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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。
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グループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド（以下｢ファンド｣または

「サブ・ファンド」といいます。）は、このたび、償還の運びとなりました。ここに、運用状況をご報告申
し上げます。ご愛顧を賜り誠にありがとうございました。
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（注１）アメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」といいます。）の円貨換算は、2025年４月30日現在の株式会社三菱ＵＦ

Ｊ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝142.57円）によります。以下同じです。 

（注２）サブ・ファンドは、ケイマン諸島の法律に基づいて設定されていますが、2020-01受益証券は米ドル建てのため、

本書の金額表示は、別段の記載がない限り米ドルをもって行います。 

（注３）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入してあります。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上、

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。 

（注４）本書の中で、計算期間（以下「会計年度」ともいいます。）とは、１月１日に始まり同年の12月31日に終了す

る１年をいいます。ただし、第１会計年度は、2020年１月22日から2020年12月31日までの期間をいいます。な

お、サブ・ファンドの運用開始日は、2020年１月22日です。 

（注５）本運用報告書（全体版）において別段の定義がある場合を除くほか、サブ・ファンドに係る交付運用報告書に

おいて定義される用語および表現は、本書において同一の意味を有します。 

 

 



 

 

 

サブ・ファンドの仕組みは、以下のとおりです。 

ファンド形態 ケイマン籍契約型公募外国公社債投資信託（単位型） 

信託期間 後記「繰上償還」の項に記載される規定に従い、または有価証券報告書に記載されるその他の状況

において、早期に終了する場合を除き、サブ・ファンドは、（ⅰ）受益者に３か月前までに通知を

行うことにより、管理会社がその単独の裁量においてサブ・ファンドの終了を決定する日、または

（ⅱ）償還日のうち、最も早く到来する日に終了します。償還日とは、2157年10月21日または管理

会社および受託会社が販売会社と協議の上合意したこれよりも早い日をいいます。 

また、管理会社が（ⅰ）ボルカー・ルールに従いサブ・ファンドの運用を継続すること、または

（ⅱ）サブ・ファンドの投資目的を達成することのいずれかが合理的に実行不可能であり、もしく

は実行不可能となる見込みであるとして、管理会社がその単独の裁量により決定する場合（本イン

デックスおよび／もしくは本債券へのエクスポージャーの獲得が不可能となったか、もしくは有利

な条件でこれを行うことが不可能であると管理会社が決定する状況を含みます（ただし、これらに

限られません。）。）、管理会社は、受益者にその旨の通知を行うことにより、サブ・ファンドを

終了させることができます。 

サブ・ファンドの2020-01受益証券は2025年１月23日に満期日を迎え、それに伴い、サブ・ファン

ドは償還いたしました。 

繰上償還 サブ・ファンドは、以下のいずれかの事項が最初に発生した場合に終了します。 

(a) 当該サブ・ファンドが違法となるか、または受託会社もしくは管理会社の意見において、当該

サブ・ファンドを継続させることが実行不能であり、経済的ではなく、得策ではなくもしくは

当該サブ・ファンドの受益者の利益に反する場合 

(b) 前記「信託期間」の項に規定される日付または条件に該当する場合 

(c) 任意または強制的買戻しのいずれかを問わず当該サブ・ファンドのすべての発行済受益証券が

買い戻されている場合 

(d) 当該サブ・ファンドの受益者がサブ・ファンド決議により決定した場合 

(e) 信託証書の日付より開始しその149年後に満了する期間の最終日である場合 

運用方針 債券発行会社※１が発行するシティグループ社債に主に投資することで、満期時※２の投資元本の確

保とシティ※３が開発した本インデックスのパフォーマンスに連動した収益の獲得を目指します。 

※１ シティグループ・インクによる保証が付されます。 

※２ ファンドの満期前においては、元本が確保されるものではありません。また、米ドル建てで

の元本の確保を目指しますが、為替変動の影響を受け円換算後では投資元本に対して損失が

発生する場合があります。 

※３ インデックス・スポンサーである、シティグループ・グローバル・マーケッツ・リミテッド

を指します。 

主要投資対象 元本確保型債券 

サブ・ファンドの 

運用方法 

サブ・ファンドは、信託期間※約５年の単位型投資信託です。債券発行会社が発行するシティグ

ループ社債に主に投資することで、満期時の投資元本の確保とシティが開発した本インデックスの

パフォーマンスに連動した収益の獲得を目指します。 

※「信託期間」は、各クラスの運用開始日から満期日までを指します。「満期日」は、2020-01受

益証券については2025年１月23日または管理会社が決定するその他の日をいいます。 

サブ・ファンドは、特化型運用を行います。特化型運用ファンドとは、投資対象に日本証券業協会

が定める比率（10パーセント）を超える（特定の発行体によって発行される）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いいます。 

サブ・ファンドは、シティグループ社債に集中して投資を行うため、債券発行会社、債券保証会社

および他の関連主体に経営破綻や経営・財務状況の悪化などが生じた場合には、大きな損失が発生

することがあります。 



 

 

 

主な投資制限 管理会社は、サブ・ファンドのために以下に掲げることを行いません。 

(a) 株式もしくは株式関連の有価証券を取得し、または出資に対する投資をすること。 

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

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

の15パーセントを超えることとなる場合において、上場されていないか、または容易に換金す

ることができない投資対象を取得すること（ただし、かかる制限は、当該投資の評価方法が英

文目論見書もしくはサブ・ファンドの補遺において明確に開示されている場合および当該投資

対象の価格の透明性を確保する適切な方法が取られている場合は、当該投資対象の取得を妨げ

ないものとします。）。 

(c) 自己取引を行い、または本人としての管理会社の取締役と取引を行うこと。 

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

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

行うこと。 

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

空売りの直後に純資産価額を超える場合において、空売りを行うこと。 

(f) 有価証券報告書「借入れ方針」の項に記載の借入制限に従わずに、借入れを行うこと。 

(g) 株式もしくは株式関連の有価証券に投資する契約型投資ファンドに投資することまたは会社型

投資ファンドに対して出資に対する投資をすること。 

(h) 金融商品取引法第２条第20項の意味におけるデリバティブ取引または類似の取引（新株予約権

証券およびオプションまたは他のデリバティブの特徴を表示する証書を含みます。）を行うこ

と。 

(i) 一つの主体により発行され、組成され、または引き受けられた、(a) 有価証券および (b) 金

銭債権について、その総額（以下「債券等エクスポージャー」といいます。）が純資産価額の

10パーセントを超えることとなる場合において（当該債券等エクスポージャーは、日本証券業

協会のガイダンスに従い計算されます。）、当該 (a) 有価証券および (b) 金銭債権を保有す

ること。（注：担保付取引の場合は、担保評価額を控除することができ、当該主体に対するサ

ブ・ファンドの負う支払債務が存在する場合は、支払債務額を控除することができます。）た

だし、サブ・ファンドの計算におけるシティグループ社債に対する投資は、債券等エクスポー

ジャーに含まれません。 

サブ・ファンドは、特化型運用を行います。サブ・ファンドは、シティグループ社債に集中して投

資を行うため、当該債券の債券発行会社、債券保証会社および他の関連主体に経営破綻や経営・財

務状況の悪化などが生じた場合には、大きな損失が発生することがあります。 

分配方針 サブ・ファンドは、2020-01受益証券に関しては2021年１月25日、2022年１月25日、2023年１月25

日および2024年１月25日または管理会社が決定する当該他の日（以下「分配基準日」といいま

す。）以降、分配を行う予定です。サブ・ファンドの現在の分配方針は、最初の分配期間について

は、2020-01受益証券の場合、2020年１月22日または管理会社が決定する当該他の日（「払込

日」）、またはそれ以降については前分配基準日の翌暦日から、分配基準日まで（当日を含みま

す。）の期間（「分配期間」）に関して、本債券に関して受領するすべての年次利息（もしあれ

ば）（本書において「分配金額」といいます。）を支払うことです。管理会社は、関連する分配金

額よりも大きい金額または少ない金額で分配を支払う裁量を有します。 

関連する分配基準日直後の営業日または受託会社が管理会社と協議の上、随時決定することができ

るその他の日（本書において「分配金落ち日」といいます。）以降の各営業日および／または管理

会社が随時書面で指定する当該他の日（「買戻日」）に行われる受益証券の買戻しに関して受領可

能な買戻価格は、関連する分配が受益者に支払われるまで、分配されるべきであったが分配されな

かった金額は含みません。 

宣言された分配金額は、分配基準日に名簿に登録されている受益者に支払われ、当該分配はすべ

て、（通常の四捨五入方法を用いて）0.01米ドル単位に四捨五入されます。 

分配は、関連する各分配基準日の４営業日後の日および／または管理会社が随時決定する当該他の

日（「分配支払日」）に支払われます。 
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Ｉ．ファンドの設定から前期までの運用の経過 
 

第１期：2020年１月22日（運用開始日）から2020年12月31日 

 

投資環境について 

 新型コロナウイルスのパンデミック発生で、年初に感染防止のため各経済圏がロックダウンを行った

ことを受けて、世界の資産クラスは急落しました。米国に牽引された世界の株式市場でしたが、新型コ

ロナウイルスの感染拡大が最大の世界的健康危機に進展し、世界経済の縮小を引き起こしたことから、

過去最長の強気相場は終焉を迎えました。投資家がパンデミックの拡大による世界的な景気後退予想で

需要の急減を見込んだため、コモディティ価格は下落して当期末を迎えました。春に歴史的に急激では

あっても短期的な景気後退がありましたが、米国を含む多くの主要経済圏は、景気回復の初期局面に入

りました。市場は、新型コロナウイルス・ワクチンの承認および接種開始により、世界的パンデミック

とそれに伴う経済への影響が終息するとの期待感から上昇しました。 

 

１口当たり純資産価格の主な変動要因 

 米ドル安に加えて、各国がワクチン接種を開始したことを受けてパンデミック終息に対する期待感を

背景とするリスク志向は、コモディティ価格を押し上げました。債券については、投資家が主要中央銀

行による金融緩和策および優勢なリスク志向を重視したことから、主要経済圏の利回りはおおむね一定

範囲内で推移し続けました。 

 サブ・ファンドは、2019年11月７日（追補信託証書の日付）に設定および設立されました。クレジッ

ト・スプレッドの縮小および利回りの低下により、2020年12月31日に終了した当期のリターンは2.67

パーセントでした。グローバル・マルチアセット米ドル建てＶＴ４指数は、観測期間の開始日以降、当

初の水準を下回りました。本インデックスが冴えない展開となった主たる原因は、2020年第１四半期に

おける欧州株式および新興国株式の下落が主要因であり、当時本インデックスが主にコアアセットに配

分していたことによります。その後の2020年３月初めに、本インデックスは、すべての配分をリザーブ

アセットに切り替えました。2020年の年末にかけて、本インデックスは、すべての配分がコアアセット

に切り替わる状態に復帰しました。欧州中央銀行（以下「ＥＣＢ」といいます。）による新たな緩和策

および米国の財政案の可決を投資家が重視したことを受けて相場は上昇し、および株式の好調なパ

フォーマンスの恩恵を受け、本インデックスは年初来からの損失の一部を回収することができました。

シティグループの資金調達に係るスプレッドは、５年物スワップ・レートの低下とともに、タイト化し

ました。 

 

第２期：2021年１月１日～2021年12月31日 

 

投資環境について 

 世界経済が引き続く新型コロナウィルスのパンデミックによる影響に対処したことを受けて、2021年

は、調整と回復という重大な１年になりました。世界の株式は、財政・金融緩和策、ワクチン接種開始

および好調な企業決算を背景に2021年上半期に米国株に牽引されて上昇しました。原油は、供給ひっ迫

に加えて、供給量が比例的に増加しないまま需要がパンデミック前の水準に達したことを背景に、２年

ぶりの高値に上昇しました。 

 

１口当たり純資産価格の主な変動要因 

 エネルギー価格の上昇がインフレの重しとなったことを受けて、リスク・センチメントが揺れ動く中、

世界の国債市場は、変動しながら低調に推移しました。市場参加者がインフレ期待がより固定化し、か

つ、一時的なものではなくなるとの見方をとったため、利回りは利上げを見込んでフラット化しました。

当年を通じて円安が進行し、年末には１米ドル＝115円台で終了しました。 
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 2021年12月31日に終了した会計年度に関して、サブ・ファンドのリターンは－1.94パーセントでした。

サブ・ファンドが保有する本債券は、低利回り環境下でファンドのパフォーマンスにマイナス要因とな

りました。 

 インデックスの戦略は、2021年第４四半期までコアアセットのエクスポージャーを100パーセントで

維持してきましたが、同期間において徐々にリザーブアセットに切り替え、期末にはリザーブアセット

のエクスポージャーを100パーセントとしました。 

 

第３期：2022年１月１日～2022年12月31日 

 

投資環境について 

 2022年12月31日に終了した１年において、世界のリスク資産は、ロシアとウクライナ間の戦争や、米

連邦準備制度理事会（以下「ＦＲＢ」といいます。）およびＥＣＢを中心とする各主要中央銀行による

金融引締政策が市場に下げ圧力をかけたことが響いて、世界的に軟調でした。 

 

１口当たり純資産価格の主な変動要因 

 ロシアによるウクライナ侵攻がインフレ率の高騰を招き、約40年ぶりの高水準に達したことに伴いボ

ラティリティが高まる中、国債価格は次第に値下がりしました。これを受けて、ＦＲＢは2018年以来の

利上げとなった2022年３月の25ベーシスポイントを大幅に上回る50ベーシスポイント／75ベーシスポイ

ントの利上げを行いました。ＦＲＢによる大幅利上げや欧州の景気後退見通しが高まった影響を受けて、

ユーロが20年ぶりの低水準に下落し、米ドルに対するパリティ割れを試す展開となりました。ＥＣＢは

９月の政策決定会合で、７月の50ベーシスポイントの利上げに続いて主要政策金利を75ベーシスポイン

ト引き上げて、今後の追加利上げを示唆しました。これはエネルギー危機をきっかけにインフレ率が半

世紀ぶりの高水準に急騰したためで、イールドカーブが全年限で上昇し、ユーロドルがパリティに近づ

きました。ＦＲＢは超タカ派姿勢を維持し、９月の米連邦公開市場委員会（（以下「ＦＯＭＣ」といい

ます。）で75ベーシスポイントの追加利上げを行いました。株式市場は第４四半期に上昇して激動の１

年を終えました。アジア株式が中国のゼロコロナ政策の緩和を受けて値上がりし、新興国の株式や欧州

株式も、米ドル安を支えに、中央銀行の利上げペースが鈍化して景気後退が和らぐとの楽観論に後押し

され、力強いリターンを収めました。当期の円相場は対米ドルで軟調で、年末には１米ドル＝133.225

円で終了しました。 

 2022年12月31日に終了した会計年度に関して、サブ・ファンドのリターンは－8.64パーセントでした。 

 インデックスの戦略は、2022年最後の２か月までリザーブアセットのエクスポージャーを100パーセ

ントで維持してきましたが、期末にはコアアセットに切り替え、コアアセットへのエクスポージャーを

100パーセントとしました。 

 

第４期：2023年１月１日～2023年12月31日 

 

投資環境について 

 2023年12月31日に終了した当期に関しては、米国の堅調な経済指標や「人工知能（ＡＩ）」銘柄の急

騰に後押しされ、世界中でリスク資産が大幅に値上がりしました。利上げ基調の終了が近いとの市場の

見方が優勢な中で、世界の金利は趨勢を維持しました。 

 

１口当たり純資産価格の主な変動要因 

 当期期初の株式市場は、クレディ・スイスの経営破綻が響いて下落しましたが、その後に行われた救

済措置をきっかけに、市場は世界的に急反発しました。ＦＲＢをはじめとする主要中央銀行が金融引締

政策を終了するとの市場参加者の観測が浮上したことで、リスク選好度は夏場に回復した一方、長期金

利が徐々に上昇し、米国債10年物利回りが一時、世界金融危機以降の最高水準である５パーセントに迫
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るなど、９月から10月にかけて世界の株式市場に大きな下げ圧力がかかりました。 

 しかしながら、ＦＲＢが市場の意表を突いて、「今後も高い金利を維持する」としていた年度の見通

しを完全に翻し、2024年の金利の下げ幅の予測を75ベーシスポイントとしたため、年度末の数か月間の

リスク資産と国債は極めて堅調に推移しました。 

 コモディティ市場は原油の影響につられて低迷しました。金融機関を巡る混乱や、主要経済国の大幅

な金融引締政策、高水準の在庫などを背景に、世界経済を巡る懸念が先行し原油価格に下げ圧力がかか

りました。 

 年度の円相場は対米ドルで軟調で、年末時点で１米ドル＝140.895円でした。 

 2023年12月31日に終了した年度のリターンは4.10パーセントでした。 

 

第５期：2024年１月１日～2024年12月31日 

 

投資環境について 

 2024年12月31日に終了した会計年度において、米国のベンチマークに牽引された世界の株式市場は強

いモメンタムを維持し、ナスダック100は新たな最高値を更新しました。 

 ＦＯＭＣは、2024年に３回目となる金利引き下げを行い、フェデラルファンド金利を25ベーシスポイ

ント引き下げて4.25パーセント－4.5パーセントとしました。 

 ＥＣＢは2024年12月に金利を3.25パーセントから３パーセントに引き下げました。これは会計年度中

の４回目の引き下げです。 

 ロシア・ウクライナ紛争の激化と、中国やインドを主にしたアジアからの石油輸入の増加の中、2025

年の供給増加予測で、原油は高値で取引を終えました。 

 当期末の日本円の対米ドルは157.2円で、米ドルに対して下落しました。 

 

１口当たり純資産価格の主な変動要因 

 2024年12月31日に終了した会計年度において、サブ・ファンドは4.40パーセントのリターン、シティ

グループ社債は信用スプレッドの縮小により4.91パーセントのリターンとなりました。当期間末におけ

る戦略は、コアアセットへの100パーセントのエクスポージャーでした。 
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Ⅱ．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 
 

 
 

（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。 

（注２）サブ・ファンドの購入価額により課税条件は異なりますので、お客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注３）サブ・ファンドにベンチマークは設定されていません。 

（注４）第６会計年度末の数値は、財務書類の数字と異なっております。これは計算するタイミングによるもので、財務書類において

は、最終の買戻取引を完了した数字を記載しているため、数値はゼロとなっております。以下同じです。 

 

■１口当たり純資産価格の主な変動要因 
 前会計年度末である2024年12月31日からサブ・ファンドの満期日である2025年１月23日まで、サブ・

ファンドは0.54パーセントのリターン、シティグループ社債は満期を迎えて100で償還され、0.28パー

セントのリターンとなりました。 

 

■分配金について 
 当期（2025年１月１日～2025年１月23日（償還日））において、分配は行われませんでした。 
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■投資環境について 
 米国株式が１ヶ月連続でモメンタムを維持し最高値を更新したことにつられて、世界株式市場は概ね

堅調に推移しました。 

 この上昇はこれまでと同様ハイテク大型株に引き続き牽引されましたが、新政権による市場および企

業寄りの政策に関する楽観的な見方から、銀行株や小型株がリードする幅広いモメンタムの兆しも見ら

れました。 

 ドイツを筆頭に欧州株式市場は、国内経済の低迷や米国の貿易政策をめぐる不確実性といった懸念を

ものともせず、最高値を更新しました。これは、欧州中央銀行（ＥＣＢ）の積極的な利下げ路線が輸出

競争力を高め、魅力的なバリュエーションを提供したためと思われます。 

 金利はドイツ10年国債を筆頭に低下して終了しました。世界の国債市場は、米国の新政権と2024年12

月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）以降の米連邦準備制度理事会のタカ派的な姿勢を受けてインフ

レ期待とマクロ経済動向に対する根強い懸念からボラティリティが高騰する中、今月も引き続き上昇圧

力にさらされました。 

 原油価格は、米国の原油在庫の大幅な減少と、米国の対ロシア制裁に伴う供給懸念から、大きく上昇

しました。ドル安の中で、金をはじめとする貴金属も上昇。円は対米ドルで上昇し、満期日においては

156.415円となりました。 
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■ポートフォリオについて 
 サブ・ファンドは、受託会社および管理会社間の信託証書および2019年11月７日付追補信託証書に基

づき設立されたトラストのサブ・ファンドであり、当初の取得申込金を受け2020年１月22日に運用を開

始しました。 

 サブ・ファンドの投資目的は、受益証券の適用あるクラスを受益証券の当該クラスに関する満期日

（当日を含みます。）に至るまで保有する受益者に対して、⒜ 関連するクラス基準通貨での100パーセ

ントの元本確保および⒝ 受益証券の当該クラスに適用ある観測期間中の本インデックスのパフォーマ

ンスに連動するリターンを債券発行会社が発行し、かつ、債券保証会社（債券発行会社および債券保証

会社の両社は、管理会社の関連当事者です。）が保証する特定のシティグループ社債に対する受益証券

の発行手取金の全部または実質的に全部の投資を通じて提供することです。 

 サブ・ファンドは、シティグループ社債に集中して投資を行うため、債券発行会社、債券保証会社お

よび他の関連主体に経営破綻や経営・財務状況の悪化などが生じた場合には、大きな損失が発生するこ

とがあります。 

 債券満期日における本債券の最終償還金額が提供する、受益証券のクラスの100パーセントの元本確

保および受益証券の当該クラスに適用される本インデックスのパフォーマンスに連動するあらゆるリ

ターンは、本債券の条件ならびに債券発行会社および債券保証会社の信用リスクの影響を受けます。本

債券がサブ・ファンドにより債券満期日まで保有され、債券発行会社または債券保証会社が債務不履行

に陥らず、対象となる調整または関連事由がなく、債券発行会社による繰上償還が行われない場合に

限って、本債券の元本が確保されます。 

 

■投資の対象とする有価証券の主な銘柄 

 サブ・ファンドが保有する主な銘柄（本債券）は、2025年１月22日に満期償還しました。 

 

■今後の運用方針 
 サブ・ファンドは2025年１月23日に償還いたしました。 
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(2）費用の明細 
 

項目 項目の概要 

受託会社の報酬 

サブ・ファンドの信託財産から、毎日計算さ

れ、発生し、四半期毎に後払いで支払われる、

年間15,000米ドルの受託報酬を受領する権利を

有します（すべてのクラスを含むサブ・ファン

ド全体に対して年間15,000米ドルです。）。 

サブ・ファンドの受託業務およびこれに付随す

る業務への対価 

管理会社の報酬 

各受益証券のクラスについてサブ・ファンドの

信託財産から、当該受益証券のクラスに帰属す

る計算金額の年率0.11パーセントの管理会社報

酬を受領する権利を有します。かかる報酬は、

その受益証券のクラスの払込日（当日を除きま

す。）から開始し、債券満期日（当日を含みま

す。）に終了する期間において毎日計算され、

発生し、毎月後払いで支払われます。 

「計算金額」とは、発行価格に対して、計算時

点における受益証券のクラスの発行済受益証券

口数を乗じた額をいいます。 

サブ・ファンド資産の運用管理、受益証券の発

行、買戻し業務への対価 

管理事務代行会

社および保管会

社の報酬 

各受益証券のクラスについてサブ・ファンドの

信託財産から、当該受益証券のクラスに帰属す

る計算金額の年率0.17パーセントの管理事務代

行および保管に係る報酬を受領する権利を有し

ます。かかる報酬は、その受益証券のクラスの

払込日（当日を除きます。）から開始し、債券

満期日（当日を含みます。）に終了する期間に

おいて毎日計算され、発生し、毎月後払いで支

払われます。 

サブ・ファンド資産の管理事務代行業務への対

価 

受益証券の発行、譲渡および買戻しに関する登

録名義書換事務への対価 

サブ・ファンド資産の保管業務への対価 

代行協会員の 

報酬 

各受益証券のクラスについてサブ・ファンドの

信託財産から、当該受益証券のクラスに帰属す

る計算金額の年率0.01パーセントを上限とする

報酬を受領する権利を有します。かかる報酬

は、その受益証券のクラスの払込日（当日を除

きます。）から開始し、債券満期日（当日を含

みます。）に終了する期間において毎日計算さ

れ、発生し、毎月後払いで支払われます。 

目論見書の配布、受益証券１口当たり純資産価

格の公表、運用報告書等の文書の販売取扱会社

への送付等の業務への対価 

販売会社の報酬 

2020-01受益証券についてサブ・ファンドの信託

財産から、計算金額の年率0.50パーセントを上

限とする報酬を受領する権利を有します。かか

る報酬は、2020-01受益証券の払込日（当日を除

きます。）から開始し、2020-01受益証券につい

ての債券満期日（当日を含みます。）に終了す

る期間において毎日計算され、発生し、毎月後

払いで支払われます。 

日本におけるサブ・ファンドの受益証券の販売

業務、購入・買戻しの取次ぎ業務、運用報告書

の交付等購入後の情報提供業務、およびこれら

に付随する業務への対価 
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項目 項目の概要 

インデックス 

想定費用および

控除率 

各インデックス水準は、次に揚げるものに伴う想定取引および複製の費用を控除したものです（か

かる想定取引および複製の費用の詳細については、有価証券報告書をご参照ください。）。 

⒜ 本インデックスの個別の構成銘柄の比率および水準。 

⒝ 潜在的には週次によるコアアセットまたはリザーブアセットに対するエクスポージャー（すなわ

ち、シグナルの変化の結果によるコアアセットとリザーブアセットとの間のエクスポージャーの

再配分に伴う想定費用）の変動。 

⒞ 潜在的には日次による関連する本インデックスのリスク・オンオフ水準に対するエクスポー

ジャーのボラティリティ目標メカニズム。 

⒟ 先物である本インデックスの構成銘柄の入れ替え。 

⒠ コアアセットおよびリザーブアセットにおける固定比率への構成銘柄の月次再設定。 

実務上可能である場合は常に、想定取引および複製の費用の予定される変更が効力を生ずる前に、

受益者は、事前の書面による通知を受けます。 

控除率 年率1.0％  

その他の費用・

手数料（当期） 
0.01％ 弁護士報酬、保護預り手数料、取引費用 

（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・手数料（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・手数料の金額をサブ・ファンド

の当期末の純資産価額で除した値の百分率を表示していますが、実際の比率とは異なります。 
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Ⅲ．直近10期の運用実績 
 

(1）純資産の推移 

 下記会計年度末および第６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。 

 

＜2020-01受益証券＞ 

 純資産価額 １口当たり純資産価格 

 (米ドル) (千円) （米ドル） （円） 

第１会計年度末 
（2020年12月末日） 

26,076,969.81 3,717,794 102.67 14,638 

第２会計年度末 
（2021年12月末日） 

19,906,212.96 2,838,029 100.58 14,340 

第３会計年度末 
（2022年12月末日） 

11,938,394.41 1,702,057 91.70 13,074 

第４会計年度末 
（2023年12月末日） 

9,874,391.02 1,407,792 95.36 13,595 

第５会計年度末 
（2024年12月末日） 

8,237,865.36 1,174,472 99.46 14,180 

第６会計年度末 
（2025年１月23日） 

6,251,200.00 891,234 100.00 14,257 

2025年１月23日 6,251,200.00 891,234 100.00 14,257 

（注１）上記の第５期の期末純資産価額と財務書類記載の数値との差異は、一定の調整の結果生じています。 

（注２）上記の第６期の期末純資産価額および１口当たり純資産価格は、財務書類の数字と異なっております。

これは計算するタイミングによるもので、財務書類においては、最終の買戻取引を完了した数字を記載

しているため、純資産価額および１口当たり純資産価格はゼロとなっております。 

（注３）償還日において、62,512.000口が純資産価額6,251,200.00米ドルまたは１口当たり純資産価格100.00米

ドルで買い戻されました。 

 

(2）分配の推移 

＜2020-01受益証券＞ 

計算期間 
１口当たり分配金 

米ドル 円 

第１会計年度 該当なし 

第２会計年度 0.10 14 

第３会計年度 0.10 14 

第４会計年度 0.10 14 

第５会計年度 0.10 14 

第６会計年度 該当なし 
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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各会計年度末日現在の発行済口数

は、以下のとおりです。 

 

＜2020-01受益証券＞ 

会計年度 販売口数 買戻口数 発行済口数 

第１会計年度 
279,512.000 

(279,512.000) 

25,530.000 

(25,530.000) 

253,982.000 

(253,982.000) 

第２会計年度 
0.000 

(0.000) 

56,077.000 

(56,077.000) 

197,905.000 

(197,905.000) 

第３会計年度 
0.000 

(0.000) 

67,712.000 

(67,712.000) 

130,193.000 

(130,193.000) 

第４会計年度 
0.000 

(0.000) 

26,640.000 

（26,640.000） 

103,553.000 

（103,553.000） 

第５会計年度 
0.000 

（0.000） 
20,731.000 

（20,731.000） 
82,822.000 

（82,822.000） 

第６会計年度 
0.000 

（0.000） 
20,310.000 

（20,310.000） 
62,512.000 

（62,512.000） 

（注１）括弧内の数字は、本邦内における販売口数、買戻口数および発行済口数を表します。 

（注２）第５会計年度の数字と財務書類記載の数値との差異は、一定の調整の結果生じています。 

（注３）第６会計年度の数字は、財務書類の数字と異なっております。これは計算するタイミングによるもので、

財務書類においては、最終の買戻取引を完了した数字を記載しているため、発行済口数はゼロとなって

おります。 
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Ⅳ．ファンドの経理状況 

 
財務諸表 

 

ａ．ファンドの2025年１月１日から2025年１月23日（償還日）の日本文の財務書類は、ルクセンブルグ

における諸法令および一般に公正妥当と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328条第５

項ただし書の規定の適用によるものである。 

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

３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるケーピーエムジーエルエルピーから監査証明

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

報告書に相当するもの（訳文を含む。）が当該財務書類に添付されている。 

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

いて2025年４月30日現在における株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル

＝142.57円）で換算された円換算額が併記されている。なお、千円未満の金額は四捨五入されてい

る。円換算額は、四捨五入のため合計欄の数値が総額と一致しない場合がある。 

 
ｄ．ファンドの財務書類は、原文（英語版）のみが監査され、監査報告書が参照しているのは原文（英

語版）のみである。財務書類および監査報告書がその他の言語に翻訳される場合、ファンドの受託

会社および管理会社が財務書類および監査報告書の訳文の正確性に責任を負う。翻訳された財務書

類および監査報告書には、ケーピーエムジーのブランドは含まれず、ケーピーエムジーの署名も含

まれない。 
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独立監査人の監査報告書 

 

受託会社御中 

 

監査意見 

 

我々は、レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラストのサブ・ファンドであ

る米ドル建て シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド

（以下「サブ・ファンド」という。）の2025年１月23日（償還日）現在の純資産計算書、2025年１月１

日から2025年１月23日（償還日）までの期間の損益および純資産変動計算書ならびに重要な会計方針お

よびその他の説明情報で構成される注記で構成される財務書類について監査を行った。 

 

我々の意見では、添付の財務書類は、ルクセンブルグにおいて投資信託に適用される一般に認められた

会計原則に準拠して、サブ・ファンドの2025年１月23日（償還日）現在の財務状態ならびに2025年１月

１日から2025年１月23日（償還日）までの期間の運用実績および純資産の変動について、すべての重要

な点において適正に表示しているものと認める。 

 

意見の根拠 

 

我々は、国際監査基準（以下「ＩＳＡｓ」という。）に準拠して監査を行った。当該基準の下での我々

の責任については、本報告書中の「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、ケイマン諸島における財務書類の監査に関連する倫理上の要件とともに、（国際独立基準

を含む）国際会計士倫理基準審議会の職業会計士の国際倫理規程（以下「ＩＥＳＢＡ規程」という。）

に従ってサブ・ファンドから独立した立場にあり、我々はこれらの要件および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が監査意見表明のための基礎を提

供するのに十分かつ適切であると判断している。 

 

強調事項 

 

我々は、本財務書類の注記2.1に注意を喚起する。当該注記には、受託会社が管理会社と協議の上、

2025年１月23日付でサブ・ファンドを清算することを決議したため、財務書類を作成する継続企業の前

提が使用されていないことが記載されている。我々の意見は、本事項に関して修正されるものではな

い。 

 

その他の事項 

 

サブ・ファンドは、その財務書類および我々の監査報告書を英語から日本語に翻訳することがある。

我々は翻訳に関する手続きに関与していない。財務書類および我々の監査報告書の英語版と日本語版と

の間に相違がある場合、英語版が優先する。 

 



－  － 

 

 

13

その他の情報 

 

経営陣は、その他の情報に関して責任を負う。その他の情報は、５ページから７ページ（訳注：原文の

ページ）の一般情報および14ページ（訳注：原文のページ）の統計情報に含まれる情報で構成される

が、財務書類およびそれに対する我々の監査報告書は含まれない。 

 

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、その他の情報を精読し、その過程で、その他の情報が、財務

書類もしく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、または重要な虚偽表示があると

思われる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、その他の情報に重要な虚偽

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義務がある。この点に関し、我々に

報告すべき事項はない。 

 

財務書類に対する経営陣および統治責任者の責任 

 

経営陣は、ルクセンブルグにおいて投資信託に適用される一般に認められた会計原則に準拠した当財

務書類の作成および適正な表示ならびに不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、重要な虚偽

表示がない財務書類を作成するために必要であると経営陣が決定する内部統制に関して責任を負う。 

 

財務書類の作成において、経営陣は、サブ・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、経営陣がサブ・ファンドの清算もしくは運用の中止を意図している、または

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。 

 

統治責任者は、サブ・ファンドの財務報告プロセスの監督に責任を負う。 

 

財務書類の監査に関する監査人の責任 

 

我々の目的は、不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、財務書類に全体として重要な虚偽表

示がないかどうかにつき合理的な保証を得ることおよび監査意見を含む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に準拠して行われる監査が重要な虚偽表

示を常に発見することを保証するものではない。虚偽表示は、不正または誤謬により生じることがあ

り、虚偽表示は、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、重要とみなされる。 

 

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。また、以下も実行する。 
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－不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、財務書類の重要な虚偽表示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、ならびに我々の監査意見表明の

ための基礎として十分かつ適切な監査証拠を得る。不正による重要な虚偽表示は、共謀、偽造、意

図的な不作為、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、誤謬による重要な虚偽表

示に比べて、見逃すリスクはより高い。 

 

－サブ・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、サブ・

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、当監査報告書において、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、当監査報告書の

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、サブ・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評価し、ならびに財務書類が適正な

表示を実現する方法で対象となる取引および事象を表示しているかについて評価する。 

 

我々は統治責任者に、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所見に関して報告する。 

 

ケーピーエムジーエルエルピー 

 

2025年７月22日 
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レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト－ 米ドル建て 

シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド（償還済） 

純資産計算書 

2025年１月23日（償還日）現在 

 

 注 米ドル 千円 

資産 

銀行預金 60,884.77 8,680 

資産合計 60,884.77 8,680 

 

負債 

未払清算費用 9 35,758.05 5,098 

未払専門家報酬 14,896.48 2,124 

未払弁護士報酬 6,390.18 911 

未払販売会社報酬 8 2,332.00 332 

未払管理事務代行会社報酬 4 512.00 73 

未払管理会社報酬 6 512.00 73 

未払保管会社報酬 5 280.00 40 

未払代行協会員報酬 7 47.00 7 

その他の未払費用 157.06 22 

負債合計 60,884.77 8,680 

 

純資産合計 － － 

 

発行済受益証券口数 － 

受益証券１口当たり純資産価格 － － 

 

［署名］ 

シティグループ・ファースト・インベストメント・マネジメント・リミテッド 

 

［署名］ ［署名］ 

 

個人的な行為能力によるものではなく、レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト－ 

米ドル建て シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンドの受託会社として

のみ、ＣＩＢＣ カリビアン・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッドを代表して署名。 

 

添付の注記は、本財務書類の一部である。 
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レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト－ 米ドル建て 

シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド（償還済） 

損益および純資産変動計算書 

2025年１月１日から2025年１月23日（償還日）までの期間 

 

 注 米ドル  千円 

収益  
その他の収入 15,443.14  2,202 

投資有価証券に係る受取利息 2.4 9,518.13  1,357 

銀行利息 1,023.97  146 

収益合計 25,985.24  3,705 

 

費用 

販売会社報酬 8 2,441.50  348 

受託会社報酬 3 958.33  137 

管理事務代行会社報酬 4 536.00  76 

管理会社報酬 6 536.00  76 

弁護士報酬  453.98  65 

保管会社報酬 5 293.50  42 

取引費用 84.42  12 

保護預り手数料 72.53  10 

代行協会員報酬 7 49.25  7 

費用合計 5,425.51  774 

投資純利益 20,559.73  2,931 

 

実現純損益  

投資有価証券に係る利益 2.2 172,118.20  24,539 

為替に係る損失 2.3 (79.35)  (11)

当期投資純利益および当期実現純利益合計 192,598.58  27,459 

 

未実現純損益  
投資有価証券に係る評価損 2.2 (150,220.84)  (21,417)

運用による純資産の純増加額 42,377.74  6,042 

 

資本の変動：  
受益証券の買戻し (8,032,587.70) (1,145,206)

資本の純変動額 (8,032,587.70) (1,145,206)

純資産、期首 7,990,209.96  1,139,164 

純資産、期末 －  － 

 

添付の注記は、本財務書類の一部である。 
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レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト－ 米ドル建て 

シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド（償還済） 

統計情報（未監査） 

 

発行済受益証券口数、期末：  

2023年12月31日 103,553.000 口  

2024年12月31日 80,332.000 口  

買戻受益証券口数 (80,332.000) 口  

2025年１月23日（償還日） －  

  

純資産価額、期末： 米ドル 千円 

2023年12月31日 9,874,391.02 1,407,792 

2024年12月31日 7,990,209.96 1,139,164 

2025年１月23日（償還日） － － 

  

受益証券１口当たり純資産価格、期末： 米ドル 円 

2023年12月31日 95.36 13,595 

2024年12月31日 99.46 14,180 

2025年１月23日（償還日） － － 

 

＊償還日において、62,512.00口の受益証券が、6,251,200.00米ドルの純資産価額または受益証券１口

当たり純資産価格100.00米ドルで強制的に買い戻された。 
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レッド・アーク・グローバル・インベストメンツ（ケイマン）トラスト－ 米ドル建て 

シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド（償還済） 

財務書類に対する注記 

2025年１月23日（償還日）現在 

 

注１．活動 

 米ドル建て シティグループ社債 最大上昇率参照型（グローバル・マルチアセット戦略）ファンド

（以下「サブ・ファンド」という。）は、受託会社および管理会社の間で信託証書および2019年11月７

日に締結された追補信託証書に基づき設定および設立されたトラストのサブ・ファンドである。サブ・

ファンドは、当初の取得申込金を受け2020年１月22日に運用を開始した。 

 

投資目的および方針 

 サブ・ファンドの投資目的は、受益証券の適用あるクラスを受益証券の当該クラスに関する満期日

（当日を含む。）に至るまで保有する受益者に対して、 

（ａ）関連するクラス基準通貨での100パーセントの元本確保および 

（ｂ）受益証券の当該クラスに適用ある観測期間中の本インデックスのパフォーマンスに連動するリ

ターンをシティグループ・グローバル・マーケッツ・ホールディングス・インク（以下「債券

発行会社」という。）が発行し、かつ、シティグループ・インク（以下「債券保証会社」とい

う。）（債券発行会社および債券保証会社の両社は、管理会社の関連当事者である。）が保証

する特定の元本確保型債券（以下「本債券」または「シティグループ社債」という。）に対す

る受益証券の発行手取金の全部または実質的に全部の投資を通じて提供することであった。債

券計算代理人は、シティグループ・グローバル・マーケッツ・リミテッドであり、管理会社の

関連当事者である。 

 サブ・ファンドは、シティグループ社債に集中して投資を行ったため、当該債券の発行体、債券保証

者および他の関連主体に経営破綻や経営・財務状況の悪化などが生じた場合には、大きな損失が発生す

ることがあった。 

 受益証券のあるクラスに係る100パーセントの元本確保および受益証券の当該クラスに対して適用あ

る本インデックスのパフォーマンスに連動するリターンは、債券満期日の本債券の最終償還金額によっ

て提供されたため、本債券の条件ならびに債券発行会社および債券保証会社の信用リスクの対象となっ

た。本債券がサブ・ファンドによってその債券満期日まで保有された場合ならびに債券発行会社または

債券保証会社の債務不履行が一切存在せず、および対象となる調整事由または関連事由が一切存在せず、

および債券発行会社による早期償還が一切存在しなかった場合のみ、本債券による元本確保が利用でき

た。 

 償還日現在、サブ・ファンドは一切の投資を行っていない。 

 

注２．重要な会計方針 

2.1 財務書類の表示 

 本財務書類は、ルクセンブルグにおいて投資ファンドに対して適用ある一般に公正妥当と認められる

会計原則に準拠して作成されている。サブ・ファンドが2025年１月23日に償還したため、本財務書類は

非継続企業の前提で作成されている。資産は実現可能価額で計上され、負債は決済予定額で計上されて

いる。 
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2.2 投資有価証券の評価 

 管理事務代行会社は、払込日および各評価日に、米ドル（以下「機能通貨」という。）建てで受益証

券１口当たり純資産価格を算定し、これを公表する。 

 受益証券１口当たり純資産価格は、純資産価額を発行済受益証券の口数で除すことにより算定される。

受益証券１口当たり純資産価格は、（0.005を切り上げる通常の四捨五入の方法に従い）小数第２位ま

たは管理会社が受託会社と協議の上決定するその他の位まで端数処理される。 

 純資産価額および受益証券１口当たり純資産価格の算定において、管理事務代行会社は、以下の評価

方針および手続に従う。 

（ａ）下記（ｂ）および（ｃ）の規定に従い、証券取引所、商品取引所、先物取引所または店頭市場に

おいて上場され、相場付けされ、取引され、または取り扱われている投資対象の価額に基づくす

べての計算は、管理事務代行会社により、当該計算が行われる日、または評価日が当該投資対象

の主要な取引所の営業日でない場合は、評価日に先立つ当該取引所の直近の営業日の当該取引所

の営業終了時点における、当該取引所におけるその現地の規則および慣行に基づく最終取引価格

または公式終値を参照して行われる。特定の投資対象について証券取引所、商品取引所、先物取

引所または店頭市場が存在しない場合、当該投資対象の価額は、当該投資対象のマーケット・メ

イクを行う者、会社または機関（および当該マーケット・メーカーが複数存在する場合には、管

理会社が受託会社と協議の上指定する特定のマーケット・メーカー）により相場付された当該投

資対象の最新の入手可能な価格を参照して計算される。ただし、常に、管理会社が受託会社と協

議の上その裁量において、他の取引所における価格またはブルームバーグもしくはインタラク

ティブ・データ・コーポレイションを含む独立したデータ提供事業者により提供された価格の方

が、あらゆる状況において、当該投資対象に関してより公正な評価基準を提供するものと判断し

た場合、管理会社は、当該価格の採用を指示することができる。 

（ｂ）上記（ａ）の規定に従い最終取引価格、公式終値およびその他の価格相場を入手することができ

ない場合には、関連する投資対象の価額は、管理会社が（受託会社と協議の上）決定する方法で

随時算定される。 

（ｃ）上記（ａ）または（ｂ）に従い投資対象の上場価格、相場価格、取引価格または市場取引価格を

確認する目的において、管理事務代行会社は、機械化および／または電子化された価格配信シス

テムにより提供された価格データおよび／または情報を利用し、それらに依拠することができ、

かかるシステムにより提供された価格は、上記（ａ）または（ｂ）の目的上、最終取引価格、公

式終値または最新の入手可能な価格とみなされる。 

（ｄ）短期金融市場の投資対象および銀行預金は、取得価額に経過利息を加えた額で評価される。 

（ｅ）機能通貨以外の通貨建ての投資対象の価額（有価証券の価額であるか現金の価額であるかを問わ

ない。）は管理事務代行会社が、関連するプレミアムまたはディスカウントおよび外国為替取引

費用を考慮した上で当該状況において適切とみなすレート（公式のものであるかその他のもので

あるかにかかわらない。）で機能通貨に換算されるものとする。 

（ｆ）店頭デリバティブ取引／商品は、予想キャッシュ・フローの正味現在価値に基づき評価される。

当該店頭デリバティブ取引／商品の計算代理人が取引相手方も務めていた場合、当該兼任に起因

して生じる利益相反を回避するため、管理会社またはその受任者は、純資産価額の算定と同じか

それ以上の頻度で、当該評価に関する許容度チェックを実施する義務を負っていた。 

（ｇ）上記にかかわらず、管理会社は（受託会社と協議の上）、他の評価方法の方が関連する投資対象

の公正価値をより反映すると判断した場合、他の評価方法の利用を許可することができる。 
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2.3 外貨換算 

 サブ・ファンド財務書類は米ドルで表示されている。 

 米ドル以外の通貨で表示されている資産および負債は、報告対象期間末時点の実勢為替レートで米ド

ルに換算される。外貨建取引は取引の日の実勢為替レートで米ドルに換算される。 

 外貨換算に係る未実現損益および実現損益は、報告対象期間の実績を算定する際に損益および純資産

変動計算書において認識されている。 

 時価で評価したポートフォリオの評価から生じる未実現為替損益は、投資有価証券に係る未実現評価

損益の純変動に含まれる。投資有価証券の売却から生じる実現為替損益は、投資有価証券に係る実現損

益に含まれる。その他の純為替損益は、損益および純資産変動計算書の為替に係る実現損益に含まれる。 

 

2.4 受取利息 

 受取利息は、毎日発生する。 

 

注３．受託会社の報酬 

 サブ・ファンドの関連当事者である受託会社は、サブ・ファンドの信託財産から、年間15,000米ドル

の受託報酬を受領する権利を有する。かかる報酬は、毎日計算され、発生し、四半期毎に後払いで支払

われた。 

 

注４．管理事務代行会社の報酬 

 管理事務代行会社は、サブ・ファンドの信託財産から、「計算金額」の年率0.11パーセントの管理事

務代行報酬を受領する権利を有していた。かかる報酬は、毎日計算され、発生し、毎月後払いで支払わ

れる。計算金額とは、発行価格である100.00米ドルに計算時点における発行済み受益証券の口数を乗じ

た額のことであった。 

 

注５．保管会社の報酬 

 保管会社は、サブ・ファンドの信託財産から、計算金額の年率0.06パーセントの保管報酬を受領する

権利を有していた。 

 

注６．管理会社の報酬 

 サブ・ファンドの関連当事者である管理会社は、サブ・ファンドの信託財産から、計算金額の年率

0.11パーセントの管理会社報酬を受領する権利を有していた。かかる報酬は、毎日計算され、発生し、

毎月後払いで支払われる。 

 

注７．代行協会員の報酬 

 管理会社の関連当事者である代行協会員は、サブ・ファンドの信託財産から、計算金額の年率0.01

パーセントを上限とする代行協会員報酬を受領する権利を有していた。かかる報酬は、毎日計算され、

発生し、毎月後払いで支払われる。 

 

注８．販売会社の報酬 

 管理会社の関連当事者である販売会社は、サブ・ファンドの信託財産から、計算金額の年率0.50パー

セントを上限とする販売会社報酬（受益証券の当該クラスに係る関連するクラス追補書類に定めるとこ

ろによる。）を受領する権利を有していた。かかる報酬は、毎日計算され、発生し、毎月後払いで支払

われる。 
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注９．清算費用 

 サブ・ファンドの未払清算費用には、サブ・ファンドの償還に関連して発生した未払弁護士報酬、未 

払専門家報酬および未払印刷・報告費用が含まれる。 

 

注10．税金 

10.1 ケイマン諸島 

 ケイマン諸島において収益または利益に課される税金はなく、またファンドは、ケイマン諸島の総督

からファンドの設立日である2008年10月21日からの50年間、現地の法人税、利益税および資本税がすべ

て免除となる保証を受けている。したがって、法人税等引当金は本財務書類上に計上されていない。 

 

10.2 その他の国々 

 サブ・ファンドは、他の国々を源泉とする特定の収益に対し源泉徴収税またはその他の税金を課され

ることがある。 

 

注11．保証および表明 

 サブ・ファンドは、何らの保証または表明も有していない。 

 

注12．当期中の重要な事象 

 サブ・ファンドは、2025年１月23日に終了した。 

 サブ・ファンドが保有する本債券は、2025年１月22日に7,651,200.00米ドルで満期償還した。 

 残存受益証券は、2025年１月23日に最終純資産価額6,251,200.00米ドルで強制的に買い戻され、2025

年２月３日に支払われたため、2025年１月23日までの期間の合計償還金額は8,032,587.70米ドルとなっ

た。 

 

注13．後発事象 

 本財務書類の作成にあたり、サブ・ファンドは、財務書類が公表可能となった日まで、本財務書類に

調整および／または開示が必要な重要な後発事象はなかったと評価し結論づけた。 
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Ｖ．ファンドの投資信託財産運用総括表 
 

信託期間 
投資信託当初払込日 2020年１月22日 

投資信託契約終了日 2025年１月23日 

 

＜2020－01受益証券＞ 

投資信託契約終了時の状況  

資産総額 6,312,084.77米ドル 

負債総額 60,884.77米ドル 

純資産価額 6,251,200.00米ドル 

受益権口数 62,512.000口 

１口当たり償還金 100.00米ドル 

 

区分 投資信託当初払込時 投資信託契約終了時 差引増減 

受益権口数 279,512.000口 62,512.000口 －217,000.000口 

元本額 27,951,200.00米ドル 6,251,200.00米ドル －21,700,000.00米ドル 

 

各計算期間の状況     

計算期 
期首純資産価額 
（米ドル） 

期末純資産価額 
（米ドル 

１口当たり 
純資産価格 
（米ドル） 

１口当たり分配金 

金額 
（米ドル） 

分配率 
（％） 

第１期 27,951,200.00 26,076,969.81 102.67 0.00 0.00 

第２期 26,076,969.81 19,906,212.96 100.58 0.10 0.10 

第３期 19,906,212.96 11,938,394.41 91.70 0.10 0.11 

第４期 11,938,394.41 9,874,391.02 95.36 0.10 0.10 

第５期 9,874,391.02 8,237,865.36 99.46 0.10 0.10 

第６期 8,237,865.36 6,251,200.00 100.00 0.00 0.00 

信託期間中の１口当たり総収益金（注１）および年平均収益率（注２） 0.40 0.08 

（注１）「信託期間中の１口当たり総収益金」とは「毎計算期間末の状況」に表示された１口当たり分配金の合計額に、

「投資信託契約終了時の状況」に表示された１口当たり償還金の額を加算した額から１口当たり元本額

（100.00米ドル）を控除した金額 

（注２）信託期間中の１口当たり年平均収益率（％）＝｛（１口当たり総収益金）／（信託期間※×１口当たり元本

額）｝×100 

※ここでの信託期間は5.01年 

（注３）上記の第５期の期末純資産価額と財務書類記載の数値との差異は、一定の調整の結果生じています。 

（注４）上記の第６期（投資信託契約終了時）の期末純資産価額、１口当たり純資産価格および受益権口数は、財務書

類の数字と異なっております。これは計算するタイミングによるもので、財務書類においては、最終の買戻取

引を完了した数字を記載しているため、それらの数値はゼロとなっております。 
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Ⅵ．お知らせ 
 

 サブ・ファンドは2025年１月23日に償還いたしました。 
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