言会社への依拠

　投資対象ファンドの成功または失敗は、概ね、投資対象ファンドの投資の選択およびそのパフォーマンスの

監視における投資対象ファンド運用会社および投資対象ファンド投資助言会社の判断および能力に大きく依拠

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

対象ファンド運用会社および投資対象ファンド投資助言会社のスキルおよび専門知識に依拠することになりま

す。投資対象ファンド運用会社および投資対象ファンド投資助言会社は、投資対象ファンド（およびマス

ター・ファンド）の投資決定を行う際に投資技術およびリスク分析を利用しますが、これが期待通りの結果を

もたらすという保証はありません。さらに、立法上、規制上または租税上の制限、政策または動向により、投

資対象ファンド（およびマスター・ファンド）の運用において投資対象ファンド運用会社および投資対象ファ

ンド投資助言会社が利用できる投資技術に影響を及ぼす可能性があり、投資目的達成のための投資対象ファン

ド（およびマスター・ファンド）の能力に悪影響を及ぼす可能性があります。管理会社もしくは投資運用会社

またはファンドが相手にするその他のサービス提供会社のいずれも、投資対象ファンド（およびマスター・

ファンド）の日々の管理に積極的な役割を担わず、また投資対象ファンド投資助言会社による投資または管理

に関する具体的な決定を承認する能力を有しません。投資者は、投資対象ファンド（およびマスター・ファン

ド）について、関連する経済、財務およびその他の情報を自分自身で評価する機会を持ちません。投資対象

ファンド運用会社および投資対象ファンド投資助言会社が成功するという保証はありません。また、ファンド

の投資目的上、投資対象ファンド（およびマスター・ファンド）によるパフォーマンスの不調の結果ファンド

が投資対象ファンドの投資を撤回するということはありません。投資対象ファンド運用会社および投資対象

ファンド投資助言会社が投資対象ファンド（およびマスター・ファンド）と提携し続けるという保証はなく、

また提携し続ける場合は、好調に運営し続けるという保証はありません。さらに、投資対象ファンド運用会社

および投資対象ファンド投資助言会社のキーパーソンの死亡、就労不能または退職によって投資対象ファンド

（およびマスター・ファンド）の投資、ひいてはファンドのパフォーマンスに悪影響が及ぶ可能性がありま

す。

支配の欠如

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

される投資を支配しません。投資対象ファンドまたは投資対象ファンドの投資に関するかかる支配の欠如は、

ファンドに不利益となる可能性があります。

アンダーライング・サービス提供会社への依拠

　投資対象ファンド（およびマスター・ファンド）のパフォーマンスは、概ね、サービス提供会社のパフォー

マンスによって牽引されます。当該サービス提供会社が必要な基準に従ってその業務を適切に遂行しない、契

約上の義務に違反する、または不正、過失もしくは投資対象ファンド（およびマスター・ファンド）にとって

悪影響を及ぼすその他の方法による行為を犯した場合、これは投資対象ファンド（およびマスター・ファン

ド）へのファンドの投資の価値に重大な悪影響を及ぼし、純資産総額の低下につながる可能性があります。

投資対象ファンドの英文目論見書および設立文書の条件
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　投資運用会社は、ファンドの資産の実質全額を投資対象ファンドに投資します。ファンドは、投資対象ファ

ンドの英文目論見書および設立文書の条件を遵守しなければならず、かかる条件は、購入および償還に制限を

設ける可能性があります。さらに、投資対象ファンドの清算の結果、ファンドの勘定で保有される投資証券の

強制償還が生じる可能性があり、これは場合によっては、受益証券の強制買戻しをもたらす可能性がありま

す。したがって、ファンドのパフォーマンスは、投資対象ファンドのパフォーマンスを完全に反映するとは限

りません。

スイング・プライシングの仕組み

　投資対象ファンドは、スイング・プライシングの仕組みを導入しています。スイング・プライシングとは、

購入や償還といった投資者の取引に関連する費用を考慮し、投資対象ファンド純資産価額を調整するプロセス

です。この調整は、多額の資金の流入または流出によって発生する取引費用による投資の希薄化から、投資対

象ファンドの既存の投資者を保護することを目的としています。ただし、スイング・プライシングの影響は、

購入や買戻しを行う投資者だけでなく、ファンドの全ての投資者に及ぶ点に注意することが重要です。投資対

象ファンドがスイング・プライシングを適用する場合、投資対象ファンド純資産価額、ひいては純資産総額が

調整されます。このことは、ファンドの全ての投資者が、その時点で受益証券を積極的に購入または買戻しし

ているかどうかにかかわらず、これらの調整の影響を受けることを意味します。スイング・プライシングの導

入により純資産総額が変動し、ファンドにおける投資者の投資全体のパフォーマンスや評価に影響を与える可

能性があります。スイング・プライシングは、取引費用が投資対象ファンドに与える影響を軽減することを目

的としているものの、当該費用を完全に排除するものではなく、市場の状況および投資者の活動次第では、純

資産総額を下落させる、または上昇させる可能性があることに、投資家は留意すべきです。スイング・プライ

シングは、長期投資者を大規模取引による希薄化の影響から保護するために設計されていますが、ファンドの

全ての投資者が、この仕組みに関連する費用と便益を共有することも意味します。

 

投資対象ファンド固有のリスク要因

一般事項

　投資対象ファンドは、その購入代金の実質的に全部をマスター・ファンドに投資します。それにより、投資

対象ファンドは、マスター・ファンドの投資活動に内在するリスクにさらされ、そのリスクは、マスター・

ファンドの水準および投資対象ファンドの水準の両方において顕在化する可能性があります。

投資または分配を支配しないこと

　投資対象ファンドの主な目的は、その資産の実質的に全部をマスター・ファンドに投資することです。投資

対象ファンドまたはファンドのいずれも、マスター・ファンドの資産を直接支配せず、マスター・ファンドに

より行われる投資の取得、管理、処分もしくはその他の実現に関する意思決定またはマスター・ファンドの事

業および業務に関するその他の意思決定を行いません。

　さらに、投資対象ファンドがマスター・ファンドから受け取る分配は、マスター・ファンドのジェネラル・

パートナー（以下「ジェネラル・パートナー」といいます。）および投資対象ファンド運用会社（マスター・

ファンドの投資管理者としての資格において）が行う決定に依拠します。したがって、投資対象ファンドは、

分配を行う際にマスター・ファンドに依拠し、それゆえに、投資対象ファンドは、当該分配が行われる前に分

配額および当該分配の財源を正確に予測することができません。

投資者の収益率

　投資対象ファンドは、マスター・ファンドと比較して、異なる費用構造、異なる経費を有しています。通

常、投資対象ファンドにおける投資者の収益率は、投資者が特定の期間に獲得した純収益であり、投資者との

間のキャッシュフロー（対象投資のマネージャーに支払われた手数料を含みます。）に基づいて計算されま

す。投資対象ファンドの費用構造および経費が、マスター・ファンドの費用構造および経費と相違する場合、

またはマスター・ファンドの費用構造および経費に追加して義務を負う場合においては、投資対象ファンドへ

の投資の純収益は、投資者がマスター・ファンドのリミテッド・パートナーとして投資対象ファンドを介して

投資する場合よりも、マスター・ファンドのリミテッド・パートナーとしてマスター・ファンドに直接投資し

た場合に達成されたであろう収益とは異なるものとなります。

設立費用
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　投資対象ファンド（マスター・ファンドではない）は、投資対象ファンドの組成、設立および投資者の参加

に関連して発生した全ての設立費用を負担します。これには、法的、会計、印刷および届出に係る一切の実費

を含みますが、投資対象ファンドに関する設計助言に関連して発生した経費（マスター・ファンドが支払い、

マスター・ファンドのリミテッド・パートナーとして投資対象ファンドが一部負担するもの）は除きます。

マスター・ファンドまたはそのジェネラル・パートナーに対して直接請求を行わない

　ファンドは、マスター・ファンドに直接投資せず、マスター・ファンドのリミテッド・パートナーとはみな

されません。したがって、ファンドは、マスター・ファンドまたはジェネラル・パートナーに対して直接的な

契約上の請求を行うことはできません。

投資対象ファンド投資証券は保証されていない

　投資対象ファンド投資証券については、いかなる政府機関によっても保険または保証はなされていません。

投資対象ファンド投資証券は、いかなる方法によっても、投資対象ファンド、マスター・ファンド、投資対象

ファンド運用会社、投資対象ファンドの取締役、または場合により、取締役会、委員会もしくは小委員会とし

て招集された取締役（以下総称して「取締役」といいます。）、ジェネラル・パートナーもしくはそれらの関

連会社またはその他の銀行もしくは金融機関の預金、債務ではなく、またはこれらによる裏書もしくは保証は

行われません。投資対象ファンドにおける損失は、ファンドが単独で負担します。

流動性の制限

　投資対象ファンドへの投資は、比較的流動性が低く、流動性を必要とする投資者には適していません。投資

対象ファンド投資証券には公開市場はなく、投資対象ファンド投資証券を譲渡するファンドの能力には制限が

あります。投資対象ファンド投資証券の償還には、制限が課されます。譲渡および償還の制限は、ファンドの

投資対象ファンドへの投資の流動性に大きな影響を与えます。

　投資対象ファンドでの取引が停止された場合、投資対象ファンドは、ファンドによる購入の時期または可能

性について支配することはできず、流通市場での投資対象ファンド投資証券の売却を希望するファンドのため

に買主が見つかることを保証することはできません。投資対象ファンド運用会社または投資対象ファンド投資

助言会社は、最善の努力をもって、償還する投資主と購入する投資主を組み合わせるよう試みることはできま

すが、公正市場価格またはかかる一連の行為の有効性を保証するものではありません。

マスター・ファンドの投資目的

　潜在的投資家は、投資対象ファンドへの投資が例外的な性質の他のリスクに随時さらされる可能性があるこ

とに留意する必要があります。さらに、投資者は、有価証券への投資は変動しやすく、その価値は下落するこ

とも上昇することもあるため、マスター・ファンドを通じて投資対象ファンドがその投資目的を達成できる保

証はないことに留意してください。マスター・ファンドに対する持分の価値およびそこから得られる収益は、

マスター・ファンドの正味資産価値の変動を反映して増減する可能性があります。投資は、自身の投資に対し

て損失を負担できる投資者によってのみ行われるべきです。潜在的投資者は、受益証券への申込を行う前に専

門家およびフィナンシャル・アドバイザーにご相談ください。特に、潜在的投資者は、以下に示されるリスク

の一部または全部が、マスター・ファンドのレベルおよび／またはポートフォリオ投資のいくつかのレベルで

顕現化する可能性があることに留意してください。リスクが投資構造内のいくつかのレベルで累積的に顕在化

する場合には、投資者にとってその結果および潜在的損害はさらに深刻となる可能性があります。

クレジット投資のリスク

　投資対象ファンドは、マスター・ファンドへの投資を通じて、クレジット投資への直接的および間接的なエ

クスポージャーを有します。マスター・ファンドが行うポートフォリオ投資の性質上、投資対象ファンドへの

投資に付随するリスクは、上場債券に投資するファンドへの投資に付随する平均的なリスクを上回るため、投

資対象ファンドへの投資は、投資全体が失われる可能性を含め、そのようなリスクを取ることができる投資家

にのみ適しています。

　マスター・ファンドは、より多くの投資家が市場に参入するにつれて競争が激化する可能性のある事業に従

事することになります。新たな競合他社の参入、または売却対象となる資産の数や規模の縮小は、マスター・

ファンドの投資目的を達成する能力に悪影響を及ぼす可能性があります。投資対象ファンド運用会社は、マス

ター・ファンドが投資しようとする種類の魅力的な投資商品が現在利用可能であると考えていますが、マス

ター・ファンドがそのような投資機会を利用できるという保証はありません。
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　一般的に、ポートフォリオ投資やその保有構造のレベルにおけるレバレッジの程度には制限がないため、投

資先の多くは高水準の負債を抱えるビジネスである可能性があります。レバレッジされた取引は、その性質

上、ポートフォリオ投資が多額の債務を返済する義務が生じ、その結果、予想収益に対する固定金利の比率が

高くなります。レバレッジド・ポートフォリオ投資は、本質的に、収益の減少や費用の増加（主要政策金利の

上昇等）に影響されやすくなります。私募市場の性質上、マスター・ファンドが投資を行うのに十分に適切な

投資機会が確保されるという保証はありません。その結果、マスター・ファンドが望ましい分散投資レベルを

達成できるという保証はありません。

　相対的に高いレバレッジによる高度の金融リスクに加え、ポートフォリオ投資は運用リスクも負う可能性が

あり、その結果、ポートフォリオ投資が支払不能に陥り、投資資金が全額失われるリスクが生じる可能性があ

ります。借り手の、貸付契約に基づき支払うべき金額を返済する能力は、満期時または満期前の債券市場の流

動性に連動する可能性があります。ローンの満期時に、（ⅰ）元本が返済され、および／または、（ⅱ）原資

産に対する担保の価値を確保することが、元本残高の充足に十分であるという保証はありません。

　ポートフォリオ投資からの価値の実現は短期的には困難であったり、自由に取引可能な投資と比較して大幅

なディスカウントを余儀なくされたりする可能性があります。ポートフォリオ投資の実現による収益は、マス

ター・ファンドが債務の弁済および経費の支払のために留保することがあります。マスター・ファンドは、投

資対象ファンドやファンドからの償還請求に応じるために、期限内に完済できない投資を行う場合がありま

す。結果として、マスター・ファンドは終了に伴い、不利な時期および／または不利な条件でポートフォリオ

投資を売却またはその他の方法で処分しなければならない場合があります。マスター・ファンドがポートフォ

リオ投資を処分またはその他の方法で収益化する戦略には、多額の手数料や費用（法務、会計、募集その他に

関するものを含みますが、それらに限られません。）がかかる場合があります。当該手数料の支払は持分の価

値を実質的に減少させ、それによりファンドのリターンが低下する可能性があります。また、マスター・ファ

ンドの費用および経費は、本書で想定しているものよりも高額となる可能性があります。

　ポートフォリオ投資の機密性を保持するため、マスター・ファンドが投資を企図しているポートフォリオ投

資は、投資家に提供された機密情報の公開を義務付ける可能性のある法律、規則または規制の対象となる投資

家の受入れを拒否することができ、また、投資後に当該投資家がそのような法律、規則または規制の対象と

なった場合には、当該投資家に撤回を求める場合があります。

　投資対象ファンド運用会社は、ポートフォリオ投資の条件交渉において、第三者への売却などの出口戦略の

実施を容易にする契約条項を勝ち取ることを意図しています。しかし、市場、政治または経済の状況が、イン

パクト投資に対して魅力的なリターンを提供するために必要な時点または方法で、当該出口戦略の実施を成功

させることができるとの保証は一切ありません。さらに、マスター・ファンドの条件には、補償請求を充足

し、または再投資を促進する目的で、特定の分配金の返還義務が規定されている場合があります。

　マスター・ファンドがポートフォリオ投資の少数投資家である場合、その利益を常に効果的に保護できると

は限りません。

　マスター・ファンドは、パーティシペーションまたはサブパーティシペーションによって既存の債務の持分

を取得する投資を行うことがあります。その結果、マスター・ファンドは借り手と当該パーティシペーション

またはサブパーティシペーションを販売する事業体の両方の信用リスクを負う可能性があります。当該販売事

業体が支払不能に陥った場合、マスター・ファンドは、（ⅰ）借り手から販売事業体への支払いの受領が遅延

し、（ⅱ）販売事業体の一般債権者として扱われ、（ⅲ）販売事業体と債務者との間の相殺から利益を得られ

ず、（ⅳ）債務者が販売事業体に対する債権を相殺できる範囲で損失を被る可能性があります。マスター・

ファンドが販売事業体の一般債権者として扱われる場合、マスター・ファンドは、販売事業体の当該債務に対

する持分、または当該債務を担保する担保に関して、排他的または優先的な請求権を有することはできませ

ん。

　マスター・ファンドが投資する証券は、通常、複雑な資本構造の中で最下位に位置する可能性があり、した

がって、マスター・ファンドの請求権は他の第三者債権者に比べて劣後する可能性があり、他の全ての債権者

が充足された後でなければ回収できないため、最大の損失リスクにさらされる可能性があります。マスター・

ファンドは、マスター・ファンドが投資する債務のリストラクチャリング時に持分も取得する可能性がありま

す。資本持分の保有により、ファンドは様々なリスク、特に外部市場の影響にさらされます。株式資産の処分

は複雑性および／または追加コストを伴い、不利な条件でのみ実行可能な場合があります。
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債券関連投資のリスク

　ローンおよびその他の債務への投資は、以下を含む特定のリスクにさらされます。

ａ）不払いリスク：ローンおよびその他の債務には、利息および元本の不払いリスクがあります。このような

不払いは、収益の減少、影響を受ける特定の投資の市場価値の下落、およびマスター・ファンドの純資産

の減少に繋がる可能性があります。マスター・ファンドがローンまたはその他の債務から元本および利息

を受け取る能力は、主に借り手または基礎発行体の財務状況に依ります。

ｂ）担保の減損：担保は債務の不払いリスクをある程度保護しますが、担保の清算または売却によって損失が

完全にカバーされるとは限りません。債務が借り手／発行体および／またはその子会社や関連会社の株式

によって担保されている範囲で、借り手／発行体が破産または支払不能に陥った場合、当該株式はその価

値をすべて失う可能性があります。その結果、マスター・ファンドは受領権利を有する支払いを受けられ

ない可能性があり、それにより投資商品の価値および純資産が下落する可能性があります。

ｃ）その他のリスク：更なるリスクには、（ⅰ）関連する債権者の権利に関する法律の下で詐欺的譲渡として

基礎取引が回収される可能性、（ⅱ）借り手／発行体によるいわゆる貸主責任請求、（ⅲ）当該債務に関

してマスター・ファンドがその権利を直接行使する能力の制限、（ⅳ）投資の流動性に影響を及ぼす可能

性のある関連文書に記載される譲渡制限などが含まれますが、これらに限定されるものではありません。

　マスター・ファンドは、月次、年次、またはその他の頻度で当該債券投資に関連する金利の調整を行う債券

投資を取得する場合があります。マスター・ファンドが保有する債権のうち、変動金利に基づくものに関して

は、マスター・ファンドは当該金利が低下するリスクにさらされます。

　マスター・ファンドは、（ⅰ）購入時に投資適格以下の格付けであり、債務不履行やその他の重大な信用事

由が発生するリスクが高いと認識されるローンや社債、または（ⅱ）格付けされていない、または格付けは高

いが、マスター・ファンドの合理的な見解では同様のリスク特性を有し、債務不履行やその他の重大な信用事

由が発生するリスクが高いと認識されるローンや社債に投資することがあります。このような投資は、格付け

の高いローンや債券社債よりも元本や利息の損失リスクが高く、一般的に、借り手や発行体の利息支払い能力

や元本返済能力に関して、主に投機的であると見なされます。また、一般的な問題として、全体的な経済状況

が悪化した場合にも、格付けの高いローンや社債よりも大きなリスクを負うと考えられています。

　投資家は一般に、低格付けや非格付けのローンや社債にはより大きなリスクがあると認識しているため、こ

れらの投資の利回りや価格は、高格付けの投資に対するものよりも不安定になる可能性があります。低格付け

および非格付けローンや社債の市場は、高格付けローンや社債の市場よりも小さく、流動性が低く、活発でな

いことが多いため、これらの投資対象の売却価格に悪影響を及ぼす可能性があり、そのような投資対象の売却

が現実的でなくなる可能性さえあります。

　景気悪化や金利上昇は、マスター・ファンドが保有する非投資適格投資の価値に悪影響を及ぼす可能性が高

いだけでなく、借り手や発行体、特にレバレッジの高い借り手や発行体が元本や利息の返済能力にも悪影響を

及ぼす可能性が高いことを認識する必要があります。借り手や発行体が支払義務を履行しない場合、マス

ター・ファンドは回収のための追加費用を負担する可能性があり、回収の可能性は破産手続の費用と不確実性

に左右される可能性があります。

　マスター・ファンドはレバレッジされたローンに投資することがあります。レバレッジされたファイナンス

は一般的に、負債水準が高く、企業収益やキャッシュフローの変動性が高いという特徴があります。

　レバレッジされた借り手は、自己資本、収益、キャッシュフローに比べて負債水準が高いため、不利な経済

状況や事業計画の変更に耐えることや、新たな事業機会を活用し、必要な資本支出を行うことが難しくなりま

す。また、負債比率が増加する結果、債務元利返済額（金利および元本返済）は、借り手からもたらされる

キャッシュフローの大部分を吸収することになります。その結果、当該借り手が債務を返済できなくなるリス

クは高くなり、レバレッジされたローンへの投資は、負債比率の低い借り手へのローンへの投資よりも、元本

と利息の損失リスクが大きくなります。

　貸し手（またはその子会社）はローンを組成し、取得することがあります。ローンの借り手は多くの場合、

その事業に関する広範な情報を貸し手に提供しますが、当該情報は一般には開示されていません。このような

機密情報の提供、ローン契約の独自かつカスタマイズされた性質、およびローンのプライベート・シンジケー

ションのため、レバレッジされたローンは一般的に、上場証券ほど容易に転売されることはなく、歴史的に

は、例えばハイ・イールド債市場と比較して、ローン市場の出来高はわずかです。さらに、ローン文書独自の
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性質により、流通市場での売買交渉には、例えば債券市場には存在しないような複雑さを伴う可能性がありま

す。将来のローン取引の需給水準が市場に十分な流動性をもたらす保証はありません。これは、マスター・

ファンドが当該資産の売却を希望する場合、当該資産がより大きな処分リスクにさらされる可能性があること

を意味します。

　特定のローンは、多くの場合、同種の他のローンや債務と共通する特徴を有しますが、実際の条件は交渉に

よるため、独自のものとなります。特定のローンや債務には、約款、債務不履行事由、担保、保証等におい

て、標準的でない条件が含まれ、債権者の保護が期待されるよりも低くなる可能性があります。

ポートフォリオ投資の集中

　マスター・ファンドは限られた数のポートフォリオ投資に参加し、１つの業界または１つの業界分野に複数

の投資を行うことを追及できます。その結果、マスター・ファンドの投資ポートフォリオが特定の業界に大き

く集中する可能性があり、少数の保有銘柄のパフォーマンスが全体のリターンに大きく影響する可能性があり

ます。さらに、調達資金が目標額に満たない場合、マスター・ファンドが投資する投資先企業の数が少なくな

り、分散投資が行われなくなる可能性があります。マスター・ファンドが行う投資件数が限られていることか

ら、投資家が実現するリターンの総額は、少数の投資の不利なパフォーマンスによって大きな悪影響を受ける

可能性があります。さらに、マスター・ファンドには業種別の分散投資に関する一定のガイドラインがなく、

投資が一部の業種に集中する可能性があります。

投資機会の獲得競争

　投資対象ファンド運用会社はマスター・ファンドの投資プロセスを通じて進展される特定の機会をまだすべ

て特定していません。魅力的なポートフォリオ投資の特定、完了および実行に向けた活動は非常に競争が激し

く、かなりの不確実性を伴います。マスター・ファンドは、他の私募投資ビークルや、公募債および株式市

場、個人、金融機関、ヘッジファンド、その他の機関投資家と投資先を争うことになります。過去数年の間

に、多くの新規ダイレクト・レンディングおよびクレジット投資ファンドが設立されました（また、そのよう

な既存ファンドの多くが規模を拡大しています。）。ヘッジファンドやその他の投資参加者も、私募債市場に

積極的に参加するようになりました。今後、無関係な第三者によって、同一または類似の投資目的を有する追

加のファンドや他の投資資金源が設立される可能性があり、投資機会を巡ってマスター・ファンドと競合する

可能性があります。マスター・ファンドが、マスター・ファンドの目的を充足するポートフォリオ投資案件を

見つけ完了し、当該ポートフォリオ投資案件の価値を実現し、また、マスター・ファンドがその総購入代金を

全て投資できる保証もありません。また、競争相手は、マスター・ファンドの水準や条件よりも有利な水準や

条件で、債券投資の資金調達を行うためにレバレッジをかけている可能性があり、将来そのようにする可能性

があります。

　投資先ファンドのマスター・ファンドへの投資に関して、投資先ファンドは他の投資ビークル、個人、金融

機関、その他の機関投資家とも競合する可能性があります。その結果、投資先ファンドがマスター・ファンド

への分配を増減する能力は、マスター・ファンドへの配分の増減の時期、条件および費用を含め、影響を受け

る可能性があります。したがって、投資先ファンドは、その時点で予定していた金額をマスター・ファンドに

配分することができず、投資目的および方針に従って他の投資への配分を増額しなければならい可能性があり

ます。

投資対象の費用

　投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドは、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファ

ンドが直接支払うべき一定の手数料（運用報酬および成功報酬等）のほか、投資対象ファンドおよび／または

マスター・ファンドが他のスキーム（提携スキームを含みます。）の投資家として支払うべき手数料の対象と

なる場合があります。さらに、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドが投資する可能性のある他のス

キームは、それ自体が他のスキームに投資する可能性があるため、それ自体が直接支払うべき手数料や他のス

キームの投資家として支払う手数料が追加される可能性があります。これにより、投資対象ファンドおよび／

またはマスター・ファンドが他のスキームへの投資から利益を得る可能性が制限される可能性があり、手数料

の階層化がなければ発生しなかった損失が発生する可能性があります。さらに、他のファンドやファンド・オ

ブ・ファンズへの投資は、投資対象に関する透明性の欠如をもたらします。

遊休資金
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　投資対象ファンドまたはマスター・ファンドは、資産の大部分を現金または現金等価物で保有する期間があ

ります。このような「遊休資金」の投資リターンは、投資対象ファンド運用会社または投資アドバイザーが投

資対象ファンドの投資プログラムにおいて求める総合的なリターン目標を達成する見込みがありません。

将来および過去の運用実績

　投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの投資専門家の過去の投資実績は、投資対象ファンドおよびマ

スター・ファンドの将来の実績を必ずしも示唆するものではありません。投資対象ファンド運用会社は、マス

ター・ファンドがリスクに見合ったリターンを見込めるポートフォリオ投資を行うことを意図していますが、

目標とする内部収益率が達成される保証はありません。いかなるポートフォリオ投資においても、元本割れが

発生する可能性があります。さらに、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの特定の期間におけるパ

フォーマンスは、将来の期間に予想される実績を必ずしも示唆するものではありません。

評価リスク

　投資対象ファンドまたはマスター・ファンドは、ポートフォリオ投資（特に流動性の低いオルタナティブ資

産クラスへのエクスポージャーを持つポートフォリオ投資）から受ける評価の正確性または時期を保証できな

い可能性があります。当該投資は、投資対象ファンド運用会社が算定する実現可能価額で評価され、年次監査

報告書で修正される可能性があります。当該投資の公正価値の見積もりは本質的に困難であり、大幅な不確実

性があります。ポートフォリオ投資の一部は取得原価で投資を行うか、または当該投資の公正市場価値と異な

る可能性のある別の評価方法を採用することが予想されます。その結果、ファンドが受領する金額は、ファン

ドの投資対象ファンドへの投資の按分に比例した公正市場価値と異なる可能性があります。ファンドはこのよ

うな過小評価による上昇を享受する権利はありませんが、過大評価の場合は払戻しを要求される場合がありま

す。

市場リスクおよび非流動性リスク

　マスター・ファンドは非公開株式へのエクスポージャーが非常に大きくなります。したがって、投資家は、

ポートフォリオ投資対象への投資は、その性質上極めて流動性が低い傾向があることに留意する必要がありま

す。このため、マスター・ファンドが資金需要を満たすためにポジションを清算する際の価格に影響を与える

可能性があります。さらに、マスター・ファンドのポートフォリオ投資対象が取引されている取引所の一部

は、流動性が低く、流動性が不十分であり、またはボラティリティが高いことが判明する場合があります。さ

らに、ポートフォリオ投資は自由に償還できない可能性があり、譲渡可能性が制限される可能性があります。

　特に、投資家は、投資主に代わってポートフォリオ投資を終了することが投資対象ファンドからの買戻請求

に応じるために必要な場合、マスター・ファンドが常に十分な流動性を確保できるとは限らないことに留意す

る必要があります。マスター・ファンドの持分の流通市場が存在しないことが予想され、その譲渡可能性に制

限される場合には、ファンドの投資対象ファンドへの投資と同様のリスクが適用されます。

希薄化リスク

　ファンドの特定のポートフォリオ投資へのエクスポージャーは、時間の経過に伴い、投資対象ファンドへの

新規投資家または流入した投資家により希薄化される可能性があります。同様に、ファンドはマスター・ファ

ンドへの他の新規または既存の投資家によって希薄化される可能性があります。さらに、応募投資家からの資

金は、既存の投資案件（資本不足を補うためなど）や新規投資案件の一部に使用される場合があります。

未監査の買戻価格

　ファンドの買戻金の計算および支払いは、未監査の投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド

純資産価額に基づいて行われます。純資産総額および／または投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象

ファンド純資産価額は、投資対象ファンドの期末監査後、または原投資から最新の価格受領後に調整および修

正される場合があります。買戻請求をした投資主が買戻金を受け取る時点では、買戻請求をした投資主に支払

われる金額の調整は行われないため、買戻請求をした投資主に支払われる金額は、監査済みの投資対象ファン

ド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額を使用した場合の金額を上回るまたは下回る可能性があ

り、当該差額は投資主の保留金から控除される可能性があります。当該調整および修正は、当該調整または修

正が行われた時点のファンドにも影響します。

大幅な買戻リスク

　投資対象ファンドまたはマスター・ファンドの投資主が短期間に大幅な買戻しを行う場合、投資対象ファン

ドまたはマスター・ファンドは、本来望ましい時期よりも前倒しで有価証券のポジションを清算する必要が生
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じる可能性があり、当該清算手続からの受け取りの大幅遅延ならびに／または投資対象ファンドまたはマス

ター・ファンドの価値減少ならびに／または投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドの投資戦略

の混乱を招く可能性があります。投資対象ファンドまたはマスター・ファンドの規模の縮小は、プラスのリ

ターンを生み出すこと、または損失回収が困難になる可能性があります。特に、資産規模が小さくなると、投

資対象ファンドまたはマスター・ファンドは特定の投資機会を有効活用できなくなる可能性があります。買戻

しが行われた場合、収益と費用の比率を低下させ、パフォーマンスに影響を及ぼす可能性があります。さら

に、大幅な買戻しにより、投資対象ファンドの投資証券のサイドポケットクラス（以下「流動化サイドポケッ

トクラス」といいます。）が発行される可能性があります。流動化サイドポケットクラスを使用することで、

投資対象ファンドが買戻金を支払うために現金を調達する必要は軽減されますが、流動化サイドポケットクラ

スの持分は対象ファンドのマスター・ファンドに対するエクスポージャーを按分で減少させるため、最適とは

言えない可能性があります。また、当該流動化サイドポケットクラスの残高が過剰になった場合、投資対象

ファンドが存続できなくなる可能性があります。

成功報酬

　投資対象ファンド運用会社に対して支払われる成功報酬は、運用報酬よりもパフォーマンスに対するインセ

ンティブが大きくなるように構成されます。しかし、成功報酬が存在することによって、投資対象ファンド運

用会社は、定額報酬を受け取る場合よりもリスクの高い投資または投機的な投資を行う可能性があります。さ

らに、成功報酬は最後まで実現されない可能性のある未実現利益に対して支払われる場合があり、その後の期

間において投資対象ファンドまたはマスター・ファンドが損失を被った場合であっても返還されないため、か

かる成功報酬は実現利益のみに基づく場合よりも金額が大きくなる可能性があります。

　成功報酬は年単位で結晶化するため、ファンドを含む特定の投資主が投資対象ファンド投資証券またはマス

ター・ファンドの受益証券を保有してそれに応じた投資収益を実際に享受した期間に関係なく、投資対象ファ

ンドおよび／またはマスター・ファンドによって支払われることになります。したがって、均等化方針がかか

るクラスに適用されない限り、ファンドを含む特定の投資主が１口当たりハードル価額を上回る申込金額で申

込みを行った場合、当該投資主の投資対象ファンド投資証券の価額が下落したとしても、投資対象ファンド運

用会社は成功報酬を受け取る権利を有する可能性があります。代わりに、投資対象ファンド運用会社は、該当

結晶化期間に対して適用される１口当たりハードル価額を下回る申込金額で申込みを行った場合、特定の部分

に関して成功報酬を受け取らない権利を有する可能性もあります。

　成功報酬の算出に際しては、特定の投資証券クラスの個別の活動およびコストが、成功報酬の算出に用いら

れる投資対象ファンド基準価額から除外される場合があります。また成功報酬の算出に用いられる投資対象

ファンド基準価額からは、他の活動やコストも追加で除外される場合があります。そのため、成功報酬の算出

に用いられる投資対象ファンド基準価額にクラス特有の活動（クラス・ヘッジなど）が織り込まれる場合に比

べ、ファンドにおいては、投資対象ファンド基準価額に相対的な増加／減少が見られる可能性があります。

希薄化防止賦課金

　取締役は、投資対象ファンド投資証券の発行または買戻請求に伴う投資の購入または売却の結果として発生

する取引コストの影響を軽減するため、希薄化防止賦課金（以下「希薄化防止賦課金」といいます。）を課す

ことができます。

　希薄化は、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドの資金流入および資金流出に直接関係するため、あ

る時点で希薄化が発生するか否かを正確に予測することは不可能であり、それゆえに、投資対象ファンドまた

はマスター・ファンドが希薄化の影響を緩和するために希薄化防止賦課金を適用する必要性が生じる頻度も正

確に予測することはできません。適用される場合、希薄化防止賦課金の額は、市場の実勢や、評価日における

純資産総額の決定に関する評価方針の実施状況に応じて変動する可能性があります。

　希薄化防止賦課金の適用により、投資対象ファンド投資証券の申込金額または買戻金額は投資対象ファンド

基準価額と異なる場合があります。

サイドポケットまたは清算中のクラスに保有される非流動性投資の実現

　実現事由の発生するタイミングおよび投資対象ファンド運用会社が非流動性投資を売却することにより得ら

れる価額は、合理的な時間内に非流動性投資を売却する機会を見極める投資対象ファンド運用会社の能力に大

きく依拠します。投資対象ファンド運用会社は、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドに流動資産を戻

す上で十分な売却機会を見極める予定ですが、かかる流動性が実現する保証は一切なく、仮に実現した場合
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も、かかる実現額が、関連する非流動性投資の全額に相当する額として取締役が投資対象ファンド運用会社と

協議の上決定する金額に達する保証はありません。取締役は投資対象ファンド運用会社と協議の上、非流動性

投資を割引価格で売却することが適切であると判断する場合もあります。投資対象ファンド運用会社と協議の

上、取締役は、実際にサイドポケット（以下「サイドポケット」といいます。）向けの流通市場が形成された

場合は非流動性投資を当該流通市場にて売却すること、または取締役がその裁量において決定するその他の方

法により売却することを選択することができます。

　サイドポケットに保有される非流動性投資の流通市場が形成される可能性はあります。しかし、非流動性投

資が売却、実現またはその他の方法で処分されるまでには相当な期間を要する可能性があります。サイドポ

ケットに保有される非流動性投資の流通市場が存在するようになったとしても、取締役は投資対象ファンド運

用会社と協議の上、非流動性投資が実現に適するようになるまでには数年を要すると判断する場合がありま

す。サイドポケットに保有されるそのような非流動性投資からの価値の実現は、短期的には困難であるか、ま

たは自由に取引可能な投資と比較して大幅な割引を行うことによってのみ可能となる可能性があります。

　さらに、投資対象ファンド運用会社の助言に基づいて行動する取締役は、残りの非流動性投資に係る将来の

資金調達コミットメントを果たすため、実現収益をサイドポケット内に留保する必要があると判断する場合が

あります。かかる場合、当該資金調達コミットメントが存在し続けていると取締役が判断する間は、実現収益

が買戻中の投資家に支払われない可能性があります。

　「実現事由」とは、投資対象ファンド運用会社の見解において、（ⅰ）流動化サイドポケットクラスまたは

関連する投資対象ファンド投資証券に割り当てられた非流動性投資の大部分が流動化する場合（非流動性投資

を構成する証券に係る公募があり、当該公募がかかる非流動性投資を合理的に評価するものであると投資対象

ファンド運用会社が判断する場合を含みますが、これに限定されません。）、または（ⅱ）流動化サイドポ

ケットクラスまたは関連投資証券に割り当てられた非流動性投資の大部分が、買戻し、譲渡または流通市場で

の売却のいずれを通じてであるかを問わず、投資対象ファンドによって現金化、売却またはその他の方法で処

分される場合に発生する状況をいいます。

資金調達およびレバレッジ

　マスター・ファンドは資本を借り入れることができます。マスター・ファンドは、マスター・ファンドの活

動に関して証拠金または担保を提供する目的において、第三者である債権者のために、現在および将来の全て

のポートフォリオ投資、マスター・ファンドの勘定、および関連する権利または救済措置を担保として供し、

譲渡し、質入れし、またはその他の方法で権利設定の対象とすることができます。かかる担保が継続されてい

る間、マスター・ファンドは担保として供したポートフォリオ投資の全部または一部を自由に売却または譲渡

することを制限される可能性があります。かかる担保権が実行された場合、関連する担保契約の条件に従い、

マスター・ファンドは、担保として供されたポートフォリオ投資の売却、実現、引渡しまたは譲渡の指図を第

三者である債権者がマスター・ファンドに代わって預託機関に対して行うことを許可するために、必要な措置

を講ずることを求められる可能性があります。

金利変動

　確定利付債券に対する投資の価値は、金利および為替レートの変動に応じて変化します。為替レートの変動

によって別途影響を受ける場合を除き、金利が低下した場合は確定利付債券の価値は上昇すると予想されま

す。反対に金利が上昇した場合には、確定利付債券の価値は下落すると予想されます。特定の通貨建ての投資

に係るパフォーマンスは、当該通貨を発行している国の金利環境にも左右されます。

　市場金利に影響を与える要素としては、インフレ、経済成長の鈍化や停滞、景気後退、失業率、通貨供給量

および金融政策、国際秩序の混乱、国内外の金融市場の不安定さが挙げられますが、これらに限定されませ

ん。マスター・ファンドは、資産と負債の金利感応度、および様々な金利の相互関係において、定期的に不均

衡が生じることを想定しています。変化する金利環境において、マスター・ファンドはかかるリスクを効果的

に管理できない可能性があります。マスター・ファンドが金利リスクを効果的に管理できない場合、マス

ター・ファンドのパフォーマンスに悪影響が及ぶ可能性があります。

担保設定をめぐる問題

　マスター・ファンドの投資先となっているローンの担保設定は、適切に設定されていないかまたは不完全で

ある場合があり、またその他の法的または規制上の制限を受ける可能性があります。マスター・ファンドは担

保付ローンに投資しますが、当該ローンに関する担保設定は、かかる担保が正しく設定され、完全なものであ
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ることを前提とし、また例えば、過小資本、過剰債務、金融支援および企業利益に係る要件など、ローンの借

り手による担保提供を制限する可能性のある法的または規制上の要件のうち適用のあるものの対象となりま

す。マスター・ファンドの投資先となっているローンが、想定される担保設定の恩恵を受けられない場合、

ポートフォリオ投資の価値に影響が及ぶ可能性があります。

外国為替／通貨リスク

　マスター・ファンドは、米ドル以外の通貨建ての証券または株式に資産を投資する可能性があります。特定

の通貨で表示される投資対象ファンド純資産価額は、米ドルとポートフォリオ投資の表示通貨との為替レート

の変動に応じて増減します。マスター・ファンドおよび投資対象ファンドは外国為替／通貨リスクにさらされ

る可能性があります。

　マスター・ファンドが外国為替／通貨リスク・エクスポージャーをヘッジする可能性はありますが、当該リ

スク・エクスポージャーを常に、または全ての市場環境においてヘッジすることが可能または実行可能である

とは限りません。

　マスター・ファンドの資産の一部は、他の特定の通貨に自由に両替できない、またはできなくなる可能性の

ある通貨建ての証券に投資される可能性があります。米ドルにおいて測定されるマスター・ファンドの資産お

よび収益の価値は、通貨価値の下落、通貨市場の混乱、または両替の遅延および困難により著しく下落する可

能性があるほか、為替管理規制または為替レートの管理方法の変更もしくは為替レートの変動制限によっても

悪影響を受ける可能性があります。

利益相反

　取締役、ジェネラル・パートナー、投資対象ファンド運用会社、預託機関、および投資対象ファンドまたは

マスター・ファンドのその他のサービス提供者、ならびにそれぞれの関連会社、組合員、従業員、またはそれ

らの関係者は、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドとの関係において様々な利益相反の対象となる可

能性があります。

　投資対象ファンドまたはマスター・ファンドの特定のポートフォリオ投資の持分および債券について、投資

対象ファンド運用会社またはその関連会社は、当該債券および／または持分の少数、過半数もしくは単独の所

有者として当該持分および債券に対して投資し、または同投資を行うビークルの管理もしくは当該ビークルへ

の助言を行うことがあります。かかる場合、投資対象ファンド運用会社およびその関連会社は、当該ポート

フォリオ投資における持分への投資を管理・監視するチームと債券への投資を管理・監視するチームを分ける

ことにより、マスター・ファンドへの悪影響や潜在的な利益相反を防止するよう努めます。

　投資対象ファンド運用会社とその関連会社は、他のファンド・ビークルの管理やこれらへの助言も行ってい

ます。そのため、投資対象ファンド、マスター・ファンド、および投資対象ファンド運用会社またはその関連

会社が管理する他のビークルの間で、投資が配分されることがあります。とりわけ投資戦略、方針および重

点、分散投資に係る制限および既存のポートフォリオ構成、投資期間の残存期間とそれを延長する能力、利用

可能な未使用コミットメントおよび（該当する場合は）レバレッジを再利用／活用する能力、適用される規制

上、法律上、または税務上の約因、当該ファンドが投資家および／または第三者に対して負う契約上の義務も

しくはその他の義務の性質、ならびにかかる潜在的な投資機会に対する全体的な適合性を考慮し、投資対象

ファンド運用会社の配分方針に従って、投資対象ファンド運用会社が随時公正かつ適切であるとみなした場合

にかかる配分は行われます。特に関連するファンド・ビークルの残存期間および投資期間によっては、取引期

間中に利益相反が発生する可能性があります。マスター・ファンドへの投資にあたり、投資対象ファンドは他

の投資ビークル、個人、金融機関およびその他の機関投資家と競合する可能性もあります。その結果、マス

ター・ファンドへの配分の増減に係るタイミング、条件およびコストを含め、投資対象ファンドがマスター・

ファンドへの配分を増減することができるか否かについては競合の影響を受ける可能性があります。そのた

め、投資対象ファンドは時折、配分しようとしていた金額を当該時点ではマスター・ファンドに配分すること

ができず、投資目的および方針に従って他の投資への配分を増やさなければならない状況に陥る可能性があり

ます。

　場合によっては、投資対象ファンド運用会社またはその関連会社が管理または助言する（もしくは投資対象

ファンド運用会社の関連会社が投資する）他のファンド・ビークルがそれぞれのポートフォリオ投資への投資

を取得または留保している時期に、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドはポートフォリオ投資の実現

を進めているということもあり得ます。
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　マスター・ファンドはプライベート・クレジット投資戦略を追求しており、投資対象ファンド運用会社は当

該戦略に従ってマスター・ファンドを管理する上で必要な経験を有しています。そのため、投資対象ファンド

運用会社は、発行体の経営に大きな影響力を行使できるような発行体の議決権付き株式を取得するという標準

的な投資制限を忠実に守る必要はありません。したがって、特定の状況下では、投資対象ファンド運用会社

は、自社が事業のステークホルダーとして投資している企業の業務に、マスター・ファンドに代わって関与す

る可能性があります。マスター・ファンドに代わって投資対象ファンド運用会社が当該企業の業務に参加し影

響を及ぼすことで、マスター・ファンドおよびそのリミテッド・パートナーの利益と、当該企業自体の利益お

よび／または当該企業の債券もしくは持分の他の保有者の利益との間に、潜在的な利益相反が生じる可能性が

あります。投資対象ファンド運用会社は、常にマスター・ファンドの最善の利益のために行動しながら、かか

る潜在的な利益相反を公正に解決することを目指すものとします。

ヘッジ

　投資対象ファンド運用会社は通貨ヘッジ取引を行うことを義務づけられていません。投資対象ファンド運用

会社が特定の通貨エクスポージャーをヘッジすることが実務的でなく、経済的でなく、または望ましくないと

考える場合、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドについて当該通貨リスクはヘッジされない

可能性があります。かかる場合、為替レートの変動により、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファ

ンドの資産価値が時間の経過とともに増減する可能性があります。

　為替リスクやその他のリスクに対するヘッジを目的とした手法および商品の採用に際して、投資対象ファン

ド運用会社の予想が誤っていた場合、または為替リスクやその他のリスクに対するヘッジ措置が適切でなかっ

た場合、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドは損失を被る可能性があります。かかるヘッジ

活動は、場合により、利益および損失のいずれももたらす可能性があり、これらは手数料および費用を差し引

く前に、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドの資産総額に加算または減算されます。

　通貨ヘッジ戦略を実行するために使用される金融商品は全体として、投資対象ファンドおよび／またはマス

ター・ファンドの資産／負債となりますが、関連するクラスに帰属するものとし、当該金融商品の損益および

コストは関連するクラスのみに発生します。何らかのタイプのヘッジ通貨クラスの場合は、かかる１つのクラ

スに関連し、当該クラスのために行われる通貨ヘッジ取引に関して、投資対象ファンドおよび／またはマス

ター・ファンドが負債を負う場合があります。極端な場合、１つのクラスのための為替ヘッジ取引が他のクラ

スの純資産価格に悪影響を及ぼす可能性があります。

ベンチマークおよび指数の活用

　投資対象ファンド、マスター・ファンドおよび／またはその販売会社は、マーケティング資料やその他のコ

ミュニケーションにおいて、純粋に財務またはリスクの比較を目的として適宜指数を参照する可能性がありま

す。ただし、その旨言及されていない限り、当該指数は投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの運用に

用いられる正式なベンチマークではありません。

　さらに、該当する場合、投資対象ファンド運用会社は、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファン

ドが（ベンチマーク規則第３条（１）（７）（ｅ）に基づき）使用する指数に大幅な変更があった場合、また

は提供されなくなった場合に、投資対象ファンド運用会社がとる措置を詳述した計画を、ベンチマーク規則第

28条（２）に従って書面により策定するものとします。かかる書面による計画は、投資対象ファンド運用会社

が適切な代替指数を選定するための手順を詳しく定めるものとします。

欧州市場インフラ規則

　投資対象ファンドおよびマスター・ファンドは、欧州市場インフラ規則（その後の改正を含みます。）およ

びこれに関連する委任規則または施行規則（以下「EMIR枠組み」といいます。）を遵守することを条件に、

ヘッジ目的および／または投資目的において店頭デリバティブ契約を締結することを認められています。EMIR

枠組みは、店頭デリバティブ契約を締結する取引相手方に対して、報告要件、双務的リスク管理要件（ただ

し、一定の条件付き）、特定クラスの店頭デリバティブに係る強制清算要件、清算対象外の店頭デリバティブ

契約に対する証拠金計上義務を含む、一定の要件を定めています。

　EMIR枠組みは、2019年５月20日の欧州議会および理事会規則（EU）No 2019/834に基づき、2019年５月28日

に効力を生じ、2019年６月17日から適用されている、欧州委員会のREFITプログラム（以下「EMIR REFIT」と

いいます。）の一環として改正されました。EMIR REFITは、清算、報告およびリスク軽減（証拠金取引）に関

する一定の主要な義務を導入または改正しました。EMIR REFITにおいては、特定の金融取引先（いわゆる「小
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規模金融取引先」をいいます。）について清算義務の免除が認められていますが、投資対象ファンドおよびマ

スター・ファンドが当該免除の恩恵を受けることができるとの保証はありません。2020年６月18日以降、EMIR

REFITは金融取引先に対して、特定の非金融取引先（すなわち、一定の基準を超えない非金融取引先）との間

で締結された取引を、（当該非金融取引先から別段の要請がない限り）当該非金融取引先に代わって報告する

ことも義務付けています。これによっても、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの負担するコストが

増加する可能性があります。

　EMIR枠組み（EMIR REFITによる改正を含みます。）が会社およびマスター・ファンドに及ぼす潜在的な影響

には、以下のものが含まれますが、これらに限定されません。

（ａ）清算義務：特定の標準化された店頭デリバティブ取引は、中央清算機関（以下「CCP」といいます。）

を通じた強制清算の対象となります（ただし、投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの取引相手

先も当該清算義務を負うことが前提となります。）。CCPを通じてデリバティブを清算する場合、追加

コストが発生する可能性があり、デリバティブを中央清算する必要がない場合に比べて不利な条件にて

清算される可能性もあります。

（ｂ）リスク軽減手法：ファンドの店頭デリバティブのうち、中央清算の対象でないものについては、リスク

軽減要件を設定する必要があり、一定の条件に従うものの、これには特に当該未清算店頭デリバティブ

の担保化が含まれる可能性があります。かかるリスク軽減要件により、投資対象ファンドおよびマス

ター・ファンドがヘッジ戦略を追求するコストが増加する可能性があります。

（ｃ）報告義務：投資対象ファンドおよびマスター・ファンドの各店頭デリバティブ取引は、EMIR枠組みに基

づき登録または承認されている取引所に報告されるか、かかる取引所が店頭デリバティブ取引の詳細を

記録できない場合は、ESMAに報告されなければなりません。かかる報告義務により、投資対象ファンド

およびマスター・ファンドが店頭デリバティブを利用する際のコストが増加する可能性があります。

（ｄ）制裁：EMIR枠組み上の義務の不履行が生じた場合、投資対象ファンド運用会社、投資対象ファンドおよ

び／またはマスター・ファンドに対して制裁が課されるリスクが存在します。

預託リスク

　一部の国際市場では、現地の保管サービスが未発達のままであり、そのような市場での取引には取引および

保管リスクが伴います。当該市場への投資および投資運用において投資対象ファンドまたはマスター・ファン

ドが負担するコストは、一般的に、組織化された証券市場におけるコストよりも高額となります。

　投資対象ファンドが、保管可能な金融商品である資産（以下「保管資産」といいます。）に投資する場合、

投資対象ファンドの預託機関は、十分な保管機能を果たすことが要求され、当該資産のいかなる損失について

も責任を負います。ただし、当該損失が自己の合理的な支配を超える外的事由の結果として生じ、これに対す

るあらゆる合理的な努力を払ったにもかかわらずその結果は避けられなかったことを証明することができる場

合は、この限りではありません。かかる損失が生じた場合（および当該外的事由により損失が生じたことを証

明できない場合）、預託機関は、損失した資産と同一の資産またはそれに相当する金額を不当な遅滞なく投資

対象ファンドに返還する必要があります。投資対象ファンドが、保管可能な金融商品ではない資産（以下「非

保管資産」といいます。）に投資する場合、預託機関は、当該資産に対する投資対象ファンドの所有権を確認

し、投資対象ファンドに帰属することが確認された資産について正確な記録を維持することのみが要求されま

す。かかる資産に損失が生じた場合、預託機関は、当該損失が、預託機関が預託契約に基づく義務を過失また

は意図的に適切に履行しなかったことにより生じた範囲においてのみ責任を負います。

　それぞれの種類の資産に関する預託機関の保管機能、およびかかる機能に適用される預託機関の対応する責

任の基準は大きく異なることに留意する必要があります。

　投資対象ファンドは、保管資産の保管に関する預託機関の責任という点で、強力なレベルの保護を享受して

います。しかし、非保管資産の保護レベルはこれより著しく低いです。したがって、投資対象ファンドの非保

管資産の区分への投資割合が高いほど、当該資産の損失が生じても回収することができないリスクが高くなり

ます。投資対象ファンドによる特定の投資が保管資産または非保管資産のいずれであるかは個別に判断されま

すが、一般的には、投資対象ファンドが店頭で取引するデリバティブは非保管資産であることに留意する必要

があります。また、投資対象ファンドが適宜投資するその他の種類の資産についても同様に取り扱われる可能

性があります。AIFMDに基づく預託機関の責任の枠組みを考慮すると、これらの非保管資産は、保管の観点か

ら、投資対象ファンドを保管資産よりも大きなリスクにさらします。
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公正な取扱い

　取締役ならびに／または投資対象ファンドおよび／もしくはマスター・ファンドを代表するジェネラル・

パートナーは、１名以上の投資者との間でサイドレター契約（以下「サイドレター契約」といいます。）を締

結することができます。これらのサイドレター契約により、当該投資者は、投資対象ファンドの英文目論見

書、マスター・ファンドのパートナーシップ契約または投資対象ファンドの引受契約（該当する場合）に記載

された当該投資者に関する条件以外の条件で、投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドへの投資

を行うことができます。かかる条件は、（ⅰ）より頻繁に報告を受ける権利、またはファンドもしくはその他

の投資対象ファンドの投資者に提供されていない情報を含む報告を受ける権利、（ⅱ）関連会社もしくはその

他の当事者への持分の譲渡、（ⅲ）運用報酬の減額を含む特別な経済的取決め、または（ⅳ）それらに記載さ

れたその他の権利もしくは事項に関する条件を含め、その他の投資者に提供される条件よりも有利である可能

性があります。さらに、特定の投資者とのサイドレター契約は、当該投資者の特定の法務上、税務上、規制

上、内部方針またはその他の要件を満たすために、特定の種類の資産、地域または業界への投資に追加の制限

を課す可能性があります。したがって、投資者の投資に適用される取決めにより、投資者によってリターンが

異なる可能性があります。

　サイドレター契約に含まれる実質的な規定は、投資対象ファンドの各投資者に提供されない場合がありま

す。ファンドは、特定の投資者が当該サイドレター契約により追加のまたは異なる権利または条件を得た場合

であっても、マスター・ファンド、投資対象ファンド、ジェネラル・パートナー、投資対象ファンド運用会社

またはこれらの関係会社に対していかなる遡及権も有しません。場合によっては、投資者と締結されたサイド

レター契約は、投資対象ファンド、そのファンド、マスター・ファンド、ジェネラル・パートナーまたはファ

ンドに悪影響を及ぼす可能性があります。

政治的および規制上のリスク

　マスター・ファンドの資産価値は、国際的な政治動向、政府の方針変更、税制の改正、外国投資および通貨

の本国送金にかかる規制、為替変動ならびに投資先国の法令にかかるその他の動向等の不確定要素の影響を受

ける可能性があります。さらに、投資先となる一部の国の法的基盤ならびに会計、監査および報告基準におい

ては、主要な証券市場において通常適用される程度の投資者保護または投資者への情報提供がなされない可能

性があります。

　最近の国際金融市場の動向は、規制強化に寄与しています。近年、EUおよびその他の政府では、監視や課税

の強化を含む新たな規則や規制に関する議論が行われています。さらなる規制を求める声が高まるにつれて、

ファンド・マネージャーの投資活動に対する規制当局の監視も強化される可能性があります。かかる監視によ

り、マスター・ファンドおよび／または投資対象ファンドに追加費用が発生する可能性があります。

　マスター・ファンドが債務の組成および／または商業カウンターパーティーに対して貸付を行う能力は、欧

州諸国間で異なる複雑な規則および規制の対象となり、中央銀行の認可を必要とする場合と必要としない場合

があるため、マスター・ファンドは、特定の法域においてかかる認可を求めるにあたり大幅な遅延および／ま

たはコストを被ることなく投資を行うことができない可能性があります。マスター・ファンドが現在債務を組

成することおよび／または商業カウンターパーティーに対する貸付を行うことが許可されている国の規則およ

び規制が、マスター・ファンドの存続期間中も変更されない保証はなく、かかる法域において規則および規制

に不利な変更があった場合、マスター・ファンドが潜在的な投資機会を調達する能力に影響を与え、ならび

に／または規則および規制が厳しくない国への投資の集中を招く可能性があります。

会計、監査および財務報告基準

　マスター・ファンドおよびマスター・ファンドが投資するポートフォリオ投資に適用される会計、監査、財

務および開示要件ならびに報告基準は、他国の有価証券に適用されるものほど広範囲に及ぶものではない可能

性があり、そのため、マスター・ファンド、投資対象ファンドまたは投資対象ファンド運用会社が利用可能な

財務勘定または情報は、主要な証券市場において一般的に提供されるものと同程度の情報を投資者に提供しな

い可能性があります。さらに、ポートフォリオ投資は、マスター・ファンド、ひいては投資対象ファンドに提

供される機密情報の公開を義務付ける可能性のある法律、規則または規制の対象となっている、または対象と

なる範囲において、マスター・ファンドに提供される情報を制限する可能性があります。

　その結果、マスター・ファンドおよび投資対象ファンドは、限定された情報ならびにポートフォリオ投資に

より使用される評価および報告方法に依拠することとなりますが、これらはルクセンブルクにおいて通常期待
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される基準を満たさない可能性があります。このような投資対象の評価により、マスター・ファンドまたは投

資対象ファンドの評価が、時折不正確になる可能性があります。

ファンド存続期間中の持続可能な投資の割合の変化

　投資対象ファンド運用会社は現在、投資プロセスの一環として持続可能な投資を対象としていませんが、将

来的にマスター・ファンドが行う投資の一部を持続可能な投資とする可能性、またはマスター・ファンドが特

定の割合の持続可能な投資を対象とする可能性があります。投資ファンドのESGおよび持続可能性に適用され

る法制度がマスター・ファンドと投資対象ファンドの存続期間中に変更される可能性があるため、マスター・

ファンドおよび投資対象ファンドが、マスター・ファンドおよび投資対象ファンドに適用される範囲で持続可

能な投資の目標を達成できるという保証はありません。このような規制環境の変化に加え、資産に関してマス

ター・ファンドおよび投資対象ファンドが入手可能な情報に変更や不備が生じる可能性があり、その結果、マ

スター・ファンドおよび会社が、開示規制の意味における持続可能な投資として一部または全部が不適格と

なった資産に投資される可能性があります。投資対象ファンド運用会社は、かかる資産の処分を保証すること

はできないため、結果として持続可能な投資（開示規制第２条に定義されます。）であるポートフォリオ投資

の割合が予想を下回る可能性があります。同様に、投資対象ファンド運用会社は、直前の通知により、当該資

産を割引価格で処分することを決定する可能性があり、これはマスター・ファンドの運用実績に悪影響を及ぼ

す可能性があります。

開示規制におけるマスター・ファンドおよび投資対象ファンドの分類

　マスター・ファンドおよび投資対象ファンドは、ESGの推進および適用可能な範囲における持続可能性の目

標の推進に関連してEU規制により課される様々な法的要件（特定の事前開示および継続的な開示に関するもの

を含みます。）を遵守しなければなりません。これらの法律は最近導入されたばかりであり、今後数年間でEU

委員会によりさらなるガイドラインが公表される予定であることから、マスター・ファンドが開示規制第８条

を遵守し続けることが困難または不可能となることが判明する可能性があり、この場合、マスター・ファンド

のジェネラル・パートナーが、その単独の裁量により、リミテッド・パートナーに通知した上で、ESGを重視

しているか否かにかかわらず、マスター・ファンドをEUで販売されるすべてのファンドに適用される第６条金

融商品に分類する可能性があります。その結果、投資対象ファンドも自動的に第６条金融商品に分類されま

す。投資対象ファンド運用会社は、マスター・ファンドのポートフォリオ投資に対して開示規制（および該当

する場合は分類規制）の原則および基準を可能な限り適用することを特に意図していますが、マスター・ファ

ンドのポートフォリオ投資の一部または全部によって、開示規制（および該当する場合は分類規制）の基準お

よび目標が充足されないリスクがあります。かかる考慮事項はまた、マスター・ファンドの投資対象の選択に

直接的または間接的に影響を及ぼす可能性があり、ひいてはマスター・ファンドおよび投資対象ファンドの財

務目標を達成する能力に影響を及ぼす可能性があります。

新興市場のリスク

(a）一般的な経済的リスク

　新興市場国は、経済発展の段階が多岐にわたります。新興市場国の多くは、過去30年の間に自由市場経済と

資本市場の初期段階を通過したという特徴があります。さらなる開発政策が継続して実施されること、実施さ

れたとしても成功すること、当該地域が海外からの貿易や投資を受け入れ続けること、または経済が改善し続

けることの保証はありません。

　新興市場におけるマスター・ファンドのポートフォリオ投資およびマスター・ファンドの投資先企業（以下

「投資先企業」といいます。）の価値は、現地経済の業績、特にインフレ率、金利および失業率の水準、なら

びに現地通貨の不安定性、税制の変更および外国投資や通貨の本国送金の制限によって影響を受ける可能性が

高いです。

　新興市場の経済の多くは、自国および世界の他の地域における市場の低迷や景気減速の影響を受けやすいで

す。多くの国は、米国およびEUとの貿易関係に大きく依拠しています。

　さらに、世界経済の健全性は、新興市場の経済発展に大きな影響を与えます。

　新興市場国の多くは、物理的な交通、通信およびエネルギー・インフラの構築に多額の投資を行ってきまし

たが、多くの国や地域では、米国やEUに見られるような公共インフラの質、密度および信頼性が依然として不

足しています。

(b）政治的および社会的不安定性
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　新興市場国の多くは、中央計画経済の一党共産主義国家から市場指向型経済の多元的民主主義へと劇的な政

治的および社会的変革を遂げてきました。継続的または将来的な政治的変革の時期、条件および根拠は保証で

きません。政治的および経済的改革の規模が劇的であることから、これらの国々は、経済的困難、民営化計画

に対する不満、社会的、民族的および／または宗教的不安定性、ならびに政府指導者、制度および政策の変更

から生じる不安による影響を受けやすいです。

　さらに、新興市場国の多くは、共和国や地域などの政治的主体で構成されています。多くの共和国は、連邦

当局との合意に基づき、内政について相当な自治権を行使しています。連邦／地域の緊張から生じる政治的お

よび社会的不安定性は、新興市場における事業活動を阻害する可能性があります。また、民族的、宗教的、歴

史的およびその他の分裂は、時に緊張や軍事衝突を引き起こしてきました。

(c）法制度、政府介入、租税および法の支配

　新興市場国の多くは近年、国有企業の実質的な民営化計画を実施または開始しています。私有財産の所有者

を収用や国有化から保護するための法律が施行されていますが、かかる法律が将来のいずれかの時点において

改正され得ないという保証も、かかる収用や国有化の対象となった財産の所有者や債権者のすべての権利およ

び利益が保護されるという保証もありません。

　新興市場国の多くでは、安定した市場経済を促進し強化するための法制度の整備が進められています。証

券、法人、租税、外国投資、貿易および破産、財産および証券に対する所有権ならびに所有権の移転を規制す

る法令は比較的新しく、未だ検証されておらず、変更される可能性があり、曖昧さや矛盾が多いのが特徴で

す。

　新興市場における税法および税慣行は、一般に発展の初期段階にあり、先進市場ほど明確に確立されていま

せん。多くの国の税制は、連邦、地域および地方レベルでの異なる解釈、頻繁な変更および一貫性のない執行

が行われています。

　恐喝や詐欺を含む組織犯罪および汚職は、企業にリスクをもたらす可能性があります。対象投資の資産およ

び従業員は、窃盗、暴力および／または恐喝の標的となる可能性があります。

(d）通貨、為替、本国送金およびインフレのリスク

　新興市場への投資から実現する利益がすべて本国送金することができるという保証はありません。現行の政

策では、一般的に、自己資本への出資ならびにそこから派生する収益および配当の本国送金、有価証券の売却

収益およびそれに係る配当の本国送金、ならびに債権および債権の返済に使用される収益の本国送金が認めら

れています。ただし、新興市場における方針が、投資対象ファンドが投資収益を受け取る能力に悪影響を与え

ないという保証は将来的にもありません。

　新興市場の銀行はこれまで、国際資本市場から資金を必要とする企業に国内の貯蓄や資源を供給するための

高度なインフラを整備しておらず、EUや米国の企業にとっての銀行の機能に匹敵する役割を企業に対して果た

していません。現在、多くの銀行は資本が乏しく、業務が厳しく制限されています。新興市場の企業は、資本

不足、債務リスクの集中、経験不足で非効率的な経営、および非効率性や詐欺が銀行送金に与える影響によ

り、銀行の支払不能リスクにさらされています。

(e）会計実務および報告基準

　新興市場における会計基準は、一般的に国際財務報告基準を満たしていない点がいくつかあり、各国の会

計、監査および報告基準は、まだ完全には整備されていません。そのため、企業が財務諸表に記載する財務情

報は、財務諸表が一般に受け入れられている国際的な会計原則に従って作成された場合と同様に、財政状態ま

たは経営成績を反映していない可能性があります。

(f）登録、決済、清算および保管に関するリスク

　多くの新興市場国における証券取引の決済、清算および登録は、先進市場にはない重大なリスクにさらされ

ます。一般に、会社の株式登録は、策定もしくは施行された、標準化された手続または一元化された登録シス

テムの対象ではありません。詐欺、過失または見落としにより、新興市場にさらされている投資は、投資した

株式の登録を失う可能性があります。

(g）環境リスク

　市場経済化以前の時代に公害防止および環境保全基準が歴史的に欠如していたことは、今後、政府および地

方自治体だけでなく、多くの新興市場の民間企業にも多額の環境浄化コストが発生する可能性があることを意
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味します。企業が負担すべきこれらの環境浄化コストの程度は、マスター・ファンドのポートフォリオ投資が

当該地域の企業への投資を検討している時点では判断できない可能性があります。

(h）規制の動向リスク

　法律、税制および規制の変更は、投資対象ファンドの存続期間中に生じる可能性が高く、当該変更の一部

は、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドに悪影響、あるいは場合によっては重大な悪影響を及ぼす可

能性があります。金融サービス業界全般、特に集団投資スキームおよびその運用会社の活動は、厳しく、ます

ます強化される規制当局の監視の対象となっています。かかる監視は、潜在的な負債ならびに法務、コンプラ

イアンスおよびその他関連するコストに対する投資対象ファンドのエクスポージャーを増加させる可能性があ

ります。また、規制当局の監督の強化により、投資対象ファンドに、調査への対応や新たな方針および手続の

実施を含むがこれらに限定されない、追加的な管理負担が課される可能性があります。かかる追加的な負担は

すべて、投資対象ファンドの時間、注意および資源をますます消費する可能性があります。

　AIFMDは、EU内で運用または設立されたファンドに関して複数の要件を課しており、特定の状況において

は、EU内で販売されるその他のファンドにも複数の要件を課しています。AIFMDの遵守により、投資対象ファ

ンドおよびマスター・ファンドには一定の利益があります。特に、AIFMDに準拠した製品に対する強力な投資

者市場や、AIFMDに基づき利用可能な欧州全域でのマーケティング・パスポートが挙げられます。しかし、投

資対象ファンドおよびマスター・ファンドへの影響には、追加コスト、より負担の大きい運用上の要件および

投資先企業が関与する特定の取引に対するいくつかの制限が含まれます。かかる要件および制限により、マス

ター・ファンドは、その所有により投資先会社がかかる要件の対象とならない他の買い手候補と比較して、投

資のソーシングにおいて不利な立場に置かれます。

　また、米国規制の最近の変更の結果として、投資対象ファンド運用会社が米国において投資顧問としての登

録を求められる可能性があります。その影響は現時点では不明ですが、投資対象ファンドまたはマスター・

ファンドの規制上の負担の増加をもたらし、投資対象ファンドまたはマスター・ファンドが負担する費用が増

加する可能性があります。

　上記は、潜在的投資者が投資対象ファンドに投資する前に考慮すべきリスクを網羅したものではありませ

ん。

 

一般的な投資リスク

経済情勢

　例えばインフレ率、産業の状況、競争、技術開発、政治および外交の事象および傾向、税法ならびにその他

の無数の要因を含むその他の経済情勢の変化は、ファンドの収益に重大で有害な影響を与える可能性がありま

す。これらの状況のいずれも、受託会社、管理会社、報酬代行会社、投資運用会社および日本における販売会

社がコントロールできる範囲のものではありません。ファンドが直接的または間接的にポジションを保有する

市場の予期せぬ変動または流動性は、管理会社および投資運用会社がファンドの資産の投資および再投資を管

理する能力を損なう可能性があり、ファンドが損失にさらされうることになります。経済的および／または政

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

とになります。

パンデミックのリスク

　感染症の発生は、世界経済や金融市場に重大な悪影響を及ぼす可能性があります。これには、事業運営、サ

プライチェーン、消費者需要、貿易、旅行および金融サービスにおける混乱、ボラティリティの上昇、流動性

の低下および資産価格・資産評価の損失、投資家、消費者および政府内での不確実性、不安およびリスク回避

の高まり、資本やクレジットへのアクセスの低下、当局による財政・金融刺激策や介入の増加、ならびに潜在

的な社会不安、内乱、地政学的紛争などが含まれますが、これらに限定されません。パンデミックの発生期間

や深刻度、その影響、さらに政府、中央銀行、その他の機関がパンデミックの拡大を抑制、緩和、防止するた

めに行う対応や措置の有効性は、極めて不確実で予測不可能であり、地域、国、セクターによって大きく異な

る場合があります。

　ファンドおよびその投資対象は、ファンドの投資戦略、ポートフォリオおよび運用の性質、範囲および場

所、ならびに変化する市場環境や規制要件に適応する投資運用会社の能力に応じて、様々な形でパンデミック

のリスクから重大かつ不利益な影響を受ける可能性があります。例えば、ファンドは、収益の減少、コストの
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増加、流動性の低下および／または取引の遅延もしくは中止に見舞われる可能性があります。また、ファンド

は、競争の激化、分散投資の減少または新規投資・オルタナティブ投資の機会の制限に直面する可能性があ

り、さらに市場リスク、信用リスク、流動性リスク、運用リスク、法務リスク、規制リスクまたは風評リスク

に、より一層さらされる可能性があります。さらに、ファンドのサービス提供会社、取引相手、貸付人、投資

者その他の利害関係者もパンデミックのリスクにより悪影響を受ける可能性があり、これによりファンドに対

する義務もしくはコミットメントを履行し、またはファンドに適切なサポート、情報もしくはサービスを提供

する能力または意欲が損なわれる可能性があります。ファンドは、パンデミックのリスクへの対処もしくはリ

スクの軽減またはパンデミックによる損失もしくは損害から回復するための十分なリソース、緊急時対応計画

または保険を有していない可能性があります。

　パンデミックのリスクは、ファンドの業績、財務状況、見通し、運営、さらに受益証券の価値、流動性、譲

渡可能性に重大な悪影響を及ぼす可能性があります。受益者は、パンデミックのリスクにより、ファンドへの

投資の一部または全てを失う可能性があります。投資運用会社がパンデミックのリスクをうまく回避または克

服できる保証はなく、ファンドまたは受益者がパンデミックのリスク以降の世界経済、金融市場、公衆衛生ま

たは社会の安定性の回復または改善から利益を得る保証はありません。

規制リスク

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

与えることおよびトラストのスポンサーがファンドの投資目的および方針の変更が必要になる可能性がありま

す。これらの変更により、ファンドの利益、管理会社および／または投資運用会社の運用に重大な悪影響を及

ぼす可能性があります。

税リスク

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

課税の対象になることがあります。そのため、投資者は受益証券への投資を検討する前に各自、税に関する助

言を求めるべきです。受託会社、管理会社、報酬代行会社および投資運用会社ならびにその各関連会社は、

ファンドの納税要件および義務に関して一切の責任を負わないものとします。

保管リスク

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

晒されています。このようなリスクには、保管会社が保有する全ての現金のうち、保管会社あるいは副保管会

社のレベルで顧客の資金として扱われていなかったものの喪失、保管会社あるいは副保管会社のレベルで適切

な分別が行われず、またはそのように特定されていなかった有価証券の一部または全部の喪失、保管会社また

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

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

限定されません。ファンドは、有価証券の保管先である副保管会社、顧客の資金の保管先である第三者たる銀

行または取得した担保の保管先である国際証券集中保管機関もしくは信用機関が支払不能に陥った場合も同様

のリスクに晒されます。

キャッシュ・スイープ

　保管会社は、未使用の翌日物の現金残高を金融機関に預金することができます（保管会社は、当該現金残高

に関してファンドが得た利息の一部を留保する権利も有します。）。このような状況では、ファンドは、当該

現金残高に関して、当該金融機関の信用リスクに晒されます。

カウンターパーティー・リスク

　ファンドおよび投資対象ファンドは、（それが誠実なものであるかに関わらず）契約条件について争いがあ

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

ることがあり、そのためファンドおよび投資対象ファンドが損失を被る可能性があります。かかる「カウン

ターパーティー・リスク」は、決済を阻害する出来事がある場合、または取引が単一もしくは小さなグループ

のカウンターパーティーとの間で締結される場合に、満期がより長い契約において増加します。受託会社、管

理会社および投資運用会社は、ファンドについて、特定のカウンターパーティーと取引を行うことまたはその

取引の一部もしくは全部を一つのカウンターパーティーに集中させることを制限されていません。さらに、受

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

していない可能性があります。受託会社、管理会社および投資運用会社のあらゆる数のカウンターパーティー
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と取引する能力および当該カウンターパーティーの財務的能力の有意義かつ独立した評価の欠如は、ファンド

の損失の可能性を高めます。

　過去、いつくかの著名な金融市場参加者が期限通りに契約上の義務を履行できず、またはもう少しで不履行

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

性の収縮、取引および金融取り決めの早期終了ならびに支払いおよび引渡しの停止および不履行につながりま

した。このような混乱のため、支払能力のある主要なブローカーや金融業者でさえも新たな投資資金の融資を

渋るようになり、または以前よりも著しく悪い条件で融資を提供することの原因となりました。カウンター

パーティーが不履行をしないという保証およびファンドが結果的に取引で損失を被らないという保証はありま

せん。

決済リスク

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

するために利用できるクリアリング、決済および登録システムは、取引の決済および振替の登録に関連する遅

滞およびその他の重大な困難につながる可能性があります。また、顧客または取引の相手方当事者が契約上の

義務を履行できない可能性もあります。決済に関するあらゆる問題は、ファンドの純資産総額および流動性に

影響を与える可能性があります。

投資制限リスク

　これは、政府による資本規制または資本制限から生じるリスクで、資本を処分するタイミングや量に悪影響

を及ぼす可能性があります。場合によっては、ファンドまたは投資対象ファンドは一部の国で行われた投資を

撤回できない可能性があります。政府は、外国人による現地資産の所有に関する制限を変更する場合がありま

す。これには、セクター、個別および総計の取引割当量、支配割合ならびに外国人に提供される株式の種類に

関する制限が含まれますが、これらに限定されません。ファンドは、制限によりその戦略を実行できない可能

性があります。

収益および利得の送金

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

ことおよびかかる利益の本国送金を抑制または阻止する外国為替政策がないことにより左右される可能性があ

ります。

適用法の遵守

　受託会社、管理会社、報酬代行会社、投資運用会社および日本における販売会社は、潜在的投資者による受

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

任を負いません。潜在的投資者は、これらの事項に関して決定を下すとき、受託会社、管理会社、報酬代行会

社、投資運用会社および日本における販売会社に依拠することができません。潜在的投資者が受益証券に関し

て講じるべき措置について懸念がある場合は、かかる潜在的投資者は直ちに株式仲買人、バンク・マネー

ジャー、顧問弁護士、会計士またはその他独立した財務顧問に財務に関する助言を求めるべきです。

投資の集中

　投資運用会社は、申込金のほぼ全額を、投資目的に応じ投資テーマを限定して、ポートフォリオに投資しま

す。このため、ファンドへの投資は、分散投資ポートフォリオには存在しない相当な集中リスクにさらされる

可能性があります。

 

利益相反

ファンド

　受託会社、管理会社、投資運用会社、報酬代行会社、日本における販売会社、管理事務代行会社、保管会

社、その各持株会社、持株会社の株主および持株会社の子会社ならびにその取締役、役員、従業員、代理人お

よび関連会社またはファンドのその他の関連当事者（以下「利害関係人」といいます。）は、ファンドとの間

の利益相反を引き起こす可能性があるその他の金融、投資またはその他の専門的活動に従事することがありま

す。これらには、その他ファンドの受託会社、管理会社、投資運用会社、報酬代行会社、管理事務代行会社、

保管会社、代行協会員または日本における販売会社として行為することおよびその他のファンドもしくは会社

の取締役、役員、顧問または代理人として従事することが含まれます。利害関係人は、当該活動から得た利益
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に関する説明責任を負わないものとします。利益相反が発生した場合、利害関係人は、状況に応じて、これが

公平かつ独立当事者として対等に解決されるよう努力するものとします。

　前述の一般性を制限することなく、利害関係人の役務はファンドに限られるものではなく、各利害関係人は

自由にファンドとは異なる別途のファンドを設立すること、またはこれに対してその他の役務を提供するこ

と、その他のミューチュアル・ファンドおよびその他の同様のスキームに対して利害関係人が取り決める条件

においてその他のサービスを提供すること、ならびに各自の使用および利益のためにこれらの役務から支払わ

れる報酬またはその他金銭を保持することを自由に行うことができます。ただし、ファンドの運営およびこれ

に関連する情報は、機密かつファンドに排他的に帰属するものであるとみなされます。管理会社は、管理会社

が他社に同様のサービスを提供する過程、もしくは他の資格において事業を行っている過程で、または本信託

証書に基づく義務を遂行している過程以外のあらゆる方法で、管理会社またはその社員もしくは代理人の知る

ところとなる事実または事柄につき、この事実または事柄を知ったことに起因して受託会社もしくはその関連

会社にこれを通知または開示する義務を負わないものとします。

　適用ある法令に従い、利害関係人（下記（ａ）項の場合、受託会社を除く。）は、以下のことを行うことが

できます。

（ａ）受益証券の所有者となり、利害関係人が適切と考える方法で当該受益証券を保有、処分または取引する

こと。

（ｂ）同一または類似の投資がファンドの勘定で保有されるとしても、投資における購入、保有および取引を

各自の勘定において行うこと。

（ｃ）その証券のいずれかがファンドによって、またはファンドの勘定で保有されている受託会社、管理会社

または受益者もしくは事業体と、契約または金融取引、銀行取引もしくはその他の取引を締結するこ

と、または当該契約もしくは取引に利害関係を有すること。利害関係人は、ファンドおよび受益者に対

する受託会社および管理会社の義務に常に従い、当該契約または取引に関して、関連当事者間の関係の

みを理由に説明を求められることはありません。

（ｄ）利害関係人が、ファンドの利益になるか否かによらず、利害関係人が実行するファンドの投資の売買に

ついて交渉することに対する手数料および利益を受領すること。受託会社またはその関連会社がファン

ドの資金または借入についてバンカー、貸付人もしくは投資者として行為する場合、利害関係人は、か

かる資格において、通常の銀行貸付の利益の全てを保持する権利を有します。

　管理会社、報酬代行会社および代行協会員は、利益相反につながる利害関係を有する事業体になる可能性が

あります。さらに、管理会社、報酬代行会社および代行協会員ならびにファンドの受託者としての受託会社に

対し役務を提供する各関係会社は、これらの立場における受託会社および受益者に対する義務とその他の資格

における利害との間の利益相反に直面する可能性があります。このような場合、管理会社、報酬代行会社およ

び代行協会員ならびにファンドの受託者としての受託会社に役務を提供する各関係会社は、各自の都合によ

り、利益相反を解決することができます。さらに、管理会社、報酬代行会社および代行協会員ならびに各関連

会社は、戦略に名目上含まれる原資産またはかかる原資産に投資された資産（場合による）に関してプライ

ム・ブローカーとしての役割を果たすことができます。

 

②　リスクに対する管理体制

管理会社では、運用リスクの状況について、ファンドの投資制限、投資ガイドライン、運用方針に沿ったも

のであるように監視します。

投資運用会社では、運用リスクの状況について、ファンドの投資制限、投資ガイドライン、運用方針に沿っ

たものであることをチェックします。また、定期的にコンプライアンス会議を開催し、法令、投資制限、投資

ガイドライン等についてファンドの遵守状況をチェックします。

 
 

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 51/144



参考情報
 

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 52/144



EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 53/144



４【手数料等及び税金】

（１）【申込手数料】

申込金額に応じて、次に掲げる率を申込金額に乗じて得た額とします。

 

申込金額 申込手数料（税込）

100万米ドル未満 申込金額の1.65％（税抜1.50％）

100万米ドル以上200万米ドル未満 申込金額の1.10％（税抜1.00％）

200万米ドル以上300万米ドル未満 申込金額の0.55％（税抜0.50％）

300万米ドル以上 なし

（注１）上表の手数料率に関連する税金は、消費税および地方消費税をあわせたものです。

 

詳しくは、日本における販売会社にお問い合わせください。

申込手数料は、購入時の商品説明または商品情報の提供、投資情報の提供、取引執行等の対価とし

て、投資者が購入時に日本における販売会社に対して支払います。

（注１）管理会社と日本における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ます。

（注２）申込手数料については、日本における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

場合があります。

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

かります。

（注４）手数料率は、消費税率に応じて変更となることがあります。

 

（２）【買戻し手数料】

買戻し手数料はかかりません。

 

（３）【管理報酬等】

①　ファンドの管理報酬等

ファンドの資産から支払われる管理報酬等の総額は、純資産総額の年率1.79％程度です。

（注１）本書提出日現在の見込みであり、今後この数値は見直される場合があります。

（注２）管理事務代行報酬および保管会社報酬に最低報酬金額が設定されているため、純資産総額によっては上記年

率を上回ることがあります。

管理会社報酬

管理会社は、報酬代行会社報酬（以下に定義されます。）から四半期ごとに後払いされる運用報酬として、

年間5,000米ドルを受け取る権利を有します。疑義を避けるために付言すると、管理会社は、その単独の裁量

により、管理会社報酬の支払いを減免することを決定することができます。

管理会社報酬は、ファンドの資産の運用・管理、受益証券の発行・買戻業務の対価として管理会社に支払わ

れます。

受託会社報酬

受託会社は、報酬代行会社により報酬代行会社報酬から毎年前払いされる12,000米ドルの年間固定報酬を受

け取る権利を有します。

受託会社はまた、業務の遂行に伴い適切に負担した全ての経費および支払金に関して、報酬代行会社により

報酬代行会社報酬から払い戻しを受ける権利を有します。

受託会社報酬は、ファンドの受託業務の対価として受託会社に支払われます。

保管会社報酬

保管会社は、保管業務の提供に対する報酬（以下「保管会社報酬」といいます。）を受け取る権利を有しま

す。保管会社に対し支払われる報酬の詳細は、別途報酬表に定められており、受益者は請求することによって
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当該報酬表を入手することができます。保管会社報酬は、受託会社に代わって行為する管理事務代行会社に

よってファンドの資産から支払われます。保管会社はまた、業務の遂行に伴い適切に負担した全ての経費に関

して、受託会社に代わって行為する管理事務代行会社によってファンドの資産から払い戻しを受ける権利を有

します。

保管会社報酬は、ファンドの資産の保管業務の対価として保管会社に支払われます。

管理事務代行報酬

管理事務代行会社は、以下のとおり段階的な資産ベースで計算される報酬を受け取る権利を有します。すな

わち、純資産総額の５億米ドル以下の部分に対しては年率0.10％、５億米ドル超10億米ドル以下の部分に対し

ては年率0.09％、10億米ドル超の部分に対しては年率0.08％となります。これらは、いずれも各評価日時点で

発生および計算され（ただし、最低月間報酬は、3,750米ドルです。）、受託会社に代わって行為する管理事

務代行会社によってファンドの資産から四半期ごとに後払いで支払われます。また、管理事務代行会社は、業

務の遂行に伴い適切に負担した全ての経費に関して、受託会社に代わって行為する管理事務代行会社によって

ファンドの資産から払い戻しを受ける権利を有します。

管理事務代行報酬は、ファンドの登録・名義書換代行業務および管理事務代行業務の対価として管理事務代

行会社に支払われます。

販売報酬

受益証券の各クラスに関して、日本における販売会社は、当該クラスの純資産総額を、販売会社が受益者で

ある当該クラスの受益証券数で乗じた上で、当該クラスの合計発行済受益証券数で除することにより求められ

る値の年率1.00％の報酬（以下「販売報酬」といいます。）を受け取る権利を有します。販売報酬は、各評価

日時点で発生および計算され、受託会社に代わって行為する管理事務代行会社によってファンドの資産から四

半期ごとに後払いで支払われます。

販売報酬は、受益証券の販売・買戻しの取次業務、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの管

理等の業務の対価として日本における販売会社に支払われます。

代行協会員報酬

代行協会員は、各評価日時点で発生および計算され、四半期ごとに後払いされる、純資産総額の年率0.01％

の報酬を受け取る権利を有します。代行協会員報酬は、受託会社に代わって行為する管理事務代行会社によっ

てファンドの資産から支払われます。

代行協会員報酬は、ファンドの基準価額の公表業務、目論見書、決算報告書等の日本における販売会社への

交付業務等の対価として代行協会員に支払われます。

報酬代行会社報酬

報酬代行会社は、各評価日時点で発生および計算される、純資産総額の年率0.20％の報酬（以下「報酬代行

会社報酬」といいます。）を受領する権利を有します。報酬代行会社報酬は、受託会社に代わって行為する管

理事務代行会社によってファンドの資産から支払われます。

報酬代行会社は、管理会社報酬、受託会社報酬ならびに報酬代行会社の合理的な判断において管理会社およ

び受託会社が負担する通常のコストおよび費用であると決定されるコストおよび費用（以下「通常経費」とい

います。）を支払う責任を有します。

疑義を避けるために付言すると、報酬代行会社は、管理事務代行報酬、保管会社報酬、投資運用会社報酬、

監査報酬、設立費用、販売報酬、代行協会員報酬、証券取引に関わるブローカー報酬、監査報酬および費用に

含まれない法律顧問および監査費用、ファンドまたはトラストについて政府機関および諸官庁に支払う年間手

数料、保険料、英文目論見書および英文目論見書補遺ならびにこれに類するその他の募集書類に関わる費用、

当該文書の作成、印刷、翻訳、および交付に関わる費用、有価証券の購入・処分に関する税金、リーガルコス

トまたは補償費用、ライセンス供与、税務申告、マネー・ロンダリング防止の遵守および監視、ファンドの経

済的実体に関する費用、ファンドの終了または清算に関する費用ならびに通常は発生しないと管理会社が単独

で判断するその他の臨時費用および諸費用の支払いについては、責任を負いません。本書において規定されて
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いるその他の費用は、別段の定めがない限り、受託会社に代わって行為する管理事務代行会社によってファン

ドの資産から支払われます。

通常経費のうち、報酬代行会社報酬で賄うことのできない金額は、報酬代行会社が支払う義務を負います。

通常経費の支払後の残額については、ファンドについて報酬代行会社として行為することの報酬として報酬代

行会社が保持します。

報酬代行会社報酬は、当初の期間のみについては設定日、その他の期間については毎暦四半期の最終日（以

下それぞれ「報酬計算日」といいます。）（同日を除きます。）から、最終の期間以外の全ての期間について

は次回の報酬計算日、最終期間については最終買戻日または当該日が評価日ではない場合直前の評価日（以下

「最終評価日」といいます。）（同日を含みます。）までに発生する金額が四半期ごとに後払いされます。

疑義を避けるために付言すると、最終評価日が報酬計算日ではない場合、最終発生期間は、最終評価日に終

了するものとします。

通常経費の各支払いは、各報酬計算日および最終評価日（場合によります。）から10ファンド営業日以内に

行われるものとします。

報酬代行会社報酬は、管理会社報酬およびその他の報酬の支払いに係る業務の対価として報酬代行会社に支

払われます。

投資運用会社報酬

投資運用会社は、各評価日時点で発生および計算され、四半期ごとに後払いされる、純資産総額の年率

0.48％以内の報酬を受け取る権利を有します。投資運用報酬は、受託会社に代わって行為する管理事務代行会

社によってファンドの資産から支払われます。

投資運用会社報酬は、ファンドの資産運用業務の対価として投資運用会社に支払われます。

 

②　投資対象ファンドおよび／またはマスター・ファンドに係る手数料

投資対象ファンド運用会社は、投資対象ファンドのレベルでは管理報酬および／または成功報酬（以下に定

義されます。）、マスター・ファンドのレベルでは同様の報酬を受け取る権利を有します。ただし、投資対象

ファンドがマスター・ファンドに投資していることに関してマスター・ファンドのレベルで請求される管理報

酬または成功報酬は、対応する投資証券クラスに配分され、当該投資証券クラスに請求される管理報酬および

成功報酬と相殺されます。投資対象ファンドがマスター・ファンドの報酬を負担する受益証券に投資する範囲

において、投資対象ファンドは、投資対象ファンドのレベルにおけるそれぞれのクラスの申込に準じて、マス

ター・ファンドの持分クラスへの申込を試み、それぞれの管理報酬および成功報酬を投資対象ファンドのレベ

ルにおける対応するクラスに配分します。

管理報酬

投資対象ファンド運用会社またはその関連会社は、（i）年率1.25％と（ii）投資対象ファンド投資証券の

当該クラスに帰属する投資対象ファンド純資産価額（管理報酬控除前）の積に相当する額の管理報酬を受領す

るものとします。（以下「投資対象ファンド管理報酬」といいます。）。投資対象ファンド管理報酬は月毎に

発生し、四半期毎に投資対象ファンドの該当するクラスの資産から控除されます。

成功報酬

結晶化期間（以下に定義されます。）の終了時の投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純

資産価額が、当該結晶化期間の終了時の１口当たりハードル価額（以下に定義されます。）を下回らない場

合、投資対象ファンド運用会社は、（i）10％に（ii）各結晶化期間中に達成された１口当たり超過価額（以

下に定義されます。）を乗じた額に、（iii）投資対象ファンドの当該クラスの発行済投資対象ファンド投資

証券口数を乗じた額の成功報酬（以下「成功報酬」といいます。）を受け取る権利を有します。成功報酬は、

投資対象ファンドの管理事務代行会社が算定し、投資対象ファンドの各評価日時点で発生し、投資対象ファン

ドおよび／またはマスター・ファンドが、結晶化期間に該当する投資対象ファンドの最終評価日から起算して

30暦日以内に、投資対象ファンド運用会社に（二重請求されることなく）支払われます。
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（注１）「結晶化期間」とは、各暦年を意味します。最初の結晶化期間は、投資対象ファンドの当初申込日に開始し、同暦年に属する最

終評価日に終了するものとします。

（注２）「１口当たり超過価額」とは、各結晶化期間について、投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額

（（i）当該結晶化期間についての成功報酬の発生および（ii）各クラスの投資対象ファンド固有の費用（投資対象ファンドの目

論見書に記載されます。）が投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額に加味される前のものを指しま

す。）の、１口当たりハードル価額を上回るプラスのアウトパフォーマンス（もしあれば）を意味します。１口当たり超過価額

がマイナスの場合は、成功報酬は適用されません。

（注３）「１口当たりハードル価額」は、結晶化期間内の投資対象ファンドの各評価日に、以下の方法で計算されます。a）ある結晶化

期間におけるすべての評価日について、計算の開始値は、当該結晶化期間に適用される１口当たりハイ・ウォーター・マーク

（以下に定義されます。）とします。b）１口当たりハードル価額は、(i)上記a)に基づく適用開始値と、(ii)上記a)に基づく適

用開始値に年率５％を乗じた額(および隣接する２つの評価日の間の日数で按分した額)の合計とします。１口当たりハードル価

額は、分配金の支払いによる投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額の減少を反映して、比例的に減

額されます。

（注４）「１口当たりハイ・ウォーター・マーク」とは、各結晶化期間について、（i）前回の結晶化期間の終了時における投資対象

ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額の最高額、および（ii）100米ドルのうち、いずれか高い方を意味しま

す。１口当たりハイ・ウォーター・マークは、前回の１口当たりハイ・ウォーター・マークの結晶化期間における分配金の支払

いによる投資対象ファンド投資証券１口当たり投資対象ファンド純資産価額の減少を反映するために比例的に減額されます。

 

（４）【その他の手数料等】

その他の手数料および費用

ファンドを含むトラストのシリーズ・トラストは、以下の費用および手数料をさらに負担します。

（ａ）シリーズ・トラストのために実行された全ての取引の費用および手数料

（ｂ）関連したシリーズ・トラストの管理の費用および手数料（以下を含みます。）

（ⅰ）法務および税務の専門家ならびに監査人の報酬および費用

（ⅱ）委託手数料（もしあれば）および証券取引に関して課税される発行税または譲渡税

（ⅲ）副資産保管会社報酬および費用

（ⅳ）政府または当局に対して支払われる全ての税金および法人手数料

（ⅴ）借入れにかかる利息

（ⅵ）投資者向けサービスに関連した通信費ならびに当該シリーズ・トラストの受益者総会の準備、財務お

よびその他の報告書、委任状、目論見書、販売用資料および文献、およびこれらに類する資料ならび

にそれらの翻訳の印刷および配布の費用

（ⅶ）保険の費用（もしあれば）

（ⅷ）訴訟および補償費用ならびに通常の事業活動で発生しない臨時費用

（ⅸ）登録サービスの提供

（ⅹ）財務書類の準備および純資産総額の計算

（ⅹⅰ）コーポレート・ファイナンスまたは当該シリーズ・トラストの組成および通知、小切手、計算書等

の配布に関連したコンサルタント報酬を含む他の全ての設立および運営費用

（ⅹⅱ）あらゆる政府税、物品税および消費税、管理会社、受託会社もしくはその他サービス提供者に対し

て提供され、またはこれらから提供を受けるサービスに関連して支払われる登録料

（ⅹⅲ）基本信託証書に基づき受託会社、監査人、管理会社（および適法に任命された代理人）に補償する

ために必要な金額

（ⅹⅳ）基本信託証書に基づく、それぞれの義務および職務の適切な履行の結果として、管理会社または信

託会社もしくはそれらの代理人が適切かつ合理的に負担したその他の全ての費用、手数料または報

酬
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（ⅹⅴ）基本信託証書においてシリーズ・トラストの財産から支払われることが明示的に規定されているそ

の他の費用、手数料および報酬

このような費用および手数料が特定のシリーズ・トラストに直接起因しない場合、各シリーズ・トラスト

は、それぞれの純資産総額に比例して、費用および手数料を負担します。

設立費用

設立費用は、以下を含みます。

（ｉ）受益証券の発行に関わる募集費用（募集書類の作成および提出に関する手数料、ならびにかかる書類の

作成、印刷、翻訳および交付に関する費用を含みますが、これに限りません。）ならびにファンドおよ

び受益証券の販売に関わる手数料（もしあれば）、ならびに

（ⅱ）当初発生したものを除く、ファンドの設立、各種サービス提供会社の任命および受益証券の募集に関わ

るその他の費用。

かかる費用、経費は、受託会社の代理として、管理事務代行会社によってファンドの資産から、５会計年度

にわたり分割して支払われます。

監査報酬

監査人は、監査業務の提供に対して報酬を受け取る権利を有します。監査報酬は、受託会社の代理として、

管理事務代行会社によりファンドの資産から毎年支払われるものとします。

その他の費用・手数料につきましては、運用状況等により変動するものであり、事前に料率、上限額等を示

すことができません。

手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することができません。

 

（５）【課税上の取扱い】

受益証券の投資者になろうとする者は、その設立地や住居地の法律における、受益証券の購入、保有、買戻

し、償還、譲渡、売却その他の処分に伴う税金等の取扱いについて専門家に相談することが推奨されます。

①　日本

2024年９月末日現在、日本の受益者に対する課税については、以下のような取扱いとなります。

Ｉ　ファンドは、税法上、公募外国株式投資信託として取り扱われます。ただし、将来における税務当局の

判断によりこれと異なる取扱いがなされる可能性もあります。

Ⅱ　ファンドが税法上公募外国株式投資信託である場合

（１）受益証券は、特定口座を取り扱う金融商品取引業者の特定口座において取り扱うことができます。

（２）ファンドの分配金は、公募国内株式投資信託の普通分配金と同じ取扱いとなります。

（３）日本の個人受益者が支払を受けるファンドの分配金については、20.315％（所得税15.315％、住民税

５％）の税率による源泉徴収が日本国内で行われます（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住

民税５％）の税率となります。）。日本の個人受益者は、申告不要とすることも、配当所得として確

定申告することもできます。申告不要を選択せず、確定申告を行う場合、総合課税または申告分離課

税を選択することになります。申告分離課税を選択した場合、20.315％（所得税15.315％、住民税

５％）の税率が適用されます（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住民税５％）の税率となり

ます。）。

なお、申告分離課税を選択した場合、一定の条件のもとでは、その年分の他の上場株式等（租税特別

措置法に定める上場株式等をいい、一定の公社債や公募公社債投資信託等を含みます。以下本①にお

いて同じです。）の譲渡による所得および申告分離課税を選択した上場株式等の配当所得等との損益

通算のほか、その年の前年以前３年内の各年に生じた他の上場株式等の譲渡損失（前年以前に既に控

除したものを除きます。）の控除が可能です。

（４）日本の法人受益者が支払を受けるファンドの分配金（表示通貨ベースの償還金額と元本相当額との差

益を含みます。）については、所得税のみ15.315％の税率による源泉徴収が日本国内で行われます

（2038年１月１日以後は所得税のみ15％の税率となります。）。
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（５）ファンド証券の売買および買戻しに基づく損益については、日本の個人受益者の売買および買戻しに

基づく損益も課税の対象となります。譲渡損益における申告分離課税での税率は20.315％（所得税

15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住民税５％）の税率となりま

す。）であり、一定の条件のもとに、その年分の他の上場株式等の譲渡による所得および申告分離課

税を選択した上場株式等の配当所得等との損益通算のほか、その年の前年以前３年内の各年に生じた

他の上場株式等の譲渡損失（前年以前に既に控除したものを除きます。）の控除が可能です。

源泉徴収選択口座における譲渡による所得について申告不要を選択したときは、20.315％（所得税

15.315％、住民税５％）（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住民税５％）の税率となりま

す。）の税率で源泉徴収された税額のみで課税関係は終了します。

（６）ファンドの償還についても譲渡があったものとみなされ、償還益については、（５）と同様の取扱い

となります。

（７）個人であるか法人であるかにかかわらず、分配金ならびに譲渡および買戻しの対価については、一定

の場合、支払調書が税務署長に提出されます。

（注）日本の受益者は、個人であるか法人であるかにかかわらず、ケイマン諸島に住所または登記上の営業所もしくは恒久的施

設を有しない場合、受益証券への投資に対しケイマン諸島税務当局により課税されることは一切ありません。

Ⅲ　税法上、外貨建て投資信託の分配金や譲渡損益に係る所得税および住民税の計算は、分配金や売却代金

等を外貨で受け取るか否かにかかわらず、円換算をして行う必要があります。

外貨建て投資信託の譲渡所得は、譲渡（償還）時の為替相場で円換算した譲渡（償還）価額から、取得

時の為替相場で円換算した取得価額（手数料および消費税を含みます。）を控除して譲渡損益を求めま

す。また、分配金は分配時の為替相場で円換算します。

Ⅳ　税制等の変更により上記に記載されている取扱いは変更されることがあります。税金の取扱いの詳細に

ついては、税務専門家等に確認することを推奨します。
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②　ケイマン諸島

ケイマン諸島の政府は、現在の法律に基づき、ファンドまたは受益者に対する一切の所得税、法人税、

キャピタル・ゲイン税、遺産税、相続税、贈与税もしくは源泉徴収税を課しません。ケイマン諸島は、（ト

ラストに係る受託会社へなされる全ての支払いまたは受託会社が行う全ての支払いに適用される）いかなる

国との二重課税回避条約の当事国でもありません。本書提出日付現在、ケイマン諸島には一切の為替管理が

存在しません。

受託会社は、トラストの設立日より50年間、所得、資本資産、利得または増収に課される一切の遺産税ま

たは相続税の性質を有する一切の税金を課税する今後制定されるケイマン諸島の一切の法律が、トラストに

含まれる一切の資産もしくはトラストから発生する所得に対し、またはかかる資産もしくは所得に関し、受

託会社または受益者に適用されない旨の誓約を、ケイマン諸島信託法第81条に基づき、ケイマン諸島総督か

ら受領しています。ケイマン諸島では、受益証券の譲渡、買戻しまたは償還について一切の印紙税は課され

ません。
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５【運用状況】

ファンドは、2024年12月13日から運用を開始します。

 

（１）【投資状況】

該当事項はありません。

 

（２）【投資資産】

該当事項はありません。

 

（３）【運用実績】

該当事項はありません。

 

（４）【販売及び買戻しの実績】

該当事項はありません。
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第２【管理及び運営】

１【申込（販売）手続等】

（１）海外における販売手続等

受益証券は当初、100万米ドル（以下「最低発行価額」といいます。）を下限として、2024年11月18日から

2024年12月11日までまたは管理会社が、受益証券に関して、その単独の裁量で決定するその他の日（以下「海

外における当初募集期間」といいます。）に１口当たり100.00米ドル（以下「発行価格」といいます。）にて

投資者に対して募集が行われ、設定日に発行されます。

投資者は、設定日（同日を含みます。）以降、申込単位を下限として、各取引日において該当する受益証券

のクラスの基準価額に相当する価格にて受益証券の申込みを行うことができます（当該基準価額は、関連する

取引日の直後の投資対象ファンド純資産価額確認日の４ファンド営業日後または管理会社が決定するその他の

時に公表されます。）。基準価額は、関連する取引日時点で計算されます。申込金額の総額は、0.00005を切

り上げて、小数点第４位に四捨五入します。申込手数料はありません。

受益者が申込請求することができる受益証券の口数は、（ⅰ）海外における当初募集期間については、最低

30万米ドルとし、その後は0.01米ドル単位または管理会社がその単独の裁量で決定するその他の額とし、

（ⅱ）設定日以降については、最低10万米ドルとし、その後は0.01米ドル単位または管理会社がその単独の裁

量で決定するその他の額とします。

信託証書の条項に基づき、受益者は、その名義で登録された受益証券に対して権利、権原、または利益を有

する者として受託会社が認識する唯一の者とし、受託会社は、かかる受益者のみを受益証券の絶対的な所有者

として認識し、これに反するいかなる通知にも拘束されません。受託会社は、いかなる信託についても留意す

る義務または執行を監視する義務を負わず、信託証書で規定されている場合を除き、または管轄裁判所の命令

がある場合を除き、いかなる信託、持分、または受益証券の所有権に影響を与えるその他の利益についても認

識する義務を負いません。

海外における当初募集期間

投資者は、管理事務代行会社に対し、記入済みの申込書（ならびに申込書に記載される当該投資者の身元お

よび購入代金の出所を証明する書類とあわせて）を管理事務代行会社が海外における当初募集期間最終日の午

後６時（日本時間）まで、または管理会社がその単独の裁量で決定するその他の時間および／または日付まで

に受領するように送付することにより、海外における当初募集期間中に該当するクラスの受益証券を申し込む

ことができます。

申込代金は、設定日の現金決済日に、申込者名義の口座からファンドの口座へ電信送金で全額送金されなけ

ればなりません。支払いは米ドルでなければなりません。立替払いは認められません。不備のある申込書は、

管理会社の裁量により、完成された申込書の受理後の最初の取引日まで持ち越され、該当するクラスの受益証

券は、適用される受益証券１口当たり純資産価格でかかる取引日に発行されます。

継続募集

全ての取引日においてあるクラスの受益証券の購入を希望する投資者は、管理事務代行会社に、関連するク

ラスの受益証券の購入のための記入済みの申込書または簡易化した申込書（場合による）（およびあらかじめ

提供されていない場合は、申込書に記載される当該投資者の身元および購入代金の出所を証明する書類とあわ

せて）を関連する取引日の午後６時（日本時間）まで、または管理会社がその単独の裁量で決定するその他の

時間および／または日付までに管理事務代行会社が受領するように送付しなくてはなりません。受益証券は、

当該取引日に適用される関連する受益証券１口当たり純資産価格で発行されます。不備のある申込書は、管理

会社の裁量により、完成された申込書の受領後最初の取引日まで持ち越され、当該取引日に適用される、関連

する受益証券１口当たり純資産価格で発行されます。

申込代金は、関連する取引日に係る投資対象ファンド純資産価額確認日から７ファンド営業日以内の現金決

済日に、申込者名義の口座からファンドの口座へ現金決済により電信送金で全額送金されなければなりませ

ん。立替払いは認められません。
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一般

全ての申込書は、申込書に記載されたファックス番号に宛てて管理事務代行会社にファックスで送付されま

す。

受益証券への申込者は、とりわけ、ファンドへの投資のリスクを評価するための知識、専門性および金融に

関する事柄の経験を有すること、ファンドの投資資産への投資およびそれらの資産が保有および／または取引

される方法に内在するリスクを認識していること、ならびにファンドへの投資全部の損失を負担することがで

きることを申込書において表明および保証しなければなりません。

受益証券は、設定日または関連する取引日のいずれか該当する日に発行されます。申込みが受領された価格

の詳細は、管理事務代行会社から関連する受益者により取得されることがあります。

受益証券の申込者は、受託会社、管理事務代行会社、管理会社もしくは正式に権限が与えられた取次人また

は代理人のいずれも、ファクシミリまたはその他の方法により送付された申込書の判読の難しさもしくは不受

理の結果として生じた損害または正式に権限を与えられた者に署名されたと信じられた指示の結果として講じ

られた措置によって生じた損害の責任を負わないことに留意してください。

管理会社は、その独自の裁量で全体または一部の受益証券購入の申込み（適格投資家（注）でない者による

申込みを含みますが、これに限られません。）を拒否する権利を留保し、設定日または関連する取引日に発行

されたが上記の記入済みの申込書および支払いが期日内に受理されなかった受益証券を、無償で強制的に買い

戻すことができます。特に、支払いが上記の適用される支払期日までに全額決済資金で受領されなかった場

合、管理会社は（受託会社との協議の後、）（申込者の期日支払いの不履行に関する権利に影響を与えること

なく）かかる申込者に発行された受益証券の購入代金に関して、無償で強制的に買い戻すことができます。か

かる強制買戻しの際に、かかる受益証券の申込者は、これに関して管理会社または受託会社に対して申立てを

行う権利を有さないものとします。ただし、（ｉ）かかる受益証券のかかる強制買戻しの結果として、当該純

資産総額または基準価額の以前の計算は再開または無効にされないものとし、および（ⅱ）管理会社は、かか

る申込者にファンドの名義で、管理会社、受託会社および／または申込者の関連する決済期日までの支払いの

不履行に関係すると管理会社が判断するその他の受益者が被った損失を補償するために、管理会社が随時決定

する強制買戻手数料を請求する権利を有します。かかる損失には、かかる申込みに関連して行われた事前投資

に起因する損失を含みますが、これに限りません。管理会社は、全体または一部における絶対的な裁量権で受

益証券への申込みを拒否することを決定することができますが、その場合、申込みの際に支払われた額または

その残高（場合による）は、可能な限り速やかに、かつ、申込者のリスクと費用で、（無利息で）返還されま

す。

受益証券の申込みが承認されると、当該受益証券の申込者は、設定日または関連する取引日が経過するまで

受益者登録簿（以下「登録簿」といいます。）に登録されない場合があります（場合による）が、受益証券は

設定日または関連する取引日（場合による）の営業終了時から有効に発行されたものとして取り扱われます。

これにより、受益証券について申込者が支払った申込代金は、設定日または関連する取引日（場合による）か

らファンドへの投資リスクにさらされます。

（注）「適格投資家」とは、以下の個人、法人または法主体をいいます。以下同じです。

次のいずれにも該当しないもの。（ａ）米国の市民もしくは居住者、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、もしくは米国の法律に基づいて設立され、もしくは米国において存続する会社、信託もしくはその他の法主体、または米国人

（1933年米国証券法下のレギュレーションS（その後の改正を含みます。）において定義されます。）、もしくは当該米国人の利

益のためにファンド証券を保有しもしくは保有しようとする個人、会社もしくは法主体、（ｂ）ケイマン諸島に居住もしくは所在

する者（慈善信託もしくは能力の対象または免税もしくは非居住のケイマン諸島の会社を除きます。）、（ｃ）適用法令に違反せ

ずにファンド証券に申込み、もしくは保有することができないもの、または、（ｄ）欧州経済領域の加盟国に居住し、もしくは登

記上の事務所を持つもの、（ｅ）上記（ａ）から（ｄ）までに記載される個人、会社もしくは法主体の保管人、名義人もしくは受

託者、および／または、ファンドに関して、随時、管理会社が、受託会社の同意を得て、特定もしくは指定するその他の個人、会

社もしくは法主体。

マネー・ロンダリング防止およびテロへの資金調達の対策

マネー・ロンダリング防止ならびにテロリストおよび拡散金融への対策のための法令を遵守するため、受託

会社は手続を採用および維持することが必要であり、受益証券の申込者に身元、その実質的所有者／支配者

（該当する場合）の身元および資金の出所を証明するための証拠を提供することを求めることができます。受
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託会社はまた、許可を受け、特定の条件に従う場合には、管理事務代行会社を含む適任者にこれらの手続

（デュー・デリジェンス情報の取得を含みます。）の維持を依頼することができます。

受託会社またはその代理人は受託会社のために、受益者（申込者または譲受人等）の身元、その実質的所有

者／支配者（該当する場合）の身元および購入代金の出所を証明するために必要な情報を請求する権利を留保

します。事情が許せば、受託会社またはその代理人は、適用法の下で関連する免除の適用がある場合は、申込

みに際し完全なデュー・デリジェンスを要求しないで納得することができます。しかし、受益証券に関する収

益の支払いまたはその譲渡の前に詳細な証明情報が必要となることがあります。

申込者側に証明を目的として要請された情報の提示の遅延または不履行があった場合、受託会社、管理会社

または代理人は申込みの受理を拒否することができ、または申込みが既に行われている場合、信託証書、英文

目論見書および英文目論見書補遺の条件に従って受益証券の発行を停止しまたは買い戻すことができます。こ

の場合、受領した資金は、申込人の費用およびリスク負担により、引き落としが行われた口座に無利息で返却

されます。

受託会社、管理会社またはその代理人はまた、かかる受益者への買戻金または分配金の支払いが適用法令に

違反する可能性があると疑うまたは助言を受けた場合もしくはかかる拒否が受託会社、管理会社または管理事

務代行会社の適用法令の遵守を保証するために必要または適切とみなされる場合、受益者に対して買戻金また

は分配金を支払うことを拒否する権利を留保します。

ケイマン諸島に在する者で、ある者が犯罪行為に関わっているまたはテロもしくはその特性を持つものに関

与していると知っているもしくは疑っているまたはいずれかへの合理的な理由があり、その知識または疑いに

関する情報が規制されたセクターでの事業またはその他の取引、職業、事業もしくは雇用の中で目に留まるよ

うになった場合、その者はかかる情報または疑いを(i)犯罪行為もしくはマネー・ロンダリングに関する開示

の場合はケイマン諸島の犯罪収益に関する法律（改正済）に従いケイマン諸島フィナンシャル・レポーティン

グ・オーソリティ（以下「FRA」といいます。）または(ii)テロへの関与もしくはテロへの資金調達に関する

開示の場合はケイマン諸島のテロリズム法（改正済）に従い巡査もしくはそれより上級の警察官またはFRAに

報告しなくてはなりません。かかる報告は、秘密漏洩または法律あるいはその他により課せられた情報開示の

制限への違反として扱われないものとします。

ＣＩＭＡは、随時改正されるケイマン諸島マネー・ロンダリング防止規則（改正済）の所定の規定のファン

ドによる違反に関してはファンドに対し、また、ファンドの受託者または役員で当該違反に同意もしくは共謀

した者、または当該違反がその懈怠に帰属することが証明された者に対し、多額の過料を課す裁量権を有して

います。ファンドが当該過料を支払わなければならない限りにおいて、ファンドは、当該過料および関連する

手続の費用を負担します。

購入により、申込者は、自ら、ならびにその実質的所有者および支配者を代理して、受託会社、管理会社、

日本における販売会社および／または管理事務代行会社による、ケイマン諸島および／またはその他の法域内

でのマネー・ロンダリング、税務情報の交換、規制および類似の事柄に関連する請求に応じた、監督官および

その他に対する申込者に関する全ての情報の開示に同意します。

記入済みの申込書が管理事務代行会社に一旦受理されると、管理会社が受託会社との協議後一般的にまたは

特殊な場合において決定しない限り、取消不能です。管理事務代行会社は、記入済みの申込書の原本、購入代

金に関する決済資金ならびに申込者の身元、購入代金の資金の出所を証明するために必要な全ての書類の受領

を条件として、受理された申込者に対し、権利が帰属することの確認書を発行します。管理事務代行会社が確

認書を発行する前に申込者の追加情報を必要とすると判断した場合は、管理事務代行会社は申込者に通知し、

必要な情報を要請します。

全ての受益証券は、登録受益証券です。受益者の資格は、受益証券ではなくファンドの受益者名簿により証

明されます。

投資者資金規制

管理事務代行会社は、投資者資金規制に従い、ファンドのための回収口座を維持しており、当該回収口座は

投資者の申込み、買戻金および配当金を管理する目的で使用されています。管理事務代行会社は、かかる金員
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が投資者以外の金員から分離して保有されること、投資者の資金がその記録の中で明確に特定できること、ま

た帳簿および記録が各投資者により保有されている投資者の資金について各投資者のために常に正確に記録さ

れることを確保する責任を有しています。償還または分配金の支払いに先立ち、これらの口座の金額に対して

利息が支払われることはありません。回収口座中の投資者の資金に発生した利息は、ファンドの利益のために

使用され、かつ定期的にファンドに配分されてかかる配分実施時に受益者の利益のために使用されます。回収

口座中の投資者資金に発生する未払利息／受取利息は、定期的にファンドの資産に充当されます。

制裁

ファンドは、適用ある制裁措置の対象となる法人、個人、組織および／または投資対象との取引を制限する

法律に服しています。

これにより、申込者は、自ら、および（もしいれば）自らの実質的所有者、支配者または権限者（以下「関

係者」といいます。）が自ら知り信じる限りにおいて、（ｉ）国際連合、米国財務省外国資産管理室（以下

「OFAC」といいます。）、日本の財務省に保持され、または欧州連合（以下「EU」といいます。）および／も

しくは英国（以下「UK」といいます。）の規制（UKについては、行政委任立法によるケイマン諸島も対象とし

ます。）および／もしくはケイマン諸島の法令に従った制裁対象の法人もしくは個人のリストに掲載されてい

ないこと、（ⅱ）国際連合、OFAC、日本の財務省、EU、UKおよび／またはケイマン諸島が適用する制裁に関連

する国または地域に運用上の拠点を有しておらず、かつ居住していないこと、また（ⅲ）その他国際連合、

OFAC、日本の財務省、EU、UK（UKについては、行政委任立法によるケイマン諸島も対象とします。）またはケ

イマン諸島により課される制裁の対象（以下あわせて「制裁対象」といいます。）となっていないことを継続

的に表明および保証することを求める場合があります。

申込者または関係者が制裁対象である、または制裁対象となった場合、受託会社および管理会社は、直ちに

かつ投資者への通知をすることなく、かかる申込者および／もしくはかかる申込者のファンドに対する持分を

対象とするその後の取引を、当該申込者またはその関係者（該当する場合）が制裁対象に該当しなくなるま

で、または適用ある法律に従いかかる取引を継続するための許可を取得するまで停止するよう求められる場合

があります（以下「制裁対象者事由」といいます。）。受託会社、管理会社および管理事務代行会社は、制裁

対象者事由の結果、申込者により発生した負債、費用、経費、損害および／または損失（直接的、間接的もし

くは結果的損失、喪失利益、利益の減少、信用の毀損ならびに全ての金利、罰金および訴訟費用その他全ての

専門家に要する費用や経費を含みますが、これらに限りません。）に対して一切の責任を有しません。

情報の要請

受託会社、管理会社またはケイマン諸島に所在するそれらの代理人は、適用法に基づく規制または政府の当

局または機関による情報の要請により、情報提供せざるを得なくなる可能性があります。例えば、金融庁法

（その後の改正を含みます。）に基づく、ＣＩＭＡによる、ＣＩＭＡまたは海外の一般に認められる規制当局

のためのもの、または税務情報庁による、税務情報法（その後の改正を含みます。）および関連する規制、合

意、協定および覚書に基づくものです。かかる法律に基づく秘密情報の開示は、秘密保持義務の違反とみなさ

れず、特定の場合には、受託会社、管理会社またはそれらの取締役または代理人は、そのような要求があった

ことを公表することを禁じられる可能性があります。

ケイマン諸島におけるデータ保護

受託会社および管理会社は、国際的に認められたデータプライバシーの原則に基づくケイマン諸島のデータ

保護法（その後の改正を含みます。）（以下「DPA」といいます。）に従った特定の責任を負っています。

ケイマン諸島の政府は、2017年５月18日にデータ保護法（その後の改正を含みます。）（以下「DPA」とい

います。）を制定しました。DPAは、国際的に認められたデータプライバシーの原則に基づき、受託会社およ

び管理会社に対して法的な要件を導入します。

受託会社および管理会社は、DPAに基づく、受託会社および管理会社のデータ保護に関する義務ならびに投

資者（および投資者と関係する個人）のデータ保護に関する権利の概要を記した書類（以下「ファンド・プラ

イバシー通知」といいます。）を作成しました。ファンド・プライバシー通知は、申込書に含まれます。
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潜在的投資者は、ファンドへの投資、ならびにそれに伴う受託会社、管理会社およびこれらの関連会社およ

び／または代理人との連絡（申込書への記入、および該当する場合には電子通信もしくは電話の記録を含みま

す。）の結果、または受託会社もしくは管理会社に対して、投資者と関係する個人（例えば取締役、受託者、

従業員、代表、株主、投資家、顧客、実質的所有者または代行者）の個人情報を提供した結果、かかる個人

が、受託会社、管理会社ならびにこれらの関連会社および／または代理人（管理事務代行会社を含みますが、

これに限定されません。）に、DPAの規定における個人データに該当する特定の個人情報を提供することにな

る点に留意するべきです。受託会社および／または管理会社は、かかる個人データに関してデータ管理者とし

て行動するものとし、管理事務代行会社等の関連会社および／または代理人は、データ処理者として（または

状況によっては自らの権限でデータ管理者として）行動することができます。

ファンドに投資することおよび／またはファンドへの投資を継続することにより、投資者は、ファンド・プ

ライバシー通知を細部まで読み理解し、ファンド・プライバシー通知に、ファンドへの投資に関連する範囲に

おけるデータ保護に係る権利および義務の概要が記載されていることを了解したとみなされるものとします。

関連する表明および保証は、申込書に含まれます。

DPAを監督することは、ケイマン諸島の行政監察機関の責任です。受託会社または管理会社がDPAに違反した

場合、行政監察官によって強制的な措置がとられることがあり、かかる措置には、改善命令、課徴金または刑

事訴追への付託が含まれます。

 

（２）日本における販売手続等

日本においては、本書「第一部　証券情報－（７）申込期間」に記載される期間中、本書「第一部　証券情

報」に従って日本における販売会社により取扱いが行われます。原則として、（ⅰ）当初申込期間については

2024年12月11日の午後３時（日本時間）までに、（ⅱ）継続申込みについては、毎月１日（国内営業日ではな

い場合は翌国内営業日）から月内最終ファンド営業日（国内営業日ではない場合は前国内営業日）の午後３時

（日本時間）までに申込みが行われ、かつ日本における販売会社所定の事務手続が完了した申込み受付分が、

その月の取引日の基準価額での購入となります。基準価額は、原則として、投資対象ファンド純資産価額確認

日の３ファンド営業日後の日の翌国内営業日に国内で公表されます。

販売の単位は下記のとおりです（日本における販売会社によりこれと異なる取扱いをする場合があります。

詳細は日本における販売会社にお問い合わせください。）。

（最低当初申込み）

米ドル（資産成長型）：

30万米ドル以上0.01米ドル単位（または、管理会社がクラスに関してその単独の裁量により決定するその

他の金額）

米ドル（四半期分配型）：

30万米ドル以上0.01米ドル単位（または、管理会社がクラスに関してその単独の裁量により決定するその

他の金額）

（追加申込み）

米ドル（資産成長型）：

10万米ドル以上0.01米ドル単位（または、管理会社がクラスに関してその単独の裁量により決定するその

他の金額）

米ドル（四半期分配型）：

10万米ドル以上0.01米ドル単位（または、管理会社がクラスに関してその単独の裁量により決定するその

他の金額）

投資者は、（ⅰ）当初申込期間中の申込みについては2024年12月11日までに、（ⅱ）継続申込みについて

は、国内約定日から起算して４国内営業日目までに日本における販売会社に対して、申込金額および申込手数

料を米ドル貨により支払うものとします。なお、日本における販売会社の定めるところにより、上記の払込日

以前に申込金額および申込手数料の支払いを投資者に依頼する場合があります。日本における販売会社では、
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通常申込の日に米ドル貨にて申込金等の引き落としを行います。円資金から該当通貨に交換したうえでお申込

みの場合、別途、為替手数料が片道１円／往復２円（上限）かかります。換算（買戻し）についても同様で

す。また、管理会社は米国の市民もしくは居住者または法人等およびケイマン諸島の居住者等の適格投資家で

ない者による受益証券の取得を制限することができます。

（注）「国内約定日」とは申込みの注文の成立を日本における販売会社が確認した日（通常、基準価額が公表される日）をいいます。
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２【買戻し手続等】

（１）海外における買戻し手続等

受益者は、各買戻日（以下に定義されます。）において、管理事務代行会社が購入代金を受領したあるクラ

スの受益証券について、管理事務代行会社に対し買戻請求を行うことができます。買戻請求を行うためには、

受益者は、関連する買戻日の翌投資対象ファンド営業日から99暦日前の日（当該日付が投資対象ファンド営業

日でない場合は、直前の投資対象ファンド営業日）の午後６時（日本時間）または管理会社がその単独の裁量

で決定するその他の時間および／もしくは日付（以下「買戻通知期限」といいます。）までに、買い戻される

受益証券の口数および関連する受益証券のクラスを特定した記入済みの買戻通知（以下「買戻通知」といいま

す。）を、管理事務代行会社が受領できるよう、管理事務代行会社に提出しなければなりません。

「買戻日」とは、ファンド障害事由が発生していない2025年６月の取引日以降の毎年３月、６月、９月およ

び12月の各取引日ならびに／または管理会社がその単独の裁量で決定するその他の日をいいます。以下同じで

す。

受益証券１口当たりの買戻価格は、関連する買戻日（当該買戻日が評価日でない場合は直前の評価日）にお

いて計算された該当するクラスの受益証券１口当たり純資産価格（以下「買戻価格」といいます。）です。関

連する買戻しをする受益者は、受益証券に関連する買戻価格の詳細を、管理事務代行会社から取得することが

できます。

「ファンド障害事由」は、ファンドまたは投資対象ファンドを含むポートフォリオのいずれかの部分につい

て、価格を算定するための流動性もしくは実効性に悪影響を与えると、管理会社の単独の裁量により判断され

る事由が生じた場合を指します。

一度提出された買戻通知は、管理会社が受託会社と協議した後に別途決定しない限り、取消不能となりま

す。

管理会社は、買戻通知期限後に受領した買戻通知を、次の買戻日まで保留し、当該クラスの受益証券に適用

される当該買戻日の買戻価格で関連する受益証券を買い戻すことができます。

買戻通知が買戻通知期限までに受領された場合、以下に記載される場合を除き、関連する受益証券は、買戻

価格で買い戻されます。買戻日において受益者が買戻しの請求ができる最低買戻口数は、管理会社がその他の

決定をしない限り、0.0001口以上0.0001口単位とします。

該当法域におけるマネー・ロンダリング防止を目的とする規制を遵守するため、管理事務代行会社は、買戻

通知を処理するために必要とみなす情報を請求する権利を有します。管理事務代行会社は、買戻しのため受益

証券を提出した受益者が管理事務代行会社により請求された情報の提出を遅延しもしくは怠った場合、または

買戻通知の処理の拒否が受託会社または管理事務代行会社があらゆる法域におけるマネー・ロンダリング防止

法等の遵守を確保するために必要である場合、かかる買戻通知の処理を拒否または買戻代金の支払いを遅延す

ることができます。

買戻通知が受領されると、当該受益者が登録簿から削除されたか否か、買戻価格が決定され送金されたか否

かにかかわらず、受益証券は該当する買戻日から有効に買い戻されたものとして取り扱われます。このため、

該当する買戻日以降、受益者は受益者としての資格において、買戻対象の受益証券について信託証書に基づき

発生する権利（ファンドの総会の通知を受領し、総会に出席しもしくは総会において投票する権利を含みま

す。）を行使する資格を喪失し、またこれを行使することができなくなります。ただし、（それぞれ買戻し対

象となる受益証券について）買戻価格および該当する買戻日の前に宣言されたが未払いのままである分配を受

領する権利を除きます。かかる買戻しを行う受益者は、買戻価格についてファンドの債権者となります。支払

い不能により清算が行われる場合、買戻しを行う受益者は、通常の債務者の後位であり受益者の先位に位置付

けられます。

投資対象ファンド買戻手数料

受益者は、受益証券の買戻請求により、投資対象ファンド投資証券の買戻請求が行われる可能性があること

に留意する必要があります。投資対象ファンド投資証券の買戻請求には、以下に要約する買戻手数料がかかる

場合があります。
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取締役は、ファンドを含む投資主に対し、その最大限の使用および利益のために、買い戻された各投資対象

ファンド投資証券の投資対象ファンド純資産価額の２％を超えない買戻手数料（以下「投資対象ファンド買戻

手数料」といいます。）を投資対象ファンド（またはその任命者もしくは任命者の指示に従う）に支払うよう

要求することができます。

買戻しの制限

管理会社および／または投資運用会社が、受託会社との協議の上、特定の買戻日の一または複数の買戻通知

を履行するために必要となる、投資運用会社によるファンドの（またはあるクラスの受益証券に帰属する）投

資の清算が実行可能でないと判断した場合（投資対象ファンドが買戻しの停止またはその他の制限を宣言した

場合を含みますが、これに限りません。）、または、これが受益者の利益を害すると判断した場合、管理会社

は、受託会社との協議の上、受益者の買戻しの全部または一部を拒否する選択を行うことができます。投資家

は、投資対象ファンドがその全ての投資家（ファンドを含みます。）の買戻しを暦四半期ごとの投資対象ファ

ンド純資産価額の５％を超えない範囲に制限していることに留意する必要があります。

この場合、かかる制限は、かかる買戻日に買戻しのため受益証券を提出することを希望する全ての受益者

が、受益証券に対し同じ比率で買戻しが行われるように、比例按分して適用されます。

当該買戻日に買い戻されなかった全ての受益証券に関する買戻通知は、その後に関連する買戻通知期限まで

に受領された受益証券に関する全ての買戻通知と合わせて、翌買戻日まで繰り越され、かかる買戻通知の対象

となる受益証券は、（同一の制限に従い、かつ、以下に規定のとおり）買い戻されます。買戻通知が繰り越さ

れた場合、その後の買戻日に、繰り越された期間の長さに基づき、繰り越された買戻通知に対して買戻しの優

先権が与えられます。

買戻通知のうち延期された部分は、それが処理されるまでファンドへの投資を続けるため、引き続き純資産

総額の増減の影響が及びます。その結果、請求された買戻日における受益証券１口当たり純資産価格は、かか

る買戻通知が履行された日における受益証券１口当たり純資産価格とは大きく異なる場合があります。単一の

買戻通知で、一または複数の買戻日にわたって買戻しが行われ、各買戻しはその都度大きく異なる買戻価格で

買い戻されることもあります。

停止

受託会社は、下記「３　資産管理等の概要－（１）資産の評価－② 純資産総額の計算の停止」の項目に記

載の状況が発生した場合、管理会社と協議の上、純資産総額の計算（すなわち、受益証券１口当たり純資産価

格）および／またはいずれかのクラスの受益証券の買戻しおよび／または購入を停止することができます。

ファンド障害事由が発生した際にも停止を宣言することができます。受益証券に係る全ての支払いは、「純

資産総額の計算の停止」の項目に記載の状況およびファンド障害事由が終了するまで停止されることがありま

す。

上記の記載に加え、以下の事由が発生した場合、停止を宣言することができます。

(i) 管理会社および／または投資運用会社と協議を行った上で、受託会社の意見において、(x)ファ

ンドの原資産の全部または一部の処分ができない、または(y)当該処分代金の移転が、合理的な

方法により実行できない、もしくは当該処分の実行が受益者の最善の利益とはならない場合

(ii) 投資対象ファンドが、(x)投資対象ファンド投資証券の発行もしくは買戻し、および／または

(y)投資対象ファンド純資産価額の算定の停止を宣言した場合

(iii)管理会社と協議を行った上で、受託会社の意見において、公正かつ合理的方法により純資産総

額を計算することができない場合

(iv) 受託会社、管理会社、および／または投資運用会社のオフィスまたは運営が、テロ、パンデ

ミックまたは天災等に起因して、相当に妨げられまたは閉鎖される場合

(v) 受託会社、管理会社、および／または投資運用会社にファンドの投資資産の大部分を清算させる

またはファンドの終了を準備させる事由が発生した場合

買戻手続
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買戻通知は、買戻通知に記載されたファックス番号に宛てて管理事務代行会社にファックスで送付されなけ

ればなりません。

受託会社、管理会社、管理事務代行会社またはその適式に授権された代理人もしくは受任者のいずれも、

ファックスまたはその他の方法により送付された買戻通知の判読不能または未受領の結果として生じる損失に

ついて何らの責任も負いません。

決済

買戻代金の決済は、投資対象ファンドの買戻金を受領してから５ファンド営業日以内の現金決済日または管

理会社が決定するその他の時期に受益者に対し電信送金により支払われます。原則として、投資対象ファンド

は、買戻日から35暦日を加えた約１投資対象ファンド営業日以内に、買戻代金をファンドに支払うことが予想

されます。支払いは、米ドル建てて、受益者に対する電子送金で行われ、受益者に対して支払われる買戻代金

の総額は、0.005を切り上げて、小数点第２位に四捨五入します。買戻代金は、登録された受益者にのみ支払

われ、第三者に対する支払いは認められません。

強制買戻し

受託会社または管理会社が、受益証券が適格投資家でない者により、もしくはかかる者の利益のために保有

されている、またはかかる保有により、トラストまたはファンドに登録が要求される、課税対象となるもしく

は法域における法に違反すると判断した場合、受託会社もしくは管理会社がかかる受益証券の申込みもしくは

購入の資金拠出に利用された資金源の正当性に疑義を抱く根拠がある場合、またはいかなる理由（当該理由は

受託会社および管理会社により受益者に開示されない場合があります。）において、受託会社または管理会社

が受益者全体の利益に照らしてその絶対的な裁量に基づき適切とみなす場合、管理会社は、受託会社との協議

の上、その保有者にかかる受益証券を受託会社または管理会社が決定する期間中に売却して当該売却の証拠を

受託会社および管理会社に提出するよう指示することができ、仮に売却が履行されない場合、かかる受益証券

は買い戻されます（以下「強制買戻し」といいます。）。

あるクラスの受益証券の強制買戻しの際に支払われる買戻価額は、強制買戻日の評価時点（以下に定義され

ます。）（かかる日が評価日でない場合は、直前の評価日）において決定される、（ファンドの流動化に際し

て発生または偶発債務を含む強制買戻しに起因する負債を考慮後の）当該クラスの受益証券１口当たり純資産

価格に等しい、強制買戻時における受益証券１口当たりの価格（以下「強制買戻価格」といいます。）となり

ます。強制買戻価格を計算するため、管理会社は、受託会社との協議の上、当該受益証券の受益証券１口当た

り純資産価格から、受益証券のかかる買戻しの資金を拠出するための資産の換金またはポジションの決済によ

りファンドの勘定で発生する財務および販売手数料を反映するために適切な引当金とみなす金額を差し引くこ

とができます。

「評価時点」とは、各評価日の午後４時（ボストン時間）またはファンドについて管理会社が随時定めるそ

の他の時間をいいます。以下同じです。
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（２）日本における買戻手続等

原則、買戻しは以下のとおり年４回（３月、６月、９月および12月）設定され、最初の買戻日は2025年６月

の取引日を予定しています（第１回目の買戻しは、2024年12月13日（国内営業日ではない場合は翌国内営業

日）から2025年３月20日（国内営業日ではない場合は前国内営業日）まで申込みを受け付けます。）。

(i)　 ３月21日（国内営業日ではない場合は翌国内営業日）から同年６月20日（国内営業日ではない場合は

前国内営業日）までの申込み分は、同年９月の買戻日の基準価額での買戻しとなります。

(ii)　６月21日（国内営業日ではない場合は翌国内営業日）から同年９月20日（国内営業日ではない場合は

前国内営業日）までの申込み分は、同年12月の買戻日の基準価額での買戻しとなります。

(iii) ９月21日（国内営業日ではない場合は翌国内営業日）から同年12月20日（国内営業日ではない場合は

前国内営業日）までの申込み分は、翌年３月の買戻日の基準価額での買戻しとなります。

(iv)　12月21日（国内営業日ではない場合は翌国内営業日）から翌年３月20日（国内営業日ではない場合は

前国内営業日）までの申込み分は、翌年６月の買戻日の基準価額での買戻しとなります。

 

なお、買戻制限のため、注文が成立しない場合があります。注文の成立は、買戻価額が国内で公表された日

に確認できます。買戻制限については上記「（１）海外における買戻し手続等」をご参照ください。

買戻価格は、買戻しの申込日に関連する買戻日の基準価額とします。

基準価額は、原則として、投資対象ファンド純資産価額確認日の３ファンド営業日後の日の翌国内営業日に

国内で公表されます。

買戻単位は、0.0001口以上0.0001口単位です。

日本における買戻代金の支払は、原則として、買戻しに関連する投資対象ファンドの買戻金をファンドが受

領した日の５ファンド営業日後の日から起算して４国内営業日目から、日本における販売会社を通じて支払わ

れます。

（注）投資対象ファンドの買戻金は該当する買戻日の翌投資対象ファンド営業日から35暦日以内にファンドに対して支払われます。

投資対象ファンド投資証券は流動性が低いため、ファンドが希望するタイミングおよび価格で処分・換価す

ることができない場合があります。また、管理会社の裁量により買戻しの申込みを制限し、または申込みの受

付が中止される可能性があります。特に、投資対象ファンドの各四半期における買戻可能金額が投資対象ファ

ンド全体の純資産総額の５％までとされているため、投資対象ファンドで５％を超える買戻申みがあった場

合、ファンドの買戻しも翌四半期以降に繰り延べとなる場合があります。

 

（３）受益証券の譲渡

全ての受益者は、受託会社および管理会社の事前の書面による同意を条件として、受託会社が随時承認する

形式の書面によって受益者が保有する受益証券を譲渡することができます。ただし、譲受人は、法規事項もし

くは政府のもしくはその他の規則または関連するもしくは適用される法域の規制または受託会社の当面の効力

を持つあるいは受託会社に要求される方針を遵守するため、まず受託会社またはその正式に権限を与えられた

代理人に請求される情報を提供するものとします。受託会社および／または管理会社は、その絶対的な裁量に

より、同意を与えることを拒むことができます（譲受人が適格投資家でない場合を含みますが、これに限られ

ません。）。さらに、譲受人は、受託会社に対して（ａ）受益証券の譲渡は適格投資家に対して行われるこ

と、（ｂ）譲受人は、投資のみを目的として自己勘定で受益証券を取得することおよび（ｃ）受託会社または

管理会社がその裁量で要求するその他の事項を書面で表明しなければなりません。

受託会社または管理会社により、全ての譲渡証書が譲渡人および譲受人によりまたは代理として署名される

ことを求められます。譲渡人は、譲渡が登録され譲受人の名前が受益者としてファンドの受益者名簿に記載さ

れるまでは受益者のままとみなされ、譲渡される受益証券の権利を保持します。譲渡は、管理事務代行会社が

譲渡証書の原本および前述の情報を受理するまでは登録されません。

 

３【資産管理等の概要】
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（１）【資産の評価】

①　純資産総額の計算

ファンドの純資産総額は、基本信託証書に定める原則に従い、ファンドの各評価日の評価時点に、ファン

ドの通貨建てで計算されます。

ファンドの、その表示通貨建てによる純資産総額は、ファンドの資産合計の価額を確定して、そこから

ファンドの負債額を差し引くことによって求めます。ファンドの発行済みの受益証券クラスが一つしかない

場合、ファンドの基準価額は、ファンドの純資産総額を、ファンドの発行済みの受益証券の口数で除して求

めるものとし、管理会社が受託会社と協議の上で決定して、関連するファンドの目論見書補遺に開示される

手法にて端数処理が行われます。

ファンドにつき、複数のクラスの受益証券が発行されている場合、ファンドの純資産総額は、ファンドの

特定の受益証券クラスに帰属するファンドの資産および負債がファンドの当該受益証券クラスの受益者のみ

により効果的に負担され、受託会社が決定する合理的な分配方法に基づいてファンドの別の受益証券クラス

の受益者には負担されないことを確保するため、ファンドの異なる発行済み受益証券クラス間で分配されま

す。ファンドの各受益証券クラスに帰属するファンドの、表示通貨以外の通貨による純資産総額は、ファン

ドについて受託会社が決定する評価日ごとの為替レートにて、ファンドの該当する受益証券クラスの表示通

貨に換算されます。ファンドの各受益証券クラスの基準価額は、（必要な通貨換算を実施後）ファンドの純

資産総額のうちファンドの該当する受益証券クラスに帰属する部分をファンドの発行済みの当該受益証券ク

ラスの口数で除して求めます。ファンドの当該受益証券クラスの基準価額は、管理会社が決定し、ファンド

に係る目論見書補遺に開示される手法で端数処理されます。

ファンドの資産は、特に以下の規定に従い計算されます。

（ａ）手元現金または預金、手形、要求払い約束手形、売掛金、前払い費用、公表されたまたは現に発生し

ているものの未払いの現金配当金および利息の価額は、かかる預金、手形、要求払い約束手形、売掛

金がその全額に相当しないと管理会社が判断する場合（その場合は、かかる価額は管理会社が適当と

みなす価額となります。）を除き、その全額であるとみなされます。

（ｂ）下記（ｃ）が適用されるマネージド・ファンドの持分を除き、かつ下記（ｄ）、（ｅ）および（ｆ）

の規定に基づき、証券取引所、商品取引所、先物取引所または店頭市場において上場、値付け、売買

もしくは取引されている投資対象の価額に基づく計算は全て、当該投資対象の主要取引所または市場

に関する現地の規則および慣習に基づき、かかる計算が行われる日の営業終了時点における最終取引

価格または公式終値を参照して行われ、他方、特定の投資対象に対する証券取引所、商品取引所、先

物取引所もしくは店頭市場が存在しない場合は、当該投資対象の値付けを行っている個人、企業また

は機関（当該マーケット・メーカーが２社以上存在する場合は、管理会社が指定する特定のマーケッ

ト・メーカー）により付けられた価額を参照してかかる投資対象の価額の計算が行われます。ただ

し、管理会社がその裁量において、主要な取引所または市場以外の取引所または市場の価額が、かか

る投資対象に関して全ての状況下においてより公正な価値基準を提供するとみなす場合は、かかる価

額を採用することができます。

（ｃ）下記（ｄ）、（ｅ）および（ｆ）の規定に基づき、ファンドと同日に評価されるマネージド・ファン

ドの各持分の価額は、受益証券、株式もしくはかかるマネージド・ファンドのその他の持分１口当た

りのその日に計算された純資産価格であり、管理会社が決定する場合またはかかるファンドと同日に

評価されない場合は、直近に公表された受益証券、株式もしくはかかるマネージド・ファンド（利用

可能な場合）のその他の受益証券、株式もしくは持分１口当たりの純資産総額、または（上記が利用

可能でない場合）直近に公表されたかかる受益証券、株式もしくはその他の持分の償還額もしくは入

札額となります。とりわけ、マネージド・ファンドの評価に使用可能な相場が存在しない場合、公表

されたまたはマネージド・ファンドもしくはその代理人によりファンドに書面で報告された関連する

評価日における価額に基づき計算され、マネージド・ファンドが当該評価日に評価されていない場合

は、直近に公表されたもしくは報告された価額となります。評価額は、管理会社の絶対的裁量により
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将来調整される可能性があります。管理会社は、計算を行う際に、マネージド・ファンドおよびその

管理事務代行会社、代理人、運用会社もしくは顧問会社またはその他の取引子会社等の第三者から受

領する未監査の評価や報告、推定評価に依拠する権利を有しており、管理会社はかかる評価および報

告を確認する責任を負わず、かかる評価および報告の内容または信憑性を確認する責任を負いませ

ん。

（ｄ）上記（ｂ）もしくは（ｃ）の純資産総額、償還額、ビッド、取引価格もしくは終了価格または相場で

利用できるものがないとき、関連する資産の価値は、管理会社が決定する方法により、管理により適

宜決定されます。

（ｅ）上記（ｂ）に基づき、投資対象につき上場、値付け、売買または市場取引の各価格を特定するため、

受託会社は価格公表の機械システムおよび／または電子システムにより提供される価格データおよ

び／または価格情報を使用し、これに依拠することができ、それらのシステムにより提供される価格

が上記（ｂ）における最終取引価格または公式終値とみなされます。

（ｆ）上記にかかわらず、管理会社は、その単独の裁量により、関連する投資対象につき、より公正な価値

を正確に反映できると判断した場合、その他の価額算定方法の利用を認めることができます。

（ｇ）ファンドで使用される通貨以外の通貨建てによる投資対象（有価証券または現金）の価値は、関連す

るプレミアムや割引および交換費用を考慮した状況下において管理会社が適切とみなすレート（公式

またはそれ以外）により、ファンドで使用される通貨建てに換算されます。

年次報告書および各ファンドの計算書は、ファンドに係る英文目論見書補遺にて指定される会計基準に

従って作成されます。

受託会社は、ファンドの純資産総額の計算において、追加調査を行う事なく、上記に従って提供される価

格および評価に依拠することができ、かつ、かかる依拠に関して、ファンド、受益者またはその他の者に対

し責任を負わないものとします。

また、管理事務代行会社は、受託会社または管理会社の指示に従い、管理事務代行契約に基づき、各評価

日における評価時点での純資産総額を、信託証書に記載され、詳細は英文目論見書に記載される原則に基づ

いて計算します。

かかる方法により管理事務代行会社が計算する純資産総額は、（ａ）ファンドの勘定で行われる投資対象

ファンドに対する投資の価額は、投資対象ファンドの管理事務代行会社が決定する直近の利用可能な投資対

象ファンド純資産価額に基づき算出され、（ｂ）流動資産について、実際の現金（米ドル）価値、（ｃ）上

記（ａ）および（ｂ）の両方について、特定の評価日において作成されるものであり、したがって、管理会

社によって別途決定がなされない限り、市場価値もしくは価格または当該決定に関連するその他の要因にお

けるその後の変化を反映しません。

管理事務代行会社は、各評価日に係る純資産総額および基準価額に関する情報を、当該評価日後の投資対

象ファンド純資産価額確認日から３ファンド営業日後に受益者に提供します。

純資産総額を提供し、かつ／または受益証券を買い戻す受託会社の義務は、ファンド障害事由および／ま

たは停止がないことを条件とします。

 

②　純資産総額の計算の停止

受託会社は、以下の場合において、全期間または一部期間中、管理会社と協議の上、ファンドの純資産総

額および／もしくはかかるファンドの受益証券クラスの基準価額の決定ならびに／もしくはファンドの受益

証券クラスの受益証券の発行および買戻しを停止すること、ならびに／またはかかるファンドの受益証券ク

ラスの受益証券につき買戻しの請求者に対する買戻代金の支払期間を延長することができます。

（ａ）ファンドの投資対象もしくはファンドのうち一もしくは複数の受益証券クラスに帰属する投資対象の

大部分が上場、値付け、売買もしくは取引されている証券取引所、商品取引所、先物取引所もしくは

店頭市場が閉鎖されている期間（通常の休日および祝日を除きます。）、またはかかる証券取引所も

しくは市場での取引が制限されるかもしくは停止されている場合
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（ｂ）ファンドの投資対象もしくはファンドのうち一もしくは複数の受益証券クラスに帰属する投資対象の

処分を管理会社が合理的に実行できなくなる状況が発生したと受託会社もしくは管理会社が判断する

場合、または当該状況により、かかる処分がファンドの受益者またはファンドの一もしくは複数の受

益証券クラスの保有者に重大な悪影響を及ぼす場合

（ｃ）投資対象の評価額もしくはファンドもしくはファンドの一または複数の受益証券クラスに帰属する純

資産総額の確定に通常使用している方法をとることに支障が生じている場合、またはその他の理由に

よって、投資対象もしくはその他の資産の評価額、もしくはファンドもしくはファンドの一または複

数の受益証券クラスに帰属する純資産総額を合理的もしくは公正に確定することができないと受託会

社もしくは管理会社が決定した場合

（ｄ）ファンドの投資対象の買戻しもしくは換金、またはかかる買戻しもしくは換金に関係した資金の移動

を通常の価格もしくは通常の為替レートで行えないと管理会社が判断した場合

（ｅ）いかなる期間であれ、管理会社が、その絶対的裁量により、かかる措置をとることが賢明であると考

える場合

（ｆ）その他、ファンドに係る補遺信託証書または英文目論見書補遺で定める場合

かかるファンドの受益者は全員、上記の停止についても速やかに書面で通知され、かかる停止の解除につ

いても速やかに通知されます。

 

（２）【保管】

受益証券が販売される海外において、受益証券の確認書は受益者の責任において保管されます。

日本の投資者に販売される受益証券の確認書は、日本における販売会社の保管者名義で保管され、日本の受

益者に対しては、日本における販売会社から受益証券の取引残高報告書が定期的に交付されます。

ただし、日本の受益者が別途、自己の責任で保管する場合は、この限りではありません。

 

（３）【信託期間】

信託期間は、設定日に開始し、2163年12月１日までとします。

 

（４）【計算期間】

ファンドの決算期は毎年12月31日です。

 

（５）【その他】

①　ファンドの解散

以下の事由のいずれかが発生した場合、ファンドは終了することがあります。

（ａ）ファンドの継続もしくはファンドの他の法域への移動が違法となった、または受託会社もしくは管理

会社の意見において、実行不可能、不適当もしくはファンドの受益者の利益に反する場合

（ｂ）ファンド受益者がファンド決議で終了を決定した場合

（ｃ）基本信託証書の締結日に開始し当該日付の150年後に終了する期間が終了した場合

（ｄ）受託会社が退任の意向を書面で通知した、または受託会社が強制的もしくは自主的に清算することに

なった際に、管理会社がかかる通知もしくは清算の開始後90暦日以内に受託会社の後任を任命できな

いもしくは受託会社の後任として就任する準備のできている他の企業の任命を確保できない場合

（ｅ）管理会社が退任の意向を書面で通知した、または管理会社が強制的もしくは自主的に清算することに

なった際に、受託会社がかかる通知もしくは清算の開始後90暦日以内に管理会社の後任を任命できな

いもしくは管理会社の後任として就任する準備のできている他の企業の任命を確保できない場合

（ｆ）ファンドに関係する補足信託証書または附属書類で予期される日付が到来したまたは状況が生じた場

合

 

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 74/144



本書の規定に従い事前に終了しない限り、ファンドは最終買戻日まで継続されます。最終買戻日は、2163

年12月１日または強制買戻事由発生後における実務上最も早い買戻日のいずれか早い日をいいます。強制買

戻事由は次の場合に発生します（以下「強制買戻事由」といいます。）。

（１）いずれかの評価日における純資産総額が1,000,000米ドル以下であり、かつ、当該評価日以降、管理

会社が、影響を受ける全ての受益者に対して通知を行うことで、ファンドの全ての受益証券を強制的

に買い戻すべきと判断した場合

（２）管理会社が受託会社と協議の上、ファンドの全ての受益証券を強制的に買い戻すべきと決定した場合

（これには、管理会社が受託会社と協議の上、理由の如何を問わず（最終買戻日より前に投資対象

ファンドが早期に終了することを含みます。）、ファンドの全ての受益証券を強制的に買い戻すこと

を決定した場合を含みますが、これに限定されません。）。

強制買戻事由が発生した場合、各受益証券は最終買戻日に１口当たり最終買戻価格で買戻されます。

受益証券の１口当たり最終買戻価格は、最終買戻日（またはその日が評価日でない場合には直前の評価

日）における、あるクラスの受益証券に帰する１口当たり純資産価格（（管理会社と協議の上、受託会社の

裁量により）ファンドの投資対象のうち当該買戻しの資金調達のために実現される投資対象の当該評価日に

おける公表価額とその後の実現価額との差額についての調整の加減後。）となります。

ファンドの継続もしくはファンドの他の法域への移動が違法となった、または受託会社もしくは管理会社

の意見において、実行不可能、不適当もしくはファンドの受益者の利益に反する場合、ファンドは終了する

ものとします。

上記に記載された強制買戻事由によるかまたはファンドの終了に関する規定に従うかを問わず、ファンド

の終了後に多額の残余金が残ることは想定されていません。上記にかかわらず、ファンドの終了後に残余金

が残る限りにおいて、管理会社は、ファンドの終了に関連して、報酬代行会社のためにかかる資金を保持す

る権利、または慈善団体への支払いを含むその他の適切とみなす方法で、かかる資金を処理する権利を留保

します。

 

ソフトワインドダウン

管理会社が、受託会社と協議し、ファンドの投資方針がもはや実行可能ではないと判断した場合、信託証

書および英文目論見書補遺の規定に従い、秩序ある方法で資産を換価するためにファンドを管理し、受益者

の最善の利益になると判断される方法でその収益を受益者に分配することができます。この手続はファンド

の事業に不可欠であり、受益者の関与なしに実行することができます。

②　信託証書の変更

受託会社および管理会社は、受益者に対する10暦日前までの書面通知（受益者による決議またはファンド

による決議（場合による）により放棄することができる）により、受託会社および管理会社が誠意を持って

かつ商業上合理的方法により受益者または（場合に応じて）影響を受けるファンドの受益者の最大の利益と

なると考える方法および限度により、基本信託証書の修正信託証書により、基本信託証書の規定を修正し、

改訂し、変更しまたは追加する権利を有します。ただし、受託会社がその意見において、（ｉ）かかる修

正、改訂、変更または追加が、

（ａ）既存の受益者の利益を重大に害するものとはならず、既存の受益者または（場合により）影響を受け

るファンドの受益者に対する責任から受託会社および管理会社を相当程度免除するようにならないこ

と、

（ｂ）財政上、法令上または当局による要請（法的強制力の有無を問いません。）を遵守できるようにする

ために必要であること、または

（ｃ）明白な誤りを訂正するために必要であること

を書面で証明しない限り、かかる修正、改訂、変更または追加を承認する受益者による決議またはファン

ドによる決議（必要に応じて）を受託会社がまず取得しなければ、かかる修正、改訂、変更または追加は行
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わないものとし、（ⅱ）かかる修正、改訂、変更または追加によって、いずれの受益者も、その受益証券に

関し追加の支払を行いまたは債務を引き受ける義務を課されないものとします。

 

③　関係法人との契約の更改等に関する手続

管理事務代行契約

管理事務代行会社または受託会社のいずれも、他方当事者に90暦日以上前に書面による通知を行うことに

より、管理事務代行契約を終了することができます。上記にかかわらず、管理事務代行会社または受託会社

は、相手方当事者が破綻または支払不能を宣告される、または適用可能な破産法、倒産法、もしくはそれに

類するその他の法律に従って当該当事者に対して事件が開始される場合、30暦日前の書面による通知を行う

ことでいつでも、管理事務代行契約を終了することができます。管理事務代行契約は当該契約中に規定され

ている状況においても終了することが可能です。

保管契約

いずれの当事者も、他方当事者に90暦日以上前に書面による通知を行うことにより、保管契約を終了する

ことができます。上記にかかわらず、一方の当事者は、相手方当事者が破産または支払不能を宣告される場

合、または現在もしくは将来有効となる適用可能な破産法、倒産法、またはそれに類するその他の法律に

従って当該当事者に対して事件が開始される場合、30暦日前の書面による通知を行うことでいつでも、保管

契約を終了することができます。

代行協会員契約

代行協会員契約は、管理会社または代行協会員による３か月前の他の当事者に対する書面による通知によ

り解除されない限り、解除される時まで有効に存続します。ただし、日本において代行協会員の指定が要求

されている限りにおいては、管理会社の日本における後任の代行協会員が指定されることを条件として終了

します。

本契約は日本国の法律に準拠し、同法に従い解釈されるものとします。

受益証券販売・買戻契約

株式会社ＳＭＢＣ信託銀行との受益証券販売・買戻契約は2027年12月13日に終了しますが、一方当事者に

よる更新通知なしに、自動的に３暦年間更新されます。ただし、（ⅰ）本書に記載された情報の日付以降、

ファンドまたは管理会社の財政状況その他に重大な悪影響を及ぼすべき変化が生じた場合、または、（ⅱ）

日本における販売会社の判断において、日本における販売会社が予定しているファンド証券の募集の成功に

重大な障害となると考えられる国内または国外の政治、金融、経済もしくはその他の情勢または為替レート

に重大な悪影響を及ぼすべき変化が生じた場合は、日本における販売会社は、管理会社と事前に相談した

上、設定日以前においていつでも、管理会社に対し通知を行うことによって募集を中断する権利を有するも

のとします。

本契約は、日本国の法律に準拠し、同法に解釈されるものとします。

報酬代行会社任命契約

報酬代行会社または受託会社のいずれも報酬代行会社任命契約を他方当事者に対して90暦日前の書面によ

る通知を送付することにより終了することができます。報酬代行会社任命契約は、同契約に定める他の事由

により解除することもできます。

投資運用契約

管理会社は、90暦日以上前または両当事者が書面で合意するそれより短い期間に投資運用会社に対し書面

で通知することにより、投資運用契約をいつでも解除することができます。投資運用会社は、90暦日以上前

または両当事者が書面で合意するそれより短い期間に管理会社に対し書面で通知することにより、投資運用

契約を解除することができます。ただし、管理会社が投資運用会社を務める代わりの者を任命するまでは解

除しないものとします。投資運用契約は、同契約に定めるデフォルト事由により解除することもできます。

 

４【受益者の権利等】
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（１）【受益者の権利等】

受益者が管理会社および受託会社に対し受益権を直接行使するためには、受益証券名義人として、登録され

ていなければなりません。したがって、日本における販売会社に受益証券の保管を委託している日本の受益者

は受益証券の登録名義人でないため、自ら管理会社および受託会社に対し直接受益権を行使することはできま

せん。これら日本の受益者は日本における販売会社との間の口座約款に基づき日本における販売会社をして受

益権を自己のために行使させることができます。日本における販売会社から国内の投資者に対する買戻金等の

支払いは外国証券取引口座約款に基づいて行われるため、買戻金等の支払いに関する問い合わせは日本におけ

る販売会社に対して行うこととなります。

受益証券の保管を日本における販売会社に委託しない日本の受益者は、本人の責任において権利行使を行う

ものとします。

受益者の有する権利は次の通りです。

（ⅰ）分配金請求権

受益者は、管理会社の決定したファンドの分配金を、受益証券口数に応じて請求する権利を有します。

（ⅱ）管理会社に対する買戻請求権

受益者は、信託証書の規定および本書の記載に従って、管理会社に対し、受益証券の買戻しを請求するこ

とができます。

（ⅲ）残余財産分配請求権

ファンドが清算される場合、受益者は、保有する受益証券の持分に応じて残金財産の分配を請求する権利

を有します。

（ⅳ）損害賠償請求権

受益者は、管理会社および受託会社に対し、信託証書に定められた義務の不履行に基づく損害賠償を請求

する権利を有します。

（ⅴ）議決権

受託会社は、基本信託証書の定めにより招集することが要求されている場合、または提案されているもの

が受益者による決議であるときは受益証券の保有者として登録され受益証券１口当たり純資産価格の総額が

トラストの全てのシリーズ・トラストの純資産総額の10分の１以上となる受益証券を保有する受益者の書面

による要請のある場合、もしくは提案されているものがファンドによる決議であるときは受益証券の保有者

として登録されファンドの受益証券の口数の10分の１以上を保有する受益者の書面による要請がある場合、

招集通知に記載されている日時および場所にて、全受益者または（場合により）ファンドの受益者の集会を

招集します。

 

（２）【為替管理上の取扱い】

日本の受益者に対するファンドの受益証券の分配金、買戻代金等の送金に関して、ケイマン諸島における外

国為替管理上の制限はありません。

 

（３）【本邦における代理人】

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業

東京都千代田区大手町一丁目１番１号　大手町パークビルディング

上記代理人は、管理会社から日本国内において、

（ⅰ）管理会社またはファンドに対する、法律上の問題およびJSDAの規則上の問題について一切の通信、請

求、訴状、その他の訴訟関係書類を受領する権限、

（ⅱ）日本における受益証券の募集販売および買戻しの取引に関する一切の紛争、見解の相違に関する一切の

裁判上、裁判外の行為を行う権限

を委任されています。なお、関東財務局長に対する受益証券の募集、継続開示等に関する届出代理人および金

融庁長官に対する届出代理人は、下記の通りとします。
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東京都千代田区大手町一丁目１番１号　大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所外国法共同事業

弁護士　安達　理

弁護士　橋本　雅行

 

（４）【裁判管轄等】

日本の投資者が取得したファンド証券の取引に関連する訴訟の裁判管轄権は下記の裁判所が有することを管

理会社は承認しています。

東京地方裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番４号

東京簡易裁判所　東京都千代田区霞が関一丁目１番２号

確定した判決の執行手続は、関連する法域の適用法律に従って行われます。

 

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 78/144



第３【ファンドの経理状況】

ファンドの運用は、2024年12月13日から開始する予定であり、ファンドは、現在何ら資産を保有していませ

ん。第１期の監査済財務書類は、2025年12月31日に終了する期間について作成されます。ファンドの会計監査

は、ケーピーエムジーエルエルピーが行います。なお、ケーピーエムジーエルエルピーは、公認会計士法（昭和

23年法律第103号、その後の改正を含みます。）第１条の３第７項に規定される外国監査法人等です。

 

１【財務諸表】

該当事項はありません。

 

２【ファンドの現況】

該当事項はありません。
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第４【外国投資信託受益証券事務の概要】

（イ）受益証券の名義書換

ファンドの記名式証券の名義書換を行う登録・名義書換事務代行会社は次の通りです。

取扱機関　ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー

取扱場所　香港 中環 68デヴォーロード マンイービルディング 13/F ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・

トラスティ・サーヴィシズ（ホンコン）リミテッド気付

日本の受益者については、受益証券の保管を日本における販売会社に委託している場合、その日本における

販売会社の責任で必要な名義書換手続がとられ、それ以外のものについては受益者本人の責任で行います。

 

（ロ）受益者集会

受託会社は、基本信託証書の定めにより招集することが要求されている場合、または提案されているものが

受益者による決議であるときは受益証券の保有者として登録され受益証券１口当たり純資産価格の総額がトラ

ストの全てのシリーズ・トラストの純資産価額の10分の１以上となる受益証券を保有する受益者の書面による

要請のある場合、もしくは提案されているものがファンドによる決議であるときは受益証券の保有者として登

録されファンドの受益証券の口数の10分の１以上を保有する受益者の書面による要請がある場合、招集通知に

記載されている日時および場所にて、全受益者または（場合により）ファンドの受益者の集会を招集します。

受託会社は、各集会の15暦日前までに、集会の場所、日時および集会で提案される決議の条件を記載した書面

による通知を、トラストの受益者全員の集会の場合は各受益者に郵送し、ファンドの受益者の集会の場合は

ファンドの受益者に郵送します。集会の基準日は、集会の通知に指定された日の少なくとも21暦日前としま

す。受益者に対する通知が偶然になされなかった場合または受益者によって通知が受領されなかった場合で

も、集会の手続が無効となることはありません。受託会社または管理会社の取締役またはその他権限を付与さ

れた役員は、いずれの集会にも出席し、発言する権利を有します。定足数は受益者２名としますが、受益者が

１名しかいない場合はこの限りではなく、この場合定足数は当該受益者１名とします。いずれの集会において

も、集会の投票に付された決議は書面による投票で決定され、提案されたのが受益者による決議であるときは

受益証券１口当たり純資産価格の合計がトラストのシリーズ・トラスト全ての純資産価額の50％以上である受

益証券を保有する受益者により承認される場合、提案されたのがファンドによる決議であるときは発行済みの

当該ファンドの受益証券口数の半分以上を保有する受益者により承認された場合、投票結果は集会の決議であ

るとみなされます。上記にかかわらず、且つ基本信託証書第33.2条の目的に限り、トラストが「ミューチュア

ル・ファンド」であって「規制対象のミューチュアル・ファンド」（ケイマン諸島ミューチュアル・ファンド

法に定義された用語）ではない場合はいつでも、「受益者による決議」という表現は、トラストの（当該法で

定義された）「投資者」の人数の過半数が書面で同意した決議を指します。受益者による決議に関する純資産

総額の計算は、集会の直前の該当する評価日の評価時点で行われます。投票は、本人または代理人のいずれか

により行うことができます。

 

（ハ）受益者に対する特典、譲渡制限

受益者に対する特典はありません。

管理会社は、いかなる者（米国人および（制限付例外があります。）ケイマン諸島の居住者または所在地事

務代行会社を含みます。）による受益証券の取得も制限することができます。
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第三部【特別情報】

 

第１【管理会社の概況】

１【管理会社の概況】

（１）資本金の額

2024年９月末日現在、管理会社の払込済み資本金は735,000米ドル（約１億491万円）です。

過去５年間において、主な資本金の額の増減はありません。

 

（２）会社の機構

管理会社の定款によれば、管理会社の業務は10名以下（代理取締役は除きます。）で構成される取締役会に

よって管理されます。取締役の株式保有資格は総会において管理会社によりかかる決定がなされるまで要求さ

れません。管理会社は通常の決議により取締役を選任でき、同様に取締役を解任し、代わりに他の者を指名で

きます。取締役は、管理会社の定款に定められた最大数を条件として、いつでも随時何人をも取締役に指名す

る権限を有します。

取締役会は、その構成員から議長を選出できますが義務はありません。

取締役会は、招集通知に記載された場所で開催されます。

取締役会は、各取締役および代理取締役に書面により少なくとも２日前に通知がなされることにより招集さ

れます。ただし、全取締役（または代理取締役）が通知を取締役会開催の前か後に撤回する場合、招集通知の

期間が短縮された取締役会も有効な取締役会であるものとします。

取締役会の決議の定足数は、取締役会で別途定めがなければ２名です。ただし、いかなる時でも取締役が１

名の場合は定足数は１名です。

決議は、定足数を満たしている取締役会に自らまたは代理人により参加している者の過半数の賛成によりな

されます。議長は、賛否同数の場合の決定権を有します。

取締役会は、法律、定款、総会で管理会社により規定された規則および関連するファンドの基本的書類によ

る制限にしたがって、管理会社の名前で活動し、管理会社のために活動する過程にある全業務ならびに事務管

理および財産処分に関する全活動を行い、かつ、権限を付与する権限を授与されています。

取締役会は、取締役会の構成員ではない１名以上の執行役員、支部の委員会もしくは代理人、または取締役

会の構成員で構成されると取締役がみなす委員会に対し、管理会社の業務および管理会社の代表権の全てまた

は一部を委託することができます。

株主総会が、適式に成立した場合には、全株主を代表します。株主総会は、管理会社に代わって議案に記載

された全ての活動を行い、かつ、承認する幅広い権限を有します。

適用法令の要件および管理会社の定款の遵守を条件とし、株主総会で正式に可決された決議は全株主を拘束

します。
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２【事業の内容及び営業の概況】

管理会社の事業の目的には、定款に規定される以外の制限はなく、投資信託の管理会社として行為することに

何ら制限はありません。

管理会社は、2024年９月末日現在、以下の投資信託の管理・運用を行っています。

国別（設立国） 種類別 本数 純資産の合計（通貨別）

ケイマン諸島
公募 13

1,832,359,895米ドル

9,733,629ユーロ

85,653,924豪ドル

52,564,412,750円

2,059,887,547トルコリラ

私募 19 127,119,132,724円
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３【管理会社の経理状況】

 

ａ．管理会社の直近２事業年度（2022年１月１日から2022年12月31日までおよび2023年１月１日から2023年12

月31日まで）の日本文の財務書類は、「特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令」（平成５年大蔵省

令第22号）に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」（昭和38年大蔵省令第59号）

第328条第５項ただし書の規定を適用して、管理会社によって作成された監査済財務書類の原文を翻訳した

ものです（ただし、円換算部分を除きます。）。

 

ｂ．管理会社の原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条の３第７

項に規定する外国監査法人等をいいます。）であるプライスウォーターハウスクーパース　香港から監査証

明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に相当すると認められる証明に係る監査報告書

に相当するもの（訳文を含みます。）が当該財務書類に添付されています。

 

ｃ．管理会社の原文の財務書類は米ドルで表示されています。日本文の財務書類には円換算額が併記されてい

ます。日本円による金額は2024年９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＝142.73円）で換算されています。なお、千円未満の金額は四捨五入されています。
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（１）【貸借対照表】

 

損益計算書（2023年12月31日終了事業年度）

 

（米ドル）
注記への
参照

2023年 2022年

  USD 千円 USD 千円

受取利息  60,034 8,569 14,396 2,055

－償却原価で測定される金融商品  60,034 8,569 14,396 2,055

受取利息合計 4 60,034 8,569 14,396 2,055

      

サービス報酬収入 5 185,000 26,405 205,000 29,260

その他（損失）／収益  (25) (4) 58 8

収益合計  245,009 34,970 219,454 31,323

      

一般管理費およびその他営業費用 6 (115,081) (16,426) (112,703) (16,086)

引当金繰入および税引前営業利益  129,928 18,545 106,751 15,237

      

税引前利益  129,928 18,545 106,751 15,237

      

法人税等 7 － － － －

税引後利益  129,928 18,545 106,751 15,237

 

　財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。
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財政状態計算書（2023年12月31日現在）

 

（米ドル）
注記への
参照

2023年 2022年

  USD 千円 USD 千円

資産      

現金預け金 9 2,249,019 321,002 1,984,033 283,181

その他資産 10 185,864 26,528 205,864 29,383

資産合計  2,434,883 347,531 2,189,897 312,564

      

負債      

その他負債 10 451,584 64,455 336,526 48,032

負債合計  451,584 64,455 336,526 48,032

      

株主資本      

資本金 11 735,000 104,907 735,000 104,907

利益剰余金  1,248,299 178,170 1,118,371 159,625

株主資本合計  1,983,299 283,076 1,853,371 264,532

負債および株主資本合計  2,434,883 347,531 2,189,897 312,564

 

　2024年６月14日付で、取締役会により発行の承認および許可を受けた。

 

） 

） 

）取締役

） 

） 

 

　財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。
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持分変動計算書（2023年12月31日終了事業年度）

 

（米ドル） 資本金 利益剰余金 合計

 USD 千円 USD 千円 USD 千円

2023年       

1月1日現在の残高 735,000 104,907 1,118,371 159,625 1,853,371 264,532

当該年度の利益 － － 129,928 18,545 129,928 18,545

12月31日現在の残高 735,000 104,907 1,248,299 178,170 1,983,299 283,076

       

2022年       

1月1日現在の残高 735,000 104,907 1,011,620 144,389 1,746,620 249,295

当該年度の利益 － － 106,751 15,237 106,751 15,237

12月31日現在の残高 735,000 104,907 1,118,371 159,625 1,853,371 264,532

 

　財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。
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キャッシュ・フロー計算書（2023年12月31日終了事業年度）

 

（米ドル）
注記への
参照

2023年 2022年

営業活動によるキャッシュ・フロー  USD 千円 USD 千円

税引前当期利益  129,928 18,545 106,751 15,237

純利益を営業活動より生じた
現金と一致させるための調整

     

税引およびその他調整前純利益に
含まれる非現金項目：

     

受取利息 4 (60,034) (8,569) (14,396) (2,055)

営業資産および負債変動前の
営業活動より生じた現金

 69,894 9,976 92,355 13,182

営業資産の純減：      

その他資産  20,000 2,855 4,999 714

営業資産の純減  20,000 2,855 4,999 714

営業負債の純増：      

その他負債  115,058 16,422 112,595 16,071

営業負債の純増：  115,058 16,422 112,595 16,071

受取利息 4 60,034 8,569 14,396 2,055

営業活動より生じた現金  264,986 37,821 224,345 32,021

現金および現金同等物の純増額  264,986 37,821 224,345 32,021

期首における現金および現金同等物 9 1,984,033 283,181 1,759,688 251,160

期末における現金および現金同等物  2,249,019 321,002 1,984,033 283,181

現金預け金 9 2,249,019 321,002 1,984,033 283,181

期末における現金および現金同等物  2,249,019 321,002 1,984,033 283,181

 

　財務諸表に含まれる注記は、財務諸表の一部を構成する。

　　次へ
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財務諸表に対する注記

 

１．主たる事業

 

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド（「会社」）は、ケイマン諸島に設立された有限会社である。当

社の主たる事業はトラストの設立ならびにトラスト資産の管理事務代行および運用である。当社の登録事業所

は、ケイマン諸島 KY1-1104、グランド・ケイマン、ウグランド・ハウス、私書箱309、メイプルズ・コーポ

レート・サービシズ・リミテッド内（c/o Maples Corporate Services Limited, P.O. Box 309, Ugland

House, Grand Cayman KY1-1104, Cayman Islands）に所在する。

 

当期の主な動き

 

2023年６月12日、ＵＢＳグループＡＧはクレディ・スイス・グループＡＧを買収し、スイス法の適用によりク

レディ・スイス・グループＡＧのすべての資産および負債を承継したことにより、クレディ・スイス・グルー

プＡＧの直接および間接子会社すべての直接または間接株主となった（以下「本取引」という。）。

 

本取引の完了後、クレディ・スイスの発行済み登録株式は、クレディ・スイスの米国預託株式（ＡＤＳ）の場

合、クレディ・スイスのデポジタリーに一定の手数料を支払うことを条件として、合併対価として１株当たり

ＵＢＳグループＡＧの株式22.48分の１株を受領する権利に転換される。全体として、クレディ・スイスの株

主は、買収日時点において、37億米ドルの購入価格で発行済みＵＢＳグループＡＧ株式の5.1％を取得した。

 

2023年12月、ＵＢＳグループＡＧの取締役会はＵＢＳ　ＡＧとクレディ・スイスＡＧの合併を承認し、両社は

正式な合併契約を締結した。本合併手続きは、2024年５月31日に完了した。

 

２．重要な会計方針

 

（ａ）準拠表明

 

本財務諸表は、該当するすべての国際財務報告基準（以下、「ＩＦＲＳ」という。）の会計基準に準拠して

作成されている。ＩＦＲＳは、該当する個々の国際財務報告基準、国際会計基準（以下、「ＩＡＳ」とい

う。）および国際会計基準審議会（以下、「ＩＡＳＢ」という。）が発行する解釈指針等すべての総称であ

る。当社が採用した重要な会計方針の概要は、以下のとおりである。

 

（ｂ）財務諸表作成基準

 

本財務諸表は、取得原価基準を測定基準として作成されている。

 

ＩＦＲＳの会計基準に準拠した財務諸表の作成に当たり、経営陣は会計方針の適用ならびに資産、負債、収

益および費用の報告額に影響を与える判断、見積りおよび仮定を行うことが求められている。見積りおよび

これに伴う仮定は、状況に応じて合理的であると考えられ、結果として他の情報源からは容易に明白とはな

らない資産および負債の帳簿価額を決定する基準となる過去の実績およびその他のさまざまな要因に基づく

ものである。実際の結果は、かかる見積りと異なる場合もある。
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２．重要な会計方針（続き）

 

（ｂ）財務諸表作成基準（続き）

 

見積りおよびその基礎となる仮定は、継続的に見直しが行われる。会計上の見積りの修正は、見積りが修正

された期間のみに影響を及ぼす場合は当該期間に、見積りが修正された期間および将来の期間双方に影響を

及ぼす場合は当該期間および将来の期間に認識される。

 

当期に発効した基準

 

当グループは、2023年１月１日に開始する年次報告期間において、以下の新基準および改訂基準を適用して

いる。

 

・　会計上の見積りの定義 - ＩＡＳ第８号の改訂

・　会計方針の開示 - ＩＡＳ第１号およびＩＦＲＳ実務記述書第２号の改訂

 

上記改訂は以前に認識された金額に影響を与えるものではなく、かつ現在または以降の期間にも重大な影響

を及ぼすものではないと予測される。

 

（ｃ）現金および現金同等物

 

現金預け金は、銀行預け金、銀行手元現金、および短期の流動性の高い投資であり、容易に一定額の現金に

換金することが可能であり、かつ、価値の変動については僅少なリスクしか負わず、取得時の満期が３ヵ月

以内のものをいう。

 

（ｄ）外貨

 

当社の機能通貨および表示通貨は米ドル（以下、「ＵＳＤ」という。）である。期中の外貨建取引は、取引

日の実勢為替レートでＵＳＤに換算される。外貨建の貨幣性資産・負債は報告期間末の実勢為替レートでＵ

ＳＤに換算される。為替差損益は、損益計算書に認識される。

 

取得原価により測定された外貨建の非貨幣性資産・負債は、取引日の実勢為替レートでＵＳＤに換算され

る。公正価値で計上された外貨建の非貨幣性資産・負債は公正価値が決定された日の実勢為替レートで換算

される。再換算により生じる為替差損益は、損益計算書に認識される。

 

（ｅ）その他の資産

 

その他の資産は、まず時価で計上し、その後、償却原価から予想信用損失（以下、「ＥＣＬ」という。）を

差し引いて記載する（注記２（ｇ）を参照）。ただし、未収金が関連当事者に対する特定返済条件のない無

利子融資である場合や、その割引の影響が微小である場合はこの限りでない。これらに該当する場合、未収

金は不良債権の減損を差し引いた原価で計上される。
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２．重要な会計方針（続き）

 

（ｆ）引当金および偶発債務

 

引当金は、当社が過去の事象の結果として生じる法的または推定的債務を有しており、債務を決済するため

に経済的便益の流出が必要となる可能性が高く、かつその金額について信頼できる見積りができる場合に、

不確実な時期または金額の負債に対して認識される。金額の時間的価値が重要な場合、引当金は債務を決済

するために予想される支出の現在価値で計上される。

 

経済的便益の流出が必要となる可能性が低く、金額の見積もりに信頼性がない場合、経済的便益の流出の可

能性が微小でないかぎり、債務は偶発債務として開示される。将来の１つないし複数の事象の発生または不

発生によってのみその存在が確認される可能性のある債務も、

 

経済的便益の流出の可能性が極めて低い場合を除き、偶発債務として開示される。

 

（ｇ）減損

 

当社の資産の帳簿価額は、各報告期間末に見直しを行い、減損を行うべき客観的根拠の有無を判定する。こ

のような客観的根拠がある場合には、各報告期間末において、この資産の回収可能額の見積もりを行う。資

産の帳簿価額が回収可能額を上回る場合には、必ず減損損失を計上する。減損損失は利益または損失として

計上する。

 

ＩＦＲＳ第９号に従って、減損要件は主として償却原価で測定される金融資産に適用される。減損要件は、

報告日付において将来の経済状況に対する合理的かつ信頼性の高い予測を織り込んだ、フォワードルッキン

グな予想信用損失（ＥＣＬ）モデルに基づく。このモデルは、各種の経済的要因における変化が、ＥＣＬに

対してどのように影響するのかという点について、相応の判断を必要とするもので、その決定は確率を重視

した手法に基づく。

 

（ｈ）収益の認識

 

投資運用サービスを提供し、当社に経済的便益が流入する可能性が高く、適宜収益および費用を信頼性を

もって測定できる場合に、損益計算書にサービス報酬収入が認識される。

 

（ｉ）費用

 

すべての費用は、発生主義により損益計算書に認識される。
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２．重要な会計方針（続き）

 

（ｊ）関連当事者

 

本財務諸表では、当事者が以下のいずれかに該当する場合に当社の関連当事者とみなしている。

（ａ）個人、またはその個人の家族の近親者は、以下に該当する場合、当社の関連当事者である。

（ⅰ）当社を支配している、または共同支配している。

（ⅱ）当社に重要な影響を与える。

（ⅲ）当社または当社親会社経営幹部の一員である。

 

（ｂ）企業は、以下の条件のいずれかに該当する場合、当社の関連当事者である。

（ⅰ）その企業と当社が同じグループの傘下にある（すなわち、それぞれの親会社、子会社、関連会社が

関連している）。

（ⅱ）その企業と他方の企業が関連会社であるか、合弁会社である（その企業の関連会社または合弁会社

の属する企業グループに他方の企業が属している）。

（ⅲ）両企業が、同一の第三者企業の合弁会社である。

（ⅳ）ある企業がある第三者企業の合弁会社であり、他方の企業が当該第三者企業の関連会社である。

（ⅴ）ある企業が、当社または当社の関連当事者である企業の従業員給付のための退職後給付制度であ

る。

（ⅵ）ある企業が、（ａ）に規定する個人に支配されているか、共同支配されている。

（ⅶ）（ａ）（ⅰ）に規定する個人が、その企業に重要な影響を与えるか、その企業（またはその親会

社）の経営幹部の一員である。

 

個人の家族の近親者とは、企業との取引において当該個人に影響を与える、または当該個人の影響を受ける

と予想される親族の一員をいう。

 

３．会計方針の変更

 

ＩＡＳＢは、当会計期間において新たに発効されるＩＦＲＳ会計基準の複数の改訂を公表している。かかる改

訂基準の適用は、当社の財政状態、業績またはキャッシュ・フローに重大な影響を与えていない。

 

当社は、新しい会計基準または解釈指針のうち当会計期間に発効していないものについては適用していない

（注記15）。

 

４．受取利息合計

 

（米ドル） 2023年 2022年

受取利息合計   

現金預け金にかかる受取利息 60,034 14,396

受取利息合計 60,034 14,396

 

金融商品にかかる上記の受取利息はすべて償却原価で測定される。
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５．サービス報酬収入

 

当社の主たる事業はトラストの設立ならびにトラスト資産の管理事務代行および運用である。

 

収益は、以下に示す関連会社から得た投資運用報酬である。

 

（米ドル） 2023年 2022年

サービス報酬収入合計   

サービス報酬収入 185,000 205,000

サービス報酬収入合計 185,000 205,000

 

６．一般管理費およびその他営業費用

 

（米ドル） 2023年 2022年

一般管理費およびその他営業費用   

銀行手数料 (48) (50)

監査報酬 (6,390) (6,478)

役員報酬 (108,643) (106,175)

一般管理費およびその他営業費用合計 (115,081) (112,703)

 

上記の支出はいずれも直接持株会社に対して支払われ、直接持株会社は当社に代わりこれを決済する。

 

７．法人税等

 

ケイマン諸島において所得またはキャピタル・ゲインに課される税金はなく、当社は、ケイマン諸島総督よ

り、2039年10月10日まで現地のすべての所得、利益およびキャピタル・ゲインに対する税金を免除するとの保

証を得ている。したがって、本財務諸表に所得税は計上されていない。

 

８．非連結のストラクチャード・エンティティ

 

スポンサーとなる非連結ストラクチャード・エンティティ

 

当社は、当社名がストラクチャード・エンティティの名称やそれが発行する商品に表示される、または当社が

そのストラクチャード・エンティティと関係があるか、もしくは当社がそのストラクチャード・エンティティ

の設計や設定に関与しており、ストラクチャード・エンティティとの関与の一形態を有すると市場が一般的に

期待する場合、自社をそのストラクチャード・エンティティのスポンサーであると見なす。
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８．非連結ストラクチャード・エンティティ（続き）

 

以下に示す非連結のストラクチャード・エンティティは、当社がスポンサーであり、年間固定管理費用として

5,000米ドル（2022年：5,000米ドル）を受け取っているが、2023年12月31日現在当社は持分を保有していな

い。

 

グローバル・セレクト・キャリー戦略ファンド

豪州高配当株・ツインαファンド（適格機関投資家限定）

米国リート・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）

ジャパン・エクイティ・プレミアム戦略ファンド

プリンシパル／ＣＳカナディアン・エクイティ・インカム・ファンド（適格機関投資家限定）

グローバル・リート・トリプル・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）

米国高配当株式プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）＊

ＵＳスモール・キャップ・エクイティ・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）＊

ダイワ・エマージング・ローカル・マーケット・ボンド・ファンド（適格機関投資家限定）＊

ＵＳプリファード・リート・インカム・ファンド（適格機関投資家限定）

ジャパン・エクイティ・プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）

ＮＢ／ＭＹＡＭ米国リート・インカム・ファンド（適格機関投資家限定）

ダイワ・ＵＫ・ハイ・ディビデンド・エクイティ・ファンド（適格機関投資家限定）

ダイワ・ＷｉＬ３号　ベンチャーキャピタル・ファンド

ブラジル株式αファンド（適格機関投資家限定）

ダイワ・ブラジリアン・レアル・ボンド・ファンド（適格機関投資家限定）

ニッセイ・ジャパン・エクイティ・アクティブ・ファンド（適格機関投資家限定）

ＡＭＰオーストラリアＲＥＩＴファンド（適格機関投資家限定）

Ｊ－ＲＥＩＴアンド　リアル　エステート　エクイティファンド（適格機関投資家限定）

ダイワ・アメリカン・ハイ・ディビデンド・エクイティ・クアトロ・インカム・ファンド
（適格機関投資家限定）

ダイワ・アメリカン・リート・クワトロ・インカム・ファンド（適格機関投資家限定）

新生ワールドラップ・ステーブル・タイプ（適格機関投資家限定）

米国リート・トリプル・エンジン・プラス・ファンド（適格機関投資家限定）

米国・地方公共事業債ファンド

東京海上・ＣＡＴボンド・ファンド

グローバル高配当株式プレミアム・ファンド（適格機関投資家限定）

マイスターズ・コレクション

ＢＳＭＤグローバル・アドバンテージ・ファンド

ＰＩＭＣＯ　短期インカム戦略ファンド

ピムコ・ショート・ターム・ストラテジー

ダイワ・Ｊ－ＲＥＩＴ・カバード・コール・ファンド（適格機関投資家限定）

外貨建てマンＡＨＬスマート・レバレッジ戦略ファンド

ＳＢＩ－ＰＩＣＴＥＴアジア・ハイテク・ベンチャー・ファンド

豪ドル建て短期債券ファンド

インサイト・アルファ

ＵＳダイナミック・グロース・ファンド

プレミアム・キャリー戦略ファンド

＊　当該ファンドは2023年に終了。
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８．非連結ストラクチャード・エンティティ（続き）

 

当社は、契約上提供を求められていない非連結ストラクチャード・エンティティに金融的またはその他支援を

提供していない。

 

当社は現在、契約上提供を求められていない非連結ストラクチャード・エンティティに金融的またはその他支

援を提供する意向はない。

 

９．現金預け金

 

現金および現金同等物の内訳：

 

（米ドル） 2023年 2022年

現金預け金   

現金預け金 2,249,019 1,984,033

現金預け金合計 2,249,019 1,984,033

 

10．その他の資産および負債

 

（米ドル） 2023年 2022年

その他資産   

未収利息および報酬 185,864 205,864

その他資産合計 185,864 205,864

   

（米ドル） 2023年 2022年

その他負債   

未払利息および報酬 451,584 336,526

その他負債合計 451,584 336,526

 

11．資本金

 

（ａ）授権株式および発行済株式

 

 2023年 2022年

 株数 （米ドル） 株数 （米ドル）

授権株式：     

１株当たり１米ドルの普通株式 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000

     

発行済全額払込済株式：     

普通株式 735,000 735,000 735,000 735,000

 

普通株式の株主には、随時宣言される配当金を受け取る権利が付与されており、当社株主総会において１株

当たり１議決権を有する。すべての普通株式は、当社の残余財産に関して同等順位である。
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11．資本金（続き）

 

（ｂ）資本管理

 

当社は、リスクレベルに応じてサービスの価格設定を行い妥当な費用で資金を調達することにより、株主に

利益を還元し続けるべく、当社が継続企業として存続する能力を保護することを資本管理の第一の目的とし

ている。当社は大手企業グループの一員であり、追加資本調達元および余剰資本の分配に関する当社の方針

が、グループの資本管理目的の影響を受ける場合もある。当社は「資本」を、すべての資本項目を含むもの

と定義している。

 

当社の資本構成は定期的に見直しが行われ、当社が所属するグループの資本管理の慣行を考慮して管理され

ている。資本構成は、当社に対する取締役の信任義務に反しない限り、当社またはグループに影響を及ぼす

経済状況の変化を踏まえて調整される。

 

当期において当社は、外部による資本規制の対象とはなっていない。

 

12．財務リスク管理および公正価値

 

当社には、通常の業務の過程において、信用リスク、流動性リスク、金利リスクおよび外国為替リスクに対す

るエクスポージャーが生じる。当社はこれらのリスクを以下に記載する財務管理方針および慣行により管理し

ている。

 

（ａ）信用リスク

 

当社の信用リスクは、主にグループ企業に対する債権および銀行預け金に起因するものである。信用リスク

は、金融商品の一方当事者が債務を履行しないことにより他方当事者に財務上の損失を生じさせるリスクと

して定義されている。経営陣は信用リスクが確実に最低限に維持されるよう、定期的にリスクを監視してい

る。信用リスクの最大エクスポージャーは、財政状態計算書上の各金融資産の帳簿価額から減損引当金を控

除した額に相当する。

 

（ｂ）流動性リスク

 

当社は契約債務および合理的に予測可能な債務を期限到来時に履行するため、定期的に流動性の要件を監視

することを方針としている。

 

2023年12月31日および2022年12月31日現在、当社のすべての債務および未払費用を含めて、当社の金融負債

はすべて要求払いまたは無日付であり、３～12ヵ月以内に決済される予定である。

 

（ｃ）金利リスク

 

当社は現金および預け金に対して稼得する銀行金利に限り、金利リスクが発生する可能性がある。2023年12

月31日および2022年12月31日現在、金利の変動が当社の認識された資産または負債の帳簿価額に直接的で重

大な影響を及ぼすことはない。
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12．財務リスク管理および公正価値（続き）

 

（ｄ）為替リスク

 

当社は、主に香港ドル（以下、「ＨＫＤ」という。）建ての支払債務が生じる一部の取引により外国為替リ

スクにさらされている。ＨＫＤはＵＳＤに固定されているため、当社はＵＳＤとＨＫＤ間の為替レートの変

動リスクは重要ではないと考えている。

 

（ｅ）公正価値

 

原価または償却原価で計上された当社の金融商品の帳簿価額は、2023年12月31日および2022年12月31日現在

の公正価値と大きな相違はない。

 

13．重要な関連当事者間取引

 

財務諸表上で開示されている取引や残高に加え、当社は次の重要な関連当事者間取引を実施した。

 

（ａ）関連当事者間の貸借対照表取引

 

 2023年12月31日現在 2022年12月31日現在

（米ドル） 親会社
関連

グループ会社
合計 親会社

関連
グループ会社

合計

資産       

その他資産 － 185,864 185,864 － 205,864 205,864

資産合計 － 185,864 185,864 － 205,864 205,864

       

負債および資本       

その他負債 451,584 － 451,584 336,526 － 336,526

資本金 735,000 － 735,000 735,000 － 735,000

負債および株主資本合計 1,186,584 － 1,186,584 1,071,526 － 1,071,526

 

（ｂ）関連当事者間の収益および費用

 

 2023年12月31日現在 2022年12月31日現在

（米ドル） 親会社
関連

グループ会社
合計 親会社

関連
グループ会社

合計

収益       

サービス報酬収入 － 185,000 185,000 － 205,000 205,000

収益合計 － 185,000 185,000 － 205,000 205,000
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13．重要な関連当事者間取引（続き）

 

（ｃ）経営幹部報酬

 

経営幹部報酬（米ドル） 2023年 2022年

役員報酬 108,643 106,175

経営幹部報酬合計 108,643 106,175

 

14．親会社および最終的な持株会社

 

2023年12月31日現在、当社の直接の親会社は香港で設立されたクレディ・スイス（香港）リミテッドであり、

当社の最終的な支配当事者はスイスで設立されたＵＢＳグループＡＧである。ＵＢＳグループＡＧは、一般目

的の財務諸表を作成している。

 

15．公表後、2023年12月31日に終了した事業年度には未だ発効していない改訂基準、新基準および解釈指針による

影響の可能性

 

2023年12月31日に終了した事業年度において適用が義務付けられていない新たな会計基準、会計基準に対する

改訂および解釈指針が複数公表されている。当社はこれらについて早期適用を行っていない。これらの基準、

改訂または解釈指針は、当社の現在または今後の報告期間において重大な影響を及ぼすものではなく、かつ当

社の近い将来における取引に対しても重大な影響を及ぼすものではないと予測される。

 

16．後発事象

 

2023年12月、ＵＢＳグループＡＧの取締役会はＵＢＳ　ＡＧとクレディ・スイスＡＧの合併を承認し、両社は

正式な合併契約を締結した。本合併手続きは、2024年５月31日に完了する。2024年３月１日付で、社名がクレ

ディ・スイス・マネジメント（ケイマン）リミテッドからＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッドに変更

された。

 

17．財務諸表の承認

 

当財務諸表は、2024年６月14日開催の当社取締役会において公表が承認された。

 

　　次へ
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（２）【損益計算書】

管理会社の損益の状況については、「（１）貸借対照表」の項目に記載した管理会社の損益計算書をご参照く

ださい。
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４【利害関係人との取引制限】

受託会社および管理会社、これらの持株会社、持株会社の株主、持株会社の子会社ならびにその取締役、役

員、従業員、代理人および関連会社（以下「利害関係者」といいます。）は、随時、ファンドと利益相反を生じ

る可能性のある他の金融、投資またはその他の専門的活動（以下「利益相反」といいます。）に関与することが

できます。これには、別のファンドの受託者、管理者、保管者、運用者、投資運用者または販売者として行為す

ること、および別のファンドまたは別の会社の取締役、役員、顧問または代理人を務めることが含まれます。と

りわけ、管理会社またはその利害関係者は、ファンドと投資目的が類似または重複した別の投資ファンドの運用

または助言に関与することを想定されます。また、管理会社の関連会社は、受託会社および／または管理会社と

合意した条件に基づき、ファンドに対し、銀行サービス、財務顧問サービス、保管サービス、販売サービス、ス

ワップ・カウンターパーティーサービスまたはヘッジサービスを提供することができ、これを行う場合、かかる

サービスの提供により得た利益は当該利害関係者が留保します。受託会社および管理会社は、ファンドに提供さ

れるサービスと類似のサービスを第三者に提供することができ、かかる行為により得た利益を計上する責任を負

いません。利益の相反が生じた場合、受託会社または管理会社（適切な場合）は、その公正な解決を確保するよ

う努力します。ファンドを含め、他の顧客に投資機会を割り当てる場合、管理会社は、かかる業務に関して利益

の相反に直面する可能性がありますが、このような状況における投資機会が公正に割り当てられることを確保し

ます。

 

５【その他】

（１）定款の変更等

定款の変更または管理会社の将来の解散については、臨時株主総会の承認を必要とします。

 

（２）事業譲渡または事業譲受

該当事項はありません。

 

（３）出資の状況

該当事項はありません。

 

（４）訴訟およびその他の重要事項

本書提出日現在において、訴訟事件その他管理会社およびファンドに重要な影響を与えた事実または与える

と予想される事実はありません。

管理会社の会計年度は、毎年１月１日に始まり、12月31日に終了します。

管理会社は、存続期間の定めなく、株主総会の決議により、いつでも解散します。
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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）エリアン・トラスティ（ケイマン）リミテッド（Elian Trustee（Cayman）Limited）（「受託会社」）

（イ）資本金の額

2024年９月末日現在の額は、100米ドル（1万4,273円）です。

（ロ）事業の内容

エリアン・トラスティ（ケイマン）リミテッドは、ファンドの受託会社です。受託会社は、ケイマン諸島

において設立された有限責任会社であり、インタートラスト・コーポレート・サービシーズ（ケイマン）リ

ミテッド（旧名称：エリアン・フィデューシャリー・サービシーズ（ケイマン）リミテッド）（以下「ＩＣ

ＳＣＬ」といいます。）の完全子会社です。ＩＣＳＣＬは、ケイマン諸島において有限責任会社として設立

され、ケイマン諸島の法律に従い、信託免許およびミューチュアル・ファンドの管理事務代行免許を有して

おり、ＣＩＭＡの規制を受けています。受託会社は、信託免許保有者の完全子会社として、ケイマン諸島の

銀行・信託会社法（改正済）に定義される「被支配子会社」であり、したがって当該法律に基づく免許要件

を免除されています。ＩＣＳＣＬの最終親会社は、ユーロネクストに上場しているオランダの居住者会社イ

ンタートラスト・エヌブイ（Intertrust N.V.）です。

 

（２）ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー （Brown Brothers Harriman & Co.）（「管理事務代行

会社」および「保管会社」）

（イ）資本金の額

2023年12月末日現在の額は、10億6,000万米ドル（約1,512億9,380万円）です。

（ロ）事業の内容

ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コーは、米国、欧州、アジア、中南米等に所在する様々な機

関投資家（投資ファンドを含みます。）向けのサービス保管、多通貨会計および現金管理の各種機能を提供

するフルサービス型金融機関です。保管会社は、1940年米国投資顧問業法（改正法）が規定する規則206(4)

-2(d)(6)の意味における「資格を有する保管会社」です。

 

（３）UBS証券株式会社（「代行協会員」）

（イ）資本金の額

2024年９月末日現在の額は、449億865万円です。

（ロ）事業の内容

代行協会員は日本の証券会社であり、ユービーエス・エイ・ジーの完全子会社です。

代行協会員は、金融商品取引法に基づく登録を受けた金融商品取引業者です。管理会社は、日本法、特に

JSDAが採用する外国証券の取引に関する規則を遵守するため、代行協会員を任命しています。代行協会員

は、代行協会員契約に基づき、受託証券に関する日本語の目論見書の日本における販売会社への送付、受

益証券１口当たり純資産価格の公表ならびに日本法および／またはJSDAの規則により要請される日本にお

けるファンドの財務書類の備置について責任を負います。

 

（４）株式会社ＳＭＢＣ信託銀行（「日本における販売会社」）

（イ）資本金の額

2024年９月末日現在の額は、875億5,000万円です。

（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ます。
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（５）ユービーエス・エイ・ジー　ロンドン支店（UBS AG, London Branch）（「報酬代行会社」）

（イ）資本金の額

2024年９月末日現在の額は、3億8,600万米ドル（約550億9,378万円）

（ロ）事業の内容

ユービーエス・エイ・ジーは1978年２月28日にエスビーシー・エイ・ジーという名称により存続期間を無

期限として設立され、同日にカントン・バーゼル市の商業登記簿に登録されました。1997年12月８日、同社

は商号をユービーエス・エイ・ジーに変更しました。同社は、1998年６月29日にスイス・ユニオン銀行

（1862年設立）とスイス銀行コーポレイション（1872年設立）が合併して現在の形となりました。ユービー

エス・エイ・ジーは、カントン・チューリッヒおよびカントン・バーゼル市の商業登記簿に登録されていま

す。登記番号は、CHE-101.329.561です。

ユービーエス・エイ・ジーは、スイスで設立され、スイスに本拠地を置き、スイス法に基づき株式会社

（Aktiengesellschaft）として事業を行っています。また、関連するスイス法令上のコーポレート・ガバナ

ンス要件をすべて遵守しています。ユービーエス・エイ・ジーは、ニューヨーク証券取引所（以下「NYSE」

といいます。）に上場している債券を有する外国民間発行体として、外国民間発行体に適用されるNYSEの

コーポレート・ガバナンス基準も遵守しています。

ユービーエス・エイ・ジーは、UBSグループの持株会社であるUBSグループ・エイ・ジーが100％所有して

います。ユービーエス・エイ・ジーは、４つの事業部門（グローバル・ウェルス・マネジメント、パーソナ

ル&コーポレート・バンキング、アセット・マネジメントおよびインベストメント・バンク）およびグルー

プ・ファンクションを有し、グループとして事業を行っています。ユービーエス・エイ・ジーの目的は銀行

の運営です。その業務範囲は、スイス国内外におけるあらゆる種類の銀行業務、金融業務、アドバイザリー

業務、トレーディング業務およびサービス業務に及びます。ユービーエス・エイ・ジーは、スイス国内外に

おいて、支店および駐在員事務所ならびに銀行、金融会社およびその他のあらゆる種類の企業を設立し、こ

れらの企業の持分を保有し、その管理を行うことができます。ユービーエス・エイ・ジーは、スイス国内外

において不動産および建物に関する権利の取得、抵当権設定および売却を行うことができます。ユービーエ

ス・エイ・ジーは、資本市場で資金の借入れおよび投資を行うことができます。ユービーエス・エイ・ジー

は、グループ親会社であるUBSグループ・エイ・ジーが支配する企業グループに属しています。同社は、グ

ループ親会社または他のグループ会社の利益を促進する場合があります。また、グループ会社のために貸

付、保証その他の種類の融資や担保を提供する場合もあります。

ユービーエス・エイ・ジー ロンドン支店は、1998年に設立され、ユービーエス・エイ・ジーの支店で

す。設立番号BR004507でイングランドおよびウェールズにおいて登録されており、その登記上の事務所は、

EC2M、2QS、英国、ロンドン、ブロードゲート５です。ユービーエス・エイ・ジー ロンドン支店は、スイス

金融市場監督機関による認可および規制を受けています。また、英国プルーデンス規制機構の認可を受けて

おり、英国金融行為監督機構による規制およびプルーデンス規制機構による一定の規制を受けています。

 

（６）三井住友DSアセットマネジメント株式会社（「投資運用会社」）

（イ）資本金の額

2024年９月末日現在の額は、20億円です。

（ロ）事業の内容

三井住友アセットマネジメント株式会社（以下「ＳＭＡＭ」といいます。）は、2019年４月１日、国内外

の市場における資産運用能力を強化するため、大和住銀投信投資顧問株式会社（以下「ＤＳＢＩ」といいま

す。）と合併しました。合併会社である三井住友DSアセットマネジメント株式会社は、250人の投資のプロ

フェッショナルを活用し、機関投資家と個人投資家の双方に対し、アクティブ運用型の高品質のプロダクツ

を提供します。2024年３月末時点の運用資産は、それぞれ投資顧問残高が10.4兆円、投資信託残高が13.5兆

円です。

投資運用会社は、株式会社三井住友フィナンシャルグループの子会社です。

EDINET提出書類

ＵＢＳマネジメント（ケイマン）リミテッド(E15389)

有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

115/144



 

２【関係業務の概要】

（１）エリアン・トラスティ（ケイマン）リミテッド（Elian Trustee（Cayman）Limited）

信託証書に基づき、受託業務を提供します。

 

（２）ブラウン・ブラザーズ・ハリマン・アンド・コー （Brown Brothers Harriman & Co.）

登録・名義書換代行業務、管理事務代行業務および資産の保管業務を提供します。

 

（３）UBS証券株式会社

日本における代行協会員業務を行います。

 

（４）株式会社ＳＭＢＣ信託銀行

ファンドの受益証券の募集に関し、日本における販売業務・買戻業務を行います。

 

（５）ユービーエス・エイ・ジー　ロンドン支店（UBS AG, London Branch）

報酬代行会社任命契約に基づき、報酬等支払代行業務を行います。

 

（６）三井住友DSアセットマネジメント株式会社

投資運用契約に基づき、資産運用業務および管理会社代行サービス業務を行います。

 

３【資本関係】

UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド（管理会社）、UBS証券株式会社（代行協会員）およびユービーエ

ス・エイ・ジー ロンドン支店（報酬代行会社）は、いずれもUBSグループ・エイ・ジーを最終親会社とするグ

ループ会社です。
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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ケイマン諸島の銀行・信託会社法（その

後の改正を含む。）（以下「銀行・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・

信託会社法、ケイマン諸島の会社管理法（その後の改正を含む。）またはケイマン諸島の地域会社（管理）

法（その後の改正を含む。）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年代の終わり頃から設立され、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・パートナーシップも設定

された。

1.3 　現在、ケイマン諸島は投資信託を規制する二つの立法体制をとっている。

（ａ）1993年７月に施行されたケイマン諸島のミューチュアル・ファンド法（その後の改正を含む。）（以

下「ミューチュアル・ファンド法」という。）は、「ミューチュアル・ファンド」に分類されるオー

プン・エンド型ファンドに対する規則および投資信託管理者に対する規則を制定している。最新の改

正ミューチュアル・ファンド法は、2020年に施行された。

（ｂ）2020年２月に施行されたケイマン諸島のプライベート・ファンド法（その後の改正を含む。）（以下

「プライベート・ファンド法」といい、ミューチュアル・ファンド法と総称して「ファンド法」とい

う。）は、「プライベート・ファンド」に分類されるクローズド・エンド型ファンドに対する規則を

制定している。

1.4　プライベート・ファンドに対する明示的な言及により別段に明示される場合（または投資信託一般に対す

る言及によって暗示される場合）を除き、本リーガル・ガイドの残りの部分は、ミューチュアル・ファンド

法の下で規制されるオープン・エンド型ミューチュアル・ファンドの運用について取り扱っており、それに

応じて「ミューチュアル・ファンド」という用語を解釈するものとする。

1.5　2022年12月現在、ミューチュアル・ファンド法の規制を受けている、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、当該日付において、適用除外対象

となる非登録ファンドも多数存在していた。これには、（2020年２月からプライベート・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月から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（以下に定義される）が含まれるが、これらに限定されない。

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マネージャーをも監督しておりケ

イマン諸島の金融庁法（その後の改正を含む。）（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・ファンド法の解釈上、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

ン諸島から運用管理が行われており、投資者の選択により買い戻しができる受益権を発行し、投資者の資金
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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。

2.3 　プライベート・ファンド法の解釈上、プライベート・ファンドとは、投資者の選択により買い戻しができ

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こと

（ｂ）投資対象が、全体としてプライベート・ファンドの運用者またはその代理人によって直接的または間

接的に管理されていること

を含むが、

（ａ）投資信託の受託者は銀行・信託会社法またはケイマン諸島の保険法（その後の改正を含む。）に基づ

き免許を付与された者

（ｂ）ケイマン諸島の建設社会法（その後の改正を含む。）またはケイマン諸島の友好社会法（その後の改

正を含む。）に基づき登録された者

（ｃ）非ファンド・アレンジメント（プライベート・ファンド法の別紙に記載されるアレンジメント）

を除く。

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ＣＩＭＡ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

ンドの役割を果たすケイマン諸島の法人を規制する責任を負う。一般的に、かかるマスター・ファンドが、

規制フィーダー・ファンドの一般的な投資戦略を実施することを主な目的として１名以上の投資者（一つ以

上の規制フィーダー・ファンドを含む。）に対して（直接的または仲介業者を通して間接的に）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に登録するよう義務

付けられる可能性がある。

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ケイマン諸島の（改正）ミューチュアル・ファ

ンド法（その後の改正を含む。）（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・ファンドの運用者を選任または解任する

ことができる場合に従前登録を免除されていた、ケイマン諸島の一部のミューチュアル・ファンド（以下

「限定投資家ファンド」という。）をＣＩＭＡに登録するよう規定する。

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、以下の４つの有効な形態がある。

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の裁量で発行されるミューチュアル・ファンドの免許を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に対して販売書類を提出し、適用される

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ために十分な

専門性を有し、それぞれの地位において取締役（場合によっては、マネージャーまたは役員）の職責を担う

にふさわしい適切な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ことである。この場合、販売書類と所定の法定様式が適用される申請手数料と

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。管理者に関するオンライン申請もまた、

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が
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ない。その代わりに、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ある者により管理されること、および投資信託業務お

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、Ｃ

ＩＭＡ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条３項ミューチュアル・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条３項に基づき登録されたミューチュアル・ファ

ンドに適用され、以下のいずれかに該当するものである。

（ａ）一投資家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）受益権が承認された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または主たる事務

所の提供は必要ない。登録投資信託は、単に一定の所定の詳細を記載した販売書類をオンライン提出し、適

用され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月以前においては登録を免除されていたが、現在はＣＩＭＡへの届出

が必要となった。限定投資家ファンドの義務は、ＣＩＭＡへの登録時の当初手数料および年間手数料を含

め、ミューチュアル・ファンド法第４条（３）に従って登録されたミューチュアル・ファンドの義務と類似

しているが、いくつか重要な相違点も存在する。ミューチュアル・ファンド法第４条（３）に従って登録さ

れたミューチュアル・ファンドとは異なり、限定投資家ファンドは、その投資家が15名以内でなければなら

ず、当該投資家は、その過半数の賛成でミューチュアル・ファンドの運営者の選任または解任を行うことが

できなければならない（運営者とは、取締役、ジェネラル・パートナー、受託会社またはマネージャーを意

味する。）。もう一つの重要な相違点は、ミューチュアル・ファンド法第４条（３）に従って登録された

ミューチュアル・ファンドの投資家は、法定の当初最低投資額（80,000ケイマン諸島ドル／100,000米ドル

と同等の額）の要件に従わなければならないのに対し、限定投資家ファンドの投資家には、法定の当初最低

投資額は適用されない。

４．投資信託の継続的要件

4.1 　限定投資家ファンドを除いて、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

全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要項を発行しなければならない。限定投資家ファンドは、募

集要項、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・ファンドに募集要項がない場合

は、マスター・ファンドに関する詳細は規制フィーダー・ファンドの募集要項（当該要項はＣＩＭＡに提出

しなければならない。）に含まれることが多い。さらに、偽りの記述に対する既存の法的義務および全ての

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。継続的に募集している場合に

は、重要な変更があった場合、修正した募集要項（または、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。ＣＩ

ＭＡは募集要項の内容または形式を指示する特定の権限を有しないものの、ＣＩＭＡは、募集要項の内容に

ついて規則もしくは方針を発表することがある。

4.2 　全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、規制投資信託の会社書類の監査を実施する過程で投資信託が以下のいずれかに該当すること

を知ったときまたはその疑いがあるときはＣＩＭＡに対し書面の通知を送付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か、またはそのおそれがある場合。
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（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企図している場合。

（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企図してい

る場合。

（ｄ）詐欺的または犯罪的な方法により事業を行いまたは行おうと企図している場合。

（ｅ）ミューチュアル・ファンド法もしくは同法に基づく規則、金融庁法、ケイマン諸島のマネー・ロンダ

リング防止規則（その後の改正を含む。）（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・ファンドについてのみ、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行おうと企図している場合。

4.3 　全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。当該通知の期間は、適用される規則の方式（または適用される条

件）によって異なる場合があり、当該通知は、当該変更の前提条件として必要とされる、または当該変更の

実施から21日以内に行わなければならないことがある。

4.4 　2006年12月27日に発効したケイマン諸島の2006年投資信託（年次申告書）規則（その後の改正を含む。）

に従って、全ての規制投資信託は、当該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、同

規則に定める細目を記載した、正確かつ完全な申告書を作成し、ＣＩＭＡに提出しなければならない。ＣＩ

ＭＡは、当該期間の延長を許可することができる。当該申告書は、投資信託に関する一般的情報、運用情報

および財務情報を含み、ＣＩＭＡによって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責任を負わない。

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、投資信託の資産の全てまたは実質上資産の全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（免除会社もしくはユニット・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、および法的記録が保管されるまたは事務作業が行われる登記された事

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、良好な評判を有

し、投資信託管理者としての業務が、それぞれの地位において取締役（場合によっては、マネージャーまた

は役員）の職責を担うにふさわしい適切な者にて管理される、という法定の基準を満たさなければならな

い。免許を受ける者は、上記を示しかつその所有状況と財務構造およびその取締役と役員を明らかにした詳

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48万米ドルでなければならない。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名の個人を擁する主たる事務

所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、（数の制限なく）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、当該

投資信託の全てをＣＩＭＡに通知すること、および上記第3.2項に定めた状況においてＣＩＭＡに対して報

告すべき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の現行の方針においては、最大10

のファンドに許可が付与されうる。）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、ケイマン諸島に投資信託運用会社を創設した投資信
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託設立推進者が投資信託に関連した一連のファミリー・ファンド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投資信託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。

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、免許を受けた投資信託管理者の

会計の監査の過程で投資信託管理者が以下のいずれかに該当することを知ったとき、またはその疑いがある

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か、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

うと企図している場合。

（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企図してい

る場合。

（ｄ）詐欺的または犯罪的な方法により事業を行いまたはそのように企図している場合。

（ｅ）ミューチュアル・ファンド法または以下各号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

企図している場合。

（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）当該免許を受ける者が、ケイマン諸島の実質的所有者透明性法（その後の改正を含む。）（以

下「ＢＯＴ法」という。）において定義される「企業サービスプロバイダー」でもある場合

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、取締役もしくは上級役員、またはジェネラル・パートナーの変更についてはＣＩ

ＭＡ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に支払う当初手数料は、（管理する投資信託の数によっ

て）24,390米ドルまたは30,488米ドル、制限的投資信託管理者の支払う当初手数料は8,536米ドルであり、

非制限的免許を有する投資信託管理者の支払う年間の手数料は、（管理する投資信託の数によって）36,585

米ドルまたは42,682米ドル、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事業体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、ケイマン諸島の会社法（その後の改正を含む。）（以下「会社法」

という。）に従って通常額面株式を発行する（無額面株式の発行は認められない。）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、投資信託に最もよく用いら

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（事業目的、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。設立文書、特に基本定款は、ファンドの条件案をより正確に反映するため

に、ミューチュアル・ファンドの設立と事業の開始の間に改定されることが多い。

（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投資信託で外国の税法上（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。
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（ｄ）免除会社が設立された場合、会社法における主たる要件は、要約すると以下のとおりである。

（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、代理取締役と役員の名簿は、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。

（ｅ）免除会社は、株主により管理されていない限り、１名以上の取締役を有さなければならない。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発行が認められる（ただし、額面株式および無額面株式の両方を発行す

ることができない。）。

（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いに加えて、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、資本金からの支払いの

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こと（すなわち会

社が支払能力を維持すること）を条件とする。

（ｋ）免除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。会社の払込剰余金勘定か

ら分配金を支払う場合、取締役は、その支払後、投資信託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、ケイマン諸島の財務大臣から、今後最長で30年間税金が賦課されない旨の約定を取得す

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、銀行・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、ケイマン諸島における法人受託

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（その後の改正を含む。）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、信託証書およびケ

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が登録料と共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、買収ファンド、ベンチャー・

キャピタルおよびグロース・キャピタルを含むあらゆる種類のプライベート・ファンドにおいて用い

られる。特定の法域における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許容される投資家の人数に制限はない。

（ｂ）ケイマン諸島の免除リミテッド・パートナーシップ法（その後の改正を含む。）（以下「免除リミ

テッド・パートナーシップ法」という。）は、ケイマン諸島法において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組成および運営を定めた、ケイマン諸島の主要な法令である。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礎を置くも

のであり、今日では他の法域（特にデラウェア州）のリミテッド・パートナーシップ法の諸側面を組

み込んでいる。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、米国の弁

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（法人またはパートナーシップである場合、ケイマン諸島の居住者であるか、同島もしく

はその他の規定された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。）当該リミテッ

ド・パートナーシップ契約は、非公開である。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。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。法定の保護がリミテッド・パートナーに付与されるのは、登記時であ

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、外部と免除リミテッド・パート

ナーシップの業務の運営を行い、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、パートナーではない者と共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、権能、権限、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、またパートナーシップ契約中のこれと反対の趣旨の明示

的規定に服することを条件として、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一致しない場合を除いて、ケイマン

諸島のケイマン諸島パートナーシップ法（その後の改正を含む。）の下の、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理は、特定の例外を除いて、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。
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（ⅱ）氏名・名称および住所、リミテッド・パートナーとなった日、ならびにリミテッド・パート

ナーでなくなっ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地域において）維持する。

（ⅲ）リミテッド・パートナーの登録簿が維持されている登録事務所の登録簿を維持する。

（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において維持される場合、ケイマン

諸島の税務情報庁法（その後の改正を含む。）に基づく税務情報庁からの命令または通知に応

じ、登録事務所において電子フォームまたはそのたの媒体によるリミテッド・パートナーの登

録簿を提供する。

（ⅴ）リミテッド・パートナーによる出資の額および日付ならびに当該出資の撤回の額および日付に

ついての記録を（ジェネラル・パートナーが決定する国または地域において）維持する。

（ⅵ）有効な通知が送達された場合、リミテッド・パートナーによるリミテッド・パートナーシップ

の権利に対する担保権設定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時、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、取下げ、または買い戻すことができる。

（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規定に従い、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求に対して、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）独立した法人格を有し、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提供しており、免除リミテッド・パートナーシップと同様

の方法で資本勘定戦略を実行するために使用することができる。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単純で柔軟な運営が認められており、例としては、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、様々な種類の取引において普及していることがわかっており、かかる取引の例に

は、ジェネラル・パートナー・ビークル、クラブ・ディール、および従業員インセンティブ／プラ

ン・ビークルが含まれる。 有限責任会社は、ケイマン諸島以外の法、税制または規制上の理由から

独立した法人格を必要とするクローズド・エンド型ファンド（代替投資ビークルを含む。）に関連し

てますます活用されている。

（ｄ）とりわけ、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、運営におけるさらなる安定および費用能率をもたらし、かかる構成における異なる

ビークルの投資家の権利をより緊密に整合させることが可能となる可能性がある。ケイマン諸島の契

約法（第三者の権利法）（その後の改正を含む。）によって提供されている柔軟性も、有限責任会社

に関連して利用可能である。

（ｅ）有限責任会社は、最長で50年間にわたる将来の不課税にかかる保証を得ることができる。
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6.5 　免除会社、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、ＢＯＴ法に基づく義務を遵守しな

くてはならない。

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、マネージャー、受託会社またはジェネラル・

パートナー）は、第7.1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。

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にある場合は、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指示することができる。

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、または合理的に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。

これに違反した者は、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

為または全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を害するような方法で、事業を行っているかもしくは行お

うとしている場合、または自発的に廃業する場合。

（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）規制投資信託の管理・運用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、マネージャーまたは役員が、それぞれの地位にふさわしい適切な者ではない

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注意を払うため、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、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がとりうる行為には以下の事項が含まれる。
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（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。

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、ＣＩＭ

Ａ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）第7.15（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ＣＩＭＡ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、ＣＩＭＡ

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

して同会社が同法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、投資信託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。

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。
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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、グランドコートは

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の事業を行う

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）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。

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

ンド法に基づく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 　第8.3項による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が課せられる。

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、または合理的に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停止したかまたは停止しようとしている場合や投資信託管理社が清

算手続に入るか解散されたと認めた場合は、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）ＢＯＴ法に規定されている「企業サービスプロバイダー」である免許投資信託管理者が、ＢＯＴ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うか、ま

たはそのように企図している場合。

（ｆ）免許投資信託管理業務の管理運営が、適正かつ正当な方法で行われていない場合。

（ｇ）免許投資信託管理業務について取締役、マネージャーまたは役員の地位にある者が、それぞれの地位

にふさわしい適切な者ではない場合。
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（ｈ）公開されている免許投資信託管理事業の支配または所有を取得した者が、かかる支配または所有にふ

さわしい適切な者ではない場合。

8.9 　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ＣＩＭＡを警戒させるために、

ＣＩＭＡは、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、または投資信託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。

（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とおり。

（ａ）投資信託管理者が保有する投資信託管理者免許を取り消すこと。

（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）管理者の取締役その他の上級役員、ジェネラル・パートナーの交代を要求すること。

（ｄ）投資信託の管理の適切な実施に関し、管理者に助言を行う者を選任すること。

（ｅ）投資信託の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全ての投資信託の投資者、当該管理者の債権者および当該投資信託の債権者の

利益を保護するために必要と考える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

者およびかかる投資信託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ＣＩＭ

Ａ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。
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（ｃ）第8.15（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ＣＩＭＡ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、以下の事由に該当する場合、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。

（ａ）第8.15項の義務に従わない場合。

（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。

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条（４）によりグランドコー

トに対して同会社が同法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

権者およびかかる投資信託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。

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廃止したか、または事業を行おうとするこ

とをやめてしまっていると認めた場合。

（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・信託会社法に

よりＣＩＭＡによる規制および監督の対象ともなる。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な法の執行

9.1 　以下の者の解散の申請がＣＩＭＡ以外の者によって行われる場合、ＣＩＭＡは、申請者より申請の写しの

送達を受け、申請の聴聞会に立ち会うことができる。

（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者

（ｄ）免許投資信託管理者であった者

9.2 　解散のための申請に関する書類および第9.1（ａ）項ないし9.1（ｄ）項に規定する者またはそれらの債権

者への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者は、以下の行為を行うことができる。

（ａ）第9.1（ａ）項ないし9.1（ｄ）項に規定された人物の債権者集会に出席すること。

（ｂ）和解または取り決めを審議するために設置された委員会の会議に出席すること。

（ｃ）かかる会議における全ての決定事項について意見を表明すること。

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行った申請について、ミューチュ

アル・ファンド法またはＢＯＴ法の下での犯罪行為がある一定の場所で行われたか、行われているか、また

は行われようとしていると疑う合理的な根拠があると認めた場合、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事項を授権する令状を発行することができ

る。
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（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ＢＯＴ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ＢＯＴ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

10.1　ミューチュアル・ファンド法または金融庁法に基づき、ＣＩＭＡは、以下のいずれに関係する情報も開示

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項。

（ｃ）投資信託管理者に関する事項。

ただし、これらの情報は、ＣＩＭＡが何らかの法に基づく職務を行い、その任務を実行する過程で取得し

たもののうち、次のいずれの場合にも当てはまらないものに限られる。

（ａ）例えばケイマン諸島の秘密情報開示法（その後の改正を含む。）、ケイマン諸島の犯罪収益に関する

法律（その後の改正を含む。）（以下「犯罪収益法」という。）またはケイマン諸島の薬物濫用法

（その後の改正を含む。）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）免許取得者に関する事項、または免許取得者の顧客、株主、クライアントもしくは保険証券所持者、

または免許取得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、免許取得者、顧

客、株主、クライアント、保険証券所持者、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が何らかの法に基づく職務を行う際の

内閣とＣＩＭＡの間の取引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）開示される情報が現在、他の情報源から公衆により閲覧可能である場合。

（ｆ）要約または統計での開示であって、開示される情報によって免許取得者または投資者の身元が開示さ

れることとならない場合（ただし、かかる身元の開示が許される場合は、身元が開示されることとな

る場合であっても許容される。）。

（ｇ）刑事手続の開始に備えて、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局

に対して開示される場合。

（ｈ）マネー・ロンダリング防止規則に従って人に開示される場合。

（ｉ）ケイマン諸島外の金融監督当局に対する開示であって、免許取得者に関してＣＩＭＡが行使する権能

に相当する権能を当該金融監督当局が行使するために必要な情報を開示する場合。ただし、当該監督

当局による情報の更なる開示について十分な法的規制がなされているものとＣＩＭＡが認めることを

条件とする。
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（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）投資

信託、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　意図的な不実表明

事実の不実表明（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。この分脈においては「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ている。

11.3　ケイマン諸島の契約法（その後の改正を含む。）

（ａ）契約法の第14（１）条では、当該表明が欺罔的に（意図的に）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、関連契約は投資信託（または受託会社）と締結されるため、投資信託（または受託会社）

が、そのマネージャー、ジェネラル・パートナー、取締役、設立計画推進者またはアドバイザーに対

して、さらに請求することは可能であるものの、申込人の請求の対象となる者は投資信託となる。

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ている。だます意図があったことまたは不

実の表明が投資者が受益権を購入するよう誘引され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）事実の表明に対し、意見または期待の表明は、本項の責任を生じさせ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得る。

11.5　契約上の債務

（ａ）販売書類も投資信託（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。
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（ｂ）一般的には、当該契約は投資信託（または受託会社）と締結されるため、投資信託（または受託会

社）が取締役、運用者、ジェネラル・パートナー、設立計画推進者、またはアドバイザーに対して、

さらに請求することが可能であるものの、申込者が請求する相手方当事者は、投資信託（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

投資信託の受託会社、ジェネラル・パートナー、取締役、役員、代行会社は、投資信託と第三者との間の

取引から利益を得てはならない。ただし、投資信託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、投資信託に帰属する。

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　ケイマン諸島の刑法（その後の改正を含む。）第257条

会社の役員（また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　ケイマン諸島の刑法（その後の改正を含む。）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。

（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：上記第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を求めて裁判

所に申立をする権限を有している（参照：第7.17（ｄ）項）。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として任命されたその他の者は、

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解散された時点で、ジェネラル・パー

トナーまたは清算人として任命されたその他の者は、免除リミテッド・パートナーシップ登記官に対して解

散の届出をしなければならない。

13.4　有限責任会社
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有限責任会社については、その登記を抹消するかまたは正式に精算することができる。解散の仕組みは、

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

信託に対する支払い、またはケイマン諸島の投資信託によって行われる支払いに適用される二重課税防止条

約を、いかなる国との間でも締結していない。免税会社、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、将来の不課税にかかる誓約書を取得することができる（上記第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．ケイマン諸島の一般投資家向け投資信託（日本）規則（その後の改正を含む。）

14.1　ケイマン諸島の一般投資家向け投資信託（日本）規則（その後の改正を含む。）（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、日本においてその証券を公募するために設定さ

れ、または公募を意図した、ミューチュアル・ファンド法第４条（１）（ａ）に基づき免許を取得している

受託会社、会社（有限責任会社を含む。）またはパートナーシップをいう。日本国内で既に証券を販売し、

2003年11月17日の時点で存在していた投資信託、または当該日の時点で存在し、当該日の後にサブ・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。

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、ＣＩ

ＭＡ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。
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（ⅲ）管理事務代行会社が職務を履行するために必要な全ての事務所設備、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全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ＣＩＭ

Ａ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、犯罪収益法第５（２）（ａ）条に従いケイマン諸島と同等

のマネー・ロンダリングおよびテロ資金供与への対策に係る措置を有しているとして指定される法域

（以下「同等の法域」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
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（ａ）一般投資家向け投資信託はケイマン諸島、同等の法域３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連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（その後の改正を含む。）の別表２第３項に規

定される活動を含む。

（ｂ）投資顧問会社を変更する場合は変更の１か月前までにＣＩＭＡ、投資家およびその他の業務提供者に

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ＣＩＭ

Ａ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の規定通

りにそ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。

（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）一般投資家向け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とおり定めている。

（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全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一般投

資家向け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全てまたは実質的に全

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。
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（ⅲ）株式取得の結果、投資顧問会社が運用する全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

得直後に当該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投資家の利益を損なうか、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（当該投資信託の受益者でない投資顧問会社または第三者

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とおり定めている。

（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ない投資顧問会

社また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）項または本規則第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全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

（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

他のサービス提供者、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）投資家に配付する全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
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（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条（１）および第４条（６）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。

（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。
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（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） 投資信託説明書（交付目論見書）および投資信託説明書（請求目論見書）の表紙にロゴ・マークや図案

を採用し、また使用開始日を記載することがあります。

（２） 投資信託説明書（交付目論見書）および投資信託説明書（請求目論見書）に特化型運用を行う旨を記載

します。また、「ファンド名の一部である「LGTグローバル・プライベート・クレジット」は、投資対象

である「LGTグローバル・プライベート・クレジット・エス・エー・SICAV RAIF（LGT Global Private

Credit S.A., SICAV RAIF）」を表します。」旨を記載します。

（３） 投資信託説明書（交付目論見書）の投資リスクにおいて、「ファンドのお取引に関しては、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をす

ることがあります。

（４） 投資信託説明書（交付目論見書）に以下の事項を記載する場合があります。

①　購入にあたっては目論見書の内容を十分に読むべき旨

②　ファンドに関するより詳細な情報を含む請求目論見書が必要な場合は販売会社に請求すれば当該販売

会社を通じて交付される旨

③　EDINET（金融庁の開示書類閲覧ホームページ）で有価証券届出書等が開示されているため、詳細情報

の内容はhttps://disclosure2.edinet-fsa.go.jp/でもご覧いただける旨

（５） 投資信託説明書（交付目論見書）および投資信託説明書（請求目論見書）の表紙等に以下の事項を記載

することがあります。

ファンドの受益証券の価格は、ファンドに組み入れられている有価証券等の値動きのほか、為替変動に

よる影響を受けるが、これらの運用による損益は全て投資者の皆様に帰属する旨。

（６） 投資信託説明書（交付目論見書）は、電子媒体等として使用され、またインターネット等に掲載される

ことがあります。

（７） ファンド証券の券面は、原則発行されません。

（８） 交付目論見書に、運用実績として最新の数値を記載することがあります。
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独立監査人の報告書

UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド

（旧称クレディ・スイス・マネジメント（ケイマン）リミテッド）

（ケイマン諸島に設立された有限会社）

取締役会向け

 

意見

 

監査対象

 

４ページから17ページに記載するUBSマネジメント（ケイマン）リミテッド（旧称クレディ・スイス・マネジ

メント（ケイマン）リミテッド）（以下、「会社」という。）の財務諸表は、以下の構成になっている。

・　財政状態計算書（2023年12月31日現在）

・　損益計算書（2023年12月31日終了事業年度）

・　持分変動計算書（2023年12月31日終了事業年度）

・　キャッシュ・フロー計算書（2023年12月31日終了事業年度）

・　財務諸表に対する注記（重要な会計方針およびその他の説明情報を含む）

 

監査意見

 

当監査法人の意見では、財務諸表は、2023年12月31日現在の会社の財政状態および同日に終了した事業年度

の財務実績ならびにキャッシュ・フローについて、IFRS（国際財務報告基準）会計基準に準拠した正確かつ

公正な表示を行っている。

 

監査意見の根拠

 

当監査法人は、国際監査基準（「ISA」）に従い監査を実施した。同基準のもとでの当監査法人の責任につい

ては、報告書内の財務諸表の監査に対する監査人の責任の項で詳しく説明している。

 

当監査法人は、意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を得たと確信している。

 

監査の独立性

 

当監査法人は、国際会計士倫理基準審議会が発行する職業会計士のための国際倫理規程（国際独立性基準を

含む）（「IESBA規程」）に従い、会社から独立しており、また、当監査法人は、IESBA規程に従い、その他

の倫理的責任を果たしている。

 

財務諸表に対する取締役の責任

 

取締役は、財務諸表をIFRSに準拠して正確かつ公正に表示されるよう作成すること、および、取締役が必要

と判断する内部統制によって、不正行為または誤謬によるものかにかかわらず、重大な虚偽記載のない財務

諸表の作成を可能にすることに責任を有している。

 

財務諸表の作成にあたり、取締役は、会社が継続企業として存続する能力を評価し、継続企業に関する事項

を必要に応じて開示し、継続企業の前提に基づき会計処理を行う責任を有している。ただし、取締役が会社

の清算もしくは事業停止の意図を有する、またはそれ以外に現実的な代替案がない場合はこの限りではな

い。
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独立監査人の報告書（続き）

UBSマネジメント（ケイマン）リミテッド

（旧称クレディ・スイス・マネジメント（ケイマン）リミテッド）

（ケイマン諸島に設立された有限会社）

取締役会向け

 

財務諸表の監査に対する監査人の責任

 

当監査法人の目的は、不正行為または誤謬によるものかにかかわらず、全体としての財務諸表に重大な虚偽

記載がないかどうかについて合理的な確証を得ること、および当監査法人の意見を含む監査報告書を発行す

ることである。当監査法人は、当監査法人の合意された業務条件に従い、全体的に会社への提出を目的とし

て意見を報告し、その他の目的を持つものではない。当監査法人は、本報告書の内容に関してその他の者に

対する責任または義務を負うものではない。合理的な確証は、高水準の保証ではあるものの、重大な虚偽記

載がある場合に、ISAに従い実施される監査で必ずそれらを発見することを約束するものではない。虚偽記載

は、不正行為または誤謬により生じる場合があり、個別にも全体的にも、これらの財務諸表に基づき行われ

る利用者の経済的判断に影響を及ぼす可能性があると合理的に予想できる場合に重大な虚偽記載とみなされ

る。

 

ISAに従い実施する監査の一環として、当監査法人は監査全体にわたって専門家としての判断を行い、専門家

としての懐疑心を維持する。また、当監査法人は、

・　不正行為または誤謬によるものかにかかわらず、財務諸表の重大な虚偽記載に関するリスクを特定、

評価し、これらのリスクに対応する監査手続きを計画および実施し、意見表明の基礎を提供する十分

かつ適切な監査証拠を入手する。不正行為による重大な虚偽記載の未発見は誤謬による虚偽の未発見

よりもリスクが高い。不正行為には、共謀、文書の偽造、意図的な除外、虚偽の陳述または内部統制

の無効化を伴う可能性があるためである。

・　状況に応じた適切な監査手続きを策定するために、監査に関する内部統制に関する理解を得るが、こ

れは会社の内部統制の有効性に関する意見の表明を目的とするものではない。

・　採用された会計方針の適切性および取締役による会計上の見積りの妥当性ならびに取締役による全財

務諸表の表示を評価する。

・　取締役による継続企業の会計基準の使用の適切性について、および、入手した監査の裏付けとなる証

拠に基づき、会社が継続企業として存続する能力に重要な疑義を生じさせるような事象または状況に

関する重要な不確実性の有無について結論を述べる。当監査法人が重要な不確実性が存在すると結論

付けた場合、監査報告書において財務諸表の関連する開示事項を参照する必要がある。かかる開示事

項に不備がある場合は当監査法人の意見を変更することが要求される。当監査法人による結論は、監

査報告書日までに入手した監査証拠に基づくものである。ただし、将来的な事象または状況により、

会社が継続企業として存続できなくなる場合がある。

・　開示事項および財務諸表が公正な表示方法で基礎となる取引および事象を表示しているかどうかなど

を含め、財務諸表の全体的な表示、構造および内容を評価する。

 

当監査法人は、他の事項と合わせ、監査の計画範囲および時期、ならびに監査の過程で特定された内部統制

の重大な不備などを含む重要な監査結果について取締役に通知する。

 

プライスウォーターハウスクーパース

公認会計士

香港、2024年6月14日
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Independent Auditor's Report

To the Board of Directors of UBS Management (Cayman) Limited

(formerly known as Credit Suisse Management (Cayman) Limited)

(Incorporated in the Cayman Islands with limited liability)

 

Opinion

 

What we have audited

 

The financial statements of UBS Management (Cayman) Limited (formerly known as Credit Suisse

Management (Cayman) Limited) (the“Company”), which are set out on pages 4 to 17, comprise:

・ the statement of financial position as at 31 December 2023;

・ the statement of income for the year then ended;

・ the statement of changes in equity for the year then ended;

・ the statement of cash flows for the year then ended; and

・ the notes to the financial statements, comprising material accounting policy information and

other explanatory information

 

Our opinion

 

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 IFRS Accounting Standards.

 

Basis for opinion

 

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (“ISAs”). 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 believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a

basis for our opinion.

 

Independence

 

We are independent of the Company in accordance with the International Code of Ethics for

Professional Accountants (including International Independence Standards) issued by the

International Ethics Standards Board for Accountants (“IESBA Code”), and we have fulfilled our

other ethical responsibilities in accordance with the IESBA Code.
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Independent Auditor's Report (continued)

To the Board of Directors of UBS Management (Cayman) Limited

(formerly known as Credit Suisse Management (Cayman) Limited)

(Incorporated in the Cayman Islands with limited liability)

 

Responsibilities of 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 IFRS Accounting Standards, 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.

 

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. We report our opinion 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 ISAs will always detect a material misstatement when it exists. Misstatements

can arise from fraud or error and are considered material if, individually or in the aggregate,

they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users taken on the basis

of these financial statements.

 

As part of an audit in accordance with ISAs, we exercise professional judgment 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.
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Independent Auditor's Report (continued)

To the Board of Directors of UBS Management (Cayman) Limited

(formerly known as Credit Suisse Management (Cayman) Limited)

(Incorporated in the Cayman Islands with limited liability)

 

Auditor's responsibilities for the Audit of the Financial Statements (continued)

 

・ 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.

 

PricewaterhouseCoopers

Certified Public Accountants

Hong Kong, 14 June 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す。
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