
（	 ）

運 用 報 告 書
（全体版）

作成対象期間
第 10 期

自 2018年 5 月 1 日
至 2019年 4 月30日

管理会社

ルクセンブルク三菱UFJインベスターサービス銀行S.A.

マン ＡＨＬ ダイバーシファイド
償還時元本確保型ファンド



 

 

 

 

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 ダイバーシファイド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10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、2023年３月31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

法により当該日までに終了する場合を除きます。 

運用方針 ファンドの投資目的は、ゼロ・クーポン債の購入を含む元本確保の引当てを通じて、償還日

に少なくとも当初購入価格を保全しつつ、中期的な投資により魅力的な値上がり益を目指す

ことです。 

主要投資対象 マン ＡＨＬ ダイバーシファイド・プリンシパル・プロテクテッド（ＺＣ）リミテッド

（Man AHL Diversified Principal Protected (ZC) Limited）（以下「ゼロ・クーポン債発

行会社」といいます。）が割引発行するゼロ・クーポン債およびマン ＡＨＬ ダイバーシ

ファイド・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（Man AHL 

Diversified Principal Protected Trading Limited）（以下「トレーディング・カンパ

ニー」といいます。）が割引発行するパフォーマンス・ローン債 

ファンドの運用方法 パフォーマンス・ローン債の申込手取金は、トレーディング・カンパニーにより、有価証券

報告書記載の各種の投資手法に充当され、一方、ゼロ・クーポン債の発行手取金は、ゼロ・

クーポン債発行会社により、有価証券報告書記載の元本確保のために充当されます。ただ

し、受益証券の元本（およびそのすべてのリターン）は保証されていません。 

2018年６月１日付で、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元本確保商品および／または現金等で保有します。 

主な投資制限 ファンドの投資ポートフォリオは、管理会社の助言と同意に基づく受託会社によるパフォーマン

ス・ローン債とゼロ・クーポン債の買付です。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、ファンドの全資産の50％以上を、日本国金融商品取引法に定義される有価証

券（同法第２条第２項に規定される有価証券を除きます。）（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、本

項にいう「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）価格の透明性 

ファンドの資産が流動性に欠ける資産（私募証券、非上場証券または不動産等）に投資さ

れる場合、当該投資対象の価格の透明性を確保する方法が取られるものとします。 

（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、一発行会社の議決権

の総数の50％を超えて当該発行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９期末の 

１口当たり純資産価格 
0.9334米ドル 

第10期末の 

１口当たり純資産価格 
0.9571米ドル 

第10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 2.54％ 
 

（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 
 

 当期の１口当たり純資産価格の主な変動要因は、ＡＨＬダイバーシファイド・プログラムのパフォー

マンスと、ゼロ・クーポン債の価格の変動です。 

 

 

■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 
 

 政治には今でも市場にサプライズを与える潜在的な可能性があり、2018年５月のイタリアの政権交代

は市場を激震させました。ドナルド・トランプ米大統領が古くから同盟関係にあった欧州連合（ＥＵ）、

カナダおよびメキシコとの貿易戦争の口火を切ると、ボラティリティが再び上昇しました。ファンドは

このようなボラティリティの上昇を極めて慎重に乗り切り、株式と農産物市場で被った損失を通貨とエ

ネルギーによる利益で取り戻しました。 
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■ポートフォリオについて 

 

 最も好調だったのは通貨のトレーディングでした。市場にリスク回避ムードが広がる中で米ドル高と

いうテーマが終始注目され、トルコ・リラが過去最安値まで下落したことからトルコ・リラに対する米

ドルのロング・ポジションが好調で、ブラジル・レアルやメキシコ・ペソ等、他の新興国市場の通貨の

ショート・ポジションも利益を上げました。一方、スイスフランとスウェーデン・クローナに対する

ユーロのロング・ポジションがいずれも不振だったことから欧州で損失が生じました。 

 コモディティのパフォーマンスは概ね好調でした。ブレント原油、ガスオイルおよびイギリスの天然

ガスのロング・ポジションのアウトパフォーマンスに後押しされたエネルギーが相場を牽引し、米国の

天然ガスのみが大きく出遅れました。金属はプラス寄与で、ニッケルの値上がりが続いて３年ぶりに高

値を更新したため、ニッケルのロング・ポジションが大きく貢献しました。農産物のトレーディングは

非常に厳しく、木綿のロング・ポジションから利益を上げたものの、ココアと砂糖の反落により被った

損失を補い切れませんでした。 

 イタリア市場の混乱や貿易戦争を巡る発言の激化を受けて欧州のクレジットのロング・ポジションが

不振だったことから、当期のクレジットのパフォーマンスは損なわれました。欧州の主要なiTraxx指数

すべてのスプレッドが拡大し、ファンドが保有する投資適格債、クロスオーバー債およびシニアの金融

スワップが損失を被りました。 

 当期に向けてイタリア国債10年物のロング・ポジションをかなり保有したにもかかわらず、当期の債

券のパフォーマンスは最終的にはほぼ横ばいでした。ドイツ国債５年物と10年物の値上がりから得た利

益が、イタリアの苦境を受けて市場に生じた強い先行き不透明感により被った損失を相殺しました。ま

た、カナダと米国の国債のショート・ポジションが僅かな損失を出しました。 

 欧州のショッキングな出来事によるリターンの低下が最も大きかったのは株式市場でした。パフォー

マンスが最も低かったのは予想通りＦＴＳＥイタリア・オール・シェア・インデックスのロング・ポジ

ションで、シンガポールＭＳＣＩインデックスのロング・ポジションがこれに続きました。好調だった

のはラッセル2000のロング・ポジションと北米のソフトウェアやサービス株式の個別銘柄のポジション

で、最も高いパフォーマンスを収めました。 

 トレーディング・カンパニーの投資運用会社は、市況に鑑み、2018年６月１日に原投資戦略に対する

投資配分を完全にゼロまで削減しました。 

 2018年６月１日以降、ファンドは元本確保商品とトレーディング対象元本により構成され、合算した

金額が純資産総額（「ＮＡＶ」）に相当します。純資産総額が原投資戦略の投資リスクや値動きによる

影響を受けることは一切ありませんが、元本確保商品が常に時価で評価されるため、純資産総額も当該

商品の月次べースの評価に従い常に変動します。 

 

■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。 

 

■今後の運用方針 
 

 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元本確保商品および／

または現金等で保有します。 
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(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 

投資運用報酬および

成功報酬 

トレーディング・カンパニーのレベ

ルにおいて、ＡＨＬダイバーシファ

イド・プログラムへの投資配分の毎

月0.25％（年率約３％）の運用報酬

およびＡＨＬダイバーシファイド・

プログラムに帰属する純増加額の

20％の月次の成功報酬 

各投資戦略についての投資運用業務

の対価 

＊2018年６月１日以降、投資運用報酬およ

び成功報酬は放棄されています。 

受託報酬および 

保管報酬 

純資産総額の年率      0.01％ 

（最低年間17,000米ドル） 

受託業務の提供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） 
0.77％ 

専門家報酬および一般管理費用、弁

護士報酬等 

（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10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 １口当たり純資産価格 

 千米ドル 百万円 米ドル 円 

第１会計年度末 
（2010年４月末日） 

262,550 27,951 0.9274 99 

第２会計年度末 
（2011年４月末日） 

224,104 23,858 1.0406 111 

第３会計年度末 
（2012年４月末日） 

166,217 17,695 0.9884 105 

第４会計年度末 
（2013年４月末日） 

144,733 15,408 1.1119 118 

第５会計年度末 
（2014年４月末日） 

73,942 7,872 0.8783 94 

第６会計年度末 
（2015年４月末日） 

71,526 7,615 1.2051 128 

第７会計年度末 
（2016年４月末日） 

26,956 2,870 1.1190 119 

第８会計年度末 
（2017年４月末日） 

21,669 2,307 0.9827  105 

第９会計年度末 
（2018年４月末日） 

18,286 1,947 0.9334 99 

第10会計年度末 
（2019年４月末日） 

14,405 1,534 0.9571 102 

2018年５月末日 18,165 1,934 0.9334 99 

６月末日 16,427 1,749 0.9328 99 

７月末日 15,345 1,634 0.9294 99 

８月末日 15,041 1,601 0.9348 100 

９月末日 14,777 1,573 0.9276 99 

10月末日 14,757 1,571 0.9281 99 

11月末日 14,688 1,564 0.9343 99 

12月末日 14,769 1,572 0.9473 101 

2019年１月末日 14,452 1,539 0.9495 101 

２月末日 14,381 1,531 0.9467 101 

３月末日 14,515 1,545 0.9580 102 

４月末日 14,405 1,534 0.9571 102 

（注１）上記に記載された各月末の数値は、評価および買戻目的のために計算されたものです。そのた

め、各会計年度末の純資産価額および１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、2019年８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＝106.46円）によります。 
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(2）分配の推移 
 該当事項はありません。 
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(3）販売及び買戻しの実績 
 下記の各会計年度における販売および買戻しの実績ならびに下記の各会計年度末日現在の発行

済口数は、以下のとおりです。 

計算期間 販売口数（口） 買戻口数（口） 発行済口数（口） 

第１会計年度 
313,500,000 
(313,500,000) 

30,410,000 
(30,410,000) 

283,090,000 
(283,090,000) 

第２会計年度 
0 
(0) 

67,740,000 
(67,740,000) 

215,350,000 
(215,350,000) 

第３会計年度 
0 
(0) 

47,190,000 
(47,190,000) 

168,160,000 
(168,160,000) 

第４会計年度 
0 
(0) 

38,000,000 
(38,000,000) 

130,160,000 
(130,160,000) 

第５会計年度 
0 
(0) 

45,980,000 
(45,980,000) 

84,180,000 
(84,180,000) 

第６会計年度 
0 
(0) 

24,830,000 
(24,830,000) 

59,350,000 
(59,350,000) 

第７会計年度 
0 
(0) 

35,260,000 
(35,260,000) 

24,090,000 
(24,090,000) 

第８会計年度 
0 
(0) 

2,040,000 
(2,040,000) 

22,050,000 
(22,050,000) 

第９会計年度 
0 
(0) 

2,460,000 
(2,460,000) 

19,590,000 
(19,590,000) 

第10会計年度 
0 
(0) 

4,540,000 
(4,540,000) 

15,050,000 
(15,050,000) 

（注１）（  ）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。 

（注２）第１会計年度の販売口数は、当初申込期間に販売された販売口数を含みます。 
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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。 

 

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

条の３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるアーンスト・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。 

 

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

ついて円換算額が併記されている。日本円への換算には2019年８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＝106.46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 

 

受託会社御中 

マン ＡＨＬ ダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド 

 

財務書類の監査に関する報告書 

 

意見 

我々は、マン ＡＨＬ ダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド（以下「ファンド」とい

う。）の2019年４月30日現在の財政状態計算書ならびに同日に終了した年度の包括利益計算書、純資産

変動計算書およびキャッシュ・フロー計算書ならびに重要な会計方針の要約を含む財務書類に対する注

記からなる本財務書類について監査を実施した。 

我々の意見では、本財務書類は、国際財務報告基準に準拠して、2019年４月30日現在のファンドの財務

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、すべての重要な点に

おいて適正に表示している。 

 

意見の根拠 

我々は、国際監査基準（以下「ISAs」という。）に準拠して監査を実施した。当該基準に基づく我々

の責任は、我々の報告書の「財務書類の監査に関する監査人の責任」の項において詳述されている。

我々は国際会計士倫理基準審議会の職業会計士の倫理規程（以下「IESBA規程」という。）に従って

ファンドから独立した立場にある。我々はIESBA規程に従って他の倫理的な義務も果たしている。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。 

 

ファンドの2019年の年次報告書に含まれるその他の情報 

その他の情報は、ファンドの財務書類およびそれに対する我々の監査報告書以外の、年次報告書に含

まれる情報で構成される。経営陣は、その他の情報に関して責任を負う。 

財務書類に対する我々の意見は、その他の情報を対象としておらず、我々は、その他の情報に対して

いかなる形式の結論の保証も表明しない。 

財務書類の監査に関する我々の責任は、その他の情報を読み、当該情報が、財務書類または我々が監

査で入手した知識と著しく矛盾していないか、もしくは重大な虚偽記載があると思われるか否かについ

て検討することである。我々が実施した調査に基づき、当該情報に重要な虚偽表示があるという結論に

達した場合、我々はその事実を報告することが求められる。この点に関し、我々に報告すべき事項はな

い。 

 

本財務書類に対する経営陣および受託会社の責任 

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、ならびに不正によ

るか誤謬によるかを問わず、重要な虚偽記載のない財務諸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対して責任を負う。 

財務書類の作成において、経営陣は、ファンドが継続企業として存続する能力を評価し、それが適用

される場合には、経営陣がファンドの清算または運用の中止を意図している、もしくは現実的にそれ以

外の選択肢がない場合を除き、継続企業の前提に関する事象を適宜開示し、継続企業の会計基準を使用

する責任を負う。 

受託会社は、ファンドの財務報告の過程を監督する責任を負う。 
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本財務書類の監査に対する監査人の責任 

本報告書は、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。 

我々の目的は、不正によるか誤謬によるかを問わず、財務書類に全体として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こと、および監査意見を含む監査報告書を発行することである。合理

的な保証は、高度な水準の保証ではあるが、ISAsに準拠して実施される監査が、重大な虚偽記載を常に

発見することを保証するものではない。虚偽記載は、不正または誤謬により生じることがあり、単独で

または全体として、当該財務書類に基づく利用者の経済的意思決定に影響を及ぼすことが合理的に予想

される場合に、重大とみなされる。 

ISAsに準拠した監査の一環として、監査中、我々は専門的判断を下し、職業的懐疑心を保っている。

我々はまた、 

－不正によるか誤謬によるかを問わず、財務書類における重大な虚偽記載のリスクを認識および評価

し、それらのリスクに対応する監査手続を策定および実行し、我々の意見表明のための基礎として

十分かつ適切な監査証拠を得る。不正による重大な虚偽記載を発見しないリスクは、共謀、偽造、

意図的な削除、不正表示または内部統制の無効化によることがあるため、誤謬による重大な虚偽記

載に比べて、より高い。 

－ファンドの内部統制の有効性についての意見を表明するためではなく、状況に適した監査手続を策

定するために、監査に関する内部統制についての知識を得る。 

－使用される会計方針の適切性ならびに経営陣が行った会計上の見積りおよび関連する開示の合理性

を評価する。 

－経営陣が継続企業の前提の会計基準を採用した適切性および、入手した監査証拠に基づき、ファン

ドが継続企業として存続する能力に重大な疑義を生じさせる可能性のある事象または状況に関連す

る重要な不確実性の有無について結論を下す。重要な不確実性が存在するという結論に達した場

合、我々は、当報告書において、財務書類における関連する開示に対して注意喚起し、当該開示が

不十分であった場合は、監査意見を修正する義務がある。我々の結論は、当報告書の日付までに入

手した監査証拠に基づく。しかし、将来の事象または状況が、ファンドが継続企業として存続しな

くなる原因となることがある。 

－開示を含む財務書類の全体的な表示、構成および内容について、また、財務書類が、適正な表示を

実現する方法で対象となる取引および事象を表しているかについて評価する。 

 

我々は受託会社に、特に、計画した監査の範囲および実施時期、ならびに我々が監査中に特定した内

部統制における重大な不備を含む重大な監査発見事項に関して報告する。 

 

アーンスト・アンド・ヤング・リミテッド

2019年10月１日 
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（１）貸借対照表 

マンＡＨＬダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド 

財政状態計算書 

2019年４月30日現在 

 

  2019年  2018年 

 注記 （米ドル）  （千円）  （米ドル）  （千円） 

流動資産：         

銀行預金 ３ 59,821  6,369  62,053  6,606 

損益を通じて公正価値で測定する 
金融資産 

４ 14,463,384  1,539,772  18,246,803  1,942,555 

前払金およびその他の資産  3,269  348  3,269  348 

流動資産合計  14,526,474  1,546,488  18,312,125  1,949,509 

         

流動負債：         

未払金および未払費用 ８，９ (21,813) (2,322) (26,267) (2,796)

流動負債合計 
（受益者に帰属する純資産を除く） 

 (21,813) (2,322) (26,267) (2,796)

         

受益者に帰属する純資産  14,504,661  1,544,166  18,285,858  1,946,712 

         

内訳：         

受益者に対する負債         

一口当たり純資産価格0.9637米ドル 
（2018年：0.9334米ドル）の 
受益証券15,050,000口 
（2018年：19,590,000口） 

10 14,504,661  1,544,166  18,285,858  1,946,712 

  14,504,661  1,544,166  18,285,858  1,946,712 

 

2019年10月１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〕 

エドウィン・マシャンガンビ  アンジェリカ・ルジャーデ 

署名権者  署名権者 

 

マンＡＨＬダイバーシファイド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ダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド 

包括利益計算書 

2019年４月30日終了年度 

 

  2019年  2018年 

 注記 （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 
金融資産の純利益／（損失） 

６ 593,611  63,196  (792,703) (84,391)

         

収益／（損失）合計  593,611  63,196  (792,703) (84,391)

         

費用         

代行協会員報酬 ８ (75,718) (8,061) (100,767) (10,728)

管理事務報酬 ８ (26,440) (2,815) (33,173) (3,532)

受託報酬 ８，９ (19,641) (2,091) (19,641) (2,091)

登録事務代行報酬 ８ (4,979) (530) (6,714) (715)

専門家報酬および一般管理費用  (4,903) (522) (4,903) (522)

費用合計  (131,681) (14,019) (165,198) (17,587)

受益者に帰属する 
当期純収益／（損失） 

 461,930  49,177  (957,901) (101,978)

 

 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ダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド 

純資産変動計算書 

2019年４月30日終了年度 

 

  2019年  2018年 

 注記 （米ドル）  （千円）  （米ドル）  （千円） 

受益者に帰属する純資産期首残高  18,285,858  1,946,712  21,669,340  2,306,918 

受益証券4,540,000口（2018年： 
2,460,000口）の買戻支払金 

10 (4,243,127) (451,723) (2,425,581) (258,227)

  14,042,731  1,494,989  19,243,759  2,048,691 

         
受益者に帰属する 
当期純収益／（損失） 

 461,930  49,177  (957,901) (101,978)

受益者に帰属する純資産期末残高  14,504,661  1,544,166  18,285,858  1,946,712 

 

 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ダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド 

キャッシュ・フロー計算書 

2019年４月30日終了年度 

 

 2019年  2018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収益／（損失） 461,930  49,177  (957,901) (101,978)

受益者に帰属する当期純収益／（損失）の 
営業活動による純現金額への調整： 

       

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 3,783,419  402,783  3,445,093  366,765 

未払金および未払費用 (4,454) (474) (12,207) (1,300)

営業活動による純現金額 4,240,895  451,486  2,474,985  263,487 

        

財務活動によるキャッシュ・フロー：        

受益証券の買戻に係る支払金 (4,243,127) (451,723) (2,425,581) (258,227)

財務活動に使用された純現金額 (4,243,127) (451,723) (2,425,581) (258,227)

        

現金および現金同等物の純変動 (2,232) (238) 49,404  5,260 

現金および現金同等物の期首残高 62,053  6,606  12,649  1,347 

現金および現金同等物の期末残高 59,821  6,369  62,053  6,606 

        

現金および現金同等物に含まれる項目：        

銀行預金 59,821  6,369  62,053  6,606 

 59,821  6,369  62,053  6,606 

 

 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ダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド 

財務書類に対する注記 

2019年４月30日終了年度 

 

１．概要 

 マンＡＨＬダイバーシファイド償還時元本確保型ファンド（以下「ファンド」という。）は、2009

年１月23日にケイマン諸島の法律に準拠してケイマン諸島金融庁に設定されたユニット・トラストで

あり、2009年１月30日にケイマン諸島のミューチュアル・ファンド法（改訂済）および一般投資家向

け投資信託（日本）規則（改訂済）により規制され、ＡＨＬプログラムへの投資を通じて、魅力的な

中期的キャピタル・ゲインを目指すことを投資戦略の方針としている。ファンドは、日本の金融庁に

届け出されている。ファンドは、2009年４月14日に取引を開始した。 

 ファンドは、マンＡＨＬダイバーシファイド・プリンシパル・プロテクテッド（ＺＣ）リミテッド

およびマンＡＨＬダイバーシファイド・プリンシパル・プロテクテッド・トレーディング・リミテッ

ドに投資している。 

 マンＡＨＬダイバーシファイド・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、2008年12月29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ダイバーシファイド・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、ケイマン諸島の法律に準拠

して、2008年12月29日に設立された。トレーディング・カンパニーは、かつて投資信託、持分証券お

よびデリバティブに投資していた。現在は、2016年１月１日付で、他のファンドを通じてＡＨＬプロ

グラムに投資するフィーダー・ファンドとなっている。 

 

投資エクスポージャー 

 2018年６月１日以降、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。当該日時点で、

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への投資を通じてファンドに現存する

すべての資金は、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

されていた。 

 

２．重要な会計方針の要約 

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、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き、引き続き取得原価主義

を使用して作成されている。 

 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 

ファンドにより適用される新しい基準、解釈および改訂： 

 本財務書類の作成に採用された会計方針は、2018年４月30日終了年度のファンドの財務書類と同一

である。2018年５月１日に開始する会計期間に初めて効力が発生し、ファンドの財務書類に重大な影

響を与える既存の基準における新しい基準、解釈または改訂はない。 

 

ＩＦＲＳ第15号－顧客との契約から生じる収益 

 ファンドは、2018年５月１日の効力発生日付でＩＦＲＳ第15号「顧客との契約から生じる収益」を

適用している。ＩＦＲＳ第15号の適用は、ファンドの財務書類に影響を与えていない。 

 

ＩＦＲＳ第９号－金融商品：分類および測定 

 ファンドは、2018年５月１日付でＩＦＲＳ第９号「金融商品：分類および測定」を適用しており、

比較情報の修正再表示はしない方法を選択している。したがって、比較期間における金融商品は、引

き続きＩＡＳ第39号に従って会計処理されている。ＩＦＲＳ第９号は、国際会計基準（以下「ＩＡ

Ｓ」という。）第39号「金融商品：認識および測定」に置き換わるものであり、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、当初適用日である2018年

５月１日時点で認識が中止されている項目には適用されない。ＩＦＲＳ第９号の適用は、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ていない。 

 ファンドは、2018年５月１日現在の金融商品の分類を評価し、この評価に基づいて、それまで公正

価値で保有していたすべての金融資産は、引き続き公正価値で測定される。金融資産は、短期的な利

益を生み出す目的で取得される。したがって、これらは売買目的保有の基準を満たしており、損益を

通じて公正価値で測定することが求められている。 

 ＩＦＲＳ第９号における金融負債の分類は、ＩＡＳ第39号における分類と概ね同じである。金融負

債は、売買目的保有の定義を満たす場合、損益を通じて公正価値で測定される。ＩＦＲＳ第９号にお

ける負債の分類による測定の主な影響は、信用リスクの変動に起因する損益を通じて公正価値で測定

するものに指定した金融負債の損益の要素に関するものである。ＩＦＲＳ第９号は、当該要素をその

他の包括利益において認識することを要求している。ただし、この取扱いが損益における会計上のミ

スマッチを生み出したり、拡大したりする場合はこの限りでない。この場合、（信用リスクの変化の

影響を含む）当該負債のすべての損益は、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）として表示されるべきである。 

 

公表されたが、効力を発生していない会計基準： 

ＩＦＲＩＣ解釈指針第23号－法人所得税務処理に関する不確実性 

 本解釈指針は、税務処理がＩＡＳ第12号「法人所得税」の適用に影響を及ぼす不確実性を含む場合

の法人所得税の会計処理について取り扱っており、ＩＡＳ第12号の適用範囲外となる税金または賦課

金に適用されることはなく、不確実な税務処理に関連して生じる利息または罰金に関する規定も特に

定めていない。具体的には、本解釈指針は以下の点を取り扱っている。 

・ 事業体が税務処理における不確実性を個別に検討することになるのか。 

・ 事業体が税務当局による税務調査について行う仮定。 

・ 事業体が課税所得（税務上の欠損金）、税務基準額、未使用の税務上の損失、未使用の繰越税

額控除および税率をどのように決定するか。 

・ 事業体が事実および状況の変化をどのように考慮すべきか。 
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 事業体は、税務処理上の不確実性について、個別に検討すべきか、それとも１つまたは複数のその

他の税務処理上の不確実性と合わせて一体で検討すべきなのかを判断する必要がある。不確実性がど

のように解消されていくのかをより適切に予測するアプローチを採用する必要がある。本解釈指針は

2019年１月１日以降開始する年次報告期間から適用されるが、一定の移行措置が設けられている。経

営陣は現在、ファンドの財務書類への影響を評価している。 

 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に準拠した財務書類の作成において、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。ファンドの会計方針の適用

に際し、ファンドは、注記２（ｎ）に記載されているとおり、受益証券を金融負債に分類する判断を

下した。ファンドはまた、注記４に記載されているとおり、金融商品の公正価値測定における見積り

および仮定を使用した。 

 

d）継続企業 

 ファンドは、ＦＲＭインベストメント・マネジメント・リミテッド（以下「トレーディング・カン

パニーの投資運用会社」という。）の関連会社であるマン・グループ・ピーエルシーから、ファンド

が運用費用を支払うための十分な現金を有していない場合は、ファンドの継続的運用費用を支払うた

めに十分な資金を拠出することによりこれらの費用を援助するという保証を得ている。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。 

 

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。 

（ⅰ）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 

（ⅱ）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 

（ⅲ）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、魅力的な中期的キャピタル・ゲイ

ンを目標として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。 
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f）投資取引 

 投資取引は、取引日ベースで認識および認識中止され、公正価値で計上されている。金融商品の買

戻しから生じた損益および当初の取得原価と公正価値との変動を反映する損益は、包括利益計算書に

含まれる。 

 活発な市場で取引されている金融商品の公正価値は、期末に公表された市場価格に基づいている。

活発な市場で取引されていないその他のすべての金融商品については、当該状況において適切である

と判断される評価手法を用いて公正価値が決定されている。 

 

g）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、主要書面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。2019年４月30日および2018年４月30日現在、これらの評価手法間に重大な差異はない。 

 ファンドは、ＩＦＲＳ第９号に従い、当初認識時に金融資産および金融負債を以下の金融資産およ

び金融負債のカテゴリーに分類している。売買目的保有の金融資産または金融負債は、主として短期

間での売却または買戻しの目的で取得され、または発生する。 

 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に

は、売買目的以外の金融資産または金融負債が含まれる。当該金融資産および金融負債（「金融商

品」）は、当初認識時に、運用される金融商品の一部であり、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。当該金融商品に関

する財務情報は、当該基準に基づきトレーディング・カンパニーの投資運用会社に対し内部提供され

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資産または金

融負債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、かかる評価額は、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、かか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。 

 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。 

 



 

－  － 

 

 

21

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）借入金 

 トレーディング・カンパニーは、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。 

 

j）実現および未実現損益 

 有価証券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

する金融資産に係る利益／（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、および当会計年度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。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において、実現損益は、

金融商品の当初の簿価と売却金額との差額を表す。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。 

 

k）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アメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」という。）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。 

 

l）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、損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純利益／（損失）に含まれる。 

 

m）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。 
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n）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未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（以下「銀行」という。）において保有されていた。2019年４月30日お

よび2018年４月30日現在、ブローカーが保有している担保残高はなかった。 
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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、４月30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。 

 

  
2019年 
公正価値 

 
2018年 
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     

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 

 679,239  1,149,616 

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 

 13,784,145  17,097,187 

     

損益を通じて公正価値で測定する金融資産合計  14,463,384  18,246,803 

 

 ゼロ・クーポン債発行会社が保有する損益を通じて公正価値で測定する金融資産13,784,145米ドル

（2018年：16,983,715米ドル）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れれている。 

 

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、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（以下「当該証券」という。）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、ト

レーディング・カンパニーが発行するパフォーマンス・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 

 2019年４月30日現在、保有している当該証券の取得原価は、12,423,324米ドル（2018年：

16,063,646米ドル）であり、2023年２月15日に額面総額15,050,000米ドル（2018年：19,460,000米ド

ル）で満期を迎える。2019年４月30日現在、ゼロ・クーポン債発行会社によって発行されたゼロ・

クーポン債の公正価値は、13,784,145米ドル（2018年：17,097,187米ドル）であり、発行体の現在の

格付および現行利率が反映されている。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

ン債の公正価値の金額には、投資先のゼロ・クーポン債発行会社レベルの投資有価証券売却未収金０

米ドル（2018：113,472米ドル）が含まれているが、当該未収金には担保が付されていない。 

 

パフォーマンス・ローン債 

 受益証券の発行手取額から、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。各パフォーマンス・ローン債には、パフォーマンス・ローン債

勘定に対し比例する持分権（英文目論見書に定義されている。）が表章されており、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、各暦月の第１営

業日または取締役会が随時決定するその他の営業日（以下「取引日」という。）において償還可能で

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。 

 



 

－  － 
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金融資産の公正価値 

 ファンドは、ＩＦＲＳ第13号「公正価値測定」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確立した枠組みを有している。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。 

 トレーディング・カンパニーの投資運用会社は、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観察不能なイン

プットであるため、レベル３に分類されている。 

 下表は、2019年４月30日現在、公正価値で計上されているファンドの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 

679,239  679,239 

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 

13,784,145  13,784,145 

    

損益を通じて公正価値で測定する金融資産合計 14,463,384  14,463,384 

 
 



 

－  － 
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 下表は、2018年４月30日現在、公正価値で計上されているファンドの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 

1,149,616  1,149,616 

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 

17,097,187  17,097,187 

    

損益を通じて公正価値で測定する金融資産合計 18,246,803  18,246,803 

 

 2019年４月30日および2018年４月30日現在、ファンドは、レベル１およびレベル２金融商品を保有

していない。 

 短期の残高は、報告日時点の簿価が公正価値の近似値であるため、上表には含まれていない。 

 投資有価証券は、各会計年度末に、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、該当の財務報告期間末に

より適正なレベルへ移動される。 

 2019年４月30日および2018年４月30日に終了した年度に、レベル間の移動はなかった。 

 2019年４月30日および2018年４月30日に終了した年度におけるレベル３の資産の変動調整は、以下

のとおりである。 

 

 2019年 2018年 

パフォーマンス・ローン債 （米ドル） （米ドル） 

期首残高 1,149,616 2,119,655 

トレーディング・カンパニーの純資産の変動 (370,238) (462,837)

包括利益計算書における損失の合計 (100,139) (507,202)

期末残高 679,239 1,149,616 

 

 2019年 2018年 

ゼロ・クーポン債 （米ドル） （米ドル） 

期首残高 17,097,187 19,572,241 

ゼロ・クーポン債発行会社の純資産の変動 (4,006,792) (2,189,553)

包括利益計算書における収益／（損失）の合計 693,750 (285,501)

期末残高 13,784,145 17,097,187 

 



 

－  － 
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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。それぞれトレーディング・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、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保有する有価証券、ならびにトレーディング・カンパニーにおいて発生す

る市場において観察不能な未払費用を含むことが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。 

 

 
2019年４月30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 

679,239 
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 13,784,145 
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 

 

 
2018年４月30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 

1,149,616 
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 17,097,187 
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・カンパニーおよびゼロ・クーポン債発行会社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。 

 



 

－  － 
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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種類のリスクに晒され

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、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、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の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

管理している。 

 財政状態計算書日現在の未決済金融商品の性質、範囲およびファンドが採用し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、投資信託に投資するトレーディング・カンパニーを通じてリターンを調整することを

目指していた。2018年６月１日以降、ファンドは、投資先のヘッジファンドの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ている。投資者の資本の保護のために、同日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、トレーディング・カンパニーの投資運用会社は、ト

レーディング・カンパニー・レベル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、ファンドは米国財務省証券にのみ投資するため、もはや投資先の投資レベルに関するリスク管理

を適用する必要はない。 

 

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、投資前リスク管理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、トレーディング・カ

ンパニーの投資運用会社のポートフォリオ管理チームが定期的に見直しする。 

 



 

－  － 
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投資先の投資レベル 

ＡＨＬプログラム 

 ＡＨＬプログラムの場合、取引活動はＡＨＬが管理している。ＡＨＬは、特殊な投資手法、高度技

術および日々のリスク・コントロールを通じ、300を超える多種多様な国際市場の価格変動から利益

を得る機会を特定する。 

 ＡＨＬプログラムは、価格の上昇および下落傾向を特定し、そこから利益を得ることを目的として

いる。取引は24時間行われ、リアルタイムの価格情報を使い、多岐にわたるグローバル市場の価格変

動に対応している。投資規定は、組織的枠組みの中で実行されている。 

 ＡＨＬは、業界標準の手法であるバリュー・アット・リスク（ＶａＲ）に似た独自の計測手法を含

む多数のリスク尺度を採用しており、過去データに基づいたストレス・テストを毎日実施している。

特定されたリスクに応じ、ＡＨＬは取引を行う市場のエクスポージャーを変える。 

 ほぼすべてのデリバティブ契約は、証拠金に基づいて取引されている。トレーディング・カンパ

ニーの投資運用会社は、個人取引規定および内部のガイドラインに従って証拠金を維持することによ

り、これらの取引に関連するリスクに対処する。トレーディング・カンパニーの投資運用会社はまた、

ファンドの市場リスクおよび取引相手方リスクの対処および制御、取引活動および証拠金水準の日々

の監視、ならびに必要に応じて追加の担保差し入れまたはポジションを減らすことにおいて積極的な

役割を果たしている。 

 

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である。 

 ファンドは、投資先のヘッジファンドの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

ため、2019年４月30日現在の変動率は、リスク測定において意味を持たないとみなされ、従って、

2019年４月30日終了年度における年間変動率は計算されていない。2018年４月30日終了年度における

変動率は、9.21％である。ファンドは、米国財務省証券ストリップス債の将来の予想金利の影響を除

き、市場リスクに対する著しいエクスポージャーを有していない。 

 

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格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、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、銀行預金に

関する金利リスクに対するエクスポージャーを有している。当該エクスポージャーは、これらの保有

が一般的に短期的であるという性質により必ずしも重大でないことがある。しかし、ゼロ・クーポン

債発行会社を通じてファンドにより保有されるすべての金融商品の評価額が米国財務省証券ストリッ

プス債の金利変動により好影響または悪影響を受ける可能性があるという点で、より重大なエクス

ポージャーが存在する。 
 

 運用投資ファンドの投資先の戦略は、当該ファンドの原投資対象の投資マネジャーおよび原投資対

象のトレーディング・アドバイザーによって監視および管理される取引戦略の一環として、間接的に

ファンドを金利リスクに晒すことがある。 

 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の詳細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したものである。 

 



 

－  － 
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2019年４月30日現在 

 
 

１か月未満 
（米ドル） 

 
金利リスクを 
伴わないもの 
（米ドル） 

 
 

合計 
（米ドル） 

流動資産：      

銀行預金 59,821  －  59,821 

損益を通じて公正価値で測定する 
金融資産 

－  14,463,384  14,463,384 

前払金およびその他の資産 －  3,269  3,269 

      

流動資産合計 59,821  14,466,653  14,526,474 

      

流動負債：      

未払金および未払費用 －  (21,813) (21,813)

      

流動負債合計 
（受益者に帰属する純資産を除く） 

－  (21,813) (21,813)

      

金利ギャップ 59,821  14,444,840  14,504,661 

 
 

2018年４月30日現在 

 
 

１か月未満 
（米ドル） 

 
金利リスクを 
伴わないもの 
（米ドル） 

 
 

合計 
（米ドル） 

流動資産：      

銀行預金 62,053  －  62,053 

損益を通じて公正価値で測定する 
金融資産 

－  18,246,803  18,246,803 

前払金およびその他の資産 －  3,269  3,269 

      

流動資産合計 62,053  18,250,072  18,312,125 

      

流動負債：      

未払金および未払費用 －  (26,267) (26,267)

      

流動負債合計 
（受益者に帰属する純資産を除く） 

－  (26,267) (26,267)

      

金利ギャップ 62,053  18,223,805  18,285,858 

 
 



 

－  － 
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 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

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。 

 

2019年４月30日現在 

 
 

１か月未満 
（米ドル） 

 
金利リスクを 
伴わないもの 
（米ドル） 

 
 

合計 
（米ドル） 

      

50bp上昇の場合の純資産 60,120  14,444,840  14,504,960 

50bp下落の場合の純資産 59,522  14,444,840  14,504,362 

 

2018年４月30日現在 

 
 

１か月未満 
（米ドル） 

 
金利リスクを 
伴わないもの 
（米ドル） 

 
 

合計 
（米ドル） 

      

50bp上昇の場合の純資産 62,363  18,223,805  18,286,168 

50bp下落の場合の純資産 61,743  18,223,805  18,285,548 

 

通貨リスク 

 通貨リスクとは、為替レート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。 

 2019年４月30日および2018年４月30日現在、ファンドの主な資産および負債は米ドル建てであり、

外貨リスクに対する著しいエクスポージャーは有していないため、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、定期的に外貨建ての投資有価証券を保有することが

ある。 

 

価格リスク 

 価格リスクとは、金融商品の価値に直接または間接的に影響を及ぼす市況の変動により金融商品の

価格が変動するリスクである。 

 ファンドは、現存するすべての資本が現金で保有されているため、その他の価格リスクに晒されて

いない。 

 



 

－  － 
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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。 

 各クラスの認識済金融資産に関して、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2019

年４月30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。 

 重要なエクスポージャーは、銀行に対するものである。期末現在、スタンダード・アンド・プアー

ズの格付機関による格付は、銀行がＡ－（2018年：ＢＢＢ＋）である。 

 トレーディング・カンパニーの投資運用会社は、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・ディリジェンスを実

施しており、かかる手続きには信用力の確認が含まれる。ファンドの銀行に関する信用の質は、定期

的に監視され、配分の決定の際に考慮される。 

 

流動性リスク 

 流動性リスクとは、ファンドが、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。 

 ファンドの投資先ヘッジファンドのポートフォリオに対する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。 
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６．損益を通じて公正価値で測定する金融資産の純利益／（損失） 

 下表は、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を通じたそれぞれの投資純利益／（損失）を保有額の内訳を財務

書類に基づいて分析したものである。 

 

４月30日終了年度 

 2019年 2018年 

 （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：   

ゼロ・クーポン債発行会社が保有する 
米国財務省証券ストリップス債に係る純利益／（損失） 

693,750 (285,501)

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／（損失）： 

  

投資に係る純利益／（損失）：   

ＡＨＬエボリューション・リミテッド－クラスＡ 702 133,032 

ＡＨＬグローバル・インベストメンツ・シリーズ２ 
－米ドルクラス受益証券 

9,375 (81,505)

受取利息 1,242 41 

為替差（損）／益 (508) 1,011 

投資運用報酬および成功報酬 (5,258) (242,044)

支払利息 － (4,405)

取引費用およびブローカー手数料 (1,753) (80,681)

リスク移転報酬 (1,753) (84,283)

弁護士報酬 (22,658) (68,178)

取締役報酬 (16,000) 6,703 

評価報酬 (13,729) (30,230)

専門家報酬および一般管理費用 (49,799) (56,663)

 593,611 (792,703)
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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、返済および借換えを行うことができる。当年度の借入金の幅は、

０米ドルから３米ドル（2018年：３米ドルから320,047米ドル）である。2019年４月30日現在、リボ

ルビング借入契約に係る未払金は０米ドル（2018年：３米ドル）である。 

 リボルビング借入契約は非コミット借入枠で、年１回の更新が可能であり、３か月前の書面による

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。リボル

ビング借入契約は１年を満期とし、ＬＩＢＯＲにマージン（２％以下、年１回見直される。）を上乗

せした利息が付される。 

 トレーディング・カンパニーの損益を通じて公正価値で測定する金融資産に係る純利益／（損失）

について発生した支払利息には、０米ドル（2018年：4,405米ドル）の借入金利が含まれており、そ

のうち2019年４月30日または2018年４月30日時点での未払利息はなかった。 

 

８．報酬、手数料およびその他の費用 

投資運用報酬および成功報酬 

ＡＨＬプログラム 

 投資運用報酬は、月率４分の１％（年率約３％）の料率で毎月計算され、毎月後払いで課される。 

 投資運用報酬は、評価期間開始時におけるＡＨＬプログラムへの投資エクスポージャー（英文目論

見書に定義されている。）に、ＡＨＬプログラムによって生じた当該期間中の損益額（すべての費用

を計上した後に計算される。）を加えて、課される。 

 成功報酬は、（英文目論見書に定義されているとおり）ＡＨＬプログラムによって生じた新規純評

価益（かかる成功報酬を控除する前のＡＨＬ勘定に含まれている資産に帰属する、リスク移転および

清算費用の部分を含む、取次ブローカー手数料、投資運用報酬および登録事務代行報酬を控除後）の

20％で各暦月の最終日または取締役会が随時決定するその他の日（以下「評価日」という。）に計算

される。商品はレバレッジの効いたエクスポージャーを伴うため、それぞれの投資額によってリスク

変数レベル（以下「想定取引」という。）が異なる。想定取引レベルは、ＡＨＬプログラムのパ

フォーマンスおよび投資者による買戻しの両方の影響を受ける。成功報酬に用いられる報酬算定方法

は、「調整後利益」として知られている。これは、想定取引に関して算定される損失最大値に基づく

ものである。損失最大値までの距離は、パフォーマンスまたは買戻しのいずれかによる想定取引額の

純減少額で調整される。 

 ＡＨＬプログラムに関して支払われる投資運用報酬および成功報酬は、マーケティング、アドバイ

ザリーおよび投資運用の業務の対価として、マン・インベストメンツ・エイジーに支払われる。 

 2018年６月１日より、ヘッジファンドの投資エクスポージャーの解消に伴い、投資運用報酬および

成功報酬が放棄されている。 

 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。 

 上述の投資運用報酬および成功報酬の数値は、下表のとおりである。 
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2019年４月30日終了年度 

 投資運用報酬  成功報酬  合計 

 （米ドル）  （米ドル）  （米ドル） 

      

ＡＨＬプログラム 5,258  －  5,258 

      

 5,258  －  5,258 

 

2018年４月30日終了年度 

 投資運用報酬  成功報酬  合計 

 （米ドル）  （米ドル）  （米ドル） 

      

ＡＨＬプログラム 242,044  －  242,044 

      

 242,044  －  242,044 

 

リスク移転報酬 

 リスク移転報酬は、月中の受益証券数の変動価値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価額に対する１％の12分の１（年率約１％）が、毎月の各取引日に

後払いで、マン・インベストメンツ・エイジーに支払われる。 

 2018年６月１日より、ヘッジファンドの投資エクスポージャーの解消に伴い、リスク移転報酬が放

棄されている。 

 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。 

 

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価額に対する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.（以下「管理事務代行会社」また

は「登録事務代行会社」という。）に支払われる。 

 当該報酬は、ファンド・レベルで課せられる。 

 

ブローカー手数料 

 取次ブローカーであるマン・インベストメンツ・エイジーに支払われたブローカー手数料は、

1,753米ドル（2018年：80,681米ドル）であった。ブローカーに支払われた取引所およびその他第三

者の費用を賄う協会手数料は、０米ドル（2018年：０米ドル）であった。 

 協会手数料を含まないブローカー手数料は、当該暦月中にＡＨＬプログラムによって生じた（ＡＨ

Ｌ勘定に配分されたすべての費用を控除した後に計算された）損益の金額を参照することによって調

整された、直前暦月初めにおけるＡＨＬの名目価額に対する１％の12分の１（年率約１％）で計算さ

れる。 

 2018年６月１日より、ヘッジファンドの投資エクスポージャーの解消に伴い、ブローカー手数料が

放棄されている。 

 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。 
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代行協会員報酬 

 代行協会員報酬は、各評価日の受益証券の一口当たり純資産価格に、当該評価日の発行済受益証券

口数を乗じた金額の年率0.5％を代行協会員としてのサービスに対して毎月後払いで三菱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。）に支払われる。 

 当該報酬は、ファンド・レベルで課せられる。 

 

評価報酬 

 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。）は、財務書類の記帳、純資産価額の計算、受益者通知および

ファンド費用の支払に関する管理に責任を負っている。 

 評価報酬は、各評価日における受益証券の一口当たり純資産価格の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毎月計算されるが、年間最低額を25,000米ドルと

し、毎月後払いで、ＭＶＳＬに支払われる。 

 2018年６月１日より、ＭＶＳＬは、ファンドの実在現金資金への転換に伴い、12,500米ドルの固定

報酬を受け取る権利がある。 

 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。 

 

登録事務代行報酬 

 登録事務代行報酬は、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、登録事務代行

会社に支払われる。 

 当該報酬は、ファンド・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、年間報酬としてファンドの純資産価額の終値の年率0.01％

（最低年間報酬は17,000米ドル）をファンドから受け取る権利がある。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）リミテッドに対して、毎月の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。 

 

９．関連当事者取引 

 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を100％所有している

ことにより関連当事者とされる。マスター・マルチ－プロダクト・ホールディングス・リミテッド自

体は、マスター・マルチ－プロダクト・パーパス・トラストの受託会社としての地位を有するコーダ

ン・トラスト・カンパニー（バミューダ）リミテッド（旧コーダン・トラスト・カンパニー・リミ

テッド）により所有されている。 

 トレーディング・カンパニーの投資運用会社、マン・インベストメンツ・エイジー（以下「マーケ

ティング・アドバイザー」および「取次ブローカー」という。）ならびにマン・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」という。）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、ファンド

にこの費用を請求する。 
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 ケイマン諸島で設立された会社であるＣＩＢＣバンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマ

ン）リミテッドは、ファンドの受託会社の役割のために関連当事者とされる。最終的な支配当事者は

存在しない。 

 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のそれぞれの取締役は、他社の金融

投資および専門活動に関与しているか、関与の可能性があり、ファンド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（投資目標がファンドまたはマン・グループ・ピーエル

シーが出資する投資信託に関連するストラクチャーと類似している会社を含む。）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、ならびにファンドが投資および／または

ファンドに投資する会社および法的組織を含む、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。 

 取締役報酬は、トレーディング・カンパニーで支払われ、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割り当てられる。 

 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関連当事者の

間に発生した取引である。 

 

2019年４月30日終了年度 

関連当事者 報酬の種類 
報酬合計 

（米ドル） 
未払報酬 

（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 19,641 5,667 

取締役 取締役報酬＊ 16,000 5,333 

マン・インベストメンツ・エイジー 投資運用報酬および成功報酬＊ 5,258 － 

マン・インベストメンツ・エイジー リスク移転報酬＊ 1,753 － 

マン・インベストメンツ・エイジー ブローカー手数料＊ 1,753 － 

マン・バリュエーション・サービシズ・
リミテッド 

評価報酬＊ 13,729 2,083 

 

2018年４月30日終了年度 

関連当事者 報酬の種類 
報酬合計 

（米ドル） 
未払報酬 

（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 19,641 5,667 

取締役 取締役報酬＊ 16,000 5,333 

マン・インベストメンツ・エイジー 投資運用報酬および成功報酬＊ 242,044 19,341 

マン・インベストメンツ・エイジー リスク移転報酬＊ 84,283 6,484 

マン・インベストメンツ・エイジー ブローカー手数料＊ 80,681 6,447 

マン・バリュエーション・サービシズ・
リミテッド 

評価報酬＊ 30,230 4,612 

＊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株式所有割合はゼロ％（2018年：ゼロ％）であ

る。 
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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。 

 

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

額を関連する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、2009年１月30日付の英文目論見書により、受益証券一口当たり１米ドルで

募集された。申込期間は2009年３月27日に終了した。申込期間終了後の最低申込単位は、30,000米ド

ルであった。 

 受益証券は、2023年３月31日（以下「満期日」という。）に（英文目論見書に規定された保証枠を

通じて）実勢の受益証券の一口当たり純資産価格を引き渡す契約上の義務が定められているため、金

融負債に分類されている。 

 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。受益者が2013年４月１日から2015年３月31日以内の取引日

に買戻しを行う場合には、受益証券の一口当たり純資産価格の１％の早期買戻手数料を支払うことに

なる。 

 2015年４月１日以降に買い戻される受益証券に対する買戻手数料は発生しない。かかる買戻手数料

は、主として受益証券の販売促進費用をかけたことの対価として、ファンドからマーケティング・ア

ドバイザーに支払われる。 

 受益証券はすべて、管理会社および受託会社の同意を得て受益者の選択（特別決議）により償還を

延期する場合を除いて、償還日に満期を迎える。受益証券の償還日に、各発行済受益証券に関する当

該時における支払に十分な資金が当該時点で存在することにより、各受益証券は、実勢の受益証券の

一口当たり純資産価格で償還される。 

 



 

－  － 
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資本運用 

 受益証券を買戻すことができるため、ファンドの資本は、ファンドに対する買戻しの要求により変

動しうる。ファンドは外部から課せられた資本規制の対象ではなく、ファンドの英文目論見書に規定

された規制以外に受益証券の買戻しに係る制限はない。 

 投資先ヘッジファンドのポートフォリオに対する投資エクスポージャーの解消に伴い、ファンドの

資本運用の目的には、以下が含まれる。 

・投資者の資本を保護すること、および 

・ファンドの費用に充当し、発生した場合に買戻請求に応じるために十分な流動性を維持すること。 

 

 ファンドが資本運用に適用する方針およびプロセスに関しては、注記５「財務リスク管理」を参照

のこと。 

 

純資産価額の調整 

 ＩＦＲＳに準拠した財務書類における純資産価額とファンドの英文目論見書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満期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。 

 本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。 

 

４月30日現在 

 2019年  2018年 

 （米ドル）  （米ドル） 

財務書類における純資産価額：    

一口当たり純資産価格0.9637米ドル（2018年：0.9334米ドル） 
の受益証券15,050,000口（2018年：19,590,000口） 

14,504,661  18,285,858 

控除：事前に認識された満期償還費用 (100,000) － 

    

月次評価における純資産価額：    

一口当たり純資産価格0.9571米ドル（2018年：0.9334米ドル） 
の受益証券15,050,000口（2018年：19,590,000口） 

14,404,661  18,285,858 

 



 

－  － 
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11．課税 

 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（2015年改正）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対して支払われる。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50年の間に利益、所得、利得または評価益に対してケイマン諸島で制定さ

れる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

用されることがない旨の誓約をケイマン諸島総督より取得した。 

 

12．後発事象 

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

た。 

 

13．偶発債務およびコミットメント 

 2019年４月30日現在、偶発債務またはコミットメントはない。（2018年４月30日：なし） 

 

 

 



 

－  － 
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（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。 

 

 



 

－  － 
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 Ⅳ．お知らせ 

 

信用リスクの管理に関するお知らせ 

 日本証券業協会は、「外国証券の取引に関する規則」第16条において、外国投資信託証券の募集

の取扱いにかかる選別基準を規定しております。この点、2014年12月１日より、外国投資信託証券

の選別基準として、新たに「デリバティブ取引等の制限」及び「信用リスクの管理」に係る規定が

追加されましたが、当ファンドのように、同日時点において現に募集の取扱いを行っていた外国投

資信託証券については、施行日から起算して５年を経過する日までの間、「信用リスクの管理」に

係る規定（同規則第16条第１項第９号）は適用しないこととされております。当ファンドにおきま

しては、2019年12月１日時点で募集の取扱いを行わないため、当該変更を行わないことになりまし

た。 

 それにより、施行日から起算して５年を経過する当該変更適用日（2019年12月１日）以降、「信

用リスクの管理」に関する外国投資信託証券の選別基準を充足しないことになりますが、受益者の

皆様におかれましては、2019年12月１日以降も、当ファンドを保有し続けていただくこと、また、

換金（買戻し）請求をしていただくことは妨げられませんので、お知らせ致します。 
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