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受益者のみなさまへ 

毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお礼申し上げます。 

さて、マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド（以下「ファンド」とい

います。）は、このたび、第12期の決算を行いました。ここに、運用状況をご報告申し上げます。今後

とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上げます。 

 
ファンドの仕組みは、以下の通りです。 

ファンド形態 ケイマン籍米ドル建て投資信託 

信託期間 ファンドは、2019年９月30日に終了します。ただし、有価証券報告書に定めるいずれかの方

法により終了する場合を除きます。 

運用方針 ファンドは、ボラティリティを抑えつつ、中期的にみて実質的な増益の可能性を投資家にも

たらすことを目標として運用を行います。 

主要投資対象 マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ・プリンシパル・プロテクテッド（ZC）リミ

テッド（Man AHL Enhanced Strategies Principal Protected（ZC）Limited）が割引発行するゼ

ロ・クーポン債 

ファンドの運用方法 投資運用会社の推奨に基づきかつ受託会社の承認に従い、ファンドは、ヘッジファンド・ポ

ートフォリオに対する投資配分を恒久的にゼロまで削減し、すべての残存する投資元本を保

証証書および／または現金で保有しています。 

主な投資制限 ファンドの投資ポートフォリオの管理は、下記の投資制限に従い管理会社によって行われま

す。 

（ⅰ）「有価証券」に対する投資の下限 

ファンドは、全資産の50％以上を、日本国金融商品取引法に定義される有価証券（公

社債、コマーシャル・ペーパー、株式、証券投資信託受益証券または投資証券等）ま

たは有価証券に関連するデリバティブ商品に投資します。パフォーマンス・ローン債

およびゼロ・クーポン債は、ここにいう「有価証券」に該当します。 

（ⅱ）空売りの制限 

空売りを行った証券の時価総額が、ファンドの純資産総額を超えてはなりません。 

（ⅲ）借入れの制限 

ファンドの純資産総額の10％を超えることとなる借入れを行ってはなりません。ただ

し、合併等により、一時的にこの10％の制限を超える場合はこの限りではありません。

（ⅳ）流動性に欠ける資産への投資の制限 

ファンドの純資産総額の15％を超えて、容易に換金できない流動性に欠ける資産（私

募株式、非上場株式または不動産等）に投資することはできません。ただし、本制限

の目的上、パフォーマンス・ローン債およびゼロ・クーポン債は「流動性に欠ける資

産」には含まれません。 
（注）百分率の計算は、買付時点基準および時価基準のいずれでもよいこととします。 

（ⅴ）集中投資の制限 

管理会社が運用を行う証券投資信託または投資法人の全体において、一発行会社の発

行済株式総数の50％を超えて当該会社の株式に投資してはなりません。 
（注）百分率の計算は、買付時点基準および時価基準のいずれでもよいこととします。 

（ⅵ）不適切取引の禁止 

管理会社は、ファンドのために、自己または受益者以外の第三者の利益を図る目的で

行う取引等、受益者の保護に欠け、もしくは投資信託財産の運用の適正を害する取引

を行ってはなりません。 

分配方針 ファンドは、存続期間中、収益の分配を行うことを予定しておりません。 
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Ⅰ．運用の経過等 

 

（１）当期の運用の経過および今後の運用方針 

 

■１口当たり純資産価格等の推移について 

 

 

第11期末の 
１口当たり純資産価格 

1.1166 米ドル 

第12期末の 
１口当たり純資産価格 

1.1347 米ドル 

第12期中の 
１口当たり分配金合計額 

該当事項はありません。

騰落率 1.62％ 

 

（注１） 騰落率は、税引前の分配金を分配時に再投資したものとみなして計算しています。以下同じです。なお、ファンドは分配を行うことを予定
しておりません。 

（注２） １口当たり純資産価格および純資産総額は、評価および買戻目的のため調整されたものです。そのため、各会計年度末の１口当たり純資産
価格および純資産総額は、財務書類中の数値と一致しないことがあります。以下同じです。 

（注３） ファンドにベンチマークは設定されておりません。 
 

 

■１口当たり純資産価格の主な変動要因 

ファンドの投資元本は、保証証書および現金のみで保有されています。当期における１口当たり純資

産価格の変動は、主にファンドにより保有されている保証証書の時価再評価によるものです。 

 
 
■分配金について 

該当事項はありません。 

 
 
■投資環境について 

後記「ポートフォリオについて」をご参照下さい。 

 

 

■ポートフォリオについて 

投資運用会社の推奨に基づきかつ受託会社の承認に従い、ファンドは、ヘッジファンド・ポートフォ

リオに対する投資配分を恒久的にゼロまで削減し、すべての残存する投資元本を保証証書および／また

は現金で保有しています。 

 

 

■投資の対象とする有価証券の主な銘柄 

当期末現在における有価証券の主な銘柄については、後記「Ⅲ.ファンドの経理状況 （３）投資有価

証券明細表等」をご参照ください。   
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■今後の運用方針 

今後も投資運用会社の推奨に基づきかつ受託会社の承認に従い、ファンドは、ヘッジファンド・ポー

トフォリオに対する投資配分を恒久的にゼロまで削減し、すべての残存する投資元本を保証証書および

／または現金で保有します。 

 

 

（２）費用の明細 

項目 項目の概要 

管理報酬 純資産総額の年率 0.11％ 管理業務の対価 

登録事務代行報酬 純資産総額の年率 0.06％ 登録事務代行業務の対価 

受託報酬および保管報酬 純資産総額の年率 0.0075％

(最低15,000米ドル)

受託業務およびファンド資産の保管業務の対価 

代行協会員報酬 毎評価日の受益証券の１口当たり

純資産価格に当該評価日現在の発

行済受益証券口数を乗じた金額の

年率0.5％ 

運用報告書の販売会社への配布、１口当たり純資産

価格の公表、日本の法令・規則で要求される書類の

提出・配布等の業務の対価 

その他の費用（当期） 1.3％ 保証報酬、取締役報酬、評価事務報酬、専門家報酬

（弁護士費用・監査費用）および一般管理費用等 

（注） 各報酬については、有価証券報告書に定められている料率および金額を記しています。「その他の費用（当期）」には運
用状況等により変動するものや実費となる費用が含まれます。便宜上、当期のその他の費用の金額をファンドの当期末の
純資産総額で除して100を乗じた比率を表示していますが、実際の比率とは異なります。また当期において、清算費用とし
て留保している金額があります。 
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Ⅱ．設定来の運用実績 

 

（１）純資産の推移 

下記各会計年度末および第12会計年度中における各月末の純資産の推移は、以下のとおりです。 

 

純資産総額 受益証券の一口当たり純資産価格 

千米ドル 百万円 米ドル 円 

第３会計年度末 
232,777 26,201 1.2612 142 

（2007年10月末日） 

第４会計年度末 
157,728 17,754 0.9327 105 

（2008年10月末日） 

第５会計年度末 
143,546 16,158 0.9495 107 

（2009年10月末日） 

第６会計年度末 
122,646 13,805 1.0646 120 

（2010年10月末日） 

第７会計年度末 
98,885 11,130 1.1009  124 

（2011年10月末日） 

第８会計年度末 
75,145 8,458 1.1354 128 

（2012年10月末日） 

第９会計年度末 
32,771 3,689 1.1045 124 

（2013年10月末日） 

第10会計年度末 
12,316 1,386 1.1065  125 

（2014年10月末日） 

第11会計年度末 
9,424 1,061 1.1166  126 

（2015年10月末日） 

第12会計年度末 
6,105 687 1.1347 128 

（2016年10月末日） 

2015年11月末日 8,964 1,009 1.1094 125 

12月末日 6,454 726 1.1050 124 

2016年１月末日 6,538 736 1.1195 126 

   ２月末日 6,461 727 1.1216 126 

３月末日 6,393 720 1.1275  127 

４月末日 6,389 719 1.1368  128 

５月末日 6,374 717 1.1341  128 

６月末日 6,381 718 1.1434  129 

７月末日 6,250 704 1.1404  128 

８月末日 6,100 687 1.1338  128 

９月末日 6,113 688 1.1362  128 

10月末日 6,105 687 1.1347  128 

（注１）上記に記載された第３会計年度末および第９会計年度末以降の各会計年度末ならびに各月末日の数値は、評価および買

戻目的のため調整されたものです。そのため、各会計年度末の純資産総額および受益証券の一口当たり純資産価格は、

財務書類中の数値と一致しないことがあります。 

（注２）米ドルの円換算額は、2017年２月28日現在の株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝

112.56円）によります。以下同じです。   
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（２）分配の推移 

該当事項はありません。 

 

 

（３）販売及び買戻しの実績 

下記会計年度における販売および買戻しの実績ならびに下記会計年度末日現在の発行済口数は、以

下のとおりです。 

会計年度 販売口数 買戻し口数 発行済口数 

第３会計年度 
0 

(         0) 

23,780,000 

(23,780,000) 

184,570,000 

(184,570,000) 

第４会計年度 
0 

(         0) 

15,470,000 

(15,470,000) 

169,100,000 

(169,100,000) 

第５会計年度 
0 

(         0) 

17,920,000 

(17,920,000) 

151,180,000 

(151,180,000) 

第６会計年度 
0 

(         0) 

35,980,000 

(35,980,000) 

115,200,000 

(115,200,000) 

第７会計年度 
0 

(         0) 

25,380,000 

(25,380,000) 

89,820,000 

(89,820,000) 

第８会計年度 
0 

(         0) 

23,640,000 

(23,640,000) 

66,180,000 

(66,180,000) 

第９会計年度 
0 

(         0) 

36,510,000 

(36,510,000) 

29,670,000 

(29,670,000) 

第10会計年度 
0 

(         0) 

18,540,000 

(18,540,000) 

11,130,000 

(11,130,000) 

第11会計年度 
0 

(         0) 

2,690,000 

(2,690,000) 

8,440,000 

(8,440,000) 

第12会計年度 
0 

(         0) 

3,060,000 

(3,060,000) 

5,380,000 

(5,380,000) 

（注）（  ）の数は本邦内における販売・買戻しおよび発行済口数です。 
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Ⅲ．ファンドの経理状況 

 

ａ． ファンドの直近会計年度の日本文の財務書類は、英国における諸法令および英国において一般に

認められた会計原則に準拠して作成された原文の財務書類を翻訳したものである（ただし、円換算

部分を除く。）。これは「特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令」に基づき、「財務諸表

等の用語、様式及び作成方法に関する規則」第131条第５項ただし書の規定の適用によるものであ

る。 

 

 ファンドの原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条

の３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるアーンスト・アンド・ヤング・リミテッド

から監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に相当すると認められる証

明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されている。 

 

ｂ． ファンドの原文の財務書類は米ドルで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金額につ

いて円換算額が併記されている。日本円への換算には2017年２月28日現在における株式会社三菱東

京ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝112.56円）が使用されている。なお、千円

未満の金額は四捨五入されている。 
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（翻訳） 

独立監査人の監査報告書 

  

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンドの受託会社御中 

  

我々は、マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド（以下「ファンド」

という。）の2016年10月31日現在の財政状態計算書ならびに同日に終了した年度における、純資産変動

計算書、包括利益計算書およびキャッシュ・フロー計算書ならびに重要な会計方針の要約およびその他

の注記から構成される財務書類について監査を実施した。 

  

本報告書は、我々との間で締結された契約条項に準拠して受託会社のためのみに作成している。我々

の監査業務は、受託会社に対して、監査人の監査報告書に伝達義務のある事柄を記載することを目的と

してのみ行われた。法律で許容されている最大の範囲において、我々は、我々の監査業務、本報告書も

しくは我々の意見について、ファンドおよび受託会社以外のものに対して責任を負わない。 

  

本財務書類に対する経営陣の責任 

経営陣は、国際財務報告基準に準拠して本財務書類を作成し適正に表示することおよび不正によるか

誤謬によるかを問わず、重要な虚偽記載のない財務書類の作成を可能にするために必要と経営陣が判断

する内部統制に責任を負う。 

  

監査人の責任 

我々の責任は、我々の監査に基づいて、当該財務書類に対する意見を表明することである。我々は、

国際監査基準に準拠して監査を実施した。当該基準は、関連する倫理規定を遵守することならびに財務

書類に重要な虚偽記載がないか否かについて合理的な保証を得るための監査計画の立案とその実施を

我々に要求している。 

  

監査は、財務書類中の金額および開示事項を裏付ける監査証拠を入手するための手続の実施を含んで

いる。当該手続は、不正または誤謬による財務書類における重要な虚偽記載のリスク評価を含む監査人

の判断によって選定される。監査人は当該リスク評価を行うに当たって、財務書類の作成および公正な

表示に関連するファンドの内部統制について状況に適した監査手続を設計するために検討するが、ファ

ンドの内部統制の有効性に意見を表明するためではない。監査はまた、ファンドの経営陣により採用さ

れた会計方針の適正性および会計見積りの合理性の評価とともに、財務書類の全体的な表示に関する評

価も含んでいる。 

  

我々は、我々が入手した監査証拠は、我々の監査意見の基礎を提供するに十分かつ適切であると確信

している。 

  

意見 

我々は、本財務書類は国際財務報告基準に準拠して、2016年10月31日現在のマン・AHL・エンハンス

ト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンドの財政状態ならびに同日に終了した年度における運用成

績およびキャッシュ・フローを、すべての重要性の観点から適正に表示しているものと認める。 

  

〔署  名〕

アーンスト・アンド・ヤング・リミテッド

2017年４月11日   
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（１）貸借対照表 

 

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド 

財政状態計算書 

2016年10月31日現在 

 

注記

2016年 2015年 

(米ドル) （千円) (米ドル) （千円) 

流動資産： 

銀行預金 3 11,478 1,292 77 9

損益を通じて公正価値で測定する 

金融資産 4 6,110,103 687,753 9,536,408 1,073,418

流動資産合計 6,121,581 689,045 9,536,485 1,073,427

     

流動負債： 

未払金および未払費用 8,9 (13,738) (1,546) (13,334) (1,501)

     

流動負債合計 

（受益者に帰属する純資産を除く） (13,738) (1,546) (13,334) (1,501)

     

受益者に帰属する純資産 6,107,843 687,499 9,523,151 1,071,926

     

内訳： 

     

受益者に対する負債 

受益証券5,380,000口 

（2015年：8,440,000口）の 
一口当たり純資産価格1.1352米ドル 
（2015年：1.1283米ドル） 10 6,107,843 687,499 9,523,151 1,071,926

6,107,843 687,499 9,523,151 1,071,926

        

 

2017年４月11日に、受託会社を代表して承認され、発行を認可された。 

 

 

〔 署 名 〕  〔 署 名 〕 

マリア・レイエス  エドウィン・マシャンガンビ 

署名権者  署名権者 

 

 

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンドの受託会社としてのCIBCバンク・

アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッドのために。 

 

 

添付の注記は本財務書類と不可分なものである。 
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（２）損益計算書 

 

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド 

包括利益計算書 

2016年10月31日終了年度 

 

注記

2016年 2015年 

(米ドル) (千円) (米ドル) (千円) 

収益 

損益を通じて公正価値で測定する 
金融資産純利益 6 54,079 6,087 190,929 21,491

収益合計 54,079 6,087 190,929 21,491

     

費用 

代行協会員報酬 8 (32,740) (3,685) (52,110) (5,866)

受託報酬 8,9 (26,432) (2,975) (26,280) (2,958)

登録事務代行報酬 8 (2,290) (258) (3,473) (391)

銀行手数料 (270) (30) (94) (11)

(61,732) (6,949) (81,957) (9,225)

受益者に帰属する当期純（損失）／利益 (7,653) (861) 108,972 12,266

        

 

添付の注記は本財務書類と不可分なものである。 
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マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド 

純資産変動計算書 

2016年10月31日終了年度 

 

注記

2016年 2015年 

(米ドル) (千円) (米ドル) (千円) 

     

受益者に帰属する期首純資産 9,523,151 1,071,926 12,414,907 1,397,422

     

受益証券3,060,000口 

（2015年：2,690,000口）の買戻し 10 (3,407,655) (383,566) (3,000,728) (337,762)

6,115,496 688,360 9,414,179 1,059,660

     

受益者に帰属する当期純（損失）／利益 (7,653) (861) 108,972 12,266

     

受益者に帰属する期末純資産 6,107,843 687,499 9,523,151 1,071,926

        

 

添付の注記は本財務書類と不可分なものである。 
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マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド 

キャッシュ・フロー計算書 

2016年10月31日終了年度 

 

2016年 2015年 

(米ドル) (千円) (米ドル) (千円) 

営業活動によるキャッシュ・フロー： 

受益者に帰属する当期純（損失）／利益 (7,653) (861) 108,972 12,266

    

受益者に帰属する当期純（損失）／利益を 
営業活動による純現金額に調整： 

 営業資産および負債の純変動： 

  損益を通じて公正価値で測定する 

  金融資産 3,426,305 385,665 2,923,894 329,114

  未払金および未払費用 404 45 (32,137) (3,617)

営業活動による純現金額 3,419,056 384,849 3,000,729 337,762

    

    

財務活動によるキャッシュ・フロー： 

受益証券の買戻し支払金 (3,407,655) (383,566) (3,000,728) (337,762)

   

財務活動に使用された純現金額 (3,407,655) (383,566) (3,000,728) (337,762)

    

現金および現金同等物の純変動 11,401 1,283 1 0

現金および現金同等物の期首残高 77 9 76 9

現金および現金同等物の期末残高 11,478 1,292 77 9

    

現金および現金同等物に含まれる項目： 

銀行預金 11,478 1,292 77 9

11,478 1,292 77 9

       

 

添付の注記は本財務書類と不可分なものである。 
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マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド 

財務書類に対する注記 

2016年10月31日終了年度 

 

１．概要 

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ償還時元本確保型ファンド（以下「ファンド」という。）

は、2005年６月10日にケイマン諸島の法律に準拠して設定されたユニット・トラストであり、2005年

６月20日にケイマン諸島のミューチュアル・ファンド法および一般投資家向け投資信託（日本）規則

（2012年改訂）に準拠して登録された。ファンドは、日本の金融当局に届け出されている。ファンド

は、2005年９月12日に運用を開始した。 

ファンドの投資目的は、市場の上昇・下落の如何を問わず一貫した運用成績の達成を可能とする各

種投資戦略で構成され分散された柔軟なポートフォリオを運用することにより、ボラティリティを抑

えつつ、中期的にみて実質的な増益の可能性を投資家にもたらすことである。 

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ・プリンシパル・プロテクテッド（ZC）リミテッド（以

下「ゼロ・クーポン債発行会社」という）は、米国財務省証券ストリップス債を保有する目的で、ケ

イマン諸島の法律に準拠して、2005年５月23日に設立された。ファンドは、ゼロ・クーポン債発行会

社により発行されたゼロ・クーポン債に投資する。ゼロ・クーポン債は米国財務省証券ストリップス

債のパフォーマンスに連動する。 

マン・AHL・エンハンスト・ストラテジーズ・プリンシパル・プロテクテッド・トレーディング・

リミテッド（以下「トレーディング・カンパニー」という。）は、投資活動ならびにそれに関連する

資産、負債、収益および費用をゼロ・クーポン債発行会社のものと区別するために設立された。ファ

ンドは、トレーディング・カンパニーによって発行されたパフォーマンス・ローン債に投資する。 

 

投資エクスポージャー 

2012年以降、トレーディング・カンパニーおよびファンドは、ファンドのヘッジファンド・ポート

フォリオに対する投資エクスポージャーを解消した。当該日以降にトレーディング・カンパニーおよ

びゼロ・クーポン債発行会社を通じてファンドに現存するすべての資本は、投資者の元本を保護する

目的で、米国財務省証券ストリップス債および現金で保有されている。 

 

２．重要な会計方針の概要 

ａ）作成の基礎 

本財務書類は、国際会計基準審議会（以下「IASB」という。）によって発行された国際財務報告基

準（以下「IFRS」という。）に準拠して作成されている。本財務書類は、取得原価主義を使用して作

成されている。ただし、公正価値で測定されている、損益を通じて公正価値で測定する金融資産およ

び金融負債を除く。 

ファンドは、トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社に対する投資持分を損

益を通じて公正価値で測定する金融資産に分類し、公正価値で測定した。 
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ｂ）会計方針および開示の変更 

本財務書類の作成に採用された会計方針は、2015年10月31日終了年度のファンドの財務書類と同一

である。 

 

公表されたが、効力を発生していない会計基準： 

IFRS第15号－「顧客との契約から生じる収益」 

IFRS第15号は、2014年５月に公表され、顧客との契約から生じる収益に適用する、新たな５つのス

テップからなるモデルを構築した。IFRS第15号に基づいて、収益は、顧客への財またはサービスの移

転と交換に、企業が権利を得ると見込む対価を反映した金額で認識される。IFRS第15号は、収益の測

定および認識に関するより体系的なアプローチの原則を提供する。 

新規の収益基準は、すべての企業に適用され、IFRSにおける収益認識に関する現行の規定はすべて

置き換えられる。2017年１月１日以降に開始する会計年度に対して、完全適用または遡及的な修正の

適用が当初要求されていたが、現在は2018年１月１日以降に延期され、早期適用も認められる。現在

ファンドは、IFRS第15号の影響を査定しており、当該新規基準の効力発生日に適用を実施する予定で

ある。 

 

IFRS第９号－「金融商品：分類および測定」 

IASBにより2014年７月に公表されたIFRS第９号「金融商品」の最終版は、金融商品プロジェクトの

全フェーズを反映し、またIAS第39号「金融商品：認識および測定」およびIFRS第９号の従前のすべ

てのバージョンに置き換わるものである。当該基準は、分類および測定、減損ならびにヘッジ会計に

関する新規の要件を導入する。IFRS第９号は、2018年１月１日以降に開始する会計年度から効力が発

生し、早期適用も認められている。遡及的適用が要求されるが、比較情報は強制されない。経営陣は、

現在、本基準のファンドへの影響を評価している。現在、経営陣は、IFRS第９号の適用がファンドの

金融資産または金融負債の分類および測定に重大な影響を与える可能性は低いと確信している。 

本財務書類の承認日において、公表されたが、まだ発効していないその他の基準および解釈指針が

多数存在していた。経営陣は、将来の会計年度にこれらの基準および解釈指針を適用することによっ

て、ファンドの財務書類が重大な影響を受けることはないと見込んでいる。 

 

ｃ）会計上の判断および見積りの使用 

IFRSに準拠した財務諸表の作成において、経営陣は本財務書類に報告されている金額および開示事

項ならびに付随する注記および一定の評価の前提に影響を与える判断、見積りおよび仮定を行わなけ

ればならない。しかし、当該仮定および見積りについての不確実性により、将来の資産または負債の

簿価に対して、重大な調整が必要とされる結果になる可能性がある。 

 

ｄ）継続企業の前提 

経営陣は、ファンドの継続企業としての能力を査定し、ファンドは見通し得る将来において事業を

継続するための資源を有していると確信している。さらに、経営陣は、ファンドの継続企業としての

能力に深刻な疑問を投げかけるような重大な不確実性は存在しないと考えており、したがって、本財

務書類は、継続企業を前提として作成されている。 
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ｅ）投資事業体としての評価 

ＩＦＲＳ第10号の投資事業体の要件を満たす事業体は、その子会社を連結するのではなく損益を通

じて公正価値で測定することを要求される。投資事業体を定義する基準は、以下のとおりである。 

（ａ）投資サービスを提供する目的で、単独または複数の投資者から資金を調達する事業体。 

（ｂ）事業体の事業目的が、資金をキャピタル・ゲイン、インカム・ゲインまたはその両方からの

リターンのためだけに投資することである旨を投資者に対して確約している事業体。 

（ｃ）実質的にすべての投資のパフォーマンスを、公正価値に基づいて測定および評価する事業体。 

ファンドの英文目論見書には、注記１に詳述されているとおり、中期的な成長を達成するため様々

な投資有価証券へ投資することを含む投資管理サービスを投資者に対し提供する目的について詳述

されている。 

ファンドは、投資者に対しては月次の投資者情報により、また経営陣に対しては内部の運用報告書

により公正価値基準で報告する。すべての投資有価証券は、IFRSで許容される範囲内で、ファンドの

年次報告書において公正価値で報告される。 

したがってファンドは、投資サービスを提供しているため、投資事業体の定義を満たす。これらの

基準または特徴に変更がある場合は、当該決定は毎年再評価される。 

 

ｆ）金融資産および金融負債の評価 

純資産価額の目的上、金融資産および金融負債の評価額は、英文募集資料に基づいて算定されてい

る。財務書類の目的上、投資有価証券は、以下に記載される方針に基づいて、IFRSに準拠して評価さ

れている。2016年10月31日および2015年10月31日現在、これらの評価手法間に重大な差異はない。 

経営陣が当初認識時に損益を通じて公正価値で測定するものに指定した金融資産または金融負

債：売買目的以外の持分証券および債務証券が含まれる。当該金融資産は、当初認識時に、運用され

る金融資産の一部であり、かつファンドのリスク管理および投資戦略に基づいて、そのパフォーマン

スが公正価値で評価されるものに指定される。当該金融資産に関する財務情報は、当該基準に基づき

FRMインベストメント・マネジメント・リミテッド（以下「投資運用会社」という。）に対して内部

で提供される。 

ファンドは、金融資産または金融負債を当該商品の契約当事者になった時にのみ認識する。投資有

価証券の一般的な売買は、取引日すなわちファンドが資産の売買を契約した日付けで認識される。損

益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債は、当初公正価値で認識される。当該商品に

係るすべての取引費用は、直接的に包括利益計算書において認識される。 

ファンドは、当初の測定後、損益を通じて公正価値で測定するものに分類された金融商品を公正価

値で測定する。 

ゼロ・クーポン債の評価額には、銀行または保管会社によって、適宜保有した担保の評価額が含ま

れる（以下「資本証券」という。）（注記４を参照のこと）。 

パフォーマンス・ローン債の評価額には、トレーディング・カンパニーのすべての売買目的および

投資目的の資産および負債の評価額が含まれ、係る評価額は、データ・コンパイレーション事務代行

会社によって決定される（注記４を参照のこと）。計算は、先物市場で値付け、上場、取引または売

買された投資有価証券の評価額に基づいて、決済価格を参照して行われる。その他の証券取引所で値

付け、上場、取引または売買された投資有価証券の評価は、係る投資有価証券の主要な証券取引所に

おける直近の相場を参照して行われる。 
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投資有価証券は、当該投資有価証券からのキャッシュフローを受領する権利が消滅した時点または

ファンドがその所有に関するすべてのリスクとリターンを実質的に譲渡した時点で認識が中止され

る。 

 

ｇ）借入金 

ファンドは、活発な市場で取引されていない、固定利付きまたは確定利付き非デリバティブ金融負

債である借入金を利用することがある。借入金は、当初、発行手取額の公正価値から、発生した取引

費用を控除した金額で認識される。借入金は以後、償却原価で計上される。 

 

ｈ）現金および現金同等物 

財政状態計算書における現金および現金同等物は、銀行預金、要求払い預金、金融機関に対する短

期預金、および所定の価格で容易に現金化が可能で、評価額の変動リスクが低く、当初満期が３か月

以下であり、適用ある場合には当座借越の残高と相殺される流動性の高い短期投資有価証券から構成

されることがある。短期の現金支払債務の履行を目的として保有されない短期投資有価証券および制

限付証拠金勘定は、現金および現金同等物とみなされない。 

 

ｉ）実現および未実現損益 

有価証券およびデリバティブに係るすべての実現および未実現損益は、包括利益計算書の損益を通

じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に係る純利益／（損失）として認識される。未実現

損益は、当期における金融商品の公正価値の変動、および財務期間に実現した金融商品の過年度の未

実現損益の戻入からの変動で構成される。実現損益は、金融商品の当初の簿価と売却金額との差額、

またはデリバティブ契約の支払金額または受取金額（かかる商品に関する委託証拠金口座の現金の受

け払いを除く）との差額を表す。売却された有価証券の取得原価は、先入先出法により計上される。 

 

ｊ）機能通貨および表示通貨 

ファンドは、調達資金の通貨である米ドルによる収益を得ることを目指している。ファンドの流動

性は、ファンドの受益証券の発行および買戻しに対応するために、日々、米ドルで管理されている。

ファンドのパフォーマンスも同様に米ドルで評価されている。したがって、米ドルは、投資先取引、

事象および条件の経済上の影響を最も忠実に表しており、ファンドの機能通貨および表示通貨は、米

ドルであると考えられている。 

 

ｋ）外貨 

当期中の外貨建取引は、取引日の実勢為替レートで換算されている。外貨建の資産および負債は、

財政状態計算書日現在の実勢為替レートで換算されている。外貨建投資取引および期末に保有してい

る外貨建投資有価証券に関して発生する損益は、包括利益計算書において、損益を通じて公正価値で

測定する金融資産および金融負債に係る純利益／（損失）に含まれる。その他のすべての外貨建損益

は、包括利益計算書において、外貨に係る純利益／（損失）に含まれる。 
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ｌ）費用 

すべての費用は、包括利益計算書において発生主義に基づいて認識されている。 

 

ｍ）受益証券 

受益証券は、以下の場合において、金融負債または資本性金融商品として分類される。 

・ ファンドが清算される場合、ファンドの純資産に対する持分に比例した権利を保有者に付与す

る。 

・ 他のすべてのクラスの金融商品に対して劣後する金融商品クラスに属している。 

・ 他のすべてのクラスの金融商品に対して劣後する金融商品クラスに属するすべての受益証券

が、同じ特性を有する。 

・ ファンドの純資産の比例持分に対する保有者の権利以外に、現金またはその他の金融資産を引

き渡すようないかなる契約上の義務も含まない。 

・ 受益証券に帰属する、存続期間中の予想キャッシュ・フローの総額が、実質的に、当該金融商

品の存続期間にわたる損益、ファンドの認識された純資産の変動、または認識された純資産お

よび未認識純資産の公正価格の変動に基づく。 

 

上記の特性すべてを有する受益証券に加え、ファンドは、以下の特性を有する他の金融商品または

契約を有していてはならない。 

・ キャッシュ・フローの総額が、実質的にファンドの損益、認識された純資産の変動、または認

識された純資産および非認識純資産の公正価格の変動に基づく。 

・ 受益者に残存持分を返還することを、実質的に制限または固定することができる。 

 

ファンドは、継続的に、受益証券の分類について評価を行っている。受益証券が資本に分類される

すべての特性および条件を充足しなくなった場合、ファンドは、当該受益証券を金融負債に再分類し、

再分類日付の公正価格で測定する。過去の帳簿価格からの差異は、資本において認識されるものとす

る。その後、受益証券が資本に分類されるすべての特性および条件を充足した場合には、ファンドは、

当該受益証券を資本性金融商品に再分類し、再分類日付の負債の帳簿価格で測定する。 

注記10で説明されているように、ファンドの受益証券は、金融負債に分類されている。 

 

３．銀行預金 

期末現在、銀行預金として開示された金額は、ロイヤル・バンク・オブ・スコットランド・インタ

ーナショナル・リミテッドにおいて保有されていた。2016年10月31日および2015年10月31日現在、ブ

ローカーが保有している担保残高はない。 
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４．損益を通じて公正価値で測定する金融資産 

下表は、10月31日現在の損益を通じて公正価値で測定する金融資産を要約したものである。 

 

2016年 2015年 

 公正価値 公正価値 

 （米ドル） （米ドル） 

損益を通じて公正価値で測定する金融資産 

当初認識時に指定されたもの 

トレーディング・カンパニーによって発行された 
パフォーマンス・ローン債 14,729 137,015

ゼロ・クーポン債発行会社によって発行された 
ゼロ・クーポン債 6,095,374 9,399,393

損益を通じて公正価値で測定する金融資産合計 6,110,103 9,536,408

 

6,039,073米ドル（2015年：8,966,052米ドル）の損益を通じて公正価値で測定する金融資産が、ゼ

ロ・クーポン債発行会社によって発行されたゼロ・クーポン債の担保として差し入れられている。 

 

ファンド・レベルの投資有価証券 

ファンドは、投資者に当初元本のリターンおよびプロフィット・ロックイン構造による保証額を確

実に提供することを目的としている。この目的を達成するために、ファンドは、ゼロ・クーポン債を

ゼロ・クーポン債発行会社から購入した。受益証券発行手取額から、ゼロ・クーポン債の買付けに充

当された後の残余資金は、パフォーマンス・ローン債の購入に充てられた。 

 

トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の投資有価証券 

ゼロ・クーポン債 

各ゼロ・クーポン債は、当該商品を保有するゼロ・クーポン債発行会社の割合的持分権を表章して

いる。各ゼロ・クーポン債には、BNPパリバからの保証が付されており、ファンドを代理する受託会

社に対しゼロ・クーポン債発行会社により割引発行される。保証契約は、その契約条件に基づき、当

該銀行が発行済みで満期日に買い戻される各ゼロ・クーポン債に関して、当該ゼロ・クーポン債の額

面金額の100％（１米ドル）と追加額に等しい金額を満期日に受託会社に対し支払う義務についての

ゼロ・クーポン債発行会社による履行を保証する。 

2016年10月31日現在、保有している当該証券の取得原価は、3,089,472米ドル（2015年：4,682,869

米ドル）であり、2019年８月15日に額面総額6,222,000米ドル（2015年：9,431,000米ドル）で満期を

迎える。2016年10月31日現在、当該証券の公正価値は、6,039,073米ドル（2015年：8,966,052米ドル）

であり、発行会社の現在の格付および現行利率が反映されている。 
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パフォーマンス・ローン債 

各パフォーマンス・ローン債は、パフォーマンス・ローン債勘定の比例割合に応じて計上されてお

り、その公正価値は、トレーディング・カンパニーの純資産価額にあたる。パフォーマンス・ローン

債は、いずれの取引日においても償還可能であり、これにより、ファンドは、受益証券を買い戻す受

託会社の義務を履行することができる。 

 

金融資産および金融負債の公正価値 

ファンドは、IFRS第13号に基づいて、公正価値を測定するために使用されるインプットの重要性を

反映させた公正価値ヒエラルキーを用いて公正価値測定を分類している。 

ファンドは、公正価値の測定に関する枠組みを確立した。本枠組みは、レベル３の公正価値を含む

すべての重要な公正価値測定の定期的な見直しを含む。 

投資運用会社は、重要な観察不能なインプットおよび評価調整（もしあれば）を定期的に見直す。

第三者の情報が公正価値の測定に使用される場合、投資運用会社は、当該評価が分類される公正価値

ヒエラルキーのレベルを含め、当該評価がIFRSの要求を満たすという結論を支持するために第三者か

ら得た証拠を評価する。 

 

公正価値ヒエラルキーは、以下のレベルに分かれている。 

・ レベル１－同一商品の活発な市場における公表された市場価格。 

・ レベル２－観察可能なインプットに基づく評価手法。当該区分には、類似商品の活発な市場にお

ける公表された市場価格、類似商品の活発とはみなされない市場における公表された価格、もし

くはすべての重要なインプットが市場データから直接または間接的に観察可能なその他の評価

手法を用いて評価された商品が該当する。 

・ レベル３－重要な観察不能なインプットを用いた評価手法。当該区分には、評価手法に観察可能

なデータに基づかないインプットが含まれ、観察不能なインプットによって当該商品の評価が著

しい影響を受ける可能性のあるすべての商品が該当する。当該区分には、商品間の差異を反映さ

せるために重要な観察不能な調整または前提を要求される、類似商品の公表価格に基づいて評価

された商品が該当する。 

 

上場または公開市場で取引されている持分証券、投資信託およびデリバティブの公正価値が、公表

された市場価格または活発な市場における同一資産に対する調整されていないディーラー公表価格

に基づいている場合には、商品はヒエラルキーのレベル１に分類される。 

ファンドによるパフォーマンス・ローン債およびゼロ・クーポン債への投資は、その投資対象が観

察不能なインプットであるトレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の純資産価

額に基づくため、レベル３に分類されている。 

下表は、2016年10月31日現在にファンドが公正価値で保有している金融商品を公正価値ヒエラルキ

ーに分類したものである。 
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レベル３ 公正価値合計 

（米ドル） （米ドル） 

損益を通じて公正価値で測定する金融資産 

トレーディング・カンパニーによって 
発行されたパフォーマンス・ローン債 

14,729 14,729

ゼロ・クーポン債発行会社によって 
発行されたゼロ・クーポン債 

6,095,374 6,095,374

損益を通じて公正価値で測定する金融資産合計 6,110,103 6,110,103

 

下表は、2015年10月31日現在にファンドが公正価値で保有している金融商品を公正価値ヒエラルキ

ーに分類したものである。 

レベル３ 公正価値合計 

（米ドル） （米ドル） 

損益を通じて公正価値で測定する金融資産 

トレーディング・カンパニーによって 
発行されたパフォーマンス・ローン債 

137,015 137,015

ゼロ・クーポン債発行会社によって 
発行されたゼロ・クーポン債 

9,399,393 9,399,393

損益を通じて公正価値で測定する金融資産合計 9,536,408 9,536,408

 

投資有価証券は、毎財務年度末に、上述の公正価値ヒエラルキーに従って正しくレベル１、レベル

２およびレベル３に分類されていることを確保するために精査される。当期に投資有価証券の性質に

変更があり、当該投資有価証券が現状レベルの条件を満たさない場合には、該当財務報告期間末によ

り適正なレベルへ移動される。 

2016年10月31日および2015年10月31日に終了した年度に、レベル間の移動はなかった。 

2016年10月31日および2015年10月31日に終了した年度におけるレベル３資産の変動調整は、以下の

とおりである。 

2016年 2015年 

パフォーマンス・ローン債 （米ドル） （米ドル） 

期首残高 137,015 464,402

トレーディング・カンパニーの純資産の変動 (53,556) (211,423)

包括利益計算書における損失の合計 (68,730) (115,964)

期末残高 14,729 137,015

 

2016年 2015年 

ゼロ・クーポン債 （米ドル） （米ドル） 

期首残高 9,399,393 11,995,900

ゼロ・クーポン債発行会社の純資産の変動 (3,426,828) (2,903,400)

包括利益計算書における利益の合計 122,809 306,893

期末残高 6,095,374 9,399,393
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下表は、レベル３に分類された投資有価証券の評価に用いられた観察不能インプットを一覧にした

ものである。トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社によって発行されたパフ

ォーマンス・ローン債およびゼロ・クーポン債は、それぞれ市場で観察不能であるトレーディング・

カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の純資産価額に基づいて評価される。 

 

2016年10月31日   

現在の公正価値   

資産銘柄 （米ドル） 評価手法 観察不能なインプット

パフォーマンス・ローン債 14,729
トレーディング・

カンパニーの
純資産価額

トレーディング・
カンパニーの
純資産価額

ゼロ・クーポン債 6,095,374
ゼロ・クーポン債

発行会社の
純資産価額

ゼロ・クーポン債
発行会社の
純資産価額

    

2015年10月31日   

現在の公正価値   

資産銘柄 （米ドル） 評価手法 観察不能なインプット

パフォーマンス・ローン債 137,015
トレーディング・

カンパニーの
純資産価額

トレーディング・
カンパニーの
純資産価額

ゼロ・クーポン債 9,399,393
ゼロ・クーポン債

発行会社の
純資産価額

ゼロ・クーポン債
発行会社の
純資産価額

 

トレーディング・カンパニーの公正評価における観察不能インプットは一つであるため、変動範囲

は開示されない。 

 

５．財務リスク管理 

ファンドの投資活動は、投資している金融商品および市場に関連する様々なリスクに晒されている。

ファンドが晒されている財務リスクの中で最も重要なものは、市場リスク、信用リスクおよび流動性

リスクである。市場リスクには、価格リスク、金利リスクおよび通貨リスクが含まれる。ファンドは、

これらのリスクを全体的リスク管理方針の一環として、投資活動に関連するリスクとともに一括して

管理する。 

財政状態計算書日現在の未決済の金融商品の性質および範囲ならびに採用されたリスク管理方針

は、以下のとおりである。 

 

全体的リスク管理 

ファンドは、AHLプログラムおよびFRMポートフォリオへ投資するトレーディング・カンパニーおよ

びゼロ・クーポン債発行会社に投資することによりリスク調整済キャピタル・ゲインの獲得に努める。

2012年から、トレーディング・カンパニー、ゼロ・クーポン債発行会社およびファンドは投資先のヘ

ッジ・ポートフォリオの投資エクスポージャーを解消している。投資者の資本の保護のために、同日
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からすべての残りの資本は米国財務省証券ストリップス債および現金で保有されている。 

トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の取締役会は、トレーディング・カ

ンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社のレベルのリスクと投資先の投資レベルのリスクの２つの

主要レベルにリスクを分けている。それに従い、投資運用会社は、トレーディング・カンパニーおよ

び投資先の投資に関するリスク管理の手続きを実行しているが、投資先の投資レベルのリスク管理を

適用する必要性はもはやない。 

 

トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社レベル 

トレーディング・カンパニー・レベルのリスク管理は、投資前および継続するリスク管理に分割す

ることができる。投資前リスク管理においては、資産配分およびポートフォリオ構築が決定される。

その後、リスク管理においては、リスク・リターン分析の実施、関連のあるトレーディング・カンパ

ニーの特定のポートフォリオ制限および投資ガイドラインのモニタリング、トレーディング・カンパ

ニー・レベルにおける通貨、金利、信用リスクおよび流動性リスクの管理などが行われ、資産配分お

よびポートフォリオ構築のための関連する調整が行われる。 

リスク検討またはポートフォリオを投資戦略および投資アプローチに沿った形に戻す必要性が生

じると、ポートフォリオのリバランスが行われることになる。リバランスは通常、投資運用会社のポ

ートフォリオ管理チームが毎月見直しする。 

 

市場リスク 

市場リスクとは、金利、為替レートおよび投資先の投資有価証券の価格などの市場の変数の変動に

より、金融商品の公正価値または将来キャッシュ・フローが変動するリスクのことである。 

ファンドは、2012年に投資エクスポージャーを解消したため、2016年10月31日現在のリスクの測定

に変動率を用いることは意味を持たないとみなされ、従って、2016年10月31日および2015年10月31日

に終了した年度における年間変動率は算出されていない。ファンドは、米国財務省証券ストリップス

債にかかる将来の金利エクスポージャーを除いて、重要な市場リスクに晒されていない。 

 

金利リスク 

金利リスクとは、市場金利の変動により金融商品の公正価値または将来キャッシュ・フローが変動

するリスクである。 

ファンドは、銀行預金ならびに米国財務省証券ストリップス債に基づくゼロ・クーポン債への投資

に関して、金利リスクに直接的に晒されている。投資エクスポージャーを排除した後、金利リスクは

積極的に管理されない。 

下表は、ファンドの金利リスクに対するエクスポージャーを契約上の満期または価格再計算時期の

いずれか早い方で示すものである。 
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2016年10月31日現在 

 １か月未満 １年超 
金利リスクを 

伴わないもの 
 合 計 

 （米ドル） （米ドル） （米ドル）  （米ドル） 

流動資産：   

銀行預金 11,478 － －  11,478

損益を通じて公正価値で 
測定する金融資産 26,874 6,039,073 44,156  6,110,103

流動資産合計 38,352 6,039,073 44,156  6,121,581

   

流動負債：   

未払金および未払費用 － － (13,738) (13,738)

流動負債合計（受益者に 
帰属する純資産を除く） － － (13,738) (13,738)

   

受益者に帰属する純資産 38,352 6,039,073 30,418  6,107,843

 

2015年10月31日現在 

 １か月未満 １年超 
金利リスクを 

伴わないもの 
 合 計 

 （米ドル） （米ドル） （米ドル）  （米ドル） 

流動資産：   

銀行預金 77 － －  77

損益を通じて公正価値で 
測定する金融資産 168,835 8,966,052 401,521  9,536,408

流動資産合計 168,912 8,966,052 401,521  9,536,485

   

流動負債：   

未払金および未払費用 － － (13,334) (13,334)

流動負債合計（受益者に 
帰属する純資産を除く） － － (13,334) (13,334)

   

受益者に帰属する純資産 168,912 8,966,052 388,187  9,523,151

 

金利リスクに晒されていない負債は、未払金および未払費用である。これらの金額は、通常は四半

期中に、いかなる場合でも１年以内に契約上の決済が要求される。 

 

下表は、すべての他の変数を一定として、金利が50ベーシスポイント（以下「bp」という。）上昇

または下落した場合の純資産への影響の詳細であり、基準金利の50bpの上昇または下落により純資産

価額が連動して50bp上昇または下落すると想定している。実際には、純資産価額の変動は個々の資産
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クラスおよび／または金利の感応度に対する市場の景況感に左右されるため、50bpの上昇または下落

により、純資産の公正価値が直接連動して増加または減少することはない。 

 

2016年10月31日現在 

 １か月未満 １年超 
金利リスクを 

伴わないもの 
 合 計 

 （米ドル） （米ドル） （米ドル）  （米ドル） 

50ベーシス・ポイント増加 
の場合の純資産 38,544 6,069,268 30,418  6,138,230

50ベーシス・ポイント減少 
の場合の純資産 38,160 6,008,878 30,418  6,077,456

 

2015年10月31日現在 

 １か月未満 １年超 
金利リスクを 

伴わないもの 
 合 計 

 （米ドル） （米ドル） （米ドル）  （米ドル） 

50ベーシス・ポイント増加 
の場合の純資産 169,757 9,010,882 388,187  9,568,826

50ベーシス・ポイント減少 
の場合の純資産 168,067 8,921,222 388,187  9,477,476

 

通貨リスク 

通貨リスクとは、為替レートの変動が原因で、金融商品の公正価値あるいは将来キャッシュ・フロ

ーが変動するリスクを指す。 

2016年10月31日および2015年10月31日現在、ファンドの主な資産および負債は米ドルであり、外貨

リスクに対するエクスポージャーは低いため、感応度分析は表示していない。ファンドの投資戦略の

一環として、ファンドは定期的に外貨建投資有価証券を保有することがある。 

 

その他の価格リスク 

その他の価格リスクとは、金融商品の価値に直接あるいは間接的に影響を及ぼす市況の変動が原因

で、金融商品の価格が変動するリスクを指す。 

ファンドは、投資先ヘッジファンドのポートフォリオへの投資を行わないため、米国財務省証券ス

トリップス債の価額に係る金利動向の影響以外にその他の価格リスクに晒されない。 

 

信用リスク 

信用リスクとは、発行体または取引相手方当事者が、ファンドと締結した契約を履行することがで

きなくなるリスクである。 

各クラスのデリバティブ商品を含む認識済み金融資産に関して、取引相手方当事者が義務を履行し

なかった場合における2016年10月31日現在の信用リスクに対するファンドの最大エクスポージャー

（保有している担保またはその他の証券の価値を考慮しない。）は、財政状態計算書における当該資

産の簿価である。信用リスクは、集中リスクの定期的なモニタリングを通じて軽減されている。 

エクスポージャーは、ロイヤル・バンク・オブ・スコットランド・インターナショナル・リミテッ
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ドおよびシティバンク、エヌ・エイ（以下「銀行」という。）ならびにBNPパリバ（以下「保証銀行」

という。）に対するものである。当期末に、ムーディーズの格付機関により、ロイヤル・バンク・オ

ブ・スコットランド・インターナショナル・リミテッドはＡ３、シティバンク、エヌ・エイはＡ１お

よびBNPパリバはＡ１に格付けされている。 

投資運用会社は、すべての取引相手方当事者に関して、それらがファンドに対するサービス提供者

または取引相手方当事者となる前に、デュー・デリジェンスを実施しており、かかる手続きには信用

力の確認が含まれる。ファンドの銀行および保証銀行の信用の質は、定期的に監視され、配分決定に

考慮されている。 

 

流動性リスク 

流動性リスクとは、ファンドが、金融負債または持分に関して、現金または現金同等物の引渡しに

より決済する義務を履行することが困難になるリスクである。 

ファンドの投資エクスポージャーが解消されたため、流動性リスクは最小限に抑えられた。現存す

るすべての資本は、現金または直ちに現金化できるもののいずれかで保有されている。 

 

６．損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債の純利益／（損失） 

下表は、トレーディング・カンパニーへのファンドの投資からの純損益を含む損益を通じて公正価

値で測定する金融資産へのファンドの投資に係る純投資損益を示すものである。 

 

2016年10月31日終了年度 

2016年 2015年 

 （米ドル） （米ドル） 

当初認識時に指定された金融資産および金融負債：  

米国財務省証券ストリップス債 122,809 306,893

トレーディング・カンパニー・レベルで発生する 
以下の項目で構成されるトレーディング・ 
カンパニーへの投資に係る純利益 

受取利息 20,067 309

 保証報酬 (19,171) (22,749)

 取締役報酬 (16,000) (15,831)

 評価報酬 (12,500) (12,006)

 管理事務報酬 (8,857) (14,229)

 専門家報酬および一般管理費用 (32,269) (51,458)

 54,079 190,929

 

７．借入金 

マン・インベストメンツ・エイ・ジー 

トレーディング・カンパニーは、投資資金として、リボルビング借入契約をマン・インベストメン

ツ・エイ・ジーとの間で締結した。トレーディング・カンパニーは、リボルビング借入契約の条項に

従い、定められた金額以下の借入れ、返済および再借入れを行うことができる。トレーディング・カ
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ンパニーは、2016年10月31日および2015年10月31日に終了した年度において、リボルビング借入契約

に基づく借り入れは行わなかった。 

リボルビング借入契約は、満期日は定められていないが、５営業日前の通知をもってマン・インベ

ストメンツ・エイ・ジーの単独の判断で打ち切られる可能性がある、誓約されない借入設定枠である。

リボルビング借入契約は、LIBORにマージン（２％以下、年１回見直される）を上乗せした利息を負

担する。 

リボルビング借入契約の残高は、ファンドの純資産価額の70％を超過してはならない。 

 

８．報酬、手数料およびその他の費用 

代行協会員報酬 

代行協会員報酬は、毎評価日の受益証券一口当たり純資産価格に当該評価日現在の発行済受益証券

口数を乗じた金額の年率0.5％で計算され、毎月後払いで、代行協会員である三菱ＵＦＪモルガン・

スタンレー証券株式会社（以下「代行協会員」という。）に対し、業務対価として支払われる。 

当該報酬は、ファンド・レベルで課せられる。 

 

保証報酬 

保証報酬は、保証銀行に、四半期毎に後払いで支払われる。報酬は、英文募集書面に定義された受

益証券の保証債務の年率0.24％で計算される。 

保証銀行は、保証契約により、受益証券の額面金額およびプロフィット・ロックイン構造を通じて

固定された追加額が満期日に償還されるよう、受益者に保証している。 

当該報酬は、トレーディング・カンパニー・レベルで課せられる。 

 

登録事務代行報酬 

登録事務代行報酬は、ルクセンブルク三菱UFJインベスターサービス銀行S.A.（以下「登録事務代

行会社」という。）に支払われる。当該報酬は、各評価日の純資産価額に対する年率0.06％が、毎月

後払いで支払われる。 

当該報酬は、ファンド・レベルで課せられる。 

 

管理事務報酬 

管理事務報酬は、月中の受益証券口数の変動を参照することによって調整された、報酬支払月の月

初における受益証券の純資産総額に対する0.11％の12分の１（年率約0.11％）が、毎月の各取引日に

後払いで、ルクセンブルク三菱UFJインベスターサービス銀行S.A.に支払われる。 

当該報酬は、トレーディング・カンパニー・レベルで課せられる。 

 

評価報酬 

評価報酬は、各評価日における受益証券一口当たりの純資産価格の0.15％の12分の１（年率約

0.15％）に、当該日の発行済受益証券口数を乗じて計算されるが、年間最高額を12,500米ドルに業務

上発生する現金支出費用を加えた金額とすることを条件に、マン・バリュエーション・サービシズ・

リミテッド（以下「データ・コンパイレーション事務代行会社」または「MVSL」という。）に、毎月

後払いで支払われる。 
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MVSLは、評価業務をシトコ・ファンド・サービシズ（バミューダ）リミテッドに委託した。 

当該報酬は、トレーディング・カンパニー・レベルで課せられる。 

 

受託報酬 

受託会社（受託会社兼保管会社）は、ファンドから、年間報酬として純資産価額の終値の0.0075％

（最低年間報酬は15,000米ドル ）を受領する権利を有する。受託報酬は、CIBCバンク・アンド・ト

ラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッドに、毎月の各取引日に後払いで支払われる。 

当該報酬は、ファンド・レベルで課せられる。 

 

税金 

ケイマン諸島には、現在のところ、所得税、法人税、キャピタル・ゲイン税、源泉徴収による税、

遺産税、相続税、贈与税がない。また、受託会社はケイマン諸島の信託法（2012年改正済）に基づき、

ケイマン諸島総督に対し、誓約書の発行後50年間にケイマン諸島で制定される、所得、資産、利益も

しくは評価益に課せられる税金、または遺産税もしくは相続税の性質を有する何らかの税金を課す法

律が、ファンドに保有される財産もしくはファンドに生じた所得に対し、または当該財産もしくは所

得に関して受託会社もしくは受益者に対し、適用されないものとする旨の誓約書の発行を申請済みで

あり、同総督からこれを取得した。受益証券の発行、譲渡または買戻しに関し、ケイマン諸島におけ

る資本税または印紙税は課せられない。 

毎年の登録手数料は、受託会社からケイマン諸島政府に支払われる。トレーディング・カンパニー

およびゼロ・クーポン債発行会社は、いずれも、ケイマン諸島の法律に基づき免税会社として設立さ

れ、誓約の日付から20年の間にケイマン諸島で制定される、利益、所得、利得または評価益に対して

税金を課す法律がトレーディング・カンパニーもしくはゼロ・クーポン債発行会社に対して適用され

ない旨の誓約をケイマン諸島総督より取得した。 

 

９．関連当事者 

バミューダで設立された企業であるマスター・マルチ－プロダクト・ホールディングス・リミテッ

ドは、トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の普通株式を100％所有してい

ることにより関連当事者とされる。したがって、トレーディング・カンパニーとゼロ・クーポン債発

行会社を所有する支配会社は、2015年12月１日までにおいてトレーディング・カンパニーとゼロ・ク

ーポン債発行会社と一名の取締役を共有していた、マスター・マルチ－プロダクト・ホールディング

ス・リミテッドである。ジョン・ウォーリーは、2015年12月１日までトレーディング・カンパニーお

よびゼロ・クーポン債発行会社の取締役であり、2015年12月11日までマスター・マルチ－プロダクト・

ホールディングス・リミテッドの取締役でもあった。 

FRMインベストメント・マネジメント・リミテッドはトレーディング・カンパニーの投資運用会社

であるため、関連当事者である。マン・インベストメンツ・リミテッド、マン・バリュエーション・

サービシズ・リミテッドおよびFRMインベストメント・マネジメント・リミテッドは、マン・グルー

プ・ピーエルシーの子会社であるため、マン・グループ・ピーエルシーのすべての子会社も関連当事

者である。マン・グループ・ピーエルシーは、ファンドのために一般経費を支払い、トレーディング・

カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社にこの費用を請求することがある。 

ケイマン諸島で設立された企業であり、ファンドの受託会社であるCIBCバンク・アンド・トラスト・
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カンパニー（ケイマン）リミテッドは、その役割のために関連当事者とされる。最終的な支配会社は

ない。 

各取締役は、他社の金融投資および専門的な活動に関与しているか、関与の可能性があり、トレー

ディング・カンパニーとゼロ・クーポン債発行会社の経営と利害の衝突の原因となるかもしれない。

これらの活動には、他社（トレーディング・カンパニーとゼロ・クーポン債発行会社と同様の投資目

的を有する会社を含む。）の経営または管理、有価証券およびその他の投資対象の売買、投資運用相

談、ならびにトレーディング・カンパニーが投資および／またはファンドに投資する会社を含む、他

社の取締役、役員、アドバイザーおよび／または代理人としての活動を含む。 

ジョン・ウォーリーは2015年12月１日付でトレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発

行会社の取締役を退任し、ローナン・ダリーが2016年１月１日付で退任した。アラン・デイビスおよ

びサイモン・パーマーが、2016年１月１日付で新取締役に任命された。 

取締役報酬は、トレーディング・カンパニーレベルで支払われ、トレーディング・カンパニーとゼ

ロ・クーポン債発行会社に割当てられる。 

以下は、ファンド、トレーディング・カンパニー、ゼロ・クーポン債発行会社およびその関連当事

者の間に発生した取引である。 

 

2016年10月31日終了年度 

関連当事者 報酬の種類 
報酬総額 
(米ドル) 

未払／（前払） 
報酬 

(米ドル) 

CIBCバンク・アンド・トラスト・ 
カンパニー（ケイマン）リミテッド 

受託報酬 26,432 5,500

取締役 取締役報酬＊ 16,000 (2,667)

マン・バリュエーション・サービシズ・ 
リミテッド 

評価報酬＊ 12,500 2,083

 

2015年10月31日終了年度 

関連当事者 報酬の種類 
報酬総額 
(米ドル) 

未払／（前払） 
報酬 

(米ドル) 

CIBCバンク・アンド・トラスト・ 
カンパニー（ケイマン）リミテッド 

受託報酬 26,280 5,000

取締役 取締役報酬＊ 15,831 (2,667)

マン・バリュエーション・サービシズ・ 

リミテッド 
評価報酬＊ 12,006 2,083

＊トレーディング・カンパニー・レベルで課せられた。 

 

マン・グループ・ピーエルシーの関連事業体による受益証券所有割合はゼロ％（2015年：ゼロ％）

である。 

 

10．株式資本 

トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社は、それぞれ、一株の額面が１米ド

ルの普通株式50,000株による50,000米ドルの授権資本を所有している。 
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トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の普通株式 

払込済か否かに関わらず、普通株式は100％の議決権を有する。普通株式の所有者は、年間5,000米

ドルを上限とする配当を取締役の裁量により受け取る権利を有するが、当年度または前年度に宣言さ

れた配当はない。トレーディング・カンパニーまたはゼロ・クーポン債発行会社が清算または解散さ

れる場合、普通株式の所有者は、その額面価額（払込済みであれば）、ならびにトレーディング・カ

ンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社の剰余資産持分に等しい金額を受領する権利を有する。し

かし、普通株式の所有者は、普通株式の額面価額を超える額に対する権利を放棄することについて取

消不能の同意をしており、トレーディング・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社がかかる金

額を受益者の利益のために受益証券勘定に含めることを承認した。普通株式は発行されているが、払

込はされていない。普通株式は、払込されるまで金額は認識されない。 

 

ファンドの受益証券 

ファンドの受益証券は、2005年７月25日付の英文募集書面により、受益証券一口当たり１米ドルで

募集された。申込期間は2005年８月30日に終了した。 

受益証券保有者は、取引日の前暦月の15日までに書面による通知を発送して、買戻しが実施される

取引日の直前の評価日における受益証券の一口当たり純資産価格を基準として算出された買戻し価

格で、その受益証券を買戻すことができる。 

受益証券の償還日は2019年９月30日であり、受益証券は同日にその受益証券の一口当たり純資産価

格にプロフィット・ロックイン構造の結果としての追加的な金額を加算した金額で償還される。 

 

資本運用 

受益証券の買戻しが可能であるため、ファンドの資本は、ファンドに対する買戻し要求に応じて変

動する。ファンドは、募集書面に詳述されている場合を除いて、外部から必要資本を課せられること

はなく、買戻しの制限もない。 

投資エクスポージャーの解消に伴って、ファンドの資本運用の目的には、下記が含まれる。 

・投資者の元本の保全 

・ファンドの費用および買戻し請求への対応に見合う十分な流動性を確保する。 

 

ファンドによって適用された資本運用の方針および手続きについては、注記５「財務リスク管理」

を参照のこと。 

 

純資産価額の調整 

財政状態計算書における純資産価額とファンドの募集書面に準拠して算出される評価および買戻

しのための純資産価額の間には差異がある。 

ファンドは、ファンドのトレーディング資本が一定のレベルを下回ることで投資者に影響を及ぼす

ようなことを制限するために、将来のための一定の償還費用を計上した。将来のために費用を計上す

ることは、IFRSでは認められておらず、本財務書類上は費用化していない。 

財務書類における純資産価額と評価および買戻しのための純資産価額の調整は、以下のとおりであ

る。 
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10月31日現在 

 2016年 2015年 

 （米ドル） （米ドル） 

財務書類における純資産価額：  

受益証券１口当たり純資産価格1.1352米ドル 
（2015年：1.1283米ドル)の受益証券5,380,000口 
（2015年：8,440,000口) 6,107,843 9,523,151

控除：事前に認識された満期償還費用 (2,940) (98,709)

  

月次評価における純資産価額：  

受益証券１口当たり純資産価格1.1347米ドル 
（2015年：1.1166米ドル）の受益証券5,380,000口 
（2015年：8,440,000口） 6,104,903 9,424,442

 

11．後発事象 

期末日以降に、ファンドに影響を与え、財務諸表に開示を要するような重要な事象は発生しなかっ

た。 

 

12．偶発債務およびコミットメント 

2016年10月31日または2015年10月31日現在、注記10に詳述されている事項の他に、偶発債務または

コミットメントはなかった。 

 

 

（３）投資有価証券明細表等 

 

財政状態計算書、包括利益計算書および財務書類に対する注記を参照のこと。 

 



 

－ 31 － 

Ⅳ．お知らせ 
 

・該当事項はありません。 
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