
【表紙】
 

【提出書類】 有価証券届出書の訂正届出書

【提出先】 関東財務局長

【提出日】 2019年５月22日

【発行者名】 ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー

（BlackRock Fund Management Company S.A.）

【代表者の役職氏名】 取締役　　ジョアン・フィッツジェラルド

（Joanne Fitzgerald）

【本店の所在の場所】 ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグ　Ｌ－1855、

Ｊ．Ｆ．ケネディ通り　35Ａ番

（35A, avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxembourg,

Grand Duchy of Luxembourg）

【代理人の氏名又は名称】 弁護士　　中野　春芽

【代理人の住所又は所在地】 東京都千代田区大手町一丁目１番１号　大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所

【事務連絡者氏名】 弁護士　　中野　春芽

弁護士　　十枝　美紀子

弁護士　　嶋田　祐輝

【連絡場所】 東京都千代田区大手町一丁目１番１号　大手町パークビルディング

アンダーソン・毛利・友常法律事務所

【電話番号】 03（6775）1000

【届出の対象とした募集（売

出）外国投資信託受益証券に

係るファンドの名称】

ブラックロック・グローバル・インベストメント・シリーズ－

スーパー・マネー・マーケット・ファンド

（BlackRock Global Investment Series -

Super Money Market Fund）

【届出の対象とした募集（売

出）外国投資信託受益証券の

金額】

クラスＢ受益証券について10億アメリカ合衆国ドル（約1,111億

円）、インスティテューショナルＩ受益証券について20億アメリカ

合衆国ドル（約2,221億円）を上限とする。

（注）アメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」という。）の円貨換算は、便宜

上、2018年８月31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＝111.06円）による。

【縦覧に供する場所】 該当事項なし

 

 

EDINET提出書類

ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー(E31087)

訂正有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 1/93



１【有価証券届出書の訂正届出書の提出理由】
 

　マネー・マーケット・ファンドに関する欧州議会および理事会の規則2017／1131の施行に伴い、英文目

論見書の変更がありましたので、2018年７月31日に提出した有価証券届出書（2018年10月31日付有価証券

届出書の訂正届出書および2019年１月17日付有価証券届出書の訂正届出書により訂正済）（以下「原届出

書」といいます。）の関係情報を訂正するため、本訂正届出書を提出するものです。

 

２【訂正の内容】
 

　下線の部分は訂正箇所を示します。

 

第二部　ファンド情報
 

第１　ファンドの状況
 

１　ファンドの性格

（１）ファンドの目的及び基本的性格

①　ファンドの形態

＜訂正前＞

（前略）

　管理会社、保管受託銀行、オルタナティブ投資ファンド運用会社および受益者の権利および義務

の詳細は約款に規定される。オルタナティブ投資ファンド運用会社および管理会社は、すべての受

益者が約款に基づく権利および義務について情報を得られるように、約款が参照可能であることを

確保する。

（後略）

 

＜訂正後＞

（前略）

　管理会社、保管受託銀行、オルタナティブ投資ファンド運用会社および受益者の権利および義務

の詳細は約款に規定される。オルタナティブ投資ファンド運用会社および管理会社は、すべての受

益者が約款に基づく権利および義務について情報を得られるように、各受益者により約款が参照可

能であることを確保する。

（後略）

②　ファンドの目的及び基本的性格

＜訂正前＞

（前略）

　ポートフォリオは、欧州証券監督機構（以下「ＥＳＭＡ」という。）の「欧州マネー・マーケッ

ト・ファンドの共通定義に関するガイドライン」（以下「ガイドライン」という。）に従った「短

期マネー・マーケット・ファンド」である。ポートフォリオの投資目的は、かかる分類を遵守する

ことを企図している。短期マネー・マーケット・ファンドに適用ある投資制限に関するより更に詳

しい情報については、後記「２　投資方針」の項を参照すること。
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＜訂正後＞

（前略）

　ポートフォリオは、欧州証券監督機構（以下「ＥＳＭＡ」という。）の「欧州マネー・マーケッ

ト・ファンドの共通定義に関するガイドライン」（以下「ガイドライン」という。）に従った「短

期マネー・マーケット・ファンド」である。ポートフォリオの投資目的は、かかる分類を遵守する

ことを企図している。短期マネー・マーケット・ファンドに適用ある投資制限に関するより更に詳

しい情報については、後記「２　投資方針」の項を参照すること。

（注）2019年７月１日（以下「変更効力発生日」という。）以降、本「②　ファンドの目的及び基本的性格」は、以

下のとおり変更される。

　ポートフォリオは、短期の資産に分散投資することにより、元本、流動性およびインカムゲインの確保を追求

する。ポートフォリオへの投資は、いくつかの利点をもたらす可能性がある。ポートフォリオは、短期金融商品

の運用、証券の大量購入および利回り向上のための専門的な技法を活用し、短期の資産に係る価値の確保を図り

つつ、短期金融市場金利に沿ったリターンを提供することを目標とする。ポートフォリオは、買戻しによる流動

性も提供しており、また資産の分散化によりリスクの軽減も追求している。ポートフォリオが投資目的を達成す

るという保証はない。

　ポートフォリオは、マネー・マーケット・ファンドに関する2017年６月14日付欧州議会および理事会の規則

（ＥＵ）2017／1131および同規則に基づき公布される委任規則（以下「ＭＭＦ規則」という。）に基づく「短期

の公的債務固定純資産価格ＭＭＦ」に該当する。これは、（ⅰ）ポートフォリオが、固定的な純資産価格または

ＣＮＡＶの維持を追求すること、（ⅱ）ポートフォリオの収益が毎日発生し、受益者に支払われるか、または

ポートフォリオの受益証券の追加購入に充てられること、（ⅲ）資産が原則として償却原価法に従って評価され

ること、および（ⅳ）純資産価格が、パーセンテージ・ポイント単位またはその通貨相当額まで四捨五入される

ことを意味する。後記「２　投資方針」に記載のとおり、ポートフォリオの投資方針は、かかる分類を遵守する

ことを企図している。

 

２　投資方針

（１）投資方針

＜訂正前＞

（前略）

一般的な投資方針および投資制限

（中略）

欧州議会および理事会の規則（ＥＵ）2016／1011（以下「ベンチマーク規則」という。）

　管理会社は、全ファンドについて、ベンチマーク指数に関する該当するベンチマークの管理者と連

携して、ベンチマーク規則に基づきＥＳＭＡが備える名簿に当該管理者が記載されていること、また

は記載される予定であることを確認している。

　管理会社は、ベンチマークの重大な変更または提供停止の場合に管理会社がとるべき対応について

記載した堅固な計画書を策定しており、これを維持する。かかる計画書は、管理会社の登録上の事務

所において請求に基づき入手可能である。
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＜訂正後＞

（前略）

一般的な投資方針および投資制限

（中略）

欧州議会および理事会の規則（ＥＵ）2016／1011（以下「ベンチマーク規則」という。）

　管理会社は、全ファンドについて、ベンチマーク指数に関する該当するベンチマークの管理者と連

携して、ベンチマーク規則に基づきＥＳＭＡが備える名簿に当該管理者が記載されていること、また

は記載される予定であることを確認している。

　管理会社は、ベンチマークの重大な変更または提供停止の場合に管理会社がとるべき対応について

記載した堅固な計画書を策定しており、これを維持する。かかる計画書は、管理会社の登録上の事務

所において請求に基づき入手可能である。

（注）変更効力発生日以降、本「（１）投資方針」は、以下のとおり変更される。

　ポートフォリオは、短期の資産に分散投資することにより、元本、流動性およびインカムゲインの確保を追求す

る。ポートフォリオへの投資は、いくつかの利点をもたらす可能性がある。ポートフォリオは、短期金融商品の運

用、証券の大量購入および利回り向上のための専門的な技法を活用し、短期の資産に係る価値の確保を図りつつ、

短期金融市場金利に沿ったリターンを提供することを目標とする。ポートフォリオは、買戻しによる流動性も提供

しており、また資産の分散化によりリスクの軽減も追求している。ポートフォリオが投資目的を達成するという保

証はない。

　ポートフォリオは、ＭＭＦ規則に基づく「短期の公的債務固定純資産価格ＭＭＦ」に該当する。これは、（ⅰ）

ポートフォリオが、固定的な純資産価格またはＣＮＡＶの維持を追求すること、（ⅱ）ポートフォリオの収益が毎

日発生し、受益者に支払われるか、またはポートフォリオの受益証券の追加購入に充てられること、（ⅲ）資産が

原則として償却原価法に従って評価されること、および（ⅳ）純資産価格が、パーセンテージ・ポイント単位また

はその通貨相当額まで四捨五入されることを意味する。後記のとおり、ポートフォリオの投資方針は、かかる分類

を遵守することを意図している。

　ポートフォリオの組入証券は、短期の資産（短期国債および地方債、債券、預金証書、ノートならびにその他す

べての類似する商品を含む。）により構成される。ただし、その資産の99.5％以上が、ＥＵ、ＥＵ加盟国の国、地

域および地方行政組織もしくはその中央銀行、欧州中央銀行、欧州投資銀行、欧州投資基金、欧州安定メカニズ

ム、欧州金融安定基金、第三国の中央当局もしくは中央銀行、国際通貨基金、国際復興開発銀行、欧州評議会開発

銀行、欧州復興開発銀行、国際決済銀行、または一以上のＥＵ加盟国が属するその他の関連する国際金融機関もし

くは国際金融組織が発行または保証する証書、上記の政府債を担保とするリバース・レポ取引ならびに現金に投資

される。ポートフォリオの受益証券が日本国内において募集および販売のため登録され、日本国の規制上要求され

る限り、リバース・レポ取引および現金に対してポートフォリオの資産の50％を超える投資は行われない。ポート

フォリオがその資産の５％を超えて投資する予定の短期金融商品を個別にまたは共同して発行または保証する上記

のすべての行政組織、機関または組織を記載した一覧は、投資顧問会社の登記上の事務所において請求に基づき入

手可能である。

　実務上、ポートフォリオは、発行時の満期または満期までの残存期間が397日以下の証券のみに投資する。ポー

トフォリオの資産の10％以上が一日単位で満期となり、ポートフォリオの資産の30％以上が一週間単位で満期とな

る（ただし、一営業日以内に買戻しおよび決済を行うことができ、その残存期間が190日以下である流動性の高い

政府証券は、17.5％を上限として、一週間単位で満期となる資産に含めることができる。）。ポートフォリオは、

資産を取得した結果、一日単位で満期となる資産への投資がポートフォリオの組入証券の10％未満となる場合、一

日単位で満期となる資産以外の資産を取得しない。ポートフォリオは、資産を取得した結果、一週間単位で満期と

なる資産への投資がポートフォリオの組入証券の30％未満となる場合、一週間単位で満期となる資産以外の資産を

取得しない。ポートフォリオは、加重平均満期を60日以下に、かつ加重平均残存期間を120日以下に維持する。

ポートフォリオの加重平均満期および加重平均残存期間の計算には、預金および／またはポートフォリオが利用す

るレポ契約の影響が考慮される。ポートフォリオの制御できない理由により、または申込みもしくは買戻しに係る

権利を行使した結果、上記の制限を超過した場合には、ポートフォリオはその受益者の利益に適切に留意しつつ、

優先的にかかる状況の是正を行う。ポートフォリオはまた、ＥＵ加盟国に登記上の事務所を有する金融機関の預

金、または金融機関が登記上の事務所を第三国に有する場合は、ＥＵ法に定められるものと同等の健全性規則に服
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する金融機関の預金にも投資することができる。かかる預金は、請求があり次第返金可能またはいつでも引出可能

であり、かつ、12か月以内に満期となることを要する。

　ポートフォリオは、ＭＭＦ規則に従って、その資産の0.5％を上限として、他の短期ＭＭＦの受益証券または投

資証券、適格な証券化商品および資産担保コマーシャル・ペーパーに投資することができる。

 

リバース・レポ取引（以下「リバース・レポ」という。）

　相互に合意された時期および価格での売主による買戻しを取引時に合意しつつ、ポートフォリオが債務証券の所

有権を取得するという金融商品であり、これにより、ポートフォリオが当該金融商品を保有する期間中のポート

フォリオの利回りを事前に確定するものをいう。リバース・レポは、様々な債務により担保される。リバース・レ

ポ取引においてポートフォリオが同一の取引相手方に提供する現金の総額は、ポートフォリオの資産の15％を超え

てはならない。リバース・レポ取引に基づき受領する担保は、適格な資産により構成されなければならず、かつＭ

ＭＦ規則により課される分散化要件を遵守しなければならない。ポートフォリオは、ポートフォリオが被る信用リ

スクが最小限であると投資顧問会社が考える相手方との間でのみ、リバース・レポを行う。

 

発行時取引および繰延決済取引

　ポートフォリオは、「発行時」および「繰延決済」ベースで、証券を購入することができる。ポートフォリオ

は、異常な市況にある場合を除き、発行時証券または繰延決済証券の購入契約が、純資産価額の25％を超えないも

のと想定している。ポートフォリオは、発行時証券または繰延決済証券を投機的な目的で購入する予定はなく、そ

の投資目的を推進するためにのみ購入する予定である。ポートフォリオは、発行時証券または繰延決済証券の受渡

前に、かかる証券からの収益を受領することはない。

 

　ポートフォリオは、後記の信用度評価手続に従って、投資顧問会社から好ましい信用評価を得た短期金融商品に

のみ投資する。ＭＭＦ規則に従い、ポートフォリオは、マネー・マーケット・ファンドとして、以下の条件を充足

しなければならない。

・　ポートフォリオの主な投資目的が、前記のとおり、投資対象の価額を維持し、短期金融市場金利に沿ったリ

ターンを提供することにあること。

・　ポートフォリオが、ＭＭＦ規則の要件に従った投資のみを行うこと。

・　ポートフォリオが日々の純資産価格および価格計算を提供し、本書に記載される許容される報酬または費用に

かかわらず、ポートフォリオの受益証券１口当たり純資産価格に等しい価格での受益証券の日々の申込みおよ

び買戻しを許容すること。

・　ポートフォリオが、純資産価格を一定に維持することを目指すこと。

・　ポートフォリオが、以下の活動を行わないこと。

・　ＭＭＦ規則第9.1条に基づき認められていない資産への投資

・　空売り

・　株式またはコモディティへの直接または間接のエクスポージャーをとること

・　証券貸付契約もしくは証券借入契約、またはポートフォリオの資産を担保に入れることになるその他の契

約の締結

・　現金の貸付けまたは借入れ

　ポートフォリオは、マネー・マーケット・ファンドに分類される限り、上記の条件に従う。

　ポートフォリオの基準通貨は、米ドルである。

 

信用度評価内部手続

　投資顧問会社は、ある投資対象または発行体が好評価を受けるか否かを判断する際に、オルタナティブ投資ファ

ンド運用会社と合意した信用度評価内部手続に従う。かかる判断は、ブラックロック・グループの会社内のブラッ

クロック・キャッシュ・マネジメント・クレジット・リサーチ・グループ（以下「ブラックロック・キャッシュ・

マネジメント・クレジット・リサーチ・グループ」という。）の信用度評価業務手続（キャッシュ・マネジメン

ト・クレジット委員会のクレジット・ガイドライン）（以下「ガイドライン」という。）に依拠して行われる。オ

ルタナティブ投資ファンド運用会社は、ブラックロック・キャッシュ・マネジメント・クレジット・リサーチ・グ
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ループの活動を効果的に監視するための措置を整備している。優れたコーポレート・ガバナンスに関する原則に

従って、オルタナティブ投資ファンド運用会社の取締役会は、ＭＭＦ規則に基づく自らの責務に関連して、ブラッ

クロック・キャッシュ・マネジメント・クレジット・リサーチ・グループを監督し、かかる信用度評価手続が目的

に適合し、かつガバナンス・プロセスを十分に記述および説明したものであることを確保する。キャッシュ・マネ

ジメント・ポリシー・オーバーサイト委員会（ＣＭＰＯＣ）は、信用度評価内部手続およびガイドラインの双方に

ついて、適格であり、遵守されており、現行の業界基準と一致し、かつ、ＭＭＦ規則の要件に従ったものであるこ

とを確保するために、これらを検討および承認する。オルタナティブ投資ファンド運用会社は、自らの監督モデル

の有効性を定期的に見直し、不備が特定された場合は、これを正すための措置を講じる。

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、ブラックロック・キャッシュ・マネジメント・クレジット・リサー

チ・グループから報告を受け、また、すべての協議、決定および措置は、議事録に記録される。オルタナティブ投

資ファンド運用会社が採用する報告手続には、すべての取締役が報告を受ける、四半期毎のオルタナティブ投資

ファンド運用会社の取締役会での議事の検討が含まれる。

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、信用度評価内部手続の適用に利用される情報が、十分な質を備え、最

新かつ信頼できる情報源によるものであることを確保する。信用度評価内部手続は、慎重で、体系的かつ継続的な

評価方法に基づき、また、常に適用されていなければならない。利用される方法は、過去の経験および経験的証拠

（バックテスティングを含む。）に基づき、オルタナティブ投資ファンド運用会社がこれを検証する。オルタナ

ティブ投資ファンド運用会社は、信用度評価内部手続が、ポートフォリオに適用され、かつ適したものであり、ま

た、以下のすべての一般原則に準拠していることを確保する。

・　発行体および商品の特徴に関する関連情報を取得および更新するための効果的なプロセスが確立されるものと

する。

・　内部的な信用度評価が、入手可能かつ関連性がある情報（発行体の信用力および商品の信用度に影響を与える

すべての関連する要因を含む。）の徹底的な分析に基づくものであることを確保するために、十分な措置が採

用され、実行されるものとする。

・　信用度評価内部手続は継続的に監視され、また、すべての信用度評価は、少なくとも毎年一回受領されるもの

とする。

・　外部の格付に機械的に過度に依存すべきではないものの、商品の既存の評価に影響が及ぶおそれのある重大な

変更があった場合には、投資顧問会社は、短期金融商品、証券化商品および資産担保コマーシャル・ペーパー

（以下「ＡＢＣＰ」という。）に関して新たな信用度評価を行うものとする。

・　内部的な信用度評価方法は、当該時点のポートフォリオおよび外部の状況に照らし適当であるかを判断するた

め、オルタナティブ投資ファンド運用会社が少なくとも毎年一回これを検討するものとする。内部的な信用度

評価方法またはその適用について誤りに気付いた場合、オルタナティブ投資ファンド運用会社は、かかる誤り

を直ちに訂正するものとする。

・　信用度評価内部手続に利用される方法、モデルまたは主要な前提条件に変更があった場合、オルタナティブ投

資ファンド運用会社は、影響を受けたすべての内部的な信用度評価を可及的速やかに検討する。

　かかる手続は、少なくとも以下の要素の評価を考慮し、評価を文書化する。

・　発行体の信用リスクならびに発行体および商品の関連する債務不履行リスクの数量化

・　商品の発行体に関する質的指標（マクロ経済情勢および金融市場の状況に照らしたものを含む。）

・　短期金融商品の短期性

・　商品の資産クラス

・　少なくとも以下を区別した発行体の種類：国、地域または地方行政組織、金融企業および非金融企業

・　ストラクチャード金融商品については、ストラクチャード金融取引に内在する運営リスクおよび取引相手方リ

スク、および証券化商品へのエクスポージャーがある場合、発行体の信用リスク、証券化の構造および原資産

の信用リスク

・　商品の流動性プロファイル

　信用度評価内部手続には、様々な質的および量的な指標が含まれるが、検討対象となる証券の種類（すなわち、

短期金融商品、証券化商品またはＡＢＣＰ）および発行体の種類（例えば、法人、政府または公共団体）によっ

て、適した指標が適用される。
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　国が発行体の場合、考慮される質的および量的な指標には、１人当たりの国民所得、国内総生産（ＧＤＰ）、イ

ンフレ率、経済発展、経常収支、マクロ経済要因、政治的事象に伴うリスク、財源、負債のＧＤＰ比、実質為替相

場、不履行歴、準備金対輸入比、腐敗指数、規制の質、説明責任、法の支配および政治的安定性、経済的多様性、

明示的な偶発債務ならびに外貨準備高と外貨建ての負債の比率が含まれる。

　地域または地方行政組織の場合、考慮される質的および量的な指標には、信用基盤、収益基盤および経済状況に

対する脆弱性、国との運営、管理または財務上のつながり、国に対する発行体の経済的重要性、国庫補助金の推定

額（もしあれば）、保証（もしあれば）、支援提供国の信用力、支援に対する障害、明示的な偶発債務ならびに外

貨準備高と負債の比率が含まれる。

　ストラクチャード金融商品の場合、考慮される質的および量的な指標には、ストラクチャード金融取引に内在す

る運営リスクおよび取引相手方リスクが含まれ、証券化商品へのエクスポージャーがある場合には、発行体の信用

リスク、証券化の構造および原資産の信用リスクが含まれる。

　政府または地方自治体の発行体について考慮される質的および量的な指標には、財務状況、流動性の資源、財務

上の柔軟性およびイベント・リスクに対する脆弱性、競合のポジショニング、返済原資、発行体の層（有利または

不利の別）、増税および増収に対する発行体の自治権、発行体の外部の財源（州政府または連邦政府機関の財源な

ど）への依存、ならびに支持経済の強度および安定性が含まれる。

　管理会社は、ポートフォリオの投資目的を達成するために合理的であると考えるリスクを引き受ける。ただし、

株価変動および譲渡性のある証券への投資に内在するその他のリスクを考慮すると、投資目的が達成される保証は

ない。

 

流動性管理手続

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、ＭＭＦ規則の要件に従って、ポートフォリオに適用される流動性基準

の遵守を確保するための慎重かつ厳格な流動性管理手続を確立および実行し、常に適用している。特に、オルタナ

ティブ投資ファンド運用会社は、以下の一または複数の措置をとることができる。

・　買戻しに際して、流動性を達成するためにポートフォリオが負担する費用を適切に反映するため、また、ある

受益者が当該期間中に受益証券を買い戻す際に、関連するポートフォリオに残る他の受益者が不当に不利とな

らないことを確保するため、流動性手数料を課すこと。

・　最長15営業日にわたって、特定の営業日に買い戻される受益証券口数を関連するポートフォリオの受益証券の

最大10％に制限する買戻制限を課すこと。

・　最長15営業日にわたって、買戻しの停止を課すこと。

・　ＭＭＦ規則第24.2条に規定される義務を履行する場合を除き、即時の措置を講じないこと。

　90日以内の期間において、停止の継続期間が合計して15日を超えた場合、ポートフォリオは、自動的に短期の公

的債務固定純資産価格ＭＭＦでなくなり、オルタナティブ投資ファンド運用会社は、その旨を受益者に通知するも

のとする。

　合理的に予測される買戻しを充足し、資産の割安な価格での換金を余儀なくされることを防ぐための十分な流動

性がポートフォリオの資産にあるかを評価するために、ポートフォリオの資産のボラティリティは、ポートフォリ

オの投資顧問会社およびブラックロックのリスクおよび定量分析（以下「ＲＱＡ」という。）チームにより頻繁に

監視されている。ポートフォリオの組入証券は、オルタナティブ投資ファンド運用会社の手続に従って、ストレス

テストを受けている。ストレステストの結果によって、ポートフォリオには、ＭＭＦ規則第24条の一日単位および

一週間単位の要件を充足するための十分な流動性があるかが明らかにされることが期待されている。

　ポートフォリオの組入証券の流動性水準は、高い頻度で監視される。買戻基準は監視され、ポートフォリオがＭ

ＭＦ規則第24条を遵守するように、買戻しが流動性水準に与えうる影響が検討される。基準に違反があった場合の

ために、適切な報告手続が整備されている。またこれとは別に、投資顧問会社が資産を取得した結果、ポートフォ

リオが適用される流動性上限に違反することになることを防止する遵守規範が設けられている。

　投資顧問会社の制御できない理由により、または申込みもしくは買戻しに係る権利が行使された結果、ＭＭＦ規

則に定める所定の上限を超えた場合には、投資顧問会社は、かかる事態の是正を優先させなければならない。

　流動性の分析を容易にするために、（ⅰ）ポートフォリオの流動性水準の詳細な分析結果を提示し、ポートフォ

リオの資産に占めるＭＭＦ規則に規定される「週次流動性資産」の比率を示し、（ⅱ）投資顧問会社がポートフォ
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リオの資産のうちＭＭＦ規則において「日次」または「週次流動性資産」と定義される額を評価することを可能に

するポートフォリオの流動性資産の概要を提供する報告書が毎日作成される。

　かかる日報は、過去３か月のキャッシュフローおよびポートフォリオの純資産価格に占めるポートフォリオの週

次流動性水準の割合に基づき、極度の流出を仮定したシナリオも計算し、予測される流動性要求を充足するための

流動性が十分であるかを測定する。

　キャッシュフロー・ボラティリティが起こりうる分野を判断し、ポートフォリオの適切な流動性水準を決定する

ために、特定の受益者の過去のボラティリティが毎月提示される。顧客集中度に関する報告書は、ポートフォリオ

の大量受益者を監視するために使用され、毎月検討される。受益者の活動の現状の理解を促進するため、あらかじ

め定められた基準に従って成立した大口取引は、一日を通して、投資顧問会社に報告される。

 

レバレッジ

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、その規制上の義務に従い、以下のとおり既定の２つのレバレッジ測定

方法を用いて、ポートフォリオのレバレッジの上限となる水準を示すことが義務づけられている。ポートフォリオ

は、原則として１：１（グロス計算法を用いた場合）および１：１（コミットメント計算法を用いた場合）の比率

でレバレッジがかけられることが見込まれる（純資産価額に対するポートフォリオのエクスポージャーとして表示

されている。）。ポートフォリオは、変則的または不安定な市況等においては、より高水準のレバレッジを有する

ことができるが、その場合であっても、レバレッジは1.5：１（グロス計算法を用いた場合）および1.5：１（コ

ミットメント計算法を用いた場合）の比率を超えないものとする。本書の目的において、レバレッジとは、現金も

しくは証券の借入れ、もしくはデリバティブ・ポジションに組み込まれたレバレッジを通してまたはその他の手段

によるかを問わず、ポートフォリオのエクスポージャーを増加させるあらゆる方法をいう。

 

EDINET提出書類

ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー(E31087)

訂正有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

 8/93



透明性

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、毎週一回以上、自社のウェブサイトにおいて、以下のすべての情報を

ポートフォリオの投資者の閲覧の用に供する。

・　ポートフォリオの組入証券の満期構成

・　ポートフォリオの信用プロファイル

・　ポートフォリオの加重平均満期および加重平均残存期間

・　ポートフォリオの保有上位10銘柄の詳細（名称、国、満期および資産の種類、ならびにレポ取引およびリバー

ス・レポ取引の場合は、その取引相手方）

・　ポートフォリオの資産総額

・　ポートフォリオの正味利回り

　マーケティング目的で使用されるポートフォリオの書類には、以下のすべての事項を明記する。

・　ポートフォリオは、保証された投資ではないこと。

・　ポートフォリオへの投資は、預金への投資とは異なること。ポートフォリオに投資された元本は変動すること

があるというリスクに特に言及する。

・　ポートフォリオは、ポートフォリオの流動性を確保する、またはポートフォリオの受益証券１口当たり純資産

価格を安定させるために外部の支援に依拠しないこと。

・　元本割れのリスクは、投資者が負うこと。

 

一般的な投資方針および投資制限

　投資顧問会社は、原則として、投資を評価する上で、各ポートフォリオの投資につき、関連するポートフォリオ

の受益証券の表示通貨に基づくトータル・リターンの最大化を追求する。管理会社の取締役会および総販売会社

が、追加のポートフォリオにおいて受益証券を募集するのに十分な利益があると判断した場合、ファンドは、英文

目論見書の変更によって、追加のポートフォリオの受益証券を募集する権限を与えられる。ポートフォリオのそれ

ぞれの投資目的が達成される保証はない。

　各ポートフォリオの投資目的および方針は、かかるポートフォリオの設立時に管理会社によって定められる。投

資目的の変更および投資方針の重大な変更は、変更が実行される前に買戻し手数料を支払うことなく受益者が受益

証券の買戻しを行うことを可能にするための合理的な通知が行われた後にのみ行われる。

　ポートフォリオは、買戻しに対応するためまたはその他の流動性を満たすために適切と思われる流動資産に付随

的に投資することができる。

　市況または金融情勢により正当化される場合、ポートフォリオは、一時的な防衛法として、ＯＥＣＤ加盟国また

は一もしくは複数のＥＵ加盟国が加盟している公的国際機関が発行または保証する譲渡性のある債券に、ポート

フォリオの資産の100％までを投資することができる。

　本書に記載のその他の投資制限にかかわらず、ポートフォリオが日本国内で募集される場合、

(ⅰ）一発行体から派生する株式エクスポージャー、債券エクスポージャーおよびデリバティブ・エクスポージャー

（各々、以下に定義される。）のそれぞれの合計金額は、原則として、ポートフォリオの純資産総額の10％を

超えてはならない。

(ⅱ）一発行体から派生する株式エクスポージャー、債券エクスポージャーおよび／またはデリバティブ・エクス

ポージャーを組み合わせた合計金額は、原則として、ポートフォリオの純資産総額の20％を超えてはならな

い。

ただし、ポートフォリオがファンド・オブ・ファンズであり、その投資先のファンドに対し上記と同様の信用リス

クに係る投資制限が課される場合を除く。また、ポートフォリオのエクスポージャーが上記(ⅰ)および(ⅱ)に記載

の制限を超える場合、オルタナティブ投資ファンド運用会社は、１か月以内に、または、それが不可能もしくは実

務上不可能な場合には、その後可能な限り速やかに、エクスポージャーを上記の関連する制限以下に減少させるた

めに必要な調整を行う。

　上記の段落の目的上、「株式エクスポージャー」とは、会社の株式または投資信託の受益証券等、ある発行体の

持分証券（疑義を避けるため付言するならば、持分証券に係るデリバティブ契約を除く。）の評価額への直接的な

エクスポージャーをいい、「債券エクスポージャー」とは、ある発行体の債務証券（株式エクスポージャーまたは
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債務証券に係るデリバティブ契約を除く。）、金銭債権（デリバティブ商品を除く。）および匿名組合出資持分の

評価額（日本の商法に定められる。）から担保評価額および反対債務の金額を控除したものへの直接的なエクス

ポージャーをいい、また、「デリバティブ・エクスポージャー」とは、(ⅰ）有価証券の発行者に関する、または

(ⅱ）相手方とのデリバティブ取引から、またはこれに関連して生じる債権の評価額から、担保評価額および反対

債務の金額を控除したものをいう。

　管理会社またはオルタナティブ投資ファンド運用会社は、自己または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、またはポートフォリオもしくはファンドの資産の運用の適正を害する取引を行うことができな

い。

　ポートフォリオはまた、プレミアム収入の獲得により、組入証券のみを保有している場合に得たであろう収益よ

り多額の平均総収益の達成を目的として組入証券および株価指数の現物の裏付けのあるコール・オプションを発行

することができる。ポートフォリオは、以下を除き、金融先物取引、ならびに関連するオプション取引および先物

為替予約をヘッジの目的のためのみに遂行できるものとする。

 

組入証券についてのオプション

　ポートフォリオは、組入証券につき現物の裏付けのあるコール・オプションを売り付ける（発行する）ことがで

きる。現物の裏付けのあるコール・オプションとは、プレミアムを得て、一定期間、特定の価格でポートフォリオ

が保有する特定の組入証券を買い付ける権利を第三者に与えるオプションである。ポートフォリオは、オプション

の発行による実現プレミアム収益を得るかわりに、オプションの行使期間中、オプションの権利行使価格を上回る

オプションの対象証券の価格上昇による利益を得る機会を放棄する。更に、ポートフォリオのオプションの対象証

券の売付けを行う権利は、オプションが終結または失効するまで制限される。

　ポートフォリオは、組入証券につきプット・オプションの買付けを行うことができる。プレミアムの支払と引換

えに、プット・オプションを買い付けた所持人（即ち、ポートフォリオ）は、プット・オプションが終結、失効ま

たは行使されるまで指定された価格で相手方にオプションの対象証券を売却する権利を付与される。ポートフォリ

オは、ポートフォリオが保有する対象証券の価格下落のリスクを減少させる目的でプット・オプションを買い付け

る。証券の総収益は、オプションにつき支払われたプレミアムの額だけ減少することがある。

 

株価指数のオプション

　ポートフォリオは、株式市場または特定の産業部門において予測される全般的な株価の下落の影響に対して、組

入証券をヘッジするために、株価指数のコール・オプションを売り付け（発行し）、また、プット・オプションを

購入することができる。株価指数のオプションは、証券のオプションと類似している。ただし、行使または譲渡に

際しては、契約当事者は、株価指数の終値とオプションの行使価格の差額を一定の倍数で乗じた金額に相当する現

金を支払うかまたは受領する。ヘッジされる株価指数のオプションの効果は、主に、オプションの裏付けとなって

いる指数の価格変動とヘッジされる組入証券の数量変動の相関関係に依存している。他の要素として、転換証券に

関する相関関係は、他の要因もあるが、主として、組入証券の市場価格の転換価格への寄与の程度により影響を受

ける。
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株価指数先物取引

　ポートフォリオは、その組入証券を全般的な市場リスクに対しヘッジするために、株価指数先物取引の購入およ

び売却を行うことができ、また、当該先物取引のプット・オプションおよびコール・オプションの購入ならびに

コール・オプションの売却を行うことができる。ポートフォリオは、市場の下落が予想される場合または下落した

場合、ポートフォリオの組入証券の市場価格の下落と相殺するために、株価指数先物を売却することができる。

ポートフォリオが市場に十分な投資を行っていない場合および重大な市場の展開が予測される場合、ポートフォリ

オは、購入予定の証券のコスト増加の一部または全額を相殺しうる市場価格の急騰による利益獲得のために、株価

指数先物を購入することができる。株価指数先物取引は双務契約であり、ポートフォリオは、かかる契約に従い、

清算時において、一定のドル建ての金額に契約期間の最終取引日の株価指数の終値と先物取引の契約締結時の価格

との差額を乗じた金額を現金で受領し、または交付することに合意する。ポートフォリオは、広域な市場における

株価指数または一部の産業分野もしくは市場における株価指数に基づく先物取引を行うことができる。株価指数オ

プションについてと同様、ポートフォリオのヘッジ戦略の効果は、主にヘッジされている証券の価格変動と先物契

約の裏付けとなっている株価指数の変動の相関関係に依拠している。転換証券に関しては、主として、ヘッジされ

ている証券の市場価格の転換価格への寄与の程度に依拠する。

 

金融先物取引

　ポートフォリオは、不利益な金利変動のヘッジとして金融先物契約の売買を行うことができる。金融先物契約

は、将来の特定の日に、あらかじめ合意した価格で固定利付証券を売買するという二当事者間の契約である。

　ポートフォリオは、一般的金利水準の上昇が予想される場合、金融先物契約を売却することができる。一般的に

金利が上昇する場合、ポートフォリオが保有する債務証券の市場価格は下落し、それに伴いポートフォリオの純資

産価格は減少することになる。ただし、金利が上昇した場合、ポートフォリオの金融先物契約のポジションの価値

は同様に上昇傾向を示し、したがって、ポートフォリオのヘッジの対象である組入証券の市場価格の低下の全部ま

たは一部を相殺することになる。先物ポジションの売却および手仕舞いには手数料が発生するが、金利の上昇によ

る影響を低減させるためポートフォリオが組入証券を売却する取引費用に比べ通常低廉である。ポートフォリオ

は、金利の低下が予想される場合、ポートフォリオが証券市場に十分な投資をしていない場合および重大な市場の

展開が予測される場合には、金融先物契約を購入する。これらの取引のほとんどの場合、ポートフォリオは、金融

先物契約の終結時に証券を買い付ける。当該ヘッジ技法活用の効果は、主に、ヘッジされている証券の価格変動と

金融先物契約の価格変動の相関関係に依存している。また、転換証券に関しては、ヘッジされている証券の市場価

格のその投資額への寄与の程度に依拠する。

 

金融先物契約のオプション

　ポートフォリオは、金融先物契約のコール・オプションの買付けおよび発行ならびにプット・オプションの買付

けを行うことができる。一般的に、これらの戦略は、ポートフォリオが先物契約を締結するのと同様の市況におい

て行われる。ポートフォリオは、株式市場の下落もしくは通貨の価値の下落または金利の上昇が予測される場合、

裏付けとなる金融先物契約を売却することなく、金融先物契約のプット・オプションの買付けまたはコール・オプ

ションの発行を行うことができる。同様に、ポートフォリオは、株式の値上がりもしくはポートフォリオが購入を

予定している証券の表示通貨の値上がりにより生じるコストの増加をヘッジするため、または金利の低下により

ポートフォリオが投資を予定している証券の値上がりをヘッジするため、金融先物契約を買い付けるかわりに当該

先物契約のコール・オプションを買い付けることができる。

　ポートフォリオが金融先物契約またはそのコール・オプションを購入する際、現金または政府機関が発行もしく

は保証する流動性のある証券は、ポートフォリオの保管受託銀行の分離勘定に預託され、この分離された金額にブ

ローカーの勘定に保有されている当初および変動マージンを加えたものが金融先物契約の市場価格に等しくなるよ

うにし、それによって当該先物の利用がレバレッジとならないことを確保する。

 

為替リスクのヘッジ

　ポートフォリオは、異なる国々の為替レートに関して潜在的に存在する不利な変動に対するヘッジとして、投資

を行う各国の通貨間の先物為替予約を行うことができる。同取引は、一般的に特定の将来の日（１年以内）に、契
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約時の価格で特定の通貨を売買する契約を通して行われる。ポートフォリオの先物為替予約は、特定の取引または

組入証券のポジションに関するヘッジに限定される。ヘッジ取引として、組入証券の売買、ポートフォリオの受益

証券の売却および買戻し、またはポートフォリオによる配当金および分配金の支払に関して発生したポートフォリ

オの特定の受取金または支払金について先物為替の売買を行う。ポジションは、当該通貨建てのまたは当該通貨で

相場の立つ組入証券のポジションについて先物為替を売却することによりヘッジされる。ポートフォリオは、投機

的に先物為替予約を行わない。通貨価値の低下に対するヘッジは、組入証券の価格の変動を除去するものではな

く、当該証券の価格が下落する場合に損失を回避するものでもない。当該取引はまた、ヘッジされた通貨価格が上

昇すべき場合には、利益獲得の機会を妨げる。更に、ポートフォリオは、予想される通貨切下げのレベル以上の価

格で通貨を売却する契約を締結することができなくなるような事態に対してヘッジを行うことはできない。

　ポートフォリオは、また、外国為替レートの潜在的変動に対応する短期または長期のヘッジとして通貨プット・

オプションを購入しまたは通貨コール・オプションを売却し、ならびに通貨先物の売買を行うことができる。当該

取引は、ポートフォリオにより保有され、ポートフォリオにより売却されたがまだ引渡しのなされていない、また

はポートフォリオにより購入されることが約束されもしくは予想される米ドル建て以外の証券のヘッジについて効

果的である。ポートフォリオは、また、当該通貨プット・オプションの取得価格の全部または一部と相殺するため

通貨のコール・オプションを発行することができる。ポートフォリオは、投機的に通貨オプションまたは通貨先物

を行わない。したがって、ポートフォリオは、所有しもしくは購入を意図している当該通貨建ての証券の市場価格

を実質的に超える、またはポートフォリオが売却したがまだ引渡しを行っていない証券の場合には表示通貨による

手取金を実質的に超える通貨のヘッジを行うことはない。更に、ポートフォリオが組入証券をヘッジする場合、

ポートフォリオは、ヘッジされた証券の市場価格の実質的な下落を表章している現市場価格を有する政府機関の証

券を保管受託銀行において分離保管する。

　ポートフォリオは、当該ポートフォリオにとってコストがより有利である場合、クロス取引（同一取引相手を通

して実施される。）を通じて関係通貨を購入したり、または為替スワップを行うこともある。契約または通貨は証

券取引所で相場付けされるか、規制市場で取引されるものでなければならないが、ポートフォリオがこの種の取引

を専門とする高格付の金融機関との間で為替予約またはスワップ取決めを締結する場合にはこの限りではない。

 

スワップ

　ポートフォリオは、スワップ取引を行うことができる。スワップは、各当事者がインデックスもしくは資産の利

回りに基づく期限付支払または異なるインデックスもしくは資産に基づく他方当事者からの期限付支払を行う旨を

合意する私的契約である。スワップには、信用リスク、レバレッジ・リスク、流動性リスク、および為替リスクが

伴う。ポートフォリオは、ポートフォリオが当事者であるスワップ取引の名目上の元金総額が、取引直後にポート

フォリオの純資産総額の５％を超えない場合にのみ、スワップ取引を行うことができる。

 

レバレッジ

　ポートフォリオは、空売り、証券貸付、レポおよびリバース・レポ取引の利用を含む様々な手段ならびに先物、

先渡契約、オプションおよびその他のデリバティブ商品を通じてレバレッジを用いることがある。

　加えて、ポートフォリオは、(ⅰ）さらなる買付申込みの受領を見込んだ取得のための資金調達、(ⅱ）買戻請求

への対応、(ⅲ）投資者による買付申込みの決済の不履行に起因する不足分の資金調達、及び(ⅳ）組入証券の強制

的な予期せぬ売却を回避するための費用の支払を目的とする借入れを含め、現金運用および投資の目的で借入れを

行うことができる。かかる借入れには、ファンドに対する業務提供者または第三者たる金融機関との信用供与契約

が締結されることが含まれうる。ファンドは、かかる借入れに関して担保を提供する権限を有する。

　ポートフォリオが利用するレバレッジの最高水準は、前記のとおりである。

 

（２）投資対象

＜訂正前＞

（前略）

　ポートフォリオが投資する銀行金融証書は、10億米ドル以上の純資産総額を有する金融機関により

発行されたものでなければならず、ポートフォリオの純資産総額の10％を超えて一発行体の銀行証書

に投資することができない。ポートフォリオが、ユーロドル債務で投資できるのは、その規定によ
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り、米国外の銀行の一般債務、または米国の銀行の国外支店もしくは国外子会社が発行した債務の場

合には、米国の親会社である銀行の一般債務である場合に限られる。ポートフォリオが投資すること

ができるヤンキードル債務については、米国内の州または連邦政府の銀行業務関連規定に従う米国外

の銀行の米国内支店または米国内子会社が発行したものでなければならず、かつ、その規定により、

米国外の親会社の一般債務でなければない。

 

＜訂正後＞

（前略）

　ポートフォリオが投資する銀行金融証書は、10億米ドル以上の純資産総額を有する金融機関により

発行されたものでなければならず、ポートフォリオの純資産総額の10％を超えて一発行体の銀行証書

に投資することができない。ポートフォリオが、ユーロドル債務で投資できるのは、その規定によ

り、米国外の銀行の一般債務、または米国の銀行の国外支店もしくは国外子会社が発行した債務の場

合には、米国の親会社である銀行の一般債務である場合に限られる。ポートフォリオが投資すること

ができるヤンキードル債務については、米国内の州または連邦政府の銀行業務関連規定に従う米国外

の銀行の米国内支店または米国内子会社が発行したものでなければならず、かつ、その規定により、

米国外の親会社の一般債務でなければない。

（注）変更効力発生日以降、本「（２）投資対象」は、以下のとおり変更される。

　前記「（１）投資方針」の項を参照すること。

 

（３）運用体制

＜訂正前＞

（前略）

＜管理体制＞

　投資運用会社は、投資顧問契約に基づいてその運用業務を投資顧問会社に委託している。

 

＜訂正後＞

（前略）

＜管理体制＞

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、投資顧問契約に基づいてその運用業務を投資顧問会社に

委託している。
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（４）分配方針

＜訂正前＞

（前略）

　管理会社は、受益証券１口当たり純資産価格を１米ドルに維持するため、最善の努力を払う。受益

証券１口当たり純資産価格を１米ドルに維持するために必要な範囲で、管理会社は、一時的に日々の

分配金の宣言を削減もしくは停止し、または満期前に予定外の証券の売却を実行し、もしくはかかる

目的のために適切とみなされるその他の行為を行うことができる。

　前記は、将来の分配金の支払およびその金額について保証するものではない。

 

＜訂正後＞

（前略）

　管理会社は、受益証券１口当たり純資産価格を１米ドルに維持するため、最善の努力を払う。受益

証券１口当たり純資産価格を１米ドルに維持するために必要な範囲で、管理会社は、一時的に日々の

分配金の宣言を削減もしくは停止し、または満期前に予定外の証券の売却を実行し、もしくはかかる

目的のために適切とみなされるその他の行為を行うことがある。

（注）変更効力発生日以降、上記の段落は、以下のとおり変更される。

　管理会社は、受益証券１口当たり純資産価格を１米ドルに維持するため、最善の努力を払う。受益証券１口当た

り純資産価格を１米ドルに維持するために必要な範囲で、管理会社は、一時的に日々の分配金の宣言を削減もしく

は停止し、もしくは満期前に予定外の証券の売却を実行し、またはかかる目的のために適切とみなされるその他の

行為を行うことがある。ただし、ポートフォリオは、ポートフォリオの流動性を保証する、または受益証券１口当

たり純資産価格を安定させるために外部の支援に依拠することはできない。

　前記は、将来の分配金の支払およびその金額について保証するものではない。

 

（５）投資制限

＜訂正前＞

（前略）

　なお、ポートフォリオは、デリバティブ取引等を行っていない。

 

＜訂正後＞

（前略）

　なお、ポートフォリオは、デリバティブ取引等を行っていない。

（注）変更効力発生日以降、本「（５）投資制限」は、以下のとおり変更される。

　ポートフォリオは、ＭＭＦ規則が短期の公的債務固定純資産価格ＭＭＦに適用される限りにおいて、同規則に規

定される以下の要件に従って投資を行う。

①　ＭＭＦは、金融資産の以下の一または複数のカテゴリーにのみ、かつ、ＭＭＦ規則に規定される条件に従って

のみ投資を行う。

（イ）ＭＭＦ規則第10条に規定される要件を充足する短期金融商品

（ロ）ＭＭＦ規則第11条に規定される要件を充足する適格な証券化商品およびＡＢＣＰ

（ハ）ＭＭＦ規則第12条に規定される要件を充足する金融機関への預金

（ニ）ＭＭＦ規則第13条に規定される要件を充足する金融デリバティブ商品

（ホ）ＭＭＦ規則第14条に規定される条件を充足するレポ取引

（ヘ）ＭＭＦ規則第15条に規定される条件を充足するリバース・レポ取引

（ト）ＭＭＦ規則第16条に規定される要件に従った他のＭＭＦの受益証券または投資証券

②　ＭＭＦは、2010年法第41条第２項に従って、付随的に流動資産を保有することができる。

③　ＭＭＦは、以下を行わない。

（イ）同一の発行体により発行される短期金融商品、証券化商品およびＡＢＣＰへの、その資産の５％を超える

投資
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（ロ）同一の金融機関への、その資産の10％を超える預金（ただし、ＭＭＦの住所地であるＥＵ加盟国の銀行セ

クターの構成上、分散化要件を充足するための存続可能な金融機関が十分になく、別のＥＵ加盟国に預金を

行うことがＭＭＦにとって経済的に不可能である場合には、その資産の15％を上限として、同一の金融機関

に預金することができる。）

④　ＭＭＦ規則第13条に規定される条件を充足するＯＴＣデリバティブ取引の同一の取引相手方へのリスク・エク

スポージャーの合計は、ＭＭＦの資産の５％を超えてはならない。

⑤　リバース・レポ取引においてＭＭＦが同一の取引相手方に提供する現金の総額は、ＭＭＦの資産の15％を超え

てはならない。リバース・レポ取引に基づき受領する担保は、前記②に規定される適格な資産により構成されな

ければならず、かつ後記⑥および⑦の分散化要件を遵守しなければならない。

⑥　前記③および④にかかわらず、ＭＭＦは、当該投資の結果、単一の相手方への投資がその資産の15％を超える

こととなる場合は、以下のいずれも統合してはならない。

（イ）当該相手方が発行した短期金融商品、証券化商品およびＡＢＣＰへの投資

（ロ）当該相手方への預金

（ハ）当該相手方に対して取引相手方リスクのエクスポージャーを与えるＯＴＣ金融デリバティブ商品

⑦　ＭＭＦは、その資産の100％を上限として、ＥＵ、ＥＵ加盟国の国、地域および地方行政組織もしくはその中

央銀行、欧州中央銀行、欧州投資銀行、欧州投資基金、欧州安定メカニズム、欧州金融安定基金、ＯＥＣＤ加盟

国、Ｇ20加盟国、香港およびシンガポールの中央当局もしくは中央銀行、国際通貨基金、国際復興開発銀行、欧

州評議会開発銀行、欧州復興開発銀行、国際決済銀行、または一以上のＥＵ加盟国が属するその他の関連する国

際金融機関もしくは国際金融組織が単独または共同で発行または保証する様々な短期金融商品に投資することが

できる。

⑧　前記⑦は、以下のすべての要件が充足される場合にのみ適用される。

（イ）ＭＭＦが、当該発行体から少なくとも６つの異なる銘柄の短期金融商品を保有すること。

（ロ）ＭＭＦが、同一の銘柄の短期金融商品への投資の上限を、その資産の30％に制限していること。

⑨　前記③記載の個別の制限にかかわらず、ＭＭＦは、その資産の10％を超えて、ＥＵ加盟国に登記上の事務所を

有し、法律により債券保有者を保護するための特別な公的監督の下にある単一の金融機関により発行される債券

に投資してはならない。特に、かかる債券の発行から発生する金額は、法律に従って、債券の有効期間にわたっ

て債券に付随する請求を補償することができ、発行体に不履行がある場合、元本の払戻しおよび経過利息の支払

に優先的に使用される資産に投資されるものとする。

⑩　ＭＭＦが、その資産の５％を超えて、単一の発行体により発行される前記③（イ）記載の資産に投資する場

合、かかる投資の総額は、ＭＭＦの資産価額の40％を超えてはならない。

⑪　前記③記載の個別の制限にかかわらず、委任規則（ＥＵ）2015／61第10条第１項(f)または第11条第１項(c)に

規定される要件が充足される場合、ＭＭＦは、その資産の20％を超えて、単一の金融機関により発行される債券

に投資してはならない（前記⑨記載の資産への潜在的な投資を含む。）。

⑫　ＭＭＦが、その資産の５％を超えて、単一の発行体により発行される前記⑨記載の債券に投資する場合、かか

る投資の総額は、ＭＭＦの資産価額の60％を超えてはならない（前記⑨記載の、同項に定める上限を遵守する資

産への潜在的な投資を含む。）。

⑬　欧州議会および理事会指令2013／34／ＥＵに基づき、または公認されている国際的な会計原則に従って、連結

勘定の目的上同一のグループに含まれる会社は、前記③ないし⑥記載の制限を計算するにあたって、単一の者と

みなされる。

⑭　ＭＭＦは、単一の発行体により発行された短期金融商品、証券化商品およびＡＢＣＰについて、10％を超えて

保有してはならない。かかる制限は、ＥＵ、ＥＵ加盟国の国、地域および地方行政組織もしくはその中央銀行、

欧州中央銀行、欧州投資銀行、欧州投資基金、欧州安定メカニズム、欧州金融安定基金、ＯＥＣＤ加盟国、Ｇ20

加盟国、香港およびシンガポールの中央当局もしくは中央銀行、国際通貨基金、国際復興開発銀行、欧州評議会

開発銀行、欧州復興開発銀行、国際決済銀行、または一以上のＥＵ加盟国が属するその他の関連する国際金融機

関もしくは国際金融組織が発行または保証する短期金融商品の保有分に関しては適用されない。

なお、ポートフォリオは、デリバティブ取引等を行っていない。
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３　投資リスク

（１）リスク要因

＜訂正前＞

（前略）

レポ取引およびリバース・レポ取引

　レポ取引において、ポートフォリオは証券を取引相手方に売却し、同時に、合意した日付および

価格でその証券を取引相手方から買い戻すことに合意する。売却価格と買戻価格との差額は、取引

のコストとなる。再販売価格は、一般的に、契約条件で合意された市場利率を反映して購入価格を

上回る。リバース・レポ取引において、ポートフォリオは、合意した将来の日付に合意した再販売

価格で証券を買い戻す約束で、投資商品を取引相手方から購入する。したがって、ポートフォリオ

は、売主が債務不履行に陥るとポートフォリオは保有する証券の売却価格の範囲で、またポート

フォリオが関連する契約により保有している見返り担保が市場動向により買戻価格を下回る限度に

おいて、損失を被るリスクを負う。ポートフォリオは、契約条件が失効するか、取引相手方が証券

を買い戻す権利を行使するまで、リバース・レポ取引に服する証券を売却することができない。

発行時取引および繰延受渡取引およびフォワード・コミットメント

（中略）

英国のＥＵ離脱が与えうる影響

（中略）

　かかる不確実性に起因する為替変動のために、ファンドおよび組入証券のリターンが、市場動

向、英国ポンドおよび／またはユーロの下落の可能性ならびに英国ソブリン債の信用格付の引下げ

による悪影響を受けることがある。これにより、ファンドが慎重な為替ヘッジ方針を実行すること

がさらに困難になる、またはその費用がより高額となる恐れがある。かかる中長期的な不確実性に

よって、経済全体ならびに関係するファンドおよび組入証券が各々の戦略を実行し、魅力的なリ

ターンを受け取ることができなくなり、また関係するファンドの費用負担が増大することがある。

ユーロおよびユーロ圏のリスク

（後略）

 

＜訂正後＞

（前略）

レポ取引およびリバース・レポ取引

　レポ取引において、ポートフォリオは、証券を取引相手方に売却し、同時に、合意した日付およ

び価格でその証券を取引相手方から買い戻すことを約する。売却価格と買戻価格との差額は、取引

のコストとなる。再売買価格は、一般的に購入価格を上回り、その差額は、契約期間にわたる合意

された市場利率を反映したものとなる。リバース・レポ取引において、ポートフォリオは、合意し

た将来の日付に合意した再売買価格で証券を買い戻す約束で、投資商品を取引相手方から購入す

る。したがって、売主が債務不履行に陥ると、ポートフォリオは、当該取引に関連して保有する原

証券およびその他の担保の売却手取金が市場動向により買戻価格を下回る限度において、損失を被

るリスクを負う。ポートフォリオは、契約期間が終了するか、取引相手方が証券を買い戻す権利を

行使するまで、リバース・レポ取引の対象となる証券を売却することができない。

発行時取引および繰延受渡取引ならびにフォワード・コミットメント

（中略）

英国のＥＵ離脱が与えうる影響

（中略）

　かかる不確実性に起因する為替変動のために、ファンドおよび組入証券のリターンが、市場動

向、英国ポンドおよび／またはユーロの下落の可能性ならびに英国ソブリン債の信用格付の引下げ

による悪影響を受けることがある。これにより、ファンドが慎重な為替ヘッジ方針を実行すること

がさらに困難になる、またはその費用がより高額となる恐れがある。かかる中長期的な不確実性に
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よって、経済全体ならびに関係するファンドおよび組入証券が各々の戦略を実行し、魅力的なリ

ターンを受け取ることができなくなり、また関係するファンドの費用負担が増大することがある。

（注）変更効力発生日以降、上記の「英国のＥＵ離脱が与えうる影響」は、以下のとおり変更される。

　2016年６月23日に行われた国民投票において、英国の有権者は、欧州連合を離脱することを票決した。その結

果、政治・経済が不安定となり、また、英国さらには欧州のより広い範囲の金融市場の変動性（ボラティリ

ティ）が高まった。英国がＥＵ離脱の条件をまとめるにつれ、かかる市場に対する消費者、企業および金融の信

頼も弱まることとなりうる。影響の程度は、英国のＥＵ離脱に関する最終的な合意後に、英国とＥＵとの間で結

ばれる取決めの性質および英国がＥＵの法令に基づく法律の適用をどの程度継続するかにも左右される。英国と

ＥＵの間で合意される政治的、経済的および法的な枠組みを導入するプロセスが長引くほど、英国および欧州の

より広い範囲の市場において、不確実性が続き、変動性（ボラティリティ）の悪化がもたらされる恐れがある。

英国のＥＵ離脱、離脱の先行き又は離脱の条件は、英国（および場合によっては世界）の金融市場に著しく不確

実な状態をもたらす可能性もあり、これにより、ファンドの運用成績、純資産価格、ファンドの収益および受益

者に対するリターンに重大な悪影響が及ぶ恐れがある。欧州連合内で資本を調達することが一層困難になる可能

性、および／または規制遵守の負担が増す可能性もあり、これによりファンドの将来の活動が制限され、その結

果、リターンにもマイナスの影響が及ぶ恐れがある。

　かかる不確実性に起因するボラティリティのために、ファンドおよび組入証券のリターンが、市場動向、ス

ターリング・ポンドおよび／またはユーロの下落の可能性ならびに英国ソブリン債の信用格付の引下げによる悪

影響を受けることがある。これにより、ファンドが慎重な為替ヘッジ方針を実行することがさらに困難になる、

またはその費用がより高額となる恐れがある。

ユーロおよびユーロ圏のリスク

（後略）

 

（２）リスクに対する管理体制

＜訂正前＞

（前略）

（注）上記の記載は、2019年１月17日現在のものである。リスクの管理体制は、変更される場合がある。

（後略）
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＜訂正後＞

（前略）

（注）上記の記載は、2019年５月22日現在のものである。リスクの管理体制は、変更される場合がある。

（後略）

 

４　手数料等及び税金

（４）その他の手数料等

＜訂正前＞

（前略）

　保管報酬、管理事務代行会社報酬、名義書換事務代行会社報酬、管理業務会社手数料について

は、随時変更されるため定められた料率を開示することができず、計算方法または上限額等も表示

することができない。また、その他の費用については、運用状況等により変動するものであり、事

前に料率、上限額等を示すことができない。

　手数料および費用等の合計額についても、ポートフォリオの保有期間等に応じて異なるため表示

することができない。

（後略）

 

＜訂正後＞

（前略）

　保管報酬、管理事務代行会社報酬、名義書換事務代行会社報酬、管理業務会社手数料について

は、随時変更されるため定められた料率を開示することができず、計算方法または上限額等も表示

することができない。また、その他の費用については、運用状況等により変動するものであり、事

前に料率、上限額等を示すことができない。

（注）変更効力発生日以降、上記の段落の後に以下の文言が追加される。

　なお、買戻しに際して、流動性を達成するためにポートフォリオが負担する費用を適切に反映するため、ま

た、ポートフォリオに残る他の受益者が不当に不利とならないことを確保するため、流動性手数料が課されるこ

とがある。詳細は、前記「２　投資方針　（１）投資方針　流動性管理手続」を参照のこと。流動性手数料は、

流動性が一定水準を超えて低下した場合に必要に応じてオルタナティブ投資ファンド運用会社の決定により課さ

れるものであり、事前に料率、上限額等を示すことができない。

　手数料および費用等の合計額については、ポートフォリオの保有期間等に応じて異なるため表示

することができない。

（後略）

 

（５）課税上の取扱い

＜訂正前＞

（前略）

①　日本

　2018年10月31日現在、日本の受益者に対する課税については、以下のような取扱いとなる。

（後略）

 

＜訂正後＞

（前略）

①　日本

　2019年５月22日現在、日本の受益者に対する課税については、以下のような取扱いとなる。

（後略）
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第２　管理及び運営
 

１　申込（販売）手続等

①　海外における申込（販売）手続等

＜訂正前＞

（前略）

　受益証券の各クラスの募集価格は、管理会社および総販売会社の登記上の事務所において閲覧可能

である。募集価格は、申込注文が有効となる評価日に後記「４　資産管理等の概要　（１）資産の評

価　①　純資産価格の計算」に従って決定された受益証券１口当たり純資産価格である。オルタナ

ティブ投資ファンド運用会社は、請求に応じて、また投資が行われる前に、最新の受益証券１口当た

り純資産価格、オルタナティブ投資ファンド運用会社が通常の過程において作成する過去の実績に関

するデータおよびファンドの最新の年次報告書を投資者が入手できるようにする。当該情報は、投資

者に直接送付されるか、またはオルタナティブ投資ファンド運用会社が投資者に対し投資に先立ち通

知を行うウェブサイト、またはその他の公表物もしくは設備において入手可能としなければならな

い。

（後略）

 

＜訂正後＞

（前略）

　受益証券の各クラスの募集価格は、管理会社および総販売会社の登記上の事務所において閲覧可能

である。募集価格は、申込注文が有効となる評価日に後記「４　資産管理等の概要　（１）資産の評

価　①　純資産価格の計算」に従って決定された受益証券１口当たり純資産価格である。オルタナ

ティブ投資ファンド運用会社は、請求に応じて、また投資が行われる前に、最新の受益証券１口当た

り純資産価格、オルタナティブ投資ファンド運用会社が通常の業務の過程において作成する過去の実

績に関するデータおよびファンドの最新の年次報告書を投資者が入手できるようにする。当該情報

は、投資者に直接送付されるか、またはオルタナティブ投資ファンド運用会社が投資者に対し投資に

先立ち通知を行うウェブサイト、またはその他の公表物もしくは設備において入手可能としなければ

ならない。

（後略）

 

２　買戻し手続等

②　日本における買戻し手続等

＜訂正前＞

（前略）

　管理会社は、いずれか１評価日または連続する７評価日にわたる期間中に、当該評価日または当該

期間の開始日時点でポートフォリオの発行済みの受益証券口数の10％を超えて買い戻す義務を負わな

いものとする。したがって、買戻しは、買戻請求の受領日後７評価日を超えない期間にわたり延期す

ることができる（ただし、常に上記上限に服する。）。買戻しの延期の場合、当該受益証券は、買戻

しが有効となった日の１口当たり純資産価格（クラスＢ受益証券の買戻し手数料（もしあれば）また

は後払販売手数料控除後）で買い戻される。

 

＜訂正後＞

（前略）

　管理会社は、いずれか１評価日または連続する７評価日にわたる期間中に、当該評価日または当該

期間の開始日時点でポートフォリオの発行済みの受益証券口数の10％を超えて買い戻す義務を負わな

いものとする。したがって、買戻しは、買戻請求の受領日後７評価日を超えない期間にわたり延期す

ることができる（ただし、常に上記上限に服する。）。買戻しの延期の場合、当該受益証券は、買戻
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しが有効となった日の１口当たり純資産価格（クラスＢ受益証券の買戻し手数料（もしあれば）また

は後払販売手数料控除後）で買い戻される。

（注）変更効力発生日以降、本「②　日本における買戻し手続等」の末尾に以下の文言が追加される。

　買戻しに際して、流動性を達成するためにポートフォリオが負担する費用を適切に反映するため、また、ポート

フォリオに残る他の受益者が不当に不利とならないことを確保するため、流動性手数料が課されることがある。ま

た、ポートフォリオに適用される流動性基準を確実に遵守するためのその他の措置がとられることがある。詳細

は、前記「第１　ファンドの状況　２　投資方針　（１）投資方針　流動性管理手続」を参照のこと。

 

４　資産管理等の概要

（１）資産の評価

①　純資産価格の計算

＜訂正前＞

（前略）

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、受益証券１口当たり純資産価格を維持するため最善の

努力を払う。

 

＜訂正後＞

（前略）

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、受益証券１口当たり純資産価格を維持するため最善の

努力を払う。

（注）変更効力発生日以降、上記の４段落は、以下のとおり変更される。

　ポートフォリオは、ＭＭＦ規則に規定される短期の公的債務固定純資産価格ＭＭＦである。オルタナティブ投

資ファンド運用会社は、合理的に可能な範囲で、かつ、ＭＭＦ規則に従って、申込みおよび買戻しの目的上、

ポートフォリオの受益証券１口当たりの価格を１米ドルで安定させるための運用手法を確立している。

　前記「第１　ファンドの状況　２　投資方針　（１）投資方針」の項に詳述するとおり、ポートフォリオの組

入証券は、短期の資産（債券、預金証書、ノートおよびその他すべての類似証券を含む。）および政府債を担保

とするリバース・レポ取引により構成される。ポートフォリオのかかる組入証券および短期金融商品は、それら

の原価償却法に基づき評価される。かかる評価方法は、証券をその取得価格で評価し、その後は証券の市場価格

への金利変動の影響を考慮せず、割引額またはプレミアム分を満期に至るまで均等額で償却することを前提とし

ている。マイナス金利による収益は、毎日発生する。ポートフォリオの純資産価格は、通貨単位で公表され、

パーセント単位まで四捨五入され、これが受益証券の販売または買戻しが行われる純資産価格となる（以下「取

引ＮＡＶ」という。）。また、ポートフォリオは、受益証券１口当たり純資産価格を小数第４位まで計算し、そ

の際にはポートフォリオのすべての資産が時価評価方式を用いて評価される。かかる時価評価方式による純資産

価格と取引ＮＡＶの差額は、毎日公表される。管理事務代行会社は、投資顧問会社に対し、ポートフォリオの時

価評価方式による純資産価格と取引ＮＡＶの差額に関する報告を毎日行う。投資顧問会社は、かかる差額を毎日

監視し、あらかじめ定められた特定の基準に従い、管理会社に差額を報告する。

　ポートフォリオの各クラスの受益証券１口当たり純資産価格は、ポートフォリオの純資産価額の当該受益証券

クラスに割り当てられる部分（割合は、前記の方法に従いＡＩＦＭが責任をもって決定する。）から当該受益証

券クラスに割り当てられる負債を控除し、関連する評価日の当該受益証券クラスの発行済総口数で除して決定さ

れる。取引ＮＡＶは、毎日一回以上、ウェブサイト（http://www.blackrockinternational.com/）において公表

される。

　オルタナティブ投資ファンド運用会社は、受益証券１口当たり純資産価格を維持するため最善の努力を払う

が、ポートフォリオの流動性を保証する、または受益証券１口当たり純資産価格を安定させるために外部の支援

に依拠することはできない。

 

②　受益証券の発行および買戻しの停止ならびに純資産価格の計算の停止

＜訂正前＞

（前略）
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　受益証券の買戻請求をした受益者は、請求後７日以内に当該停止の書面による通知を受け、か

つ、当該停止終了後には、直ちに通知を受けることになる。

 

＜訂正後＞

（前略）

　受益証券の買戻請求をした受益者は、請求後７日以内に当該停止の書面による通知を受け、か

つ、当該停止終了後には、直ちに通知を受けることになる。

（注）変更効力発生日以降、本「②　受益証券の発行および買戻しの停止ならびに純資産価格の計算の停止」の末尾

に以下の文言が追加される。

　ポートフォリオについては、買戻しを連続して15営業日以上停止することはできない。

 

第三部　特別情報

 

第１　管理会社の概況
 

４　利害関係人との取引制限

＜訂正前＞

（前略）

（３）ＡＩＦＭの利益相反

手数料およびリサーチ

　適用規制により許容される場合（疑義を避けるため付言するならば、ＭｉＦＩＤ Ⅱの対象ファンド

を除く。）、ファンドの投資運用会社として行為する一部のブラックロック・グループ内の会社は、

一部の法域における特定のブローカーとの株式取引の際に発生した手数料を外部調査の支払に充てる

ことができる。調査は、これを賄った取引の顧客に限らず、より幅広い顧客に使用されうるため、か

かる取決めによって、一部のファンドが他よりも利益を得ることがある。ブラックロック・グループ

は、各地域の適用規制および市場慣行の遵守を確保するために策定された手数料利用方針を整備して

いる。

競合注文の時機

（後略）
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＜訂正後＞

（前略）

（３）ＡＩＦＭの利益相反

手数料およびリサーチ

　適用規制により許容される場合（疑義を避けるため付言するならば、ＭｉＦＩＤ Ⅱの対象ファンド

を除く。）、ファンドの投資運用会社として行為する一部のブラックロック・グループ内の会社は、

一部の法域における特定のブローカーとの株式取引の際に発生した手数料を外部調査の支払に充てる

ことができる。調査は、これを賄った取引の顧客に限らず、より幅広い顧客に使用されうるため、か

かる取決めによって、一部のファンドが他よりも利益を得ることがある。ブラックロック・グループ

は、各地域の適用規制および市場慣行の遵守を確保するために策定された手数料利用方針を整備して

いる。

（注）変更効力発生日以降、上記の段落は、以下のとおり変更される。

　適用規制により許容される場合（疑義を避けるため付言するならば、ＭｉＦＩＤ Ⅱの対象ファンドを除

く。）、ファンドの投資運用会社または投資顧問会社として行為する一部のブラックロック・グループ内の会社

は、一部の法域における特定のブローカーとの株式取引の際に発生した手数料を外部調査の支払に充てることがで

きる。調査は、これを賄った取引の顧客に限らず、より幅広い顧客に使用されうるため、かかる取決めによって、

一部のファンドが他よりも利益を得ることがある。ブラックロック・グループは、各地域の適用規制および市場慣

行の遵守を確保するために策定された手数料利用方針を整備している。

競合注文の時機

（後略）

 

第２　その他の関係法人の概況
 

１　名称、資本金の額及び事業の内容

＜訂正前＞

（前略）

(13）東海東京証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、6,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(14）マネックス証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、12,200百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(15）三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、40,500百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。
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(16）浜銀ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、3,307百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(17）あおぞら証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、3,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(18）西日本シティＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、3,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(19）池田泉州ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、1,250百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(20）ほくほくＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、1,250百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(21）株式会社ＳＢＩ証券（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、48,323百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

＜訂正後＞

（前略）

(13）東海東京証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、6,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(14）三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、40,500百万円
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②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(15）浜銀ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、3,307百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(16）あおぞら証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、3,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(17）西日本シティＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、3,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(18）池田泉州ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、1,250百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(19）ほくほくＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、1,250百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

(20）株式会社ＳＢＩ証券（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2018年３月末日現在、48,323百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

（注）2019年６月３日以降、以下の記載が追加される。

(21）十六ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

①　資本金の額

　2019年６月３日現在、3,000百万円

②　事業の内容

　日本において金融商品取引法に基づき、金融商品取引業を営んでいる。

 

２　関係業務の概要

＜訂正前＞
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（前略）

(13）東海東京証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(14）マネックス証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の買戻し業務を行う。

 

(15）三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(16）浜銀ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(17）あおぞら証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(18）西日本シティＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(19）池田泉州ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(20）ほくほくＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(21）株式会社ＳＢＩ証券（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。
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＜訂正後＞

（前略）

(13）東海東京証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(14）三菱ＵＦＪモルガン・スタンレー証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(15）浜銀ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(16）あおぞら証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(17）西日本シティＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(18）池田泉州ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(19）ほくほくＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

(20）株式会社ＳＢＩ証券（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポート

フォリオの販売会社としての業務を行う。

 

（注）2019年６月３日以降、以下の記載が追加される。

(21）十六ＴＴ証券株式会社（日本における販売会社）

　日本におけるクラスＢ受益証券の募集、その後の継続販売および買戻し業務に関連して、ポートフォリオの販売会社

としての業務を行う。

 

　　次へ
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第３　投資信託制度の概要
　「第３　投資信託制度の概要」については、以下の内容に更新されます。

 

定　　　　義

 

1915年法　　　　　　　 商事会社に関する1915年８月10日法（改正済）

1993年法　　　　　　　 金融セクターに関する1993年４月５日法（改正済）

2010年法　　　　　　　 投資信託に関する2010年12月17日法

ＳＩＦ法　　　　　　　 専門投資信託に関する2007年２月13日法（改正済）

ＡＩＦＭＤ　　　　　　 オルタナティブ投資信託運用者（以下「ＡＩＦＭ」という。）に関する欧州議会お

よび理事会の2011年６月８日付指令2011／61／ＥＵ

ＡＩＦＭ法　　　　　　 オルタナティブ投資信託運用者に関する2013年７月12日法

ＣＳＳＦ　　　　　　　 ルクセンブルグ監督当局である金融監督委員会

ＥＣ　　　　　　　　　 欧州共同体

ＥＥＣ　　　　　　　　 欧州経済共同体（現在はＥＣが継承）

ＥＵ　　　　　　　　　 欧州連合（特に、ＥＣにより構成）

ＦＣＰ　　　　　　　　 契約型投資信託

ＫＩＩＤ　　　　　　　 指令2009／65／ＥＣ（以下に定義される。）第78条および2010年法第159条に言及

される主要投資家情報文書

加盟国　　　　　　　　 ＥＵ加盟国ならびに欧州経済地域を形成する契約の当事者であるＥＵ加盟国以外の

国で、当該契約および関連の法律に定める制限内でＥＵ加盟国に相当するとみなさ

れる国

パートⅠファンド　　　 （特に指令2009／65／ＥＣをルクセンブルグ法において導入する）2010年法パート

Ⅰに基づく譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託。かかるファンドは、一般

に「ＵＣＩＴＳ」と称する。

パートⅡファンド　　　 2010年法パートⅡに基づく投資信託

ＳＩＣＡＦ　　　　　　 固定資本を有する投資法人

ＲＥＳＡ　　　　　　　 ルクイ・エレクトロニーク・デ・ソシエテ・エ・アソシアシオン

ＳＩＣＡＶ　　　　　　 変動資本を有する投資法人

ＵＣＩ　　　　　　　　 投資信託

ＵＣＩ管理会社　　　　 2010年法第16章に基づき認可を受けた管理会社

ＵＣＩＴＳ　　　　　　 譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託

ＵＣＩＴＳ所在加盟国　 指令2009／65／ＥＣ第５条に基づき契約型投資信託または投資法人が認可を受けた

加盟国

ＵＣＩＴＳホスト加盟国 契約型投資信託または投資法人の受益証券が販売される、ＵＣＩＴＳ所在加盟国以

外の加盟国

ＵＣＩＴＳ管理会社　　 2010年法第15章に基づき認可を受けた管理会社

ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令　　 譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（以下「ＵＣＩＴＳ」という。）に関

する法律、規則および行政規定の調整に関する欧州議会および欧州理事会の指令

2009／65／ＥＣを、保管受託機能、報酬に関する方針および制裁に関して改正する

欧州議会および欧州理事会の2014年７月23日付指令2014／91／ＥＵ
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Ｉ．　　　ルクセンブルグの投資信託の形態

 

１．　　　投資信託に関する法令の歴史の概要

 

1988年４月１日までは、ルクセンブルグのすべての形態のファンドは、投資信託に関する1983年

８月25日法、1915年法ならびに共有に関する民法および一般の契約法の規定に従って設定されて

いた。

1983年８月25日法は、指令85／611／ＥＥＣ（以下「ＵＣＩＴＳ Ⅰ指令」という。）の規定をル

クセンブルグ法に導入する法律である投資信託に関する1988年３月30日法（改正済）に取って代

えられた。

投資信託に関する2002年12月20日法（改正済）（以下「2002年法」という。）は、ＵＣＩＴＳ Ⅰ

指令を改正する指令2001／107／ＥＣおよび指令2001／108／ＥＣ（以下「ＵＣＩＴＳ Ⅲ指令」と

いう。）をルクセンブルグ法に導入した。

専門投資信託に関する2007年２月13日法（改正済）（以下「ＳＩＦ法」という。）は、2007年、

機関投資信託に関する1991年法に取って代わった。これらの投資信託は、当該ビークルへの投資

に付随するリスクを正確に評価できる情報を十分に提供された投資家に対して提供される。専門

投資信託（以下「ＳＩＦ」という。）は、リスク分散の原則に従う投資信託であり、したがって

ＵＣＩの一種として区分されている。ＳＩＦは、会社形態および投資規則の点でより高い柔軟性

を提供する。ＳＩＦ法は、2012年３月26日付法律により改正された。適格投資家は、機関投資家

およびプロの投資家のみならず、ＳＩＦ法第２条に記載される条件を満たした、情報に精通した

個人投資家も含まれる。

2010年法は、譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託に関する法律、規則および行政規定の

調整に関する欧州議会および理事会の2009年７月13日付指令である指令2009／65／ＥＣ（以下

「指令2009／65／ＥＣ」という。）をルクセンブルグ法に導入した。

 

２．　　　2010年法の効力発生

 

●　既存のＵＣＩＴＳおよびＵＣＩＴＳ管理会社は、2011年７月１日に2010年法の適用対象と

なった。2012年７月１日以降、すべてのＵＣＩＴＳは、その簡易目論見書を新たな主要投資家

情報文書（以下「ＫＩＩＤ」という。）に変更しなければならないという2010年法第159条の

対象となる。

●　2011年１月１日以降、これまで2002年パートⅡに従っていたＵＣＩは、2010年法パートⅡの

適用対象となる。権限の委託に関する一定の規定は、2012年７月１日に効力が発生した。

●　2011年１月１日以降、既存のＵＣＩ管理会社は、2010年法の適用対象となった。権限の委託

に関する一定の規定は、2012年７月１日に効力が発生した。

●　2010年法の財務に関するすべての規定は、2011年１月１日に効力が発生した。

 

３．　　　ＡＩＦＭ法の効力発生

 

●　ＡＩＦＭ法は2013年７月15日に発効した。同法はルクセンブルグ法にＡＩＦＭＤを導入し、

さらに、2010年法およびＳＩＦ法等を改正するものである。この点については後記「Ⅳ.ＡＩ

ＦＭ法」を参照のこと。

 

４．　　　ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令の導入
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●　ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令は2016年３月18日に発効し、また、ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令を導入するルク

センブルグの2016年５月10日法は、2016年６月１日に発効した（ＵＣＩＴＳ Ｖ 法）。

●　2015年12月18日、保管受託銀行の責任に関してＵＣＩＴＳ Ｖ 指令を補完する委員会の委託

規則（ＥＵ）2016／438（レベル２措置）が公布された。当該規則は、その後、2016年３月24

日に欧州連合官報（ＯＪＥＵ）にて公表され、2016年10月13日より適用されている。

●　（将来のＥＵのレベル２措置を見込んだ）ＣＳＳＦ通達14／587は現在、2016年10月13日に発

効したＣＳＳＦ通達16／644に取って代えられた。レベル２措置が特に適用されるすべての規

定（特に保管受託銀行との契約内容）は、新たな通達から除外された。当該通達は、ＵＣＩＴ

Ｓ Ｖ 法およびレベル２措置が特に適用されない特定の側面を明確にすることだけでなく、Ｕ

ＣＩＴＳ Ｖ 法およびレベル２措置の特定の側面を明確にすることを目的としている。

●　ＥＳＭＡはＵＣＩＴＳ指令の申請書に関する質問および回答（Ｑ＆Ａ）（定期的に更新され

る。）を公表した。

●　2010年法の適用に関するＱ＆Ａ文書もまた、ＣＳＳＦによって公表され、定期的に更新され

る。

 

５．　　　ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令に基づくきわだった変更に関する高レベルの概観

 

●　第Ⅱ章に記載されるとおり、2010年法に服するルクセンブルグのＵＣＩＴＳおよびルクセン

ブルグのＵＣＩに適用される規定は、ＵＣＩＴＳ Ｖ 法の効力が発生したことにより変更され

た。以下に当該変更に関する高レベルの概観を表記する。

 

●　保管受託銀行の責任体制

 

ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令は保管受託銀行として行為することのできる適格事業体に対する規制を強

化する。国家の中央銀行、十分な資金および適切なインフラを有する金融機関および規制され

た企業のみがＵＣＩＴＳの保管受託銀行としての適格性を有し、すべてのＵＣＩＴＳ資産の保

管を維持する。

ＵＣＩＴＳの資産は保管受託銀行が支払不能となった場合、加盟国の支払不能に関する法律に

規定されるとおり、明確な分別管理規則および防御規定により保護される。

保管受託銀行の責任は強化されている。保管受託銀行は、保管されているいかなるＵＣＩＴＳ

の資産の損失に対しても責任を負う。ＵＣＩＴＳの投資家は常に、保管受託銀行に対して直

接、救済を求める権利を有し、管理会社がかかる任務を遂行する能力に依拠することはない。

すべての保管受託契約は、ＵＣＩＴＳ Ｖ 委託規則（2016／438）において概説される６か月

の移行期間中（すなわち、2016年10月13日より前）に更新されなければならなかった。

2018年２月６日に可決されたオムニバス法に従い、ＵＣＩＴＳ Ｖの保管受託銀行制度は、ル

クセンブルグの領域内の小口投資家に販売される、ルクセンブルグにおいて認可または登録さ

れたＡＩＦＭによって運用されるパートⅡファンドにのみ適用されることとなった。

 

●　報酬

 

ＵＣＩＴＳの管理会社に対する報酬方針は、報酬慣行が、過度なリスク負担を推奨しないよう

にし、その代わりに健全かつ有効なリスク管理を推進するために導入されている。報酬慣行の

透明性は強化される。かかる報酬方針は、ＡＩＦＭＤ法の報酬方針に沿ったものである。

かかる報酬方針に関する情報は、2016年３月18日に、会社のウェブサイトにおいて提供されな

ければならなかった。2016年３月18日までにＵＣＩＴＳ目論見書をかかる情報により更新する
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必要はなかった。しかしながら、2016年３月18日より後にその他の目的のために目論見書を修

正する最初の機会には、かかる情報を目論見書に含める必要がある。ＫＩＩＤは、2016年３月

18日より後の可能となった最初の機会または次回の年次更新時に、報酬情報が含まれるよう更

新されなければならない。

さらに、ＵＣＩＴＳ Ｖ 法の第33条第２項に従って、上記の報酬に関する情報についても年次

報告書に含まれるものとする。

 

●　統一された制裁制度

 

ＵＣＩＴＳ Ｖ 指令は、有効かつ統一された制裁を確保するため、既存の制度を強化する。協

力関係が強化された統一システムは、ＵＣＩＴＳの規則違反をより有効に発見できるようにす

る。

 

Ⅱ．　　　2010年法に従うルクセンブルグのＵＣＩＴＳおよびＵＣＩ（2016年５月10日法により改正済）

 

１．　　　2010年法に従うルクセンブルグのＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの概要

 

1.1.　　　一般規定とその範囲

1.1.1.　　2010年法は、５つのパートから構成されている。

パートＩ　　ＵＣＩＴＳ（以下「パートⅠ」という。）

パートⅡ　　その他のＵＣＩ（以下「パートⅡ」という。）

パートⅢ　　外国のＵＣＩ

パートⅣ　　管理会社

パートＶ　　ＵＣＩＴＳおよびその他のＵＣＩに適用される一般規定

2010年法は、パートⅠが適用されるＵＣＩＴＳとパートⅡが適用されるＵＣＩを区分して取り

扱っている。

1.1.2.　　ＥＵのいずれか一つの加盟国内に登録され、2010年法パートⅠに基づきＵＣＩＴＳとしての適格

性を有しているすべてのファンドは、他のＥＵ加盟国において、指令2009／65／ＥＣが当該国に

おいて立法化されている限度において、その投資口または受益証券を自由に販売することができ

る。

1.1.3.　　2010年法第２条第２項は、第３条に従い、ＵＣＩＴＳを、以下のように定義している。

－　公衆から調達した投資元本を譲渡性のある証券または2010年法第41条第１項に記載されるそ

の他の流動性のある金融資産に投資し、かつリスク分散の原則に基づき運営することを唯一の

目的とする投資スキーム、ならびに

－　その受益証券が、所持人の請求に応じて、投資スキームの資産から直接または間接に買い戻

される投資スキーム（受益証券の証券取引所での価格がその純資産価格と著しい差異を生じる

ことがないようにするためのＵＣＩＴＳの行為は、かかる買戻しに相当するとみなされ

る。）。

1.1.4.　　2010年法第３条は、同法第２条のＵＣＩＴＳの定義に該当するものの、パートＩファンドたる適

格性を有しないファンドを列挙している。

－　クローズド・エンド型のＵＣＩＴＳ

－　ＥＵまたはその一部において、公衆に対してその受益証券の販売を促進することなく投資元

本を調達するＵＣＩＴＳ

－　約款または設立文書に基づき、ＥＵ加盟国でない国の公衆に対してのみ、その受益証券を販

売しうるＵＣＩＴＳ
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－　2010年法第５章に規定する規則によりその投資方針および借入方針に鑑みて不適切であると

ＣＳＳＦが判断する種類のＵＣＩＴＳ

1.1.5.　　法的形態

2010年法パートⅠまたはパートⅡに従う投資信託の主な法的形態は以下のとおりである。

１）契約型投資信託（fonds commun de placement (ＦＣＰ),contractual common fund）

２）投資法人（investment companies）

－　変動資本を有する投資法人（以下「ＳＩＣＡＶ」という。）

－　固定資本を有する投資法人（以下「ＳＩＣＡＦ」という。）

契約型投資信託および会社型投資信託は、2010年法、1915年法ならびに共有の原則および一般契

約法に関する一部の民法の規定に従って設定されている。

 

1.2.　　　契約型投資信託および会社型投資信託の主要な特性の概要

1.2.1.　　契約型投資信託（ＦＣＰ）

契約型の投資信託は、ＦＣＰそれ自体、その管理会社（以下「管理会社」という。）およびその

保管受託銀行（以下「保管受託銀行」という。）の三要素から成り立っている。

ＦＣＰの概要

ＦＣＰは法人格を持たず、投資家の集団投資からなる、譲渡性のある証券およびその他の資産の

分割できない集合体である。かかる投資家はその投資によって平等に利益および財産の分配に参

加する権利を有する。ＦＣＰは会社として設立されていないため、個々の投資家は、定義上は投

資主ではなく、「受益者」と称されるのが通常である。当該投資家の権利は、投資家と管理会社

との契約関係に基づいた契約上のものであり、この関係は、一般の契約法および2010年法に従っ

ている。

投資家は、ＦＣＰに投資することにより、管理会社との間に確立されるＦＣＰに関連する契約上

の関係を結ぶ。かかる契約上の関係は、ＦＣＰの約款（以下を参照のこと。）に基づく。ＦＣＰ

への投資後、投資家は、かかる投資を行ったことにより、ＦＣＰの受益証券（以下「受益証券」

という。）に対する権利を有する。

ＦＣＰの受益証券の発行の仕組み

ファンドの受益証券は、通常、発行日の純資産価格（約款にその詳細が規定されることが求めら

れる。）に基づいて継続的に発行される。

管理会社は、保管受託銀行の監督のもとで、受益証券を表章する無記名式証券もしくは記名式証

券または受益権を証する確認書を発行し、交付する。

受益者の要請に基づき、パートⅠファンドの受益証券は、ＦＣＰによりいつでも買い戻されるこ

とができるが、約款に買戻請求の停止に関する詳細な規定がある場合、または、2010年法第12条

に基づく場合には買戻しが停止される。この買戻請求権は、2010年法第11条第２項および第３項

に基づくものである。

パートⅡファンドについて、ＣＳＳＦ規則は、2010年法第91条に従い、ＦＣＰの受益証券の発行

価格および買戻価格の決定の最低頻度を決定することができる。ＩＭＬ通達91／75は、パートⅡ

ファンドがその受益証券（または投資口）の発行価格および買戻価格を十分に短い固定された間

隔で（原則として月に一度以上）決定しなければならない旨を定める。

約款に規定がある場合に限り、その範囲内で、受益者に議決権が与えられる。

ＦＣＰの分配方針は約款の定めに従う。

パートⅠファンドに関する2010年法第９条、第11条および第23条ならびにパートⅡファンドに関

する2010年法第91条は、ＣＳＳＦ規則によって特定の追加要件を設定しうる旨規定している。

（注）本書の日付現在、当該規則は制定されていない。

主な要件は以下のとおりである。
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－　ＦＣＰの純資産価額は最低1,250,000ユーロである。この最低額はＦＣＰとしての認可が得ら

れてから６か月以内に達成されなければならない。ただし、この最低額は、ＣＳＳＦ規則に

よって2,500,000ユーロまで引き上げることができる。

－　管理会社は、ＦＣＰの運用管理業務を約款に従って執行する。

－　発行価格および買戻価格は、パートⅠファンドの場合、少なくとも１か月に２度は計算さ

れ、その他のすべてのＦＣＰについては少なくとも１か月に１度は計算されなければならな

い。

－　約款には以下の事項が記載される。

(a）ＦＣＰの名称および存続期間、管理会社および保管受託銀行の名称

(b）提案されている具体的な目的に合致する投資方針およびその基準

(c）分配方針

(d）管理会社がＦＣＰから受領する権利を有する報酬および諸経費ならびにかかる報酬の計算

方法

(e）公告に関する規定

(f）ＦＣＰの会計の決算日

(g）法令に基づく場合以外のＦＣＰの解散事由

(h）約款変更手続

(i）受益証券発行手続

(j）受益証券買戻しの手続ならびに買戻しの条件および買戻しの停止の条件

－　ＦＣＰは、ルクセンブルグの商業および会社登録機関（以下「ＲＣＳ」という。）において

登録されなければならない＊。

（＊）会社および組織に関する法律上の公表に係る制度を改革する2016年５月27日法を参照のこと。

（注）緊急を要する場合、すなわち、純資産価格の計算の停止ならびに受益証券の発行および買

戻しの停止が受益者の全体の利益となる場合、ＣＳＳＦはこれらの停止を命ずることができ

る。

1.2.1.1.　保管受託銀行

ＣＳＳＦにより承認された約款に定められる保管受託銀行は、約款および管理会社との間で締結

する保管受託契約に従い、保管受託銀行またはその指定する者がＦＣＰの有するすべての証券お

よび現金を保管することにつき責任を負う。保管受託銀行は、ＦＣＰの資産の日々の運用に関す

るすべての業務を行う。保管受託銀行の任命は、保管受託銀行に対し保管機能、監督機能および

キャッシュ・フローの監視機能を委託する旨の書面による契約によって証明されなければならな

い。

保管受託銀行は、以下の業務を行わなければならない。

－　ＦＣＰのためにまたは管理会社により行われる受益証券の販売、発行、買戻し、払戻しおよ

び消却が法律および約款に従って執行されるようにすること。

－　受益証券の価格が法律および約款に従い計算されるようにすること（パートⅠファンドの

み）。

－　法律または約款に抵触しない限り、管理会社の指示を執行すること。

－　ＦＣＰの資産の取引において、対価が通常の制限時間内に受領されるようにすること。

－　ＦＣＰの収益が約款に従って使用されるようにすること。

－　投資家の利益のために、独立して、かつ単独で行為すること。

保管受託銀行は、ファンドのキャッシュ・フローの適切な監視について責任を負い、とりわけ、

ＵＣＩＴＳによって申込みおよび金銭が適切に受領されていることを確保し、現金が管理会社お

よびＵＣＩＴＳの名義で開設された個別の勘定に正確に帳簿記入されていることを確保する。
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保管受託銀行は、ルクセンブルグに登録事務所を有するか、外国会社のルクセンブルグ支店でな

ければならない。パートⅠファンドの保管受託銀行は、その登録事務所は他の加盟国に所在する

ものでなければならない。保管受託銀行は、1993年法に定める金融機関でなければならない。

保管受託銀行の取締役は、十分良好な評価および該当するＦＣＰに関する経験を有していなけれ

ばならない。このため、取締役およびその後任者に関する情報はＣＳＳＦに直ちに報告されなけ

ればならない。「取締役」とは、法律または設立文書に基づき、保管受託銀行を代表するか、ま

たは保管受託銀行の活動の遂行を実質的に決定する者をいう。

管理会社所在加盟国が、2010年法パートⅠに従いＦＣＰの所在加盟国と同一でない場合、保管受

託銀行は、2010年法ならびにその他の適用される法律および法令に従いその権限を遂行しうるた

めに必要とみなされる情報の流出を制限する書面契約を管理会社と締結しなければならない。

契約型投資信託の資産は、以下のとおり、保管受託銀行の保管に付されるものとする。

ａ）保管されうる金融商品について保管受託銀行は、以下を行うものとする。

（ｉ）保管受託銀行の帳簿において開設された金融商品の勘定に登録しうるすべての金融商

品および保管受託銀行に物理的に交付されうるすべての金融商品を保管すること。

（ⅱ）保管受託銀行の帳簿において開設された金融商品の勘定に登録しうるすべての金融商

品が、通達2006／73／ＥＣ第16条に記載の原則に従って、保管受託銀行の帳簿に契約

型投資信託を代理して行為する管理会社の名義で開設された分別勘定内に登録され、

随時適用法に従って契約型投資信託に帰属すると明確に特定されることを確保するこ

と。

ｂ）その他の資産について保管受託銀行は、以下を行うものとする。

（ｉ）契約型投資信託を代理して行為する管理会社によって提供された情報もしくは文書ま

たは（利用可能となる場合には）外部の証拠に基づき契約型投資信託が所有権を有し

ているか評価することにより、かかる資産に対する契約型投資信託の所有権を確認す

ること。

（ⅱ）契約型投資信託が所有権を有することが確認された資産について、記録を保管し、当

該記録を更新すること。

保管受託銀行は、管理会社に対し、契約型投資信託のすべての資産の包括的な目録を定期的に提

供するものとする。

保管受託銀行が保管する契約型投資信託の資産は、保管受託銀行または保管権限が委託されたい

かなる第三者によっても、自身の勘定のために再利用されてはならない。ただし、以下の場合を

除く。

ａ）資産の再利用が契約型投資信託の勘定のために実行される場合。

ｂ）契約型投資信託を代理してなされた管理会社の指示を保管受託銀行が遂行する場合。

ｃ）再利用が契約型投資信託および受益者の利益のためである場合。

ｄ）取引が所有権譲渡契約に基づき契約型投資信託によって受領された高品質かつ流動性のある

担保によってカバーされる場合。

担保の市場価値は、あらゆる時点において、再利用資産の市場価値とプレミアムの合計額または

それ以上であるものとする。

保管受託銀行および／またはルクセンブルグに所在する第三者で契約型投資信託の資産の保管を

委託された者が支払不能となった場合、保管されている契約型投資信託の資産は、かかる保管受

託銀行および／またはかかる第三者の債権者間での分配またはかかる債権者の利益のための換金

を目的に利用することはできない。

保管受託銀行は、以下の場合にのみ職務を第三者に委託することができる。

ａ）2010年法に定められた要件を回避する意図での任務委託ではない場合。

ｂ）保管受託銀行が当該委託に客観的な理由があると証明できる場合。
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ｃ）保管受託銀行が、その任務の一部を委託することを予定している第三者を選定および任命す

るにあたって、すべての正当な技量、配慮および注意を行使し、かつ、その任務の一部を委

託した第三者および当該第三者に委託された事項に関連する当該第三者の手配状況の定期的

な精査および継続的な監視においても、引き続きすべての正当な技量、配慮および注意を行

使する場合。

上記にかかわらず、第三国の法律上、特定の金融商品が現地の法主体によって保管されることが

義務付けられている場合で、その点において定められた委託要件を充足する現地の法主体が存在

しない場合、保管受託銀行は、委託要件を充足する現地の法主体が存在しない期間に限り、か

つ、以下の場合に限り、当該第三国の法律上義務付けられる範囲内でのみ当該現地の法主体にそ

の権限を委託することができる。

ａ）当該契約型投資信託の受益者が、その投資前に、かかる委託が第三国の法律における法的制

約によって義務付けられている事実、かかる委託を正当化する状況およびかかる委託に伴う

リスクについて適切に知らされている場合。

ｂ）管理会社が、契約型投資信託を代理して、保管受託銀行に対してかかる金融商品の保管をか

かる現地の法主体に委託するよう指示した場合。

なお、第三者は、当該権限を同一の条件の下で再委託することができる。

保管受託銀行は、ルクセンブルグ法に従い、管理会社および受益者に対し、正当な理由のない義

務不履行または不適切な履行の結果、管理会社または受益者が被った損失につき責任を負う。

保管受託銀行の受益者に対する責任は、直接的または管理会社を通じて間接的に追及できるよう

になり、受益者は保管受託銀行を提訴できるようになった。

保管受託銀行の責任は、第三者に委託したことにより影響を受けない。

保管受託銀行またはその委託先によって保管された資産が消失した場合、保管受託銀行は、同一

の金融商品またはそれに相当する金額の資産を遅滞なくＵＣＩＴＳに返還する義務を負う。さら

に、保管受託銀行は、要求される基準に沿ってその職務を遂行したことにつき立証責任を負う。

1.2.1.2.　関係法人

（ｉ）投資運用会社・投資顧問会社

多くの場合、ＦＣＰの管理会社は他の会社と投資運用契約または助言契約を締結し、この契

約に従って、投資運用会社・投資顧問会社は、管理会社の取締役会が設定する投資方針の範

囲内でかつ約款中の投資制限に従い、ポートフォリオの分散および証券の売買に関する継続

的な投資運用業務または助言を管理会社に提供する。

パートⅠファンドについて、管理会社による投資運用会社の中核的権限の委託は以下の

1.4.2.の(15）に定められた条件に従う。

パートⅡファンドについて、管理会社による委託は、以下の1.4.1.の(1）に定められた条件

に従う。

（ⅱ）販売会社および販売代理人

管理会社は、ＦＣＰの受益証券の公募または私募による販売のため、一もしくは複数の販売

会社および／または販売代理人と独占的または非独占的な契約を締結することができる（た

だし、その義務はない。）。

目論見書には販売手数料および特定の申込方法もしくは募集計画について適切な記載および

開示がなければならない。

1.2.2.　　会社型投資信託

会社型の投資信託は、これまでは1915年法に基づき、通常、公開有限責任会社（sociétés

anonymes）として設立されている。
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投資法人の投資口を保有する投資主は、一定の範疇に属する者または１人の者が保有しうる投資

法人の投資口の割合に関連して規約中に定められる議決権の制限に従い、投資主に対し投資主総

会において１口につき１個の議決権を付与する。

1.2.2.1.　変動資本を有する投資法人（ＳＩＣＡＶ）

2010年法に従い、ＳＩＣＡＶの形態を有する会社型投資信託を設立することができる。

ＳＩＣＡＶは、投資主の利益をはかるため証券にその資産を分散投資することを固有の目的と

し、投資口を公募または私募によって一般に募集し、その資本金が常に会社の純資産に等しいこ

とを規定した規約を有する公開有限責任会社（société anonyme）として定義されている。

ＳＩＣＡＶは、公開有限責任会社の特殊な形態であるため、1915年法の規定は、2010年法によっ

て廃止されない限度で適用される。

ＳＩＣＡＶは次の仕組みを有する。

投資口は、規約に規定された発行または買戻しの日の純資産価格で継続的にＳＩＣＡＶによって

発行され買い戻される。発行投資口は無額面で全額払い込まれなければならない。資本は投資口

の発行および買戻しならびにその資産価額の変動の結果自動的に変更される。

2010年法に定められる最も重要な要件は以下のとおりである。

－　管理会社を指定しないＳＩＣＡＶの最低資本金は、認可時においては30万ユーロを下回って

はならない。管理会社を指定したＳＩＣＡＶを含めすべてのＳＩＣＡＶの資本金は、認可後６

か月以内に125万ユーロに達しなければならない。ＣＳＳＦ規則によりかかる最低資本金は、

60万ユーロおよび250万ユーロにそれぞれ引き上げることができる。

－　取締役および承認された法定監査人ならびにそれらの変更はＣＳＳＦに届け出ることを要

し、ＣＳＳＦの異議のないことを条件とする。

－　規約中にこれに反する規定がない場合、ＳＩＣＡＶはいつでも投資口を発行することができ

る。

－　規約に定める範囲で、ＳＩＣＡＶは、投資主の求めに応じて投資口を買い戻す。

－　投資口は、ＳＩＣＡＶの純資産総額を発行済投資口数により除することにより得られる価格

で発行され、買い戻される。この価格は、費用および手数料を加えることによって、投資口発

行の場合増額し、投資口買戻しの場合は減額することができるが、費用および手数料の最高限

度額および手続はＣＳＳＦ規則により決定することができる。

－　通常の期間内にＳＩＣＡＶの資産に純発行価格相当額が払い込まれない限り、ＳＩＣＡＶの

投資口を発行しない。

－　規約は、発行および買戻しに関する支払いの時間的制限を規定し、ＳＩＣＡＶの資産評価の

原則および方法を特定する。

－　規約は、法律上の原因に基づく場合について影響を与えない範囲で、発行および買戻しが停

止される場合の条件を特定する。

－　規約は、発行および買戻価格の計算を行う頻度を規定する（パートⅠファンドについては最

低１か月に２回、またはＣＳＳＦが許可する場合は１か月に１回とし、パートⅠ以外のファン

ドについては最低１か月に１回とする。）。

－　規約は、ＳＩＣＡＶが負担する費用の性質を規定する。

1.2.2.2.　オープン・エンド型のその他の会社型投資法人

従来、ルクセンブルグ法に基づいて設立されたクローズド・エンド型の会社型投資法人において

は、買戻取引を容易にするため別に子会社として買戻会社を設ける投資法人の仕組みが用いられ

ていた。

しかしながら、買戻会社の投資口買戻義務は常に、自己資金とファンドからの借入金の範囲内に

限定されている。買戻会社の投資口は、通常、１株の資格株を除き、全額をファンドが所有して
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いる。この借入金は、ファンドの利益金、繰越利益金および払込剰余金または法定準備金以外の

準備金の額を超えることができない。

買戻会社を有しない投資法人も設立されているが、その規約は、投資主の請求があれば投資口を

買い戻す義務がある旨規定し、オープン・エンド型の仕組みを定めている。

1.2.2.3.　保管受託銀行

会社型投資法人の資産の保管は、保管受託銀行に委託されなければならない。

保管受託銀行の業務は、ＦＣＰに関するものと統一されることとなった（上記1.2.1.1.）。

ファンドが管理会社を指定した場合において、管理会社所在加盟国が、パートⅠファンドの所在

加盟国と同一でない場合、保管受託銀行は、2010年法ならびにその他の適用される法律および法

令に従いその権限を遂行しうるために必要とみなされる情報の流出を制限する書面契約を管理会

社と締結しなければならない。

1.2.2.4.　関係法人

投資運用会社・投資顧問会社および販売会社または販売代理人

上記1.2.1.2.「関係法人」中の記載事項は、原則として、ファンドの投資運用会社・投資顧問会

社および販売会社または販売代理人に対しても適用される。

1.2.2.5.　会社型パートⅠファンドの追加的要件

以下の要件は、2010年法第27条にＳＩＣＡＶに関し定められているが、パートⅠファンドである

他の形態の会社型投資信託にも適用される。

(1）ＳＩＣＡＶが、指令2009／65／ＥＣに従い認可された管理会社を指定しない場合

－　認可の申請は、ＳＩＣＡＶの組織構造等を記載した運営計画を添付しなければならない。

－　ＳＩＣＡＶの業務執行役員は、十分に良好な評価を得ており、当該ＳＩＣＡＶが遂行する

業務の形態に関し十分な経験を有していなければならない。そのために、取締役およびそ

の地位の後継者は、その氏名がＣＳＳＦに直ちに報告されなければならない。ＳＩＣＡＶ

の事業の遂行は、これらの条件を充たす少なくとも２名により決定されなければならな

い。「業務執行役員」とは、法律もしくは設立文書に基づきＳＩＣＡＶを代理するか、ま

たはＳＩＣＡＶの方針を実質的に決定する者をいう。

－　さらに、ＳＩＣＡＶと他の自然人または法人との間に何らかの親密な関係がある場合、Ｃ

ＳＳＦは、かかる関係が効果的な監督権限の行使を妨げない場合にのみ認可する。

ＣＳＳＦは、また、ＳＩＣＡＶが親密な関係を有する一もしくは複数の自然人もしくは法人が

服する非加盟国の法令もしくは行政規定またはこれらの施行に伴う困難により、その監督権限

を効果的に行使することが妨げられる場合は、認可を付与しない。

ＳＩＣＡＶは、ＣＳＳＦに対して、要求される情報を提供しなければならない。

記入済の申請書が提出されてから６か月以内に、申請者に対し、認可が付与されたか否かにつ

き連絡しなければならない。認可が付与されない場合は、その理由を示さなければならない。

ＳＩＣＡＶは、認可付与後直ちに業務を開始することができる。

当該認可の付与により、ＳＩＣＡＶの経営陣、取締役会および監査役会の構成員は、ＣＳＳＦ

が認可申請を検討する際に根拠とした実質的な情報に関する一切の変更について、自発的に、

完全で、明確かつ包括的な方法により書面にてＣＳＳＦに通知を行う義務を負うこととなる。

ＣＳＳＦは、ＳＩＣＡＶが以下のいずれかに該当する場合に限り、当該ＳＩＣＡＶに付与した

認可を取り消すことができる。

(a）12か月以内に認可を利用しない場合、明示的に認可を放棄する場合または６か月以上活動

を中止する場合

(b）虚偽の申述またはその他の不正な手段により認可を取得した場合

(c）認可が付与された条件を満たさなくなった場合
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(d）2010年法または同法に従って採用された規則の規定に重大かつ／または組織的に違反した

場合

(e）2010年法が認可の撤回事由として定める場合に該当する場合

(2）以下の1.4.2.の(15）および(16）に定める規定は、指令2009／65／ＥＣに従い認可された管

理会社を指定していないＳＩＣＡＶに適用される。ただし、「管理会社」は「ＳＩＣＡＶ」と

解釈される。

ＳＩＣＡＶは、自身のポートフォリオ資産のみを運用することができ、いかなる場合も、第三

者のために資産を運用する権限を引き受けてはならない。

(3）指令2009／65／ＥＣに従い認可された管理会社を指定していないＳＩＣＡＶは、適用ある慎

重なルールを常に遵守しなければならない。

特に、ＣＳＳＦは、ＳＩＣＡＶの性格にも配慮し、当該ＳＩＣＡＶが健全な運用上および会計

上の手続、電子データ処理の制御および保護の整備ならびに適切な内部運用メカニズム（特

に、その従業員の個人取引や、自己勘定による投資のための金融商品の保有または運用に関す

る規則を含む。）を有すること。少なくとも、当該ＳＩＣＡＶに係る各取引がその源泉、関係

当事者、性質および取引が実行された日時・場所をたどることが可能であること、ならびに管

理会社が運用するＳＩＣＡＶの資産が設立文書および現行法の規定に従い投資されていること

を確保するものとする。

 

1.3.　　　2010年法によるルクセンブルグのＵＣＩＴＳおよびＵＣＩの投資制限

Ａ）パートⅠファンド／ＵＣＩＴＳ

以下に定められた投資制限は、別途指示されない限り、ＦＣＰおよび会社型投資信託と同程度

まで適用される。

パートⅠファンドに適用される投資規則および制限は、2010年法第41条ないし第52条に規定さ

れている。

ＵＣＩＴＳが複数の投資コンパートメントを構成する場合、各コンパートメントは、2010年法

第41条ないし第52条の目的において、個別のＵＣＩＴＳとしてみなされる。

主な規則および制限は以下のとおりである。

(1）ＵＣＩＴＳは、証券取引所に上場されておらず、定期的に取引が行われている公認かつ公

開の他の規制された市場で取引されていない譲渡性のある証券および短期金融商品に、そ

の純資産の10％を超えて投資することができない。ただし、かかる証券取引所または他の

規制された市場がＥＵ加盟国以外の国に存在する場合は、それらの選択は、かかるＵＣＩ

ＴＳの約款または設立文書に規定されていなければならない。

(2）ＵＣＩＴＳは、指令2009／65／ＥＣに従い認可されたＵＣＩＴＳまたは同指令第１条第２

項第１号および第２号、ａ）およびｂ）に規定する範囲のその他のＵＣＩの受益証券に

（設立国が加盟国であるか否かにかかわらず）投資することができる。ただし、以下の要

件を充足しなければならない。

－　かかるその他のＵＣＩは、ＣＳＳＦがＥＵ法に規定する監督と同程度の監督に服する

と判断する法令により認可されたものまたは監督当局の協力が十分に確保されている

国で認可されたものであること。

－　かかるその他のＵＣＩの受益者に対する保護水準はＵＣＩＴＳの受益者に提供される

ものと同等であること、特に、資産の分別管理、借入れ、貸付けおよび譲渡性のある

証券および短期金融商品の空売りに関する規則が指令2009／65／ＥＣの要件と同等で

あること。

－　かかるＵＣＩの業務が、報告期間における資産、債務、収益および運用の評価が可能

となる形で、半期報告書および年次報告書により報告されていること。
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－　（合計で）取得が予定されているＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの資産の10％超

が、その約款または設立文書に従い、その他のＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの受益証券に

投資されないこと。

(3）ＵＣＩＴＳは、信用機関の要求払いの預金または12か月以内に満期となり引き出すことが

できる預金に投資することができる。ただし、信用機関が加盟国に登録事務所を有する

か、第三国に登録事務所がある場合はＥＵ法の規定と同等とＣＳＳＦが判断する慎重な

ルールに従っているものでなければならない。

(4）ＵＣＩＴＳは、上記(1）に記載する規制された市場で取引される金融デリバティブ商品

（現金決済商品と同等のものを含む。）および／または店頭市場で取引される金融デリバ

ティブ商品（以下「ＯＴＣデリバティブ」という。）に投資することができる。ただし、

以下の要件を充足しなければならない。

－　ＵＣＩＴＳが投資することができる商品の裏付けとなるものは、(1）から(5）に記載

される商品、金融指数、金利、外国為替または通貨であり、ＵＣＩＴＳの約款または

設立文書に記載される投資目的に従い投資されなければならない。

－　ＯＴＣデリバティブ取引の相手方は、慎重な監督に服し、ＣＳＳＦが承認するカテゴ

リーに属する機関でなければならない。

－　ＯＴＣデリバティブは、信頼でき、かつ認証されうる日次ベースでの価格に従うもの

とし、随時、ＵＣＩＴＳの主導により、公正な価格で売却、償還または相殺取引によ

り手仕舞いが可能なものでなければならない。

ＣＳＳＦは、とりわけ財務上のリスク、すなわちグローバル・エクスポージャー、カウン

ターパーティー・リスクおよび集中によるリスクについてのリスク管理要件を詳しく定め

た2011年５月30日付ＣＳＳＦ通達11／512を制定している。同通達は、これに関連し、Ｃ

ＳＳＦに提供すべき最低限の情報についても概説している。

ＣＳＳＦは、とりわけＯＴＣデリバティブ取引について受領された担保の運用に関する要

件を詳しく定め、カウンターパーティー・リスクの計算に関する情報を提供する2013年２

月18日付ＣＳＳＦ通達13／559を制定している。ＣＳＳＦ通達13／559は、2014年10月１日

に発効し、ＥＳＭＡが2014年８月１日に発表した「監督当局およびＵＣＩＴＳ運用企業の

ための指針－ＥＴＦおよびその他のＵＣＩＴＳ銘柄に関する指針（ＥＳＭＡ／2014／937

ＥＮを参照のこと。）」の改訂版を投資信託に関する2010年12月17日法パートⅠに従うＵ

ＣＩＴＳに適用されるルクセンブルグ法に移行することを目的としているＣＳＳＦ通達

14／592に取って代えられた。

(5）ＵＣＩＴＳは、短期金融商品の発行または発行者が投資家および預金の保護を目的として

規制されている場合、規制された市場で取引されていないもので、2010年法第１条（すな

わち上記(1））に該当しない短期金融商品に投資することができる。ただし、当該短期金

融商品は以下のものでなければならない。

－　中央政府、地方自治体、加盟国の中央銀行、欧州中央銀行、ＥＵもしくは欧州投資銀

行、非加盟国、または連邦国家の場合、連邦を構成する加盟者、または一もしくは複

数の加盟国が所属する公的国際機関により発行されまたは保証される短期金融商品

－　上記(1）に記載される規制された市場で取引される証券の発行者が発行する短期金融

商品

－　ＥＵ法が規定する基準に従い慎重な監督に服している発行体または少なくともＥＵ法

が規定するのと同じ程度厳格であるとＣＳＳＦが判断する慎重なルールに服し、これ

を遵守する発行体により発行または保証される短期金融商品

－　ＣＳＳＦが承認するカテゴリーに属するその他の機関により発行される短期金融商

品。ただし、当該短期金融商品への投資は、上記３つに規定するものと同程度の投資
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家保護に服するものでなければならない。また、発行体は、少なくとも10,000,000

ユーロの資本および準備金を有し、第４指令78／660／ＥＥＣに従い年次財務書類を

公表する会社、一もしくは複数の上場会社を有するグループ企業に属し、同グループ

のファイナンスに専従する企業、または銀行の与信ラインから利益を受けている証券

化のためのビークルへのファイナンスに専従している会社でなければならない。

(6）ＵＣＩＴＳは、貴金属や貴金属を表象する証書を取得することができない。

(7）投資法人として組成されているＵＣＩＴＳは、その事業の直接的目的遂行に欠かせない動

産または不動産資産を取得することができる。

(8）ＵＣＩＴＳは、流動資産を保有することもできる。

(9）(a）ルクセンブルグに登録事務所を有する投資法人または管理会社（各運用ＵＣＩＴＳに

関するもの）は、常時、ポジション・リスクおよびそれらのポートフォリオのリス

ク・プロフィール全体への寄与度を監視・測定することを可能とするリスク管理プロ

セスを利用しなければならない。特に、ＵＣＩＴＳの資産の信用度を評価するにあ

たって、信用格付機関に関する欧州議会および理事会の2009年９月16日付規則（Ｅ

Ｃ）第1060／2009号第３条第１項(b)に定義される信用格付機関によって発行された

信用格付のみに、また、それらに機械的に依拠してはならない。ＵＣＩＴＳはまた、

ＯＴＣデリバティブの価値を正確かつ独立して評価するプロセスを利用しなければな

らない。ＵＣＩＴＳは、ＣＳＳＦが規定する詳細なルールに従い、デリバティブ商品

のタイプに関して、潜在的リスク、量的制限、デリバティブ商品の取引に関連するリ

スクを測定するために選択された方法につき、ＣＳＳＦに定期的に報告しなければな

らない。

(b）ＵＣＩＴＳは、譲渡性のある証券および短期金融商品に関する技法と手段をＣＳＳＦ

が定める条件と制限内で用いることもできる。ただし、この技法と手段はポートフォ

リオの効率的運用の目的で用いられるものとする。

(c）ＵＣＩＴＳは、デリバティブ商品に関するグローバル・エクスポージャーが、ポート

フォリオの純資産総額を超過しないようにしなければならない。

当該エクスポージャーは、対象資産の時価、カウンターパーティー・リスク、将来の

市場動向およびポジションの清算可能時期等を勘案して計算する。

ＵＣＩＴＳは、その投資方針の一部として、以下の(10）(e）に規定する制限の範囲

内で金融デリバティブ商品に投資することができる。ただし、対象資産に対するその

エクスポージャーは、総額で以下の(10）に規定する投資上限額を超過してはならな

い。ＵＣＩＴＳが指数を基礎とする金融デリバティブ商品に投資する場合、当該商品

は(10）に規定する上限額の目的において合計する必要はない。

譲渡性のある証券または短期金融商品がデリバティブ商品を内包する場合は、本項の

要件への適合については、デリバティブ商品も勘案しなければならない。

(10）(a）ＵＣＩＴＳは、同一の発行体が発行する譲渡性のある証券または短期金融商品にその

資産の10％を超えて投資することができない。

ＵＣＩＴＳは、同一の機関にその資産の20％を超えて預金することができない。ＵＣ

ＩＴＳの取引の相手方に対するＯＴＣデリバティブ取引におけるリスクのエクスポー

ジャーは、取引の相手方が上記(3）に記載する信用機関の場合はその資産の10％、そ

の他の場合は５％を超えてはならない。

(b）ＵＣＩＴＳがその資産の５％を超えて投資する各発行体について、ＵＣＩＴＳが保有

する譲渡性のある証券および短期金融商品の合計価額は、その資産の40％を超過して

はならない。この制限は、慎重な監督に服する金融機関への預金および当該機関との

ＯＴＣデリバティブ取引には適用されない。
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上記(a）に記載される個別の制限にかかわらず、ＵＣＩＴＳは、その資産の20％を超

える部分が一つの機関に投資されることになる場合は、以下のものを合計してはなら

ない。

－　当該機関により発行された譲渡性のある証券もしくは短期金融商品

－　当該機関への預金、または

－　当該機関について行われたＯＴＣデリバティブ取引から生じるエクスポージャー

(c）上記(a）の第１文に記載される制限は、加盟国、その地方自治体、非加盟国、一また

は複数の加盟国がメンバーである公的国際機関が発行または保証する譲渡性のある証

券または短期金融商品の場合は、35％を上限とすることができる。

(d）上記(a）の第１文に記載される制限は、その登録事務所が加盟国内にある信用機関に

より発行され、法律により、その債券保有者を保護するための特別な公的監督に服す

る一定の債券については、25％を上限とすることができる。特に、当該債券発行によ

り生ずる金額は、法律に従い、当該債券の全有効期間中、債券に付随する請求をカ

バーできる資産であって、かつ、当該発行体の破産の場合、優先的にその元本の返済

および経過利息の支払いに充てられる資産に投資されなければならない。

ＵＣＩＴＳがその資産の５％超を第１項に記載する一つの発行体が発行する債券に投

資する場合、かかる投資の合計価額は当該ＵＣＩＴＳの資産価額の80％を超過しては

ならない。

(e）上記(c）および(d）に記載される譲渡性のある証券および短期金融商品は、(b）に記

載される40％の制限を適用する目的において考慮されなければならない。

(a）、(b）、(c）および(d）に記載される制限は、合計することができない。した

がって、同一発行体が発行する譲渡性のある証券または短期金融商品への投資、また

は上記(a）、(b）、(c）および(d）に従って行われる当該機関への預金もしくはデリ

バティブ商品への投資は、合計で当該ＵＣＩＴＳの資産の35％を超えてはならない。

指令83／349／ＥＥＣまたは公認の国際的な会計基準に従い、連結会計の目的上同一

グループに属する会社は、本項の制限の計算においては一発行体とみなされるものと

する。

ＵＣＩＴＳは、同一グループの譲渡性のある証券および短期金融商品に累積的に、そ

の資産の20％の制限まで投資することができる。

(11）以下の(15）に記載される制限に反することなく、(10）に記載する制限は、ＵＣＩＴＳの

約款または設立文書に従って、その投資方針の目的がＣＳＳＦの承認する株式または債務

証券指数の構成と同一構成を目指すものである場合、同一発行体が発行する株式および／

または債務証券への投資については、20％まで引き上げることができる。ただし、次の条

件をみたす場合に限る。

－　指数の構成銘柄が十分分散されていること

－　指数が関連する市場の適切なベンチマークを表示するものであること

－　指数が適切な方法で公表されていること

この制限は、特に、特定の譲渡性のある証券または短期金融商品の比率が高い規制された

市場での例外的な市況により正当化される場合は、35％に引き上げられる。この制限まで

の投資は、一発行体にのみ許される。

(12）(a）(10）にかかわらず、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳに対し、リスク分散の原則に従い、そ

の資産の100％まで、加盟国、その一もしくは複数の地方自治体、非加盟国または一

もしくは複数のＥＵ加盟国が属している公的国際機関が発行または保証する、異なる

種類の譲渡性のある証券および短期金融商品に投資することを許可することができ

る。
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ＣＳＳＦは、(10）および(11）に記載する制限に適合するＵＣＩＴＳの受益者への保

護と同等の保護を当該ＵＣＩＴＳの受益者が有すると判断する場合にのみ、当該許可

を付与する。

これらのＵＣＩＴＳは、少なくとも６つの異なる銘柄の有価証券を保有しなければな

らないが、単一の銘柄がその全資産の30％を超えてはならない。

(b）(a）に記載するＵＣＩＴＳは、その約款または設立文書において、その資産の35％超

を投資する予定の証券の発行者または保証者となる、国、地方自治体または公的国際

機関について明記しなければならない。

(c）さらに、(a）に記載するＵＣＩＴＳは、その目論見書または販売文書の中に、かかる

許可に関する注意喚起文言を記載し、その資産の35％超を投資する予定または現に投

資している証券の発行者または保証者となる、国、地方自治体または公的国際機関を

表示しなければならない。

(13）(a）ＵＣＩＴＳは、(2）に記載するＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券

を取得することができるが、一つのＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩの受益証券にそ

の資産の20％を超えて投資することはできない。

この投資制限の適用上、複数のコンパートメントを有するＵＣＩの各コンパートメン

トは、個別の発行体とみなされる。ただし、コンパートメント間の第三者に対する債

務の分離原則が確保されていなければならない。

(b）ＵＣＩＴＳ以外のＵＣＩの受益証券への投資は、合計して、一つのＵＣＩＴＳの資産

の30％を超えてはならない。

ＵＣＩＴＳがＵＣＩＴＳおよび／またはその他のＵＣＩの受益証券を取得した場合、

ＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣＩのそれぞれの資産は(10）記載の制限において合計

する必要はない。

(c）直接または代理人により、同一の管理会社、または共通の管理もしくは支配によりま

たは直接もしくは間接の実質的保有により管理会社と結合されているその他の会社に

より運用されている他のＵＣＩＴＳおよび／または他のＵＣＩの受益証券に、ＵＣＩ

ＴＳが投資する場合、当該管理会社またはその他の会社は、かかる投資先ＵＣＩＴＳ

および／またはＵＣＩの受益証券への投資を理由として、買付手数料または買戻手数

料を課してはならない。

他のＵＣＩＴＳおよび／または他のＵＣＩにその資産の相当部分を投資するＵＣＩＴ

Ｓは、目論見書において、当該ＵＣＩＴＳならびに投資を予定している投資先ＵＣＩ

ＴＳおよび／またはＵＣＩの両方に課される管理報酬の上限を開示しなければならな

い。さらに、年次報告書において、当該ＵＣＩＴＳならびに投資先ＵＣＩＴＳおよ

び／またはＵＣＩの両方に課される管理報酬の上限割合を記載しなければならない。

(14）(a）目論見書は、ＵＣＩＴＳが投資できる資産のカテゴリーを記載し、金融デリバティブ

商品の取引ができるか否かについて言及しなければならない。この場合、かかる運用

は、ヘッジ目的でなされるのか、投資目的達成のためになされるのか、またリスク面

において、金融デリバティブ商品の使用により起こりうる結果について、明確に記載

しなければならない。

(b）ＵＣＩＴＳが、主として、譲渡性のある証券および短期金融商品以外の上記(1）ない

し(8）に記載されるカテゴリーの資産に投資し、または(11）に従って、株式または

債務証券指数に追随する投資を行う場合、目論見書および必要な場合は販売文書に、

その投資方針に注意を喚起する明確な説明を記載しなければならない。
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(c）ＵＣＩＴＳの純資産価格が、その資産構成または使用される資産運用技法のため、大

きく変動する見込みがある場合、目論見書および必要な場合は販売文書において、当

該ＵＣＩＴＳの特徴につき注意を喚起する明確な説明を記載しなければならない。

(d）投資家の要請があった場合、管理会社は、ＵＣＩＴＳのリスク管理に適用される量的

制限、このために選択された方法、および当該カテゴリーの商品の主なリスクおよび

利回りについての直近の変化に関し、追加情報を提供しなければならない。

(15）(a）投資法人または運用するすべての契約型投資信託に関し行為する管理会社で、2010年

法パートⅠまたは指令2009／65／ＥＣに該当するものは、発行体の経営に重大な影響

を行使しうるような議決権付株式を取得してはならない。

(b）さらに、ＵＣＩＴＳは、以下を超えるものを取得してはならない。

（ⅰ）同一発行体の議決権のない株式の10％

（ⅱ）同一発行体の債務証券の10％

（ⅲ）（2010年法第２条第２項の意味の範囲の）同一ＵＣＩＴＳまたはその他のＵＣ

Ｉの受益証券の25％

（ⅳ）一発行体の短期金融商品の10％

上記（ⅱ）ないし（ⅳ）の制限は、取得時において、債券もしくは短期金融商品の合

計額または発行済当該商品の純額が計算できない場合は、これを無視することができ

る。

(c）上記(a）および(b）は以下については適用されない。

１）加盟国またはその地方自治体が発行または保証する譲渡性のある証券および短期

金融商品

２）非加盟国が発行または保証する譲渡性のある証券および短期金融商品

３）一または複数のＥＵ加盟国がメンバーである公的国際機関が発行する譲渡性のあ

る証券および短期金融商品

４）ＥＵ非加盟国で設立された会社の資本における株式で、ＵＣＩＴＳがその資産を

主として当該国に登録事務所を有する発行体の証券に投資するため保有するも

の。ただし、当該国の法令により、かかる保有がＵＣＩＴＳによる当該国の発行

体の証券に対する唯一の投資方法である場合に限る。ただし、この例外は、その

投資方針において、ＥＵ非加盟国の会社が、上記(10）、(13）ならびに(15）

(a）および(b）に記載する制限に適合する場合にのみ適用される。(10）および

(13）の制限を超過した場合は、(16）が準用される。

５）子会社の資本における株式で一または複数の投資法人が保有するもの。ただし、

当該子会社は、かかる投資法人のためにのみ、子会社が設立された国における運

用、助言、もしくは販売等の業務、または受益者の要請に応じた買戻しに関する

業務のみを行うものでなければならない。

(16）(a）ＵＣＩＴＳは、その資産の一部を構成する譲渡性のある証券または短期金融商品に付

随する引受権の行使にあたり、本書1.3.Ａ）の制限に適合する必要はない。

リスク分散の原則の遵守の確保にあたっては、新しく認可されたＵＣＩＴＳには、認

可を受けた日から６か月間は(10）、(11）、(12）および(13）は適用されない。

(b）上記(a）の制限がＵＣＩＴＳのコントロールを超えた理由または引受権の行使により

超過した場合、ＵＣＩＴＳは、受益者の利益を十分考慮して、売却取引において、か

かる状況の是正を優先的に行わなければならない。

(17）(a）投資法人またはＦＣＰのために行為する管理会社もしくは保管受託銀行は、借入れを

してはならない。ただし、ＵＣＩＴＳは、バック・ツー・バック・ローンにより、外

国通貨を取得することができる。
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(b）(a）にかかわらず、

１）ＵＣＩＴＳは、借入れが一時的であり、かつ投資法人の場合はその資産の10％ま

でを表象する場合は当該10％までを、またはＦＣＰの場合はそのファンド価額の

10％までを表象する場合は当該10％までを借入れをすることができる。

２）投資法人の場合、借入れがその事業に直接的に重要である不動産の取得を可能に

するためのものである場合、その資産の10％まで借入れをすることができる。

ＵＣＩＴＳが、１）および２）に基づき借入れを承認される場合、当該借入れは、合

計でそのＵＣＩＴＳの資産の15％を超過してはならない。

(18）(a）上記(1）ないし(9）の適用を害することなく、投資法人またはＦＣＰのために行為す

る管理会社もしくは保管受託銀行は、貸付けを行うか、または第三者の保証人となっ

てはならない。

(b）(a）は、当該投資法人、管理会社または保管受託銀行が、(2）、(4）および(5）に記

載される譲渡性のある証券、短期金融商品またはその他の金融商品であって一部払込

未了のものを取得することを妨げるものではない。

(19）投資法人またはＦＣＰのために行為する管理会社もしくは保管受託銀行は、(2）、(4）お

よび(5）に記載される譲渡性のある証券、短期金融商品またはその他の金融商品につい

て、空売りを行ってはならない。

2002年法の一定の定義に関する2008年２月８日付大公規則は、一定の定義の明確化に関す

る指令およびＵＣＩＴＳの投資対象としての適格資産に関する2007年３月付ＣＥＳＲガイ

ドラインを実施する、2007年３月19日付ＥＵ指令2007／16／ＥＣを、ルクセンブルグにお

いて実施している。

2008年２月19日に、ＣＳＳＦは、大公規則を参照してかかる2002年法の一定の定義に関す

る2008年２月８日付大公規則の条文を明確化する通達08／339（以下「通達08／339」とい

う。）を出した。

通達08／339は、2002年法の関連規定（2010年法の対応する規定により取って代えられ

る。）の意味の範囲内で、かつ2002年法の一定の定義に関する2008年２月８日付大公規則

の規定に従って特定の金融商品を投資適格資産に該当するか否かを評価するにあたり、Ｕ

ＣＩＴＳがこれらのガイドラインを考慮しなければならない旨を定めている。通達08／

339は、2008年11月26日付でＣＳＳＦにより発表された通達08／380により改正された。

2008年６月４日に、ＣＳＳＦは、特定の証券貸付取引においてＵＣＩＴＳが利用すること

のできる技法と商品の詳細について示したＣＳＳＦ通達08／356を出した。通達08／356

は、2011年５月30日付でＣＳＳＦにより発表された通達11／512により改正された。

通達08／339は、特に、現金担保を再投資する認可担保や認可資産を一新している。当該

通達08／339は、ＵＣＩＴＳのカウンターパーティー・リスクが法的制限を超えないよう

にするために現金担保の再投資によって取得された担保および資産をどのように保管すべ

きかを定めている。当該通達は、証券貸付取引によってＵＣＩＴＳのポートフォリオ運用

業務、償還義務およびコーポレート・ガバナンスの原則の遵守を損なってはならない旨を

再言している。さらに、当該通達は目論見書と財務報告書に記載すべき情報について定め

ている。

2013年２月18日にＣＳＳＦは、欧州証券市場監督局（以下「ＥＳＭＡ」という。）が2012

年12月18日に発表した「監督当局およびＵＣＩＴＳ運用企業のための指針－ＥＴＦおよび

その他のＵＣＩＴＳ銘柄に関する指針」をルクセンブルグ法に移行する通達13／559（以

下「通達13／559」という。）を出した。

通達13／559は、投資家保護の強化を目的とし、さらに
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●　指数連動型ＵＣＩＴＳについて、通達13／559は目論見書、重要投資家情報書類お

よび年次報告書に記載するべき情報の詳細を規定する。レバレッジ指数連動型ＵＣ

ＩＴＳについて、通達13／559はグローバル・エクスポージャーの上限および計算

に関する説明を提示する。

●　通達13／559は、ＵＣＩＴＳ上場ファンドが遵守しなければならない開示上の要請

および投資家が流通市場の代わりにＵＣＩＴＳ上場ファンドに直接受益証券の買戻

請求を行う権利が付与される状況を規定する。

●　通達13／559は、効率的なポートフォリオ運用手法に関して目論見書および年次報

告書に開示しなければならない情報を規定する。通達13／559は、同手法から生じ

た収益がＵＣＩＴＳにすべて還元されなければならない旨およびＵＣＩＴＳは、貸

与されているか、またはレポ取引またはリバース・レポ取引の対象となる現金／有

価証券をいつでも買い戻すことができ、またいつでもその取引を終了させことがで

きる旨を明記する。

●　通達13／559は、トータル・リターン・スワップまたはそれと類似の特徴を有する

金融デリバティブ商品を締結することによってＵＣＩＴＳが保有する資産は、裏付

けとなるエクスポージャーをＵＣＩＴＳの投資上限計算時に算入されなければなら

ないとする一定の分散投資制限を遵守しなければならない旨規定し、当該契約が投

資運用委託取決めとしてみなされる条件を規定する。

●　通達13／559は、ＯＴＣ金融デリバティブ取引および効率的ポートフォリオ運用手

法のための担保の運用に関する規則を規定する。

●　通達13／559は、金融指標（すなわち、分散投資制限、ベンチマーク、構成銘柄の

リバランス頻度、計算方法の開示、個別評価）の詳細について規定する。そこで、

通達13／559は、2010年法第44条に記載される上限20％および30％を考慮し、商品

指数の構成が十分に分散されていなければならない旨、規定する。

2014年８月１日付で、ＥＳＭＡは、ＵＣＩＴＳが、加盟国、その一もしくは複数の地方自治

体、第三国、または一もしくは複数の加盟国が所属する公的国際機関によって発行または保証

される、異なる譲渡性のある証券および短期金融商品によって完全に担保されている場合に、

担保分散要件の適用外とする「監督当局およびＵＣＩＴＳ運用企業のための指針－ＥＴＦおよ

びその他のＵＣＩＴＳ銘柄に関する指針（ＥＳＭＡ／2014／937ＥＮ）」の改訂版を発表し

た。かかるＵＣＩＴＳは、少なくとも６つの異なる銘柄の有価証券を受領しなければならない

が、単一の銘柄による有価証券が当該ＵＣＩＴＳの純資産価額の30％を超えてはならない。加

盟国によって発行または保証される証券で完全に担保される予定のＵＣＩＴＳは、当該ＵＣＩ

ＴＳの目論見書においてその事実を開示しなければならない。さらに、ＵＣＩＴＳは、その純

資産価額の20％を超える担保として受取可能な証券を発行または保証する加盟国、地方自治体

または公的国際機関を特定しなければならない。この適用除外は、2012年12月18日付で発表さ

れた指針において定める担保管理のその他の基準に影響するものではない。当該指針は、その

全体が再規定され以前の指針はＥＳＭＡ／2014／937ＥＮによって置き換えられる。

上記のように、2014年９月30日付ＣＳＳＦ通達14／592は、当該指針をルクセンブルグの規制

の枠組みに組み込み、上記の通達13／559を置き換えるものである。

 

Ｂ）パートⅡファンド／ＵＣＩ

パートⅠファンドに該当しないルクセンブルグ投資信託に適用される制限は、ＣＳＳＦ規則に

よって、ＦＣＰについては2010年法第91条第１項に従い、ＳＩＣＡＶについては2010年法第96

条第１項に従い決定されうる。

（注）かかる規則は未だ出されていない。
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ＩＭＬ通達91／75は、パートⅡファンドについて一般的な投資制限を規定している。

パートⅡファンドに課されている投資制限の目的は、投資対象が十分に流動的かつ分散されて

いることを確保することである。限定的な例外はあるものの、パートⅡファンドは原則とし

て、

ａ）証券取引所に上場されておらず、また定期的に営業し、かつ公認および公開されている別

の規制市場でも取り扱われていない証券には、その純資産の10％を超えて投資できず、

ｂ）同じ発行体から発行された同じ種類の証券を10％を超えて取得することはできず、

ｃ）同じ発行体から発行された証券に、ファンドの純資産の10％を超えて投資することはでき

ない。

上記の制限は、ＯＥＣＤ加盟国もしくはその地方自治体、または地域もしくは世界を範囲とす

るＥＣの公的国際機関により発行または保証されている証券には適用されない。

上記ａ）、ｂ）およびｃ）の制限は、当該ＵＣＩがパートⅡファンドに適用されるものと同等

のリスク分散化要件に従っていない場合は、オープン・エンド型ＵＣＩの受益証券の購入にも

適用される。

上記にかかわらず、規則については、ケース・バイ・ケースでＣＳＳＦとともに協議すること

ができる。
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1.4.　　　管理会社

パートⅡファンドのみを運用するすべての管理会社には、2010年法第16章が適用される。

パートⅠファンドを運用するルクセンブルグの管理会社には、2010年法第15章が適用される（以

下を参照のこと。）。

1.4.1.　　2010年法第16章に従う管理会社

同法第125条および第126条は、第16章に基づき存続する管理会社が充足すべき以下の要件を定め

ている。

(1）管理会社の業務の開始にはＣＳＳＦの事前の認可が必要となる。

管理会社は、公開有限責任会社、非公開有限責任会社、共同会社、公開有限責任会社として設

立された共同会社または有限責任パートナーシップとして設立されなければならない。当該会

社の資本は、記名式株式でなければならない。

認可を受けた管理会社は、ＣＳＳＦによってリストに記入される。かかる登録は認可を意味

し、ＣＳＳＦは当該管理会社に対し、かかる登録がなされた旨を通知する。リストへの登録の

申請は、管理会社の設立より前にＣＳＳＦに対しなされなければならない。管理会社の設立

は、ＣＳＳＦによる認可の通知後にのみ実行可能である。かかるリストおよびこれに加えられ

る修正は、ＣＳＳＦによりＲＥＳＡにおいて公告される。

管理会社は、ＵＣＩの運用以外の活動に従事してはならない（ただし、付随的な性質の自らの

資産の運用のみは行うことができる）。当該投資信託の少なくとも一つはルクセンブルグ法に

従うＵＣＩでなければならないと解される。

当該管理会社の本店および登録事務所は、ルクセンブルグに所在しなければならない。

2010年法第16章の規定に服する管理会社は、事業のより効率的な運営のため、自らの業務のい

くつかをかかる管理会社を代理して遂行する権限を、第三者に委託することができる。この場

合、以下の前提条件に適合しなければならない。

ａ）管理会社はＣＳＳＦに対し適切な方法で通知しなければならない。

ｂ）当該権限付与は、管理会社に対する適切な監督を妨げるものであってはならず、特に、管

理会社が投資家の最善の利益のために、管理会社が行為し、ＵＣＩが運用されることを妨

げてはならない。

ｃ）当該委託が投資運用に関するものである場合、当該権限付与は、資産運用の目的において

認可を得ているかまたは登録されており、かつ慎重な監督に服している事業体にのみ付与

される。

ｄ）当該権限付与が投資運用に関するものであり、かつ、これが国外の事業体に付与される場

合、ＣＳＳＦと当該国の監督機関の協力関係が確保されなければならない。

ｅ）投資運用の中核的業務に関わる権限は、保管受託銀行に付与されてはならない。

(2）ＣＳＳＦは以下の条件で管理会社に認可を付与する。

ａ）申請会社は、その事業を効率的に行い、債務を弁済するに足る、処分可能な十分な財務上

の資源を有していなければならない。特に、払込済資本金として、125,000ユーロの最低

資本金を有していなければならない。かかる最低金額は、ＣＳＳＦ規則により最大で

625,000ユーロまで引き上げることができる。

（注）現在はかかる規則は存在しない。

ｂ）上記ａ）に記載される資本金は、管理会社の永続的な処分により維持され、管理会社の利

益のために投資される。

ｃ）2010年法第129条第５項に該当する、管理会社の取締役は、良好な評価を十分に得てお

り、その義務の遂行に必要なプロフェッショナルとしての経験を有していなければならな

い。
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ｄ）管理会社の参照投資主またはメンバーの身元情報がＣＳＳＦに提供されなければならな

い。

ｅ）認可申請書に管理会社の組織構成が記載されなければならない。

(3）完全な申請書が提出されてから６か月以内に、申請者に対し、認可が付与されたか否かにつ

き連絡しなければならない。認可が付与されない場合は、その理由を示さなければならない。

(4）管理会社は、認可付与後直ちに業務を開始することができる。

当該認可の付与により、管理会社の経営陣、取締役会および監査役会の構成員は、ＣＳＳＦが

認可申請を検討する際に根拠とした重要な情報に関する一切の変更について、自発的に、完全

で、明確かつ包括的な方法により書面にてＣＳＳＦに通知を行う義務を負うこととなる。

(5）ＣＳＳＦは、以下の場合、2010年法第16章に従い、管理会社に付与した認可を撤回すること

がある。

ａ）管理会社が12か月以内に認可を利用しない場合、明示的に認可を放棄する場合、または６

か月を超えて2010年法第16章に定められる活動を中止する場合。

ｂ）虚偽の申述によりまたはその他の不正な手段により認可を取得した場合。

ｃ）認可が付与された条件を満たさなくなった場合。

ｄ）2010年法に従って採用された規定に重大かつ／または組織的に違反した場合。

ｅ）2010年法が認可の撤回事由として定めるその他の場合に該当する場合。

(6）管理会社は、自らのために、運用するＵＣＩの資産を使用してはならない。

(7）運用するＵＣＩの資産は、管理会社が支払不能となった場合、管理会社の財産の一部とはな

らない。かかる資産は、管理会社の債権者による請求の対象とならない。

(8）管理会社の認可は、その年次財務書類の監査をプロフェッショナルとしての適切な専門経験

を有することを証明できる一または複数の承認された法定監査人に委ねることが条件とされ

る。承認された法定監査人の変更は事前にＣＳＳＦの承認を得なければならない。

(9）管理会社の任意清算の場合、清算人は、ＣＳＳＦから承認を受けなければならない。清算人

は、誠実さについてのあらゆる保証および専門技術を提供しなければならない。

1.4.2.　　2010年法第15章に従う管理会社

同法第101条ないし第124条は、2010年法第15章に従う管理会社に適用される以下の規則および要

件を定めている。

ルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社が業務を行うための条件

(1）2010年法第15章の意味においてルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社の業務の開始

は、ＣＳＳＦの事前の認可に服する。2010年法に基づき管理会社に付与された認可は、すべて

の加盟国に対し有効である。

管理会社は、公開有限責任会社、非公開有限責任会社、共同会社、公開有限責任会社として設

立された共同会社、または有限責任パートナーシップとして設立されなければならない。当該

会社の資本は、記名式株式でなければならない。

認可を受けた管理会社は、ＣＳＳＦによってリストに記入される。かかる登録は認可を意味

し、ＣＳＳＦは当該管理会社に対し、かかる登録がなされた旨を通知する。リストへの登録の

申請は、管理会社の設立より前にＣＳＳＦに対しなされなければならない。管理会社の設立

は、ＣＳＳＦによる認可の通知後にのみ実行可能である。かかるリストおよびこれに加えられ

る修正は、ＲＥＳＡにおいて公告される。

(2）管理会社は、指令2009／65／ＥＣに従い認可されるＵＣＩＴＳの運用以外の活動に従事して

はならない。ただし、当該指令に定められていないその他のＵＣＩの運用であって、そのため

管理会社が慎重な監督に服す場合はこの限りでない。ただし、当該受益証券は、指令2009／

65／ＥＣの下でその他の加盟国において販売することはできない。

ＵＣＩＴＳの運用のための活動は、2010年法別表Ⅱに列挙されている業務を含む。
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（注）当該リストには、投資運用、ファンドの管理事務および販売業務が含まれている。

(3）上記(2）とは別に、管理会社には、以下の業務を提供することも認められている。

(a）投資家の権限付与に従い、顧客毎に一任ベースで行う投資ポートフォリオの運用（年金基

金が保有するものも含む。）

(b）付随的業務としての、投資顧問業務およびＵＣＩの受益証券に関する保管および管理事務

業務

管理会社は、2010年法第15章に基づき本段落に記載された業務のみの提供または(a）の業務を

認可されることなく付随的業務のみの提供を認可されることはない。

(4）1993年法第１－１条、第37－１条および第37－３条は、管理会社による上記(3）の業務提供

に準用される。

(5）ＣＳＳＦは、以下の条件が満たされない限り管理会社を認可しない。

(a）管理会社は、以下の点を考慮し、少なくとも125,000ユーロの当初資本金を有さなければ

ならない。

－　管理会社のポートフォリオが250,000,000ユーロを超える場合、管理会社は、自己資

本を追加しなければならない。追加額は、管理会社のポートフォリオのうち

250,000,000ユーロ超過額の0.02％とする。当初資本金と追加額の合計は10,000,000

ユーロを超過しないものとする。

－　本項のため、以下のポートフォリオは管理会社のポートフォリオとみなされる。

（ⅰ）管理会社が運用するＦＣＰ（管理会社が運用権限を委託したかかるＦＣＰの

ポートフォリオを含むが、委託を受けて運用するポートフォリオを除く。）

（ⅱ）管理会社が指定管理会社とされた投資法人

（ⅲ）管理会社が運用するＵＣＩ（管理会社が運用権限を委託したかかるＵＣＩの

ポートフォリオを含むが、委託を受けて運用するポートフォリオを除く。）

－　これらの要件とされる金額にかかわらず、管理会社の自己資産は、指令2006／49／Ｅ

Ｃ第21条に規定される金額を下回ってはならない。

管理会社は、信用機関または保険機関から上記追加額と同額の保証を受ける場合は、当該

自己資本の追加額の50％まで追加することができない。信用機関または保険機関は、加盟

国またはＣＳＳＦがＥＵ法の規定と同等に慎重と判断する規定に服する非加盟国に登録事

務所を有しなければならない。

(b）(5）(a）に記載される資本金は、管理会社により永久に自由に処分可能な方法で維持さ

れ、管理会社の利益のために投資される。

(c）管理会社の業務を効果的に遂行する者は、十分に良好なレピュテーションを有し、管理会

社が運用するＵＣＩＴＳに関し十分な経験を有する者でなければならない。そのため、こ

れらの者およびすべての後継者の身元情報は、ＣＳＳＦに直ちに報告されなければならな

い。管理会社の事業の遂行は、これらの条件を充たす少なくとも２名により決定されなけ

ればならない。

(d）認可の申請は、管理会社の組織構造等を記載した運営計画を添付しなければならない。

(e）本店と登録事務所は双方ともルクセンブルグに所在しなければならない。

(f）取締役は、当該ＵＣＩＴＳまたはＵＣＩの種類に関して、2010年法第129条第５項の規定

する意味において、十分な評価を得ており、かつ、十分な経験を有する者でなければなら

ない。

(6）さらに、管理会社と他の自然人または法人との間に何らかの親密な関係がある場合、ＣＳＳ

Ｆは、当該関係が効果的な監督権限の行使を妨げない場合にのみ認可する。

EDINET提出書類

ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー(E31087)

訂正有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

48/93



ＣＳＳＦは、また、管理会社が親密な関係を有する一もしくは複数の自然人もしくは法人が服

する非加盟国の法令もしくは行政規定またはこれらの施行に伴う困難により、その監督権限を

効果的に行使することが妨げられる場合は、認可を付与しない。

ＣＳＳＦは、管理会社に対して、本項に記載する条件の遵守につき監視するため、必要な情報

の提供を継続的に求める。

(7）記入済みの申請書が提出されてから６か月以内に、申請者に対し、認可が付与されたか否か

につき連絡しなければならない。認可が付与されない場合は、その理由を示さなければならな

い。

(8）管理会社は、認可付与後直ちに業務を開始することができる。

当該認可の付与により、管理会社の経営陣、取締役会および監査役会の構成員は、ＣＳＳＦが

認可申請を検討する際に根拠とした重要な情報に関する一切の変更について、自発的に、完全

で、明確かつ包括的な方法により書面にてＣＳＳＦに通知を行う義務を負うこととなる。

(9）ＣＳＳＦは、管理会社が以下のいずれかに該当する場合に限り、2010年法第15章に従い、当

該管理会社に付与した認可を取り消すことができる。

(a）12か月以内に認可を利用しない場合、明示的に認可を放棄する場合、または６か月以上活

動を中止する場合。

(b）虚偽の申述またはその他の不正な手段により認可を取得した場合。

(c）認可が付与された条件を満たさなくなった場合。

(d）認可が上記(3）(a）に記載される一任ポートフォリオ運用業務を含む場合、指令2006／

49／ＥＣの変更の結果、1993年法に適合しなくなった場合。

(e）2010年法または同法に従って採用された規定に重大かつ組織的に違反した場合。

(f）2010年法が認可の撤回事由として定める場合に該当する場合。

管理会社が、（2010年法第116条に従い）集団的ポートフォリオ運用活動をクロス・ボーダー

ベースで行う場合、ＣＳＳＦは、管理会社の認可を撤回する前に、ＵＣＩＴＳ所在加盟国の監

督当局と協議する。

(10）ＣＳＳＦは、一定の適格保有または保有額を有する、管理会社の投資主またはメンバー（直

接か間接か、自然人か法人かを問わない。）の身元情報が提供されるまで、管理会社の業務を

行うための認可を付与しない。管理会社における一定の保有は、1993年法第18条に基づく投資

会社に適用されるものと同様の規定に服する。

ＣＳＳＦは、管理会社の健全で慎重な運用の必要性を勘案し、上記の投資主またはメンバーの

適格性が充たされないと判断する場合、認可を付与しない。

(11）管理会社の認可は、その年次財務書類の監査をプロフェッショナルとしての適切な経験を有

することが証明できる一または複数の承認された法定監査人に委ねることが条件とされる。

承認された法定監査人の変更は、事前にＣＳＳＦの承認を得なければならない。

ルクセンブルグに登録事務所を有する管理会社に適用される運用条件

(12）管理会社は、常に上記(1）ないし(6）に記載される条件に適合しなければならない。管理会

社の自己資本は(5）(a）に特定されるレベルを下回ってはならない。しかし、その事態が生

じ、正当な事由がある場合、ＣＳＳＦは、かかる管理会社に対し一定の期間でかかる事態を是

正するか、または活動を停止することを認めることができる。

(13）管理会社が運用するＵＣＩＴＳの性格に関し、またＵＣＩＴＳの管理行為につき常に遵守す

べき慎重な規則の遂行にあたり、指令2009／65／ＥＣに従い、管理会社は、以下を義務付けら

れる。

(a）健全な運用上および会計上の手続、電子データ処理の制御および保護の整備ならびに適切

な内部運用メカニズム（特に、当該管理会社の従業員の個人取引や、自己の資金の投資の

ための金融商品の保有または運用に関する規則を含む。）を有すること。少なくとも、Ｕ
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ＣＩＴＳに係る各取引がその源泉、当事者、性質および取引が実行された日時・場所に従

い再構築が可能であること、ならびに管理会社が運用するＵＣＩＴＳの資産が約款または

設立文書および現行法の規定に従い投資されていることを確保するものとする。

(b）管理会社と顧客、顧客間、顧客とＵＣＩＴＳまたはＵＣＩＴＳ間の利益の相反により害さ

れるＵＣＩＴＳまたは顧客の利益に対するリスクを最小化するように組織化され、構成さ

れなければならない。

(14）(3）(a）に記載される一任ポートフォリオ運用業務の認可を受けている管理会社は、

－　顧客からの事前の包括的許可がない場合、投資家の全部または一部のポートフォリオを自

身が運用するＵＣＩＴＳの受益証券に投資してはならない。

－　(3）の業務に関し、1993年法に基づく投資家補償スキームに関する指令97／９／ＥＣを施

行する2000年７月27日法の規定に服する。

(15）管理会社は、事業のより効率的な遂行のため、管理会社を代理してその一または複数の業務

を遂行する権限を第三者に委託することができる。この場合、以下の条件のすべてが充足され

なければならない。

ａ）管理会社は、上記を適切に報告しなければならず、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳ所在加盟国の

監督当局に対し、情報を遅滞なく送信しなければならない。

ｂ）当該権限付与が管理会社に対する適切な監督を妨げるものであってはならない。特に、投

資家の最善の利益のために管理会社が活動し、ＵＣＩＴＳが運用されることを妨げてはな

らない。

ｃ）当該委託が投資運用に関するものである場合、当該権限付与は、資産運用の認可を得てい

るかまたは登録されており、かつ慎重な監督に服する者のみに付与され、当該委託は、管

理会社が定期的に設定する投資割当基準に適合しなければならない。

ｄ）当該権限付与が投資運用に関するものであり国外の者に付与される場合、ＣＳＳＦおよび

当該国の監督当局の協力関係が確保されなければならない。

ｅ）投資運用の中核的業務に関する権限は、保管受託銀行または受益者もしくは管理会社の利

益と相反するその他の者に付与してはならない。

ｆ）管理会社の事業活動を行う者が、権限付与された者の活動を常に効果的に監督することが

できる方策が存在しなければならない。

ｇ）当該権限付与は、管理会社の事業活動を行う者が、権限が委託された者に常に追加的指示

を付与し、または投資家の利益にかなう場合は直ちに当該権限付与を取り消すことができ

るものでなければならない。

ｈ）委託される権限の性格を勘案し、権限が委託される者は、当該権限を遂行する資格と能力

を有する者でなければならない。

ｉ）ＵＣＩＴＳの目論見書に、管理会社が委託した権限を列挙しなければならない。

管理会社および保管受託銀行の責任は、管理会社が第三者に権限を委託したことにより影

響を受けることはない。管理会社は、自らが単なる連絡機能のみを有することとなるよう

な形の権限の委託をすることはしないものとする。

(16）事業活動の遂行に際し、2010年法第15章の認可を受けた管理会社は、常に行為規範により、

以下を行う。

(a）事業活動の遂行に際し、管理会社が運用するＵＣＩＴＳの最善の利益および市場の信頼性

のため、正直かつ公正に行為しなければならない。

(b）管理会社が運用するＵＣＩＴＳの最善の利益および市場の信頼性のため、正当な技量、配

慮および注意をもって行為しなければならない。

(c）事業活動の適切な遂行に必要なリソースと手続を保有し、効率的に使用しなければならな

い。
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(d）利益相反の回避に努め、それができない場合は、管理会社が運用するＵＣＩＴＳが確実に

公正に取り扱われるようにしなければならない。

(e）その事業活動の遂行に適用されるすべての規制上の義務を遵守し、投資家の最善の利益お

よび市場の信頼性を促進しなければならない。

(f）健全かつ有効なリスク管理と合致しており、また、リスク管理を推進する報酬に関する方

針および慣行を設定し、適用しなければならない。

(17）管理会社は、管理会社が投資家の苦情に適切に対応することを確保し、かつ、管理会社が他

の加盟国において設定されたＵＣＩＴＳを運用する場合、投資家によるその権利の行使に規制

がないことを確保するため、2010年法第53条に従い措置を講じ、かつ適切な手続および取決め

を設定するものとする。かかる措置により、投資家は、加盟国の複数の公用語または公用語の

うちのいずれかにより苦情を提出することが認められなければならない。

管理会社は、ＵＣＩＴＳ所在加盟国の公的または監督当局の要求に応じて情報を提供すること

ができるよう、適切な手続および取決めを設定するものとする。

設立の権利および業務提供の自由

(18）2010年法第15章に従い認可された管理会社が、その他の活動または業務を行うことを提案す

ることなく、2010年法別表Ⅱに定めるとおり自らが運用するＵＣＩＴＳの受益証券を支店を設

置せずにＵＣＩＴＳ所在加盟国以外の加盟国において販売することのみを提案する場合、当該

販売は、2010年法第６章の要件のみに従うものとする。

(19）指令2009／65／ＥＣに従い、他の加盟国の監督当局により認可された管理会社は、支店の設

置によるかまたは業務提供の自由に基づき、ルクセンブルグで、当該認可された活動を行うこ

とができる。2010年法はかかる活動をルクセンブルグで行うための手続および条件を定めてい

る。

(20）2010年法第15章に従い認可された管理会社は、支店の設置によるかまたは業務提供の自由に

基づき、他の加盟国の領域内で、認可された活動を行うことができる。2010年法はかかる活動

を他の加盟国で行うための手続および条件を定めている。

 

ＵＣＩＴＳ管理会社は、2018年８月23日から適用され、2012年10月24日付ＣＳＳＦ通達12／

546を代替するＣＳＳＦ通達18／698（以下「通達18／698」という。）に従う。

通達18／698は、第16章に従う管理会社、第17章に従う管理会社のルクセンブルグ支店、自己

管理型ＵＣＩＴＳ、ＡＩＦＭおよび内部管理型ＡＩＦ（以下に定義される。）にも適用され

る。

通達18／698は、通達12／546の要件に加え、従来成文化されていなかった管理上の慣行に準拠

し、ＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩＦＭに同一の原則を適用する（以前は、ＡＩＦＭに適用さ

れる特定の通達はなかった。）。通達12／546と同様に、通達18／698は、自己管理型ＵＣＩＴ

Ｓにも適用され、またＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩＦＭと（性質上可能な範囲内で）同一の

規則に従う必要のある内部管理型ＡＩＦにも新たに適用される。

通達18／698のパートⅡは、ＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩＦＭに課される要件について定め

る。かかる要件の大部分は、通達12／546またはＣＳＳＦ管理上の慣行によって既に適用され

ている。しかしながら、これらの事業体が整備しなければならない方針および手続に関連す

る、新たな要件または追加の規定もある。かかる新たな要件または規定により、ルクセンブル

グのＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩＦＭは、既存の方針および手続がすべての詳細な点を含め

通達を確実に遵守したものとするために、各々、詳細な分析を行わなければならない。また、

通達18／698では、リソースに関する想定について非常に明確に述べられており、特に、主要

な機能においては最低３名のフルタイムの従業員が要求されている。
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業務執行役員への委託の最大数および居住に関する基準ならびに取締役会メンバーへの委託の

最大数および在職期間に関する想定もまた成文化されているが、正当な動機によるものである

ことを条件としてこれらの原則には例外が認められている。

委託契約の内容ならびに当初および継続的なデューディリジェンスに関する委託の枠組みおよ

び厳密な想定は、通達18／698において展開される。有用なことに、通達18／698には、管理会

社、ＡＩＦＭ、自己管理型ＳＩＣＡＶおよび内部管理型ＡＩＦ、場合によっては投資信託の登

録代理人についてのＡＭＬ義務に関するＣＳＳＦの想定についても詳述される。

通達18／698のパートⅢは、集団的投資信託運用に加えて、投資一任業務および場合によって

は投資顧問業務を提供するための許可を受けることを希望するＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩ

ＦＭに関する既存の管理上のＣＳＳＦの慣行を確認するものである。

パートⅣは、ＵＣＩＴＳ管理会社またはＡＩＦＭの業務を別のＥＵ加盟国に通知するために行

われる手順について詳述するものであり、設立の自由および業務提供の自由（パスポート）の

観点から必要な指針を提供するものである。

パートⅤは、特定の状況において、ＵＣＩＴＳ管理会社およびＡＩＦＭについて、法令により

均衡性が許容される地域において均衡性の原則が行使されうることをあらためて定めている。

主要な機能において３名のフルタイムの従業員が要求されることに関して一切の例外がないと

いうことが、明確に示されている。通達18／698では、均衡性を要求された場合になされる主

張についても述べられている。

パートⅥでは、第16章に従う管理会社に係る想定を再度規定し、これを第17章に従う管理会社

のルクセンブルグ支店にも適用する。

パートⅦは、自己管理型ＵＣＩＴＳおよび内部管理型ＡＩＦに関連し、関係するパートⅡの適

用規定の指針を示す。

通達18／698は、一連の追加的なＣＳＳＦ報告義務を導入するものであることに留意すること

が重要である。この追加的な管理上の負担を課す代わりに、かかる通達の対象となる事業体

は、ＣＳＳＦに報告書を提出するまで事業年度終了後５か月間を与えられる。
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２．　　　2010年法に従うルクセンブルグのＵＣＩＴＳまたはＵＣＩに関する追加的な法律上および規制上

の規定

 

2.1.　　　設立および運営に関する法律および法令

2.1.1.　　1915年法

商事会社に関する1915年８月10日法（改正済）は、ＦＣＰの管理会社、および（2010年法により

明示的に適用除外されていない限り）ＳＩＣＡＶの形態をとるか公開有限責任会社（société

anonyme）の形態をとるかにかかわらず投資法人に対して適用される。

以下は、公開有限責任会社の形態をとった場合に関する説明であるが、ＳＩＣＡＶにも一定の範

囲で適用される。

2.1.1.1.　会社設立の要件（1915年法第26条）

最低１名の投資主が存在すること。

公開有限責任会社の資本金の最低額は30,000.0ユーロ相当額である。

2.1.1.2.　規約の必要的記載事項（1915年法第27条）

規約には、以下の事項の記載が必要とされる。

（ⅰ）設立者の身元

（ⅱ）会社の形態および名称

（ⅲ）本店の所在地

（ⅳ）会社の目的

（ⅴ）発行済資本および授権資本（もしあれば）の額

（ⅵ）発行時に払込済の額

（ⅶ）発行済資本および授権資本を構成する株式の種類の記載

（ⅷ）記名式または無記名式の株式の形態および転換権（もしあれば）に対する制限規定

（ⅸ）現金払込み以外の方法による出資の内容および条件、ならびに出資者の氏名

（注）1915年法に対する最近の改正は、規制市場で取引されている適格な譲渡性のある有価証券
および短期金融商品による出資の場合は、承認された法定監査人の報告書の必要なく現物出
資による増資を認めている。しかし、実務上、ＣＳＳＦは、投資信託については、かかる報
告書を依然として要求している。

（ⅹ）発起人に認められている特定の権利または特権の内容およびその理由

（xi）資本の一部を構成しない株式（もしあれば）に関する記載

（xⅱ）取締役および承認された法定監査人の選任に関する規約が法の効力を制限する場合、その

規約およびかかる者の権限の記載

（xⅲ）会社の存続期間

（xⅳ）会社が負担する、または会社の設立に際しもしくは設立に伴って支払責任が生じる費用お

よび報酬（その種類を問わない。）の見積

2.1.1.3.　公募により設立される会社に対する追加要件（1915年法第29条）

会社が募集によって設立される場合、以下の追加要件が適用される。

（ｉ）設立規約案を公正証書の形式で作成し、これをＲＥＳＡに公告すること

（ⅱ）応募者は、会社設立のための設立規約案の公告から３か月以内に開催される定時総会に招

集されること
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2.1.1.4.　発起人および取締役の責任（1915年法第31条および第32条の１）

発起人および増資の場合における取締役は、有効に引き受けられなかった部分または25％に達し

なかった部分の会社資本の払込み、および会社が当該法律1915年法の該当条項に記載されたいず

れかの理由によって適法に設立されなかった結果として応募者が被る一切の損害につき、それに

反する定めがあったとしても、応募者に対し連帯して責任を負う。

2.1.1.5.　無記名株制度（1915年法第42条）

無記名株の不動化に関する2014年７月28日法は、1915年法第42条を大幅に改訂し、無記名株制度

を抜本的に変更した。

現在、無記名株は、無記名株の発行者によって指定された無記名株保管機関に保管しなければな

らず、当該指定は、ルクセンブルグ官報において公表されなければならない。

無記名株保管機関は、(ⅰ)各株主の正確な特定および保有する株式または利札の数、(ⅱ)預託さ

れた日ならびに(ⅲ)株式譲渡または記名株券への転換がなされた日の情報を含む株主名簿を、ル

クセンブルグにおいて維持する。各無記名株主は、登録簿における当該株主に関する情報を確認

する権利のみを有する。

現在、無記名株の所有権は、無記名株の物理的な株券ではなく、無記名株登録簿における登録に

より証明される。

無記名株保管機関は、該当する株主からの書面による要請があった場合、当該株主について無記

名株登録簿に登録されている情報を確認する証明書を発行する。所有権の譲渡は、発行会社およ

び第三者に対して、無記名株保管機関による無記名株登録簿への譲渡通知の登録により有効とな

る。

無記名株に付随する権利は、無記名株の無記名株保管機関への預託および上記情報の無記名株登

録簿への登録の場合にのみ行使できる。

2014年８月18日以前に存在していた物理的な無記名株は、遅くとも2016年２月18日までに無記名

株保管機関に預けなければなく、かかる預託が行われなかった場合には、消却されるものとし、

当該消却に関する手取金はCaisse de Consignationに預託された。

2014年８月18日以前に存在しており、2016年２月18日までに預託されなかった物理的な無記名株

に付随する議決権は、預託されるまで自動的に停止された。かかる株式の配当の支払は、2016年

２月18日までに預託されなかった場合、当該預託がなされるまで遅らされるが、時効を損なうこ

となく、当該配当について利息の支払はない。

上述の議決権が停止された無記名株は、株主総会における定足数要件および多数決要件には勘案

されないものとする。当該無記名株の株主は、かかる株主総会への参加は認められないものとす

る。

2.1.1.6.　1915年法の近代化

商事会社に関する改正法は、2016年８月23日に効力が発生し、ルクセンブルグの企業のためによ

り柔軟性のある制度を創設すること、また、これまでルクセンブルグ市場において、既に一般に

承認されている特定の慣行を法律に定めることを目的としている。

かかる新たな法律は、2016年８月23日以降に設立された会社に適用される。

改正法により導入された主な改正点は、以下のとおりである。

（ｉ）取締役会が委員会を新設することができる既存の慣行を推認する新たな条項が導入され

た。

（ⅱ）定款の変更に従って、その経営権限を運用委員会（comité de direction）または必ずしも

取締役であることを要しないジェネラル・マネジャー（directeur général）に委託するこ

とができる。かかる委託は、会社全体の全般的な方針または取締役会に対して法律によって

留保されている行為へは拡張することができない。かかる委託から恩恵を受ける個人は、取

締役と同じ責任についてのリスクを負う。
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（ⅲ）最低議決権の10％を保有する株主に対して、取締役に対して行動を起こすための権利を付

与する新たな条項が導入された。

（ⅳ）取締役会は、現在、会社資本の最低10％を保有する株主（法が改正される前には、20％を

保有する必要があった。）が要求する場合、定時株主総会を延期する義務を負う。

（ⅴ）特定の場合において、株主総会の決議が無効と宣言されることがある新たな条項が導入さ

れた。かかる特定の場合の例として、不正を意図したものの、議題の一部を構成しない事項

が審議された場合がある。決議の無効については、裁判所により判断されなければならな

い。提案された決議に対して賛成の投票をした者は、原則として、無効となるような行動を

意図しない。第三者が善意で株主総会の決議に従って権利を取得した場合、裁判所は、当該

決議の無効が、関係する第三者の権利への影響がないと決定することができる。総会の決議

を無効とする訴えは、株主総会後６か月以内に行われなければならない。

（ⅵ）株式資本の10％を保有する株主または議決権の10％を保有する株主は、会社の運営のため

に行われた決定に関連して取締役会に質問をすることができる。従前の必要株式保有割合は

株式資本の20％であり、「特別な事情」が存在する条件が付されていた。

（ⅶ）会社の国籍を変更するために、全会一致の同意の要件が適用されなくなった。

（ⅷ）定款の変更に従って、取締役会は、現在、別の地方自治体へも、会社の登記上の事務所を

移転する権限を受け取ることができる。以前は、かかる移転には株主投票を伴う定款の変更

が必要であった。このようなとおりではあるものの、定款は更新されなければならない。

（ⅸ）定款の変更に従って、取締役会は、引受契約から生じる義務の履行を怠ることになる場合

を例として、株主の議決権を停止することができる。また、株主は、一時的または永久に、

自身の議決権を任意で放棄することができ、その場合にはその旨を会社に通知しなければな

らない。

（ⅹ）株主名簿に記載されている株主への招集通知は、現在、定款の条項がこの可能性を許す限

り、また、関係する株主からの承認を得ることを条件として、別の手段（電子メール等）で

送付することができるようになった。

（xi）株主総会の公表は、現在、１回の公表方法により、少なくとも総会の15日前（定款に規定

がない限り、それより長期にわたることはない。）に、８日間の間隔で２度公表されなけれ

ばならない。

（xⅱ）利益相反制度は、取締役のみならず、日々の管理の責任者、ジェネラル・マネジャー、運

用委員会の構成員および清算人にまで拡大される。単独で、直接的または間接的な「世襲

的」利益は、制度の範囲内に該当する。利益相反規則が取締役会の停滞を導く場合、関連す

る決議は定時株主総会で言及することができる。

さらに、改正された会社法は、柔軟なコーポレート・ガバナンスの構造を有する「単純型株式会

社」（société par actions simplifiée）という会社の新たな形態を生み出した。公開有限責任

会社に適用される規則は、かかる会社へも適用される。

2.1.2.　　関連するその他の規制

－　設立要件、利益相反、業務遂行、リスク管理ならびに保管受託銀行および管理会社との契約

の内容についての指令2009／65／ＥＣを実施する2010年７月１日付委員会指令2010／43／ＥＵ

を置き換える2010年12月22日付ＣＳＳＦ規則No.10－４

－　ファンドの合併、マスター・フィーダー構造および通知手続に係る特定の規定についての指

令2009／65／ＥＣを実施する2010年７月１日付委員会指令2010／44／ＥＵを置き換える2010年

12月22日付ＣＳＳＦ規則No.10－５

－　他のＥＵ加盟国においてその受益証券の販売を希望しているルクセンブルグ法に従うＵＣＩ

ＴＳおよびルクセンブルグにおいてその受益証券の販売を希望している他のＥＵ加盟国のＵＣ

ＩＴＳが踏むべき新たな通知手続に関連する2011年４月15日付ＣＳＳＦ通達11／509
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－　ルクセンブルグの金融部門の監督当局（ＣＳＳＦ）により課される料金に関する2017年12月

21日付大公規則（随時改正、補完および置換済）。

－　通達14／592は2014年９月30日に出され、欧州証券市場監督局が2014年８月１日に発表した

「監督当局およびＵＣＩＴＳ運用企業のための指針－ＥＴＦおよびその他のＵＣＩＴＳ銘柄に

関する指針」をルクセンブルグ法に移行した。

2.1.3.　　ルクセンブルグにおける投資信託の認可・登録および監督

2010年法第129条および第130条は、ルクセンブルグ内で活動するすべてのファンドの認可・登録

に関する要件を規定している。

（ｉ）次の投資信託はルクセンブルグのＣＳＳＦから正式な認可を受けることを要する。

－　ルクセンブルグの投資信託は、設立または設定の日から１か月以内に認可を受けるこ

と。

－　ＥＵ加盟国以外の国の法律に基づいて設立・設定されまたは運営されている投資信託、

および他のＥＵ加盟国で設立・設定された投資信託ではあるが譲渡性のある証券を投資

対象とする投資信託（ＵＣＩＴＳ）でないものについては、その証券がルクセンブルグ

大公国内またはルクセンブルグ大公国から外国に向けて募集または販売される場合に

は、当該募集または販売を行う以前に認可を受けること。

（ⅱ）認可を受けたＵＣＩは、ＣＳＳＦによってリストに記入される。かかる登録は認可を意味

する。

（ⅲ）ルクセンブルグ法、規則およびＣＳＳＦの通達の条項を遵守していない投資信託は、認可

を拒否または登録を取り消されることがある。ＣＳＳＦのかかる決定に対し不服がある場合

には、行政裁判所（tribunal administratif）に不服申立をすることができ、かかる裁判所

が当該申立の実体を審理する。ただし、不服申立がなされた場合も決定の効力は停止されな

い。当該申立は、争われている決定の通知日から１か月以内になされなければならず、これ

が満たされない場合は申立ができない。登録の取消の決定が効力を発生した場合、ルクセン

ブルグの地方裁判所は、検察官またはＣＳＳＦの要請に基づき、該当するルクセンブルグの

ＵＣＩの解散および清算を決定する。

1945年10月17日大公規則は銀行監督官の職を創立したが、1983年５月20日法によって設置さ

れた金融庁（Institut Monétaire Luxembourgeois）（ＩＭＬ）に取って代わられた。ＩＭ

Ｌは、1998年４月22日法によりルクセンブルグ中央銀行に名称変更され、また1998年12月23

日法により、投資信託を規制し監督する権限は、金融監督委員会（ＣＳＳＦ）に移管され

た。

ＣＳＳＦの権限と義務は、2010年法第133条に定められている。

2010年法第150条は投資信託による目論見書、年次報告書および半期報告書の公表義務を定

義している。

2010年法の第159条は、パートⅠファンドが、簡潔、かつ、専門的でない用語により記載さ

れた主要投資家情報文書を公表する義務も規定している。

2012年７月１日以降、すべてのＵＣＩＴＳは、2002年法第109条以下に基づき作成された簡

易目論見書を、主要投資家情報に変更しなければならないという2010年法第159条の対象と

なる。

2010年法は、さらに以下の公表義務を定めている。

－　投資法人および管理会社は、自己が運用している各ＦＣＰのために、その目論見書およ

び主要投資家情報文書ならびにそれらの変更、ならびに年次報告書および半期報告書を

ＣＳＳＦに送付しなければならない。

－　主要投資家情報文書は、投資家がＵＣＩＴＳの受益証券の申込みを行う前に、無償で投

資家に提供されなければならない。
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さらに、目論見書および直近の公表されている年次報告書および半期報告書が、請求に

より無償で投資家に提供されなければならない。

－　投資家は、年次報告書および半期報告書を、目論見書および主要投資家情報に記載され

た方法により入手できる。

－　年次報告書および半期報告書は、請求により投資家に無償で提供される。

－　監査済年次報告書ならびに監査済または未監査の半期報告書は、当該期間終了以降、４

か月および２か月以内に公表されなければならない。

2.1.4.　　2010年法によるその他の要件

（ｉ）公募または販売の承認

2010年法第129条第１項は、すべてのルクセンブルグのファンドが活動を行うためにはＣＳ

ＳＦの認可を受けなければならない旨規定している。

（ⅱ）設立文書の事前承認

2010年法第129条第２項は、ＣＳＳＦが設立文書または約款および保管受託銀行の選定を承

認した場合にのみファンドが認可される旨規定している。

2010年法に従うＵＣＩＴＳは、前項に定める条件のほか、以下の条件を満たさない限り、Ｃ

ＳＳＦにより認可されないものとする。

ａ）ＦＣＰは、当該ＦＣＰを運用するための管理会社の申請書をＣＳＳＦが承認した場合に

限り認可されるものとする。管理会社を指定した投資法人は、当該投資法人を運用する

ために指定された管理会社の申請書をＣＳＳＦが承認した場合に限り認可されるものと

する。

ｂ）上記ａ）を損なうことなく、ルクセンブルグにおいて設立されたＵＣＩＴＳが指令

2009／65／ＥＣに従う管理会社により運用され、指令2009／65／ＥＣに基づき他の加盟

国の管轄当局により認可されている場合、ＣＳＳＦは、2010年法第123条に従い、当該

ＵＣＩＴＳを運用するための管理会社の申請書について決定するものとする。

2010年法第129条第４項に基づき、ＣＳＳＦは、以下の場合、2010年法第２条の範囲内にお

いてＵＣＩＴＳの認可を拒否することがある。

ａ）投資法人が2010年法第３章に定める前提条件を遵守していないことを立証した場合

ｂ）管理会社が2010年法第15章に基づきＵＣＩＴＳを運用することを認可されていない場合

ｃ）管理会社がその所在加盟国においてＵＣＩＴＳを運用することを認可されていない場合

2010年法第27条第１項を損なうことなく、管理会社または投資法人（該当する場合）は、完

全な申請書が提出されてから２か月以内に、ＵＣＩＴＳの認可が付与されたか否かにつき通

知を受けるものとする。

（ⅲ）外国で使用される目論見書等が当該国の証券取引法に基づいてＣＳＳＦに提出された場合

の事前の意見確認

ＣＳＳＦの監督に服する投資信託が定めるルクセンブルグの目論見書は、ＣＳＳＦの事前の

コメントを得るために提出することが要求されている。

2005年４月６日付ＣＳＳＦ通達05／177によると、販売用資料については、それが利用され

る外国の権限ある当局による監督に服していない場合であっても、コメントを得るためにＣ

ＳＳＦに提出する必要はないものとされている。ただし、ＣＳＳＦの監督に服する者および

会社は、提供する業務につき誤解を招くような勧誘資料を作成せず、また、必要に応じてか

かる業務に固有の特定のリスクにつき言及するなどして、ルクセンブルグ内外の金融界の行

為準則を継続的に遵守しなければならない。

これらの文書には、ルクセンブルグの法令により要求される情報に加えて、当該文書が用い

られるルクセンブルグ以外の国において要求されるすべての情報を記載せねばならない。

（ⅳ）目論見書の記載内容
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目論見書は、提案された投資について投資家が情報を得た上で判断を行うことができるよう

にするための必要な情報、特に、投資に付随するリスクに関する情報を含むものでなければ

ならない。目論見書は、投資する商品のいかんにかかわらず、投資信託のリスク概要につい

て明瞭かつ分かりやすい説明をしなければならない。目論見書は、少なくとも2010年法の別

紙ⅠのスケジュールＡに記載される情報を含まなければならない。ただし、これらの情報が

当該目論見書に付属する約款または設立文書に既に記載されている場合はこの限りではな

い。

（ⅴ）誤解を招く表示の禁止

2010年法第153条は、完全な目論見書の重要な部分は常に更新されなければならない旨を規

定している。

（ⅵ）財務状況の報告および監査

1915年法第73条第２項の一部修正により、ＳＩＣＡＶは、年次財務書類ならびに承認された

法定監査人の報告書、運用報告書および関連する場合は監査役会の見解を、年次投資主総会

の招集通知と同時に登録受益者に対して送付することを要しない。招集通知には、これらの

文書を投資家に提供する場所および実務上の取決めを記載するものとし、各投資家が年次財

務書類ならびに承認された法定監査人の報告書、運用報告書および監査役会の見解（該当す

る場合）の送付を請求することができる旨を明記するものとする。

1915年法の規定により、公開有限責任会社の取締役会は、事業年度の貸借対照表および損益

計算書がルクセンブルグの商業および法人登記所に提出されている旨をＲＥＳＡに公告する

義務を負っている。

2010年法第154条は、ルクセンブルグの投資信託が年次報告書に記載される財務情報につい

て、承認された法定監査人（réviseur d'entreprises agréé）による監査を受けなければな

らない旨を規定している。承認された法定監査人は、その義務の遂行にあたり、ＵＣＩの報

告書またはその他の書類における投資家またはＣＳＳＦ向けに提供された情報が当該ＵＣＩ

の財務状況および資産・負債を正確に記載していないと確認した場合は、直ちにＣＳＳＦに

報告する義務を負う。承認された法定監査人はさらに、ＣＳＳＦに対して、承認された法定

監査人がその職務遂行にあたり知りまたは知るべきすべての事項についてＣＳＳＦが要求す

るすべての情報または文書を提供しなければならない。

2004年１月１日から有効なＣＳＳＦ通達02／81に基づき、ＣＳＳＦは、承認された法定監査

人（réviseur d'entreprises agréé）に対し、各ＵＣＩについて毎年、前会計年度中のＵＣ

Ｉの業務に関するいわゆる「長文式報告書」を作成するよう求めている。ＣＳＳＦ通達02／

81により、承認された法定監査人はかかる長文式報告書において、ＵＣＩの運用（その中央

管理事務および保管者を含む。）および（マネーロンダリング防止規則、価格評価規則、リ

スク管理およびその他特別の管理について）監督手続が整っているかどうかの評価を行わな

ければならない。報告書はまた、ＵＣＩの受益証券がインターネットにより販売されるか否

かを明記し、また関係する期間における投資家からの苦情も記載しなければならない。通達

では、かかる報告書の目的はＵＣＩの状況を全体的にみることであると述べている。

（ⅶ）財務報告書の提出

2010年法第155条は、ファンドは年次報告書および半期報告書をＣＳＳＦに提出しなければ

ならない旨を規定する。

2010年法第147条は、ＣＳＳＦが、ＵＣＩに対しその義務の遂行に関する情報の提供を要求

することができるとともに、当該目的のために、自らまたは任命する者を通じて、ＵＣＩの

帳簿、会計書類、登録簿その他の記録および書類を検査することができる旨規定している。

ＩＭＬ通達97／136（ＣＳＳＦ通達08／348により改正）に従い、2010年法に基づきルクセン

ブルグで登録されているすべての投資信託は月次および年次の財務書類をＣＳＳＦに提出し
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なければならない。ＣＳＳＦ通達08／348は、財務情報に関する報告内容を充実させ、報告

の形式を変更するために、報告要件を他の種類のビークルへ拡張する2015年12月３日付ＣＳ

ＳＦ通達15／627により補完された。

（ⅷ）違反に対する罰則規定

１人または複数の取締役またはルクセンブルグの1915年８月10日法および2010年法に基づ

き、投資信託の運用・運営に対して形式を問わず責任を有するその他の者が、同法の規定に

違反した場合、禁固刑および／または、一定の場合には50,000ユーロ以下の罰金刑に処され

る。

2.1.5.　　2016年５月10日法に基づく制裁制度の更新

2016年法は、ＵＣＩＴＳ Ｖに定められる違反目録に適用ある制裁を施行する。かかる制裁には、

公式声明、管理会社の認可の停止または取消および一定額以下の罰金が含まれる。かかる罰金

は、法人については5,000,000ユーロまたはその売上高の10％のいずれか高い方を上限とし、自然

人については5,000,000ユーロを上限とする。

ＣＳＳＦは、そのウェブサイトに行政処分を公告し、当該公告を５年以上維持する。さらに、Ｅ

ＳＭＡは、ＣＳＳＦおよびその他の所管国内当局より伝達されたすべての制裁に関する中央デー

タベースを維持する。かかる制裁は、年次報告書に公表され、また、ＥＳＭＡウェブサイトにお

いて入手可能な管理会社の一覧表においても制裁が言及される。

さらに、ＣＳＳＦは、潜在的または実際の法律違反の報告を促進するための新たな内部告発機構

も設置している。

2.1.6.　　ＵＣＩＴＳ投資口クラスに関するＥＳＭＡの見解

あるＵＣＩＴＳの投資口クラスが投資口クラス毎に異なるものであるか否かおよびその差異の程

度ならびに当該分野（非常に単純な投資口クラスからより高度に洗練された投資口クラスまで）

における異なる多様な国内慣行の存在につき定める法的規定がＵＣＩＴＳ指令になかったことか

ら、2017年１月30日、ＥＳＭＡは、同一ＵＣＩＴＳファンドの投資口クラスが種類毎に有しうる

差異の限度についての見解を公表した。

かかる枠組みは、以下の４つの累積条件に基づくものである。

●　共通の投資目的

同一ファンドまたはサブ・ファンドの投資口クラスには、共通の資産プールに反映される共

通の投資目的がなければならない。ＥＳＭＡは、投資口クラスレベルでのヘッジの取決めと

ファンドの共通の投資目的保持要件は、両立しないと考えている。したがって、ヘッジの取

決めにより投資家を一定のリスクから保護しようとするＵＣＩＴＳは、個別のファンドまた

はサブ・ファンドとして設立されるべきである。当該規制原則の唯一の例外は、為替リスク

ヘッジに関するものである。

●　非波及性

為替リスクを体系的にヘッジするためにデリバティブ・オーバーレイを使用する場合、それ

により、取引相手方リスクおよび運用リスクがファンドまたはサブ・ファンドのすべての投

資家に及ぶおそれがあり、さらに同一ファンドまたはサブ・ファンドの他の投資口クラスに

波及するリスクが生じる可能性がある。ＥＳＭＡは、そのような波及リスクは運用および会

計上の分別管理ならびにストレステストの実施、さらにデリバティブ・オーバーレイから生

じる債務が共通の資産プールのうち関連する投資口クラスに帰属する部分の価額を超えない

ようにすることにより制御されなければならないとしている。
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●　事前決定

ＥＳＭＡは、ファンドの投資予定者が自身の投資に係る権利および特徴の全体像を十分に把

握できるようにするため、投資口クラスの特徴はすべて、当該投資口クラスが設定される前

に決定されるべきだとしている。かかる事前決定要件は、体系的な為替リスクヘッジの取決

めにも適用される。ただし、後者の場合、ＥＳＭＡは、為替ヘッジに使用するデリバティブ

商品の種類およびその運用上の適用については、ＵＣＩＴＳ管理会社がその裁量により選択

することができるとしている。

●　透明性

ＵＣＩＴＳファンドまたはサブ・ファンドにおける異なる投資口クラスの存在および性質

は、募集書類により（関連する投資口クラスへの投資者であるか否かにかかわらず）すべて

の投資家に開示されなければならない。

上記枠組みの導入による重大な潜在的影響を考慮し、ＥＳＭＡは、ＥＳＭＡの見解が公表されるよ

りも前に設定された投資口クラスへの投資家への潜在的な悪影響を軽減するために以下の経過規定

を予定している。

－　ＥＳＭＡの見解に適合しない投資口クラスは、本見解の公表から６か月以内（すなわち2017年

７月30日）に新規投資家による投資を締め切る。

－　既存投資家による追加投資は、本見解の公表から18か月以内（すなわち2018年７月30日）に停

止しなければならない。

2017年２月13日、ＣＳＳＦは、ＵＣＩＴＳがＥＳＭＡにより定められた期限内に上記の要件を遵守

することを期待していることを確認した。

それ以後、ルクセンブルグファンド協会（ＡＬＦＩ）は、ＥＳＭＡの見解が実施されるべき方法を

明確にするため、ＣＳＳＦとの協議を開始した。ＣＳＳＦは、ＡＬＦＩと協議しながら質疑応答の

書類に取り組んでおり、また後者は、適宜の時期に提言を行う見込みである。既存または新規の投

資家による追加投資に関する上記の経過規定に加え、ＣＳＳＦは、2017年12月31日を新たな運用要

件（例えば、波及リスクに関するストレステスト、オーバーヘッジおよびアンダーヘッジへの制限

（それぞれ105％と95％）または透明性に関する新たな義務等）の遵守の期日とすることを検討し

ている。さらに、最も重要な側面についての結論として、ＣＳＳＦは、ＥＳＭＡの見解に為替ヘッ

ジの定義がない中、当該為替ヘッジの取決めがすべて体系的なものであることを条件として、投資

家の通貨とサブ・ファンドの通貨、主要ポートフォリオの通貨またはそのポートフォリオの複数の

通貨との間での為替ヘッジ、および部分ヘッジを許容する方針である。

 

2.2.　　　清算

2.2.1.　　投資信託の清算

2010年法は、ルクセンブルグ法に基づいて設立・設定された投資信託の清算に関し、様々な場合

を規定している。

ＦＣＰまたはＳＩＣＡＶの存続期間が終了した場合、約款の規定に基づきＦＣＰが終了した場合

または投資主総会決議によって会社型投資信託が解散された場合には、設立文書もしくは規約ま

たは適用される法令の規定に基づいて清算が行われる。

2.2.1.1.　ＦＣＰの強制的・自動的解散

ａ．管理会社または保管受託銀行がその権限を停止し、その後２か月以内に後任が見付からない

場合

ｂ．管理会社が破産宣告を受けた場合

ｃ．連続して６か月を超える期間中、純資産価額が法律で規定されている最低額の４分の１を下

回った場合
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（注）純資産価額が法律で要求される最低額の３分の２を下回った場合、自動的には清算されな
いが、ＣＳＳＦは清算を命じることができる。この場合、清算は管理会社によって行われ
る。

2.2.1.2.　ＳＩＣＡＶについては以下の場合には投資主総会に解散の提案がなされなければならない。

ａ．資本金が、法律で規定される資本の最低額の３分の２を下回る場合。この場合、定足数要件

はなく、単純多数決によって決定される。

ｂ．資本金が、上記最低額の４分の１を下回る場合。この場合、定足数要件はなく、当該投資信

託の解散の決定は、かかる投資主総会において４分の１の投資口を保有する投資主によって決

定される。

2.2.1.3.　ルクセンブルグ法の下で存続するすべての投資信託は、ＣＳＳＦによる登録の取消または拒絶お

よびそれに続く裁判所命令があった場合に解散される。

2.2.2.　　清算の方法

2.2.2.1.　通常の清算

清算は、通常、次の者により行われる。

ａ）ＦＣＰ

管理会社、または管理会社によってもしくは約款の特別規定（もしあれば）に基づき受益者に

よって選任された清算人

ｂ）会社型投資信託

投資主総会によって選任された清算人

清算は、ＣＳＳＦがこれを監督し、清算人については、監督当局の異議のないことを条件とする

（2010年法第145条第１項）。

清算人がその就任を拒否し、またはＣＳＳＦが提案された清算人の選任を承認しない場合は、地

方裁判所の商事部門が利害関係人またはＣＳＳＦの請求により清算人を申請するものとする。

清算の終了時に、受益者または投資主に送金できなかった清算の残高は、原則として、ルクセン

ブルグの国立機関であるCaisse de Consignationに預託され、権限を有する者は同機関において

受領することができる。

2.2.2.2.　裁判所の命令による清算

地方裁判所の商事部は、ＣＳＳＦの請求によって投資信託を解散する場合、2010年法第143条およ

び裁判所命令に基づく手続に従いＣＳＳＦの監督のもとで行為する清算人を選任する。清算業務

は、裁判所に清算人の報告が提出された後裁判所の判決によって終了する。未分配の清算残高は

上記2.2.2.1.に記載された方法で預託される。

 

2.3.　　　税制

2.3.1.　　ファンドの税制

2.3.1.1.　資本税（droit d'apport）

2002年法第128条および2003年４月14日の大公規則の廃止に従い、2010年法に従う投資信託の設立

に際しては、資本税は今後課されない。
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2.3.1.2.　年次税（taxe d'abonnement）

2010年法第174条第１項に従い、ルクセンブルグの法律の下に存続する投資信託は、以下の場合を

除き純資産価額に対して年率0.05％の年次税を各四半期末に支払う。

2010年法第174条第２項に従い、以下の投資信託については、年率0.01％に軽減されている。

－　短期金融商品への集団的投資および信用機関への預金を唯一の目的とするルクセンブルグの

投資信託

－　金融機関への預金を唯一の目的とするルクセンブルグの投資信託

－　2010年法に規定された複数のコンパートメントを有するＵＣＩの個別のコンパートメントお

よびＵＣＩ内で発行された証券の個別のクラス、または複数のコンパートメントを有するＵＣ

Ｉの個別のコンパートメント内で発行された証券の個別のクラス。ただし、かかるコンパート

メントやクラスの証券は機関投資家によって保有されなければならない。

2010年法第174条における「短期金融商品」の概念は、2010年法第41条の投資制限における概念よ

り広いものであり、2003年４月14日付大公規則において、譲渡可能証券であるか否かにかかわら

ず、債券、譲渡性預金証書（ＣＤ）、預託証券およびその他類似のすべての証券を含む一切の債

務証券および債務証書と定義されている。ただし、関係する投資信託による取得時に、当該証券

の当初のまたは残存する満期までの期間が、当該証券に関係する金融商品を考慮した上で、12か

月を超えない場合、または当該証券の要項で、当該証券の金利が少なくとも年に１回市場の状況

に応じて調整される旨定められている場合に限られる。

2010年法第175条はまた、ルクセンブルグの投資信託の資産のうち他のルクセンブルグの投資信託

に投資された部分についておよび以下のタイプの投資信託の個々のコンパートメントについて免

税を規定している。

－　その受益証券が機関投資家に保有され、

－　その専属的目的が短期金融商品への集合的投資および信用機関への預金であり、

－　そのポートフォリオ満期までの加重残余期間が90日を超えず、かつ

－　公認の格付機関から最高の格付けを取得している場合

ＵＣＩ、そのコンパートメント、その投資口または受益証券の年次税の免除は以下のものに適用

されることを予定している。（ⅰ）2010年法第175条に規定されている企業退職年金のための機関

または同様の投資ビークル、（ただし、該当する年金基金が従業員のため同一グループの一部で

ある場合に限られる。）および（ⅱ）従業員に年金給付を提供するため自らが保有するファンド

に投資する当該グループの会社。

2010年法第175条により以下のＵＣＩも年次税を免除される。

－　主な目的が小規模金融マイクロファイナンス機関への投資であるＵＣＩおよびかかる目的の

複数のコンパートメントを有するＵＣＩの個々のコンパートメント、ならびに

－　以下のような複数のコンパートメントを有するＵＣＩおよびかかるＵＣＩの個々のコンパー

トメント

（ｉ）その証券が定期的に営業し、公認され、かつ公開されている一つ以上の証券取引所もし

くは別の規制市場において上場または取引されているもの、および

（ⅱ）一つ以上の指数の運用実績を複製することを唯一の目的とするもの。
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2.3.2.　　日本の投資主または受益者の課税関係

現在のルクセンブルグ法のもとにおいては、契約型および会社型の投資信託ともに、投資信託自

体または投資信託の投資主もしくは受益者が、当該ファンドの投資口または受益証券について、

通常の所得税、キャピタル・ゲイン課税、資産税または相続税を課せられることはない。ただ

し、当該投資主または受益者がルクセンブルグ大公国に住所、居所また恒久的施設を有している

場合は、この限りでない。

契約型投資信託または会社型投資信託がその組入証券について受領する配当および利子について

は、当該配当の支払国において源泉課税を受けることがある。

 

ＡＩＦＭ法は2013年７月15日に発効した。同法はルクセンブルグ法にＡＩＦＭＤを導入し、さら

に、2010年法等を改正するものである。この点については後記「Ⅳ.ＡＩＦＭ法」を参照のこと。
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Ⅲ．　　　ルクセンブルグの専門投資信託

 

2007年２月13日、ルクセンブルグ議会は、専門投資信託に関する2007年２月13日法（以下「ＳＩ

Ｆ法」という。）を採択した。ＳＩＦ法は、その後、2012年３月26日付法律により改正された。

ＳＩＦ法の目的は、その証券が公衆に販売されない投資信託に関する1991年７月19日法を廃止

し、情報に精通した投資家向けの投資信託のための法律を定めることであった。

ＳＩＦ法の下で設定されたビークルと2010年法に従うＵＣＩをさらに区別するため、ＳＩＦ法

は、前者を「専門投資信託」（以下「ＳＩＦ」という。）と称している。

 

１．　　　範囲

ＳＩＦ制度は、（ｉ）その証券が一または複数の情報に精通した投資家向けに限定されるＵＣＩ

および（ⅱ）その設立文書によりＳＩＦ制度に服するＵＣＩに適用される。

ＳＩＦは、リスク分散原則に従う投資信託であり、それによりＵＣＩとしての適格性も有してい

る。かかる地位は、特に指令2003／71／ＥＣ等の各種欧州指令（いわゆる「目論見書指令」）の

適用可能性の有無について重要性を有する。

ＳＩＦは、当該ビークルへの投資に関連するリスクを適切に査定することが可能な情報に精通し

た投資家向けのものである。

ＳＩＦ法では、機関投資家および専門投資家を含む情報に精通した投資家のみならず、その他の

情報に精通した投資家で、情報に精通した投資家の地位を守ることを書面で確約する投資家で、

125,000ユーロ以上の投資を行う投資家か、またはＳＩＦへの投資を適切に評価する専門技術、経

験および知識を有することを証明する、指令2006／48／ＥＣに定める金融機関、指令2004／39／

ＥＣに定める投資会社もしくは指令2001／107／ＥＣに定める管理会社が行った査定の対象となっ

た投資家にまで、範囲を拡大した定義を規定している。かかる第三カテゴリーの情報に精通した

投資家は、洗練された小口投資家または個人投資家がＳＩＦへの投資を認められることを意味す

る。

ＳＩＦ制度に従うためには、当該投資ビークルの設立文書（規約または約款）または募集書類に

当該趣旨を明確に記載してこれを明示しなければならない。そのため、情報に精通した一または

複数の投資家向けの投資ビークルが、必ずしもＳＩＦ制度に従うとは限らないことになる。限ら

れた範囲の洗練された投資家に限定される投資ビークルは、例えば、ルクセンブルグ会社法の一

般規則に従い規制されない会社としての設立を選択することも可能になる。

 

２．　　　投資規則

ＥＵ圏外の統一ＵＣＩについて定める2010年法パートⅡと同様に、ＳＩＦ法は、ＳＩＦが投資で

きる資産について相当の柔軟性を認めている。そのため、あらゆる種類の資産に投資しあらゆる

種類の投資戦略を追求するビークルが、本制度を選択することができる。

ＳＩＦはリスク分散原則を遵守する。ＳＩＦ法は、特別な投資規則または投資制限を規定してい

ないが、ＳＩＦに関連するリスク分散に関するＣＳＳＦの通達07／309は、数量的制限を定めてい

る。ＣＳＳＦは、ＳＩＦの投資制限が以下のガイドラインに従う場合、リスク分散原則が遵守さ

れたとみなす。

１）原則として、ＳＩＦはその資産またはコミットメントの30％以上を同一発行体が発行する同

一種類の有価証券に投資しない。ただし以下の場合を除く。

－　ＯＥＣＤ加盟国もしくはその地方機関、もしくはＥＵ、（地域的規模であるか世界的規模

であるかを問わず）国際的機関が発行または保証する有価証券への投資：

－　少なくともＳＩＦに適用されるリスク分散要件に匹敵するリスク分散要件に従うターゲッ

トＵＣＩへの投資。この制限適用のため、第三者に対し種々のサブ・ファンド間で債務の
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分別原則が確実に実施される場合、ターゲットのアンブレラ型ＵＣＩの各サブ・ファンド

は、別個の発行体とみなされる。

２）原則として、ＳＩＦはその資産の30％を超えて同一発行体が発行する同一種類の有価証券に

ショート・ポジションを保有することとなるような空売りを行わない。

３）金融派生商品を使用する場合、ＳＩＦは裏付け資産の適切な分散により、類似する水準のリ

スク分散を確保しなければならない。同様に、ＯＴＣ取引の取引相手リスクは、適用ある場

合、取引相手の性質および資格に応じて制限されなければならない。

これらの規則の逸脱は、適切な動機に基づき行われる。

 

３．　　　構造的側面および業務上の規則

 

3.1.　　　法律上の形態および利用可能な仕組み

3.1.1.　　法律上の形態

ＳＩＦ法は、特に、契約型投資信託（以下「ＦＣＰ」という。）および変動資本を有する投資法

人（以下「ＳＩＣＡＶ」という。）について言及しているが、ＳＩＦが設立される際の基盤とな

る法律上の形態を制限していない。そのため、これら以外の法律上の形態も可能である。例え

ば、受託契約に基づくＳＩＦの設立も可能である。

・契約型投資信託

特性の要約については、上記2.2.1項を参照のこと。

ＦＣＰへの投資家は、約款がその可能性を規定している場合にのみ、およびその範囲で議決権を

行使することができる。

・投資法人（ＳＩＣＡＶまたはＳＩＣＡＦ）

特性の要約については、上記2.2.2項を参照のこと。

ＳＩＦ法に基づき、ＳＩＣＡＶは、2010年法に従うＳＩＣＡＶの場合のように有限責任会社であ

る必要はない。ＳＩＣＡＶの形態で設立されるＳＩＦは、ＳＩＦ法が列挙する会社の形態、すな

わち、公開有限責任会社、持分により制限されるパートナーシップ、非公開有限責任会社または

公開有限責任会社として設立される法人格を有する共同組合のうち一形態を採用することができ

る。

ＳＩＦ法が適用除外を認める場合を除き、投資法人は、1915年法の条項に服する。しかし、ＳＩ

Ｆ法は、ＳＩＦについて柔軟な会社組織を提供するためかかる一連の側面に関する規則とは一線

を画している。

3.1.2.　　複数クラスの仕組み

ＳＩＦ法は、特に、複数のコンパートメントを有するＳＩＦ（いわゆる「アンブレラ・ファン

ド」）を設立することができる旨を規定している。

さらに、ＳＩＦ内またはアンブレラ・ファンドの形態により設立されたＳＩＦのコンパートメン

ト内であっても、異なるクラスの証券を設定することができる。当該クラスは、特に報酬構造、

対象投資家の種類または分配方針について異なる特徴を持つことがある。

3.1.3.　　資本構造

ＳＩＦ法の規定により、ＳＩＦの最低資本金は1,250,000ユーロである。かかる最低額は、ＳＩＦ

の認可から12か月以内に達成されなければならない。これに対し、2010年法に従うＵＣＩについ

ては６か月以内である。ＦＣＰに関する場合を除き、かかる最低額とは、純資産額ではなく、発

行済資本に支払済の発行プレミアムを加えた額である。

ＳＩＦは、形態の如何を問わず、一部払込済み投資口／受益証券を発行することができる。投資

口は、発行時に１口につき最低５％までの払込みを要する。
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上記のように、固定資本または変動資本を有するＳＩＦを設立することができる。さらに、ＳＩ

Ｆは、その変動性とは別に、またはその資本に関係なく（買戻しおよび／または申込みについ

て）オープン・エンド型またはクローズド・エンド型とすることができる。

 

3.2.　　　証券の発行および買戻し

証券の発行および買戻しに係る条件および手続は、2010年法に従うＵＣＩに適用される規則に比

べ緩和されている。この点について、ＳＩＦ法の規定により、証券の発行および証券の買戻しま

たは償還（該当する場合）に適用される条件および手続は、さらに厳格な規則を課さずに設立文

書において決定される。そのため、例えば、2010年法に従うＳＩＣＡＶまたはＦＣＰの場合のよ

うに、発行価格、償還価格または買戻価格が純資産価格に基づくことを要求されない。したがっ

て、ＳＩＦ法の下で、ＳＩＦは、（例えば、ＳＩＦが発行したワラントの行使時に）所定の確定

した価格で投資口を発行することができ、または（例えば、クローズド・エンド型ＳＩＦの場合

にディスカウント額を減じるため）純資産価格を下回る価格で投資口を買い戻すことができる。

同様に、発行価格は、額面金額の一部および発行プレミアムの一部から構成することができる。

しかしながら、ＣＳＳＦは受益者または公衆の利益のため、投資口の発行、買い戻しまたは償還

の停止を要求する場合がある。

ＳＩＦは、一部払込済投資口を発行することができ、そのため、異なるトランシェの取得は、取

得の約定により当初申込時に確認された新規投資口の継続取得によってのみならず、一部払込済

投資口（当初発行された投資口の発行価格の残額が分割して払い込まれるもの。）によって行う

こともできる。

 

４．　　　規制上の側面

 

4.1.　　　慎重な制度

ＳＩＦは、ＣＳＳＦによる恒久的監督に服する規制されたビークルである。しかし、情報に精通

した投資家は小口投資家と同一の保護までは要しないという事実に照らし、ＳＩＦは、承認手続

および規制当局の要件の両方について、2010年法に従うＵＣＩの場合に比べやや「軽い」規制上

の制度に服する。

2010年法に従うＵＣＩについて、ＣＳＳＦは、ＳＩＦの設立文書、ＳＩＦの取締役／マネ

ジャー、投資ポートフォリオの運用に責任を有する者、中央管理事務代行会社、保管銀行および

承認された法定監査人の選任を承認しなければならない。ＳＩＦの存続期間中、設立文書の修正

および取締役、投資ポートフォリオの運用に責任を有する者または上記の業務提供業者の変更も

また、ＣＳＳＦの承認を必要とする。

 

4.2.　　　保管受託銀行

ＵＣＩと同様に、ＳＩＦは、その資産の保管を、ルクセンブルグに登記上の事務所を有する金融

機関またはＥＵの他の加盟国に登録事務所を有する金融機関のルクセンブルグ支店である保管受

託銀行に委託しなければならない。資産の保管は、「監督」を意味すると理解されるべきであ

る。すなわち、保管受託銀行は、常にＳＩＦの資産の投資方法ならびに当該資産が利用できる場

所および方法を承知していなければならない。これは、資産の物理的な保管を地域の副保管受託

銀行に委ねることを妨げるものではない。

ＳＩＦ法は、保管受託銀行に対し、2010年法により課されるファンドの一定の運用に関する追加

の監視職務の遂行を要求していない。こうした保管受託銀行の職務の軽減は、プライム・ブロー

カーの相当の関与に照らし、ヘッジ・ファンドとの関連でとりわけ有益であると思われる。
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4.3.　　　リスク管理および利益相反

ＳＩＦは、ポートフォリオのリスク特性全体に対するポジションおよびポジションの寄与に関連

するリスクに伴うリスクを適切な方法で、確定、測定、管理および精査するため、リスク管理の

適切なシステムを完遂することを要求されている。

さらに、ＳＩＦは、ＳＩＦおよび、適用ある場合は、ＳＩＦの事業行為に貢献する者またはＳＩ

Ｆに直接または間接に関連ある者との間で生じる利益相反により、投資家の利益が損なわれるリ

スクを最小化するように、構成され組織されることが要求されている。潜在的利益相反がある場

合、ＳＩＦは投資家の利益が守られることを確実にするものとする。

ＣＳＳＦ規則No.15－07により、ＳＩＦ法第42条２項(1)および(2)の適用が明確化される。なお、

実務上、ＳＩＦの承認プロセスでは、ＣＳＳＦによりリスク管理プロセスおよび利益相反ポリ

シーが既に義務付けられており、かかる規制は、これらの既存の要件をその範囲で形式化してい

るに過ぎない。

 

4.4.　　　委託規則

ＳＩＦは、自己の行為をより効率的に行うために第三者に機能の委託を考える場合、ＣＳＳＦの

承認を得なければならない。

他の条件に基づき、当該委託により、ファンドに対する効率的監督または委託行為のファンドに

よる効率的精査が妨げられないものとする。投資運用の中核機能を預託銀行に委託しないものと

し、ＳＩＦはＣＳＳＦの販売書類は、委託された機能を記載しなければならない。

投資ポートフォリオの運用に関する委託の場合、投資ポートフォリオの運用のために授権または

登録され、慎重な監督に服する自然人または法人にのみ委託される。この委託が慎重な監督に基

づき第三者から自然人または法人に対しなされる場合、ＣＳＳＦおよび同国の監督当局との協力

が確保されなければならない。これらの条件が満たされない場合、ＣＳＳＦは委託先の選択を、

その評判および経験に基づき承認しなければならない。

2012年４月１日以前に設立されたＳＩＦは、2013年６月30日まで、これらの条件が適用される限

りにおいて、これらの条件を遵守しなければならない。

 

4.5.　　　承認された法定監査人

ＳＩＦの年次財務書類は、十分な専門経験を有するルクセンブルグの承認された法定監査人

（réviseur d'entreprises agréé）による監査を受けなければならない。

 

4.6.　　　投資家に提供するべき情報および報告要件

募集書類が作成されなければならない。ただし、ＳＩＦ法は、かかる書類の内容の最小限度につ

いて明確に定めていない。募集書類の継続的更新は要求されないが、当該書類の必須要素は、新

規証券が新規投資家に対し発行される際に更新されなければならない。これらの必須要素への修

正は、ＣＳＳＦの承認に基づく。

ＳＩＦは、監査済年次報告書をその関係期間の終了から６か月以内に公表しなければならない。

現金以外の出資は、出資時点で、承認された法定監査人が作成する報告書に記載されなければな

らない。

ＳＩＦは、ルクセンブルグ会社法上の連結決算書作成義務を免除されている。

 

4.7.　　　関連するその他の規制上の側面

－　リスク管理および利益相反に関する専門投資信託のための2007年２月13日法律第42条２項の

適用に関するＣＳＳＦ規則No.15－07。この規則により、すべてのＳＩＦは、リスク管理シス
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テムおよび利益相反ポリシーを維持しなければならず、後者の詳細をＣＳＳＦに伝達しなけれ

ばならない。この規則は、2016年２月１日に効力が発生している。

－　ルクセンブルグの金融部門の監督当局（ＣＳＳＦ）により課される料金に関する2017年12月

21日付大公規則（随時改正、補完および置換済）。

 

５．　　　ＳＩＦの税制の特徴

ＳＩＦについては、0.01％（これに対して、2010年法に基づき存続する大部分のＵＣＩについて

は、0.05％）の年次税を課される。かかる税金は、各暦四半期末に評価される純資産総額に基づ

き決定される。ＳＩＦ法は、2010年法と同様の方法により、他のルクセンブルグＵＣＩに投資さ

れた資産で年次税が課される部分、一定のインスティテューショナル・キャッシュ・ファンドお

よび年金プール・ファンドについて、年次税を免除している。

ＳＩＦが受領する収益およびＳＩＦによって実現されたキャピタル・ゲインに対しては税金は課

されない。

 

ＡＩＦＭ法は2013年７月15日に発効した。同法はルクセンブルグ法にＡＩＦＭＤを導入し、さら

に、ＳＩＦ法等を改正するものである。この点については後記「Ⅳ.ＡＩＦＭ法」を参照のこと。
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Ⅳ．　　　ＡＩＦＭ法

 

ＡＩＦＭ法は2013年７月15日に発効した。同法はルクセンブルグ法にＡＩＦＭＤを導入し、さら

に、2010年法およびＳＩＦ法等を改正するものである。

2013年ＡＩＦＭ法は13章から構成される。

第１章：総則

第２章：オルタナティブ投資信託運用者の認可

第３章：ＡＩＦＭの運営条件

第４章：透明性要件

第５章：特定タイプのオルタナティブ投資信託（以下「ＡＩＦ」という。）を運用するＡＩＦ

Ｍ

第６章：ＥＵにおけるＥＵ　ＡＩＦＭの販売権限およびＥＵ　ＡＩＦの運用権限

第７章：第三国に関する具体的規則

第８章：個人投資家に対する販売

第９章：監督組織

第10章：暫定規定

第11章：刑罰規定

第12章：改正および各種規定

第13章：廃止および最終規定

 

１．　　　2013年法に従うルクセンブルグのＡＩＦＭ

 

1.1.　　　2013年法に従うルクセンブルグのＡＩＦＭの概要

2008年の金融危機後、欧州の立法者は、2008年11月のＧ20サミットの結論を受けて、オルタナ

ティブ投資信託セクターの活動から発生するシステミック・リスクを監督するため、当該業界を

規制することを決定した。

オルタナティブ投資信託運用者に関する指令は、2010年11月11日付で採択され、欧州のオルタナ

ティブ投資信託運用者に関する規制枠組みを定めている。ＡＩＦＭＤによって欧州レベルでは規

制されていなかったオルタナティブ投資信託に課される新規の義務と引換えに、ＡＩＦは、すべ

てのＥＵ加盟国（以下「加盟国」という。）のプロの投資家に対するＡＩＦの販売を認める欧州

のパスポートから、利益を享受する。

ルクセンブルグは、2014年７月22日から完全に適用される2013年７月12日法（以下「ＡＩＦＭ

法」という。）を通じて、ＡＩＦＭＤをルクセンブルグ法に移行した。

 

２．　　　範囲

2.1.　　　一般的範囲

ＡＩＦＭ制度は、以下に適用される。

・一または複数のＥＵ ＡＩＦ／非ＥＵ ＡＩＦを運用するＥＵ ＡＩＦＭ

・一または複数のＥＵ ＡＩＦを運用する非ＥＵ ＡＩＦＭ

・ＥＵでＡＩＦを販売する非ＥＵ ＡＩＦＭ

ＡＩＦＭ制度は、非常に広範なアプローチを有し、以下のようなＵＣＩＴＳ指令の適用対象では

ないすべてのＡＩＦのＡＩＦＭを網羅する。

・ＵＣＩに関する2010年12月17日法（改正済）パートⅡに従うＵＣＩ。

・ＡＩＦＭ法に定められる基準を満たす、ＳＩＦに関する2007年２月13日法（改正済）に従うＳ

ＩＦ。
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・ＡＩＦＭ法に定められる基準を満たす、ＳＩＣＡＲに関する2004年６月15日法（改正済）に従

うＳＩＣＡＲ。

・ＡＩＦＭ法に定められる基準を満たす、規制を受けていないビークル。

上記は、ＡＩＦＭ法第１条(39)に基づいており、また、同条は、以下に該当する投資信託（その

投資コンパートメントを含む。）がＡＩＦＭ法の対象であると規定している。

・多数の投資者の利益のため、定義された投資方針に従い投資することを目的として、多数の投

資者から資金を調達し、かつ、

・指令2009／65／ＥＣ（以下「ＵＣＩＴＳ指令」という。）第５条に基づく認可を必要としない

投資信託。

 

2.2.　　　運用体制

ＡＩＦＭは、ＡＩＦによりまたはＡＩＦのために任命される外部運用者となるか、または、以下

に該当する場合に限りＡＩＦ自身（以下「自己運用ＡＩＦ」という。）となる可能性がある。

・ＡＩＦの法的形式が内部運用を許可する場合、および

・ＡＩＦの統治機関が外部ＡＩＦＭを任命しないことを選択する場合。

 

2.3.　　　例外

ＡＩＦＭ法において、３種類の例外が存在する。

2.3.1.　　明示的除外

次の一定の組織は、明示的にＡＩＦＭ法の範囲から除外されている。すなわち、持株会社、キャ

プティブファンド、年金基金の管理会社、従業員参加スキームもしくは従業員貯蓄スキーム、超

国家的機関、国家中央銀行、証券化のための特別目的会社、ならびに国家、地域および地方の政

府および機関である。さらに、ＡＩＦＭ法は、外部資本を調達していない場合には、ファミ

リー・オフィス・タイプの取決めには適用されない。

2.3.2.　　限度額を下回るＡＩＦ

一定の限度額を超えないＡＩＦを運用するＡＩＦＭは、ＡＩＦＭ法の要件から免除されるが、Ｃ

ＳＳＦの登録要件には従う。かかるＡＩＦＭはまた、販売パスポートから利益を享受するため、

ＡＩＦＭ制度の適用への参加を決定することもできる。

2.3.3.　　既得権条項

ＡＩＦＭ法は、クローズド・エンド型ＡＩＦを運用するＡＩＦＭに関して、２つの既得権条項を

定めることを予定している。

・ＡＩＦＭは、ＡＩＦが2013年７月22日以降に追加の投資を行わない場合には、ＡＩＦＭ法に基

づく認可を受けることなく、当該ＡＩＦを運用し続けることができる。

・ＡＩＦＭは、年次報告書を公表する義務を遵守しており、自己が運用するＡＩＦの投資家向け

申込期間がＡＩＦＭ法の効力発生前に終了し、かつ、ＡＩＦの期間が遅くとも2016年に満了す

る場合には、ＡＩＦＭ法に基づく認可を受けることなく、ＡＩＦを運用し続けることができ

る。

 

2.4.　　　特定の状況

場合に応じて、自己運用ＡＩＦは、それ自体がＡＩＦＭであると考えられ、ＡＩＦＭ法を遵守し

なければならなくなる。

ＵＣＩＴＳ指令に基づき認可される管理会社は、ＵＣＩＴＳおよびＡＩＦの双方を運用するた

め、ＡＩＦＭ法に基づくＡＩＦＭとしての認可（またはその逆）を申請することができる。

 

３．　　　ＡＩＦＭの認可

 

ルクセンブルグに登記上の事務所を有するか、または担当加盟国がＥＵに存するＡＩＦＭは、Ａ

ＩＦＭとして行為するため、ＣＳＳＦの認可を求めなければならない。非ＥＵ ＡＩＦＭの担当加

EDINET提出書類

ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー(E31087)

訂正有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

70/93



盟国とは、当該非ＥＵ ＡＩＦＭが最も密接な繋がりを有する国である。その繋がりとは、とりわ

け、ＡＩＦの登録地、ある国でＡＩＦＭが運用する登録済ＡＩＦの数またはある国で運用されて

いる資産の量である。

ルクセンブルグＡＩＦＭとしての認可は、すべての加盟国で有効である。ただし、ＡＩＦＭ法の

条件が継続的に遵守されるものとする。

 

3.1.　　　ＡＩＦＭとしての認可に係る申請要件

ルクセンブルグ籍ＡＩＦＭとしての認可を申請するＡＩＦＭは、一定の文書および情報をＣＳＳ

Ｆに提供しなければならず、また、資本要件に関する一定の規則を遵守しなければならない。

ＵＣＩＴＳ制度に基づき認可された管理会社は、ＡＩＦＭとしての認可を申請する場合に、ＵＣ

ＩＴＳ制度に基づく管理会社としての認可の関連で既に提出された情報または文書の提出を要求

されることはない。ただし、かかる情報または文書が最新のものであることを条件とする。

 

3.2.　　　ＡＩＦＭとしての認可の範囲

認可されたＡＩＦＭは、以下の内部運用機能を行うことを認められる。

・少なくとも以下を含む投資運用機能。

・ポートフォリオ運用。

・リスク管理。

・さらに、ＡＩＦＭは、以下の業務も提供することができる。

・管理事務。

・販売。

・ＡＩＦの資産に関係する業務。

ＣＳＳＦが認可する外部運用のＡＩＦＭは、以下の業務も提供することができる。

・投資対象のポートフォリオの運用。

・付随的業務。

 

４．　　　運用条件

 

4.1.　　　一般的原則

ＡＩＦＭ法には、ＡＩＦＭに対する以下の事項の義務付けといった、ＵＣＩＴＳ指令に定められ

る行動基準に類似している一般的運用条件に関する原則に基づく複数の規則が含まれる。

・活動の遂行に際し、正直に、正当な技量および注意をもって、かつ、公正に行為すること。

・ＡＩＦおよび投資家の最善の利益ならびに市場の信頼性のために行為すること。

・事業活動の適切な遂行に必要なリソースと手続を保有し、効率的に使用すること。

・利益相反の回避のため、すべての合理的な手段を講じること。

・事業活動の遂行に適用されるすべての規制上の要求を遵守すること。

・すべての投資家を公正に扱うこと。

 

4.2.　　　特別規則

4.2.1.　　利益相反

ＡＩＦＭ法において、ＡＩＦＭはＡＩＦの運用の過程で発生する利益相反を見極め、管理しなけ

ればならないと定められている。

利益相反の状況は、記録され、定期的に更新されなければならない。当該状況は、上級管理職に

書面で報告されなければならず、また、永続性のある媒体またはウェブサイトで投資家に開示さ

れなければならない。

ＡＩＦＭはまた、書面により、利益相反に係る方針を設定しなければならない。かかる方針は、

有効かつ適当でなければならず、利益相反を発生させうる活動およびかかる相反を防止し、管理

し、監視する手順を定めなければならない。
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議決権行使に関して、ＡＩＦおよびその投資家の独占的な利益のために議決権が行使される時期

および方法を決定する適切かつ有効な戦略が、議決権行使の監視および確保ならびに潜在的利益

相反の防止または管理のための措置および手続とともに、実行されなければならない。

この点に関して実行される戦略は、要求に応じて投資家に提供されなければならない。

4.2.2.　　報酬

ＡＩＦＭは、自己が運用するＡＩＦのリスク特性に重大な影響を及ぼす専門業務を行う部類の従

業員に関して、当該リスク特性に沿った報酬に関する方針および慣行を設定し、維持しなければ

ならない。

報酬方針は、「十分に柔軟性を有し」、適切にバランスがとれていなければならず、また、当該

報酬方針は、健全かつ有効なリスク管理を推進し、過度なリスク負担を推奨しないようにすると

いう観点から、ＡＩＦＭＤの別表Ⅱの規定を遵守しなければならない。

報酬の付与手順は、文書化されなければならず、リスク、パフォーマンス、ライフサイクル、Ａ

ＩＦの償還方針、個別のパフォーマンス、ＡＩＦＭおよびＡＩＦＭの事業分野のパフォーマンス

といった、複数の要因を考慮に入れなければならない。

報酬の変動部分に関しては据え置かれ、部分的にＡＩＦの受益証券またはその同等物で構成され

るものとし、また、少なくとも１年間の発生期間の終了時またはその期間中に付与されなければ

ならない。

上記の要件は、規模、内部組織ならびに業務の性質、範囲および複雑性に関する均衡検討に鑑

み、実施されなければならない。

報酬規則の遵守を確保するため、ＡＩＦＭは、報酬方針に関する一定の詳細を公衆に開示しなけ

ればならず、また、監督機関は、少なくとも１年に１度、当該方針につき精査しなければならな

い。

4.2.3.　　リスク管理

ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭが

・すべての関連あるリスクを特定し、

・ＡＩＦの市場流動性リスク、取引相手方リスクおよびその他の関連あるリスクに対するエクス

ポージャーを評価し、および

・規制で示される要素に対応できるようにし、

ＡＩＦＭにより監視、評価および定期的に審査されるリスク管理方針および手続を、実行しなけ

ればならない。

ＡＩＦＭはまた、ポートフォリオ運用を含む運営ユニットから機能上および序列上切り離される

べき、恒久的なリスク管理機能を備えるよう求められる。

リスク管理機能により、ＡＩＦＭが設定するリスク管理方針および手続が実行され、リスク制限

（ＡＩＦＭが規定および実施しなければならない。）の遵守が確保および監視され、かつ、政府

機関に対しリスク制限との一貫性およびその遵守について定期的に最新情報が提供され、上級管

理職に対しリスク水準について定期的に最新情報が提供されるものとする。

ＡＩＦＭは、ＣＳＳＦ通達の別紙１に規定される様式に従い、管理するＡＩＦについてＡＩＦＭ

またはＵＣＩＴＳ管理会社の事業年度終了後５か月以内にＣＳＳＦに対してリスク管理プロセス

（以下「ＲＭＰ」という。）を提出することを、通達18／698によって義務づけられている。

4.2.4.　　流動性管理

ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭのレバレッジされていないクローズド・エンド型のＡＩＦを除き、流動性

リスクを監視および管理し、投資家、取引相手方、債権者およびその他の相手方に対する対象債

務が遵守されるよう確保するため、自己が運用する各ＡＩＦに関して、適切な流動性管理方針お

よび手続を設定するよう求められる。当該方針および手続はまた、投資戦略、流動性特性、償還

方針およびすべての投資家の公正な取扱いに沿っていなければならない。

ＡＩＦＭはまた、ポジションおよび想定投資対象の質的および量的な流動性ならびに自己が運用

する各ＡＩＦの流動性に関する適切な制限を評価するため、適切な流動性測定手続を実行しなけ
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ればならない。さらに、当該ＡＩＦＭは、自己の流動性管理を、自己が運用するＡＩＦが投資す

る他の投資信託を運用しているＡＩＦＭの流動性管理と、比較しなければならない。

ＡＩＦＭは、定期的に、通常および例外的な流動性状況において、ストレステストを実施するよ

う求められる。

4.2.5.　　レバレッジ

レバレッジを用いるＡＩＦＭは、その旨を投資家に開示し、ＣＳＳＦに報告しなければならな

い。

ＡＩＦＭはまた、投資家に開示すべき制限も設定しなければならず、また、ＡＩＦＭによるかか

るレバレッジの利用がシステミック・リスクの蓄積に寄与する場合には、当該制限を定期的にＣ

ＳＳＦに知らせなければならない。

4.2.6.　　経営支配権

ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭが運用するＡＩＦが保有する非上場会社の議決権の割合が、当該会社の株

式を取得、処分または保有する場合に10％、20％、30％、50％および75％の基準値に達するか、

これらを超過するかまたはこれらを下回る時はいつでも、ＣＳＳＦに対し、かかる議決権割合を

通知するよう求められる。

かかる経営支配権もまた、当該会社およびその株主に対して開示されなければならない。

4.2.7.　　資本要件

ＡＩＦＭは、最低当初資本要件を有し、当該要件は、ＡＩＦＭが自己運用ＡＩＦである場合には

300,000ユーロであり、外部ＡＩＦＭとして行為する場合には150,000ユーロである。

ＡＩＦＭはまた、250,000,000ユーロを超える運用資産のうちの少なくとも0.02％（10,000,000

ユーロをキャップとする。）を、追加自己資金と構成しなければならない。ＡＩＦＭが信用機関

の保証または保険契約を有する場合、ＡＩＦＭは、予想される追加自己資金額の50％までしか追

加することを認められない。

ＡＩＦＭはまた、専門職の過失に起因する潜在的な専門職業賠償責任リスクをカバーするため、

追加自己資金を提供するかまたは専門職業賠償責任保険を付保しなければならない。

 

５．　　　設立要件

 

5.1.　　　一般的要件

ＡＩＦＭは、自己の事業の性質、規模および複雑性ならびに当該事業の過程で行われる業務およ

び活動の性質および範囲を考慮に入れなければならない。また、以下の事項を行わなければなら

ない。

・意思決定手続および組織体制の確立。

・コンプライアンスを担保するための内部統制機構の確立。

・内部の報告および情報伝達ならびに関与する第三者との効率的な情報のフローの確立。

・適切かつ秩序正しい事業記録の維持。

・情報保護手続の安全性、機密性および信頼性の確保。

・事業継続方針の設定。

・会計方針および手続ならびに評価規則の設定。

・監視および評価システムの設定。

・ＡＩＦＭが運用したＡＩＦの償還方針が投資家に開示されるよう確保するための適切な手続の

設定。

 

5.2.　　　リソース

ＡＩＦＭは、常時、ＡＩＦの適切な運用に必要である十分かつ適切な人的リソースおよび技術的

リソースを利用しなければならない。

 

5.3.　　　電子データ処理
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ＡＩＦＭは、各ポートフォリオの取引、申込みまたは償還注文の記録を許可するため、適当な電

子的システムに関する適切かつ十分な取決めを行うものとする。

ＡＩＦＭは、適宜、電子データ処理の間の高度な安全性ならびに記録された情報の信頼性および

機密性を確保するものとする。

 

5.4.　　　会計手続

ＡＩＦＭは、投資家が保護され、適用ある規則および基準に基づき純資産価額（以下「ＮＡＶ」

という。）が正確に算定されるよう確保するため、会計手続を使用するものとする。

ＡＩＦＭは、ＣＳＳＦによって承認された１名以上の独立監査人にその年次会計書類を監査させ

るものとする。さらに、当該監査人は、ＡＩＦＭに関するその業務を遂行する際に、ＡＩＦＭ法

の重大な違反となると思われる事実または決定を認識した場合、ＣＳＳＦに通知する義務があ

る。

会計記録は、ＡＩＦのすべての資産および負債が、常時直接的に特定できる形で維持されなけれ

ばならず、また、ＡＩＦの各コンパートメントは、その個別の勘定を有しなければならない。

 

5.5.　　　上級管理職による統制および監督機能

ＡＩＦＭは、統治機関、上級管理職および監督機能（存在する場合）が、ＡＩＦＭによるＡＩＦ

ＭＤ上の義務の遵守につき責任を負うよう確保しなければならない。

ＡＩＦＭはまた、上級管理職が以下の事項につき責任を負うよう確保しなければならない。

・運用される各ＡＩＦに関する一般的投資方針の実施、および、当該ＡＩＦの規則において関連

ある場合には、設立書類、目論見書または募集文書の実施。

・運用される各ＡＩＦに関する投資戦略の承認を監督すること。

・評価方針が良好に実施されるよう確保すること。

・ＡＩＦＭが恒久的かつ有効なコンプライアンス機能を持つよう確保すること。

・運用される各ＡＩＦに関する一般的投資方針、投資戦略およびリスク制限が正確かつ有効に実

施され、かつ遵守されていることを、定期的に承認および精査すること。

・運用される各ＡＩＦの投資決定の実施に関する内部手続の適切性について、当該決定が承認さ

れた投資戦略に沿うよう確保するため、定期的に承認および審査すること。

・リスク管理方針ならびに当該方針の実施に関する取決め、プロセスおよび技法（ＡＩＦＭが運

用する各ＡＩＦのリスク制限システムを含む。）を、定期的に承認および精査すること。

・適切な報酬方針を設定および適用すること。

 

5.6.　　　恒久的なコンプライアンス機能

ＡＩＦＭは、（ＡＩＦＭの事業の性質、規模および複雑性ならびに当該事業の過程で行われる業

務および活動の性質および範囲を考慮に入れた上で）ＡＩＦＭによるＡＩＦＭＤ上の義務の不遵

守のリスクおよび付随するリスクを発見するために設計された適切な方針および手続を設定、実

施および維持するものとし、また、かかるリスクを最小限にし、所管官庁がその権限をＡＩＦＭ

Ｄに基づき有効に行使できるようにするための適切な措置および手続を実施するものとする。

ＡＩＦＭは、独立して稼働する恒久的かつ有効なコンプライアンス機能を設置および維持しなけ

ればならず、また、以下の事項を行わなければならない。

・ＡＩＦＭの義務の遵守の不備に対処するための措置、方針および手続ならびに行われる行為の

適切性および有効性を監視し、定期的に評価すること。

・業務および活動の実施に責任を有する関連ある者に助言を行い、ＡＩＦＭのＡＩＦＭＤ上の義

務の遵守においてその者を援助すること。

・必要な権限、リソース、専門技術およびすべての関連情報へのアクセス権を有すること。

・コンプライアンスに係る事項に関する定期的な（少なくとも年に１度の）上級管理職に対する

報告（特に、何らかの不備がある場合に適切な救済措置が講じられたか否かを示すこと。）の

ために備え、これにつき責任を負うこと。
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・ＡＩＦＭが監視する業務または活動の履行に関与しないこと。

・ＡＩＦＭの客観性に影響を及ぼさない形で報酬を受けること。

独立したコンプライアンス機能を設定する義務は、その任命がＡＩＦＭの事業の性質、規模およ

び複雑性ならびにその業務および活動の性質および範囲を鑑みて不相応である場合には、コンプ

ライアンス機能が有効であり続け、ＡＩＦＭがその不相応性を論証することができる限り、発生

しない。

 

5.7.　　　内部監査機能

ＡＩＦＭは、適切かつ相応である場合には、ＡＩＦＭのシステム、内部統制機構および取決めを

検討および評価し、提言を行い、その適用を確認し、内部監査事項を報告するため、ＡＩＦＭの

他の機能および活動から切り離され、独立していなければならない内部監査機能を確立しなけれ

ばならない。

 

5.8.　　　個人取引

ＡＩＦＭは、個人取引（すなわち、機密情報の濫用または開示、ＡＩＦＭの義務との相反、イン

サイダー取引関連事項等）に関する適切な取決めを行わなければならない。

ＡＩＦＭは、あらゆる個人取引に関して通知されなければならず、当該個人取引につき記録しな

ければならない。

本制度は、金融商品の個人取引のみならず、その他の資産の個人取引にも適用される。

 

5.9.　　　記録保管要件

以下に言及される記録は、少なくとも５年間保管されなければならず、また、他のＡＩＦＭ（譲

渡が行われる場合）またはＣＳＳＦが参照するために閲覧できる形で情報を保管できる媒体に維

持しなければならない。

5.9.1.　　ポートフォリオ取引の記録

ＡＩＦＭは、遅滞なく、ＡＩＦＭが運用するＡＩＦに係る各ポートフォリオ取引に関して、正確

な情報（資産の種類、量、価格、取引相手方、注文種類等）の記録を維持しなければならず、か

かる記録は、注文および実行された取引または契約の詳細を再現するのに十分なものでなければ

ならない。

5.9.2.　　申込注文および償還注文の記録

ＡＩＦＭは、受領されたＡＩＦの申込みおよび償還注文（該当する場合）が、当該注文の受領後

不当な遅滞なく記録されるよう確保するため、すべての合理的な手段を講じなければならない。

記録には、関連するＡＩＦ、注文の実施者または送信者、注文の日時、注文の受領者、注文の条

件および手段等の、非常に正確な情報が含まれなければならない。

 

６．　　　評価

 

ＡＩＦＭは、自己が運用するＡＩＦの資産の正確な評価を提供しなければならない。

さらに、ＡＩＦＭは、自己が運用するＡＩＦのＮＡＶを定期的に計算および公表することも要求

される。

 

6.1.　　　評価者

外部または内部の評価者が存在する可能性がある。

評価者は、ポートフォリオ運用機能から独立していなければならず、評価者の報酬は、その独立

性を損なってはならない。さらに、外部評価者は、義務的な専門家登録を行わなければならず、

かつ、評価者の資格および能力の証明を記載した評価者による署名がなされた書面の形で、十分

な専門性の保証を提供しなければならない。
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6.2.　　　評価手続

評価手続および方針は、書面形式で、健全性および透明性を有していなければならず、また、評

価プロセスを適切に文書化していなければならない。当該方針および手続はまた、関連あるＡＩ

Ｆの各種の資産に関する評価方針を参照し、かつ、評価に関与するすべての者の義務、役割およ

び職務を設定しなければならない。

ＡＩＦＭは、特定の資産評価モデルの利用を選択した理由を説明しなければならない。当該モデ

ルは、上級管理職および各モデルを構築するプロセスに関与していない十分な専門技術を有する

者が確認しなければならない。さらに、ＣＳＳＦは、当該モデルを監査役または外部評価者が確

認することを要求することがある。

評価手続は、受益証券または投資証券の発行、申込み、償還または消却毎に資産が評価されるよ

う確保しなければならない。少なくとも、毎年１度の評価を行わなければならず、また、ＡＩＦ

Ｍは、受益証券または投資証券の口数を、発行時および少なくとも受益証券または投資証券の価

格が計算される時毎に、定期的に確認しなければならない。

オープン・エンド型ＡＩＦを運用するＡＩＦＭは、ＡＩＦが保有する資産ならびに当該資産の発

行頻度および償還頻度にとって適切な頻度で、評価および計算を遂行しなければならない。

クローズド・エンド型ＡＩＦを運用するＡＩＦＭは、自己が運用するＡＩＦの資本が増減した場

合に、また、直近の決定された価額が公正および正確でないと思われる場合はいつでも、評価に

つき最終決定しなければならない。

手続、方針および評価方法の適切性は、少なくとも１年に１度精査されなければならない。

 

6.3.　　　ＮＡＶの公表

ＡＩＦＭは、ＡＩＦＭが運用する各ＥＵ ＡＩＦまたはＡＩＦＭがＥＵで販売する各ＡＩＦに関し

て、ＡＩＦの評価手続および／または価格設定方法ならびにＡＩＦの最新のＮＡＶまたはＡＩＦ

の最新の受益証券価格に関する説明を公表しなければならない。

 

6.4.　　　責任

ＡＩＦＭは、自己が運用するＡＩＦおよびその投資家に対し、ＡＩＦの資産の評価ならびにＡＩ

ＦのＮＡＶの計算および公表につき責任を負う。ただし、外部評価者が任命されている場合、当

該評価者は、ＡＩＦＭに対し、当該評価者の過失または故意の職務不履行の結果被る損失につき

責任を負う。

 

７．　　　ＡＩＦＭの機能の委託

 

7.1.　　　一般的規定

ＡＩＦＭは、自己の業務効率を最適化するため、厳格な条件に従い、ポートフォリオ運用機能お

よびリスク管理機能を委託することができる。再委託も、同様の条件およびＡＩＦＭの承認に基

づき、認可されることができる。

自己の機能を委託するＡＩＦＭは、委託の客観的理由を提示しなければならず、また、ＣＳＳＦ

に対し、委託の全体構造を正当化することおよび委託先が適切に資格を有し、委託業務を履行で

きることを示すことができなければならない。

委託により、ＡＩＦＭが運用するＡＩＦまたはその投資家に対するＡＩＦＭの責任および義務が

変更されてはならず、ＡＩＦＭとして認可されるための条件に影響を及ぼされないものとする。

ＡＩＦＭは、委託先がその機能を有効に、かつ、適用ある法律および規制要件に従って実行する

よう確保しなければならず、また、委託先がその任務を履行するための十分なリソースを有して

いるか否かおよび任務が委託された者が十分な能力および良好な評判を有しているか否かを評価

しなければならない。ＡＩＦＭはまた、委託に付随するリスクを監督および管理できるようにす

るため、必要な専門技術およびリソースを保持しなければならない。場合に応じて、ＡＩＦＭ

は、その委託先が再委託先に対して同様に対応しているかを確認しなければならない。
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書面による契約は、ＡＩＦＭおよび委託先の権利および義務を明確に定義していなければならな

い。

ポートフォリオ運用機能の委託は、ＡＩＦＭの投資方針に従い実施されなければならない。

ＡＩＦＭはまた、自己の委託先に、委託機能の遂行能力に重大な影響を及ぼしうる展開につき開

示させ、機密情報を保護させ、災害復興のための継続計画を策定させ、定期的なバックアップ設

備を検証させるようにしなければならない。

 

7.2.　　　他事業体との問題

7.2.1.　　利益相反

ＡＩＦＭは、履行された委託業務が、利益相反を引き起こさず、ポートフォリオ運用機能または

リスク管理機能が機能上および序列上分離されているようにしなければならない。

ＡＩＦＭはまた、自己の委託先に、潜在的利益相反を特定、管理および監視するためのすべての

合理的な手段を講じさせ、かかる相反の存在をＡＩＦＭに開示させるようにしなければならな

い。

7.2.2.　　ポートフォリオ運用機能またはリスク管理機能の委託

ポートフォリオ運用機能またはリスク管理機能は、以下の事業体にのみ委託することができる。

・ＵＣＩＴＳ指令に基づき認可された管理会社。

・ＭｉＦＩＤに基づきポートフォリオ運用を行うことを認可された投資法人。

・ＭｉＦＩＤに基づくポートフォリオ運用を行う認可を有していると指令2006／48／ＥＣに基づ

き認可された信用機関。

・ＡＩＦＭＤに基づき認可された外部で任命されたＡＩＦＭ。

ポートフォリオ運用機能およびリスク管理機能は、同時に委託することはできない。

7.2.3.　　名義のみの事業体

ＡＩＦＭは、「名義のみの事業体（letter-box entity）」とならないよう確保しなければならな

い。

ＡＩＦＭは、以下に該当する場合、名義のみの事業体であるとみなされる。

・委託先を監督するためおよび委託に伴うリスクを管理するための必要なリソースおよび専門技

術を保有しなくなった場合。

・調査権、検査権、閲覧権もしくは指導権を損失するか、またはこれを行うことが実務上不可能

になった場合。

・委託機能が、ＡＩＦＭが保持する機能を実質的に超過する場合。

・以下を行う権限を有しなくなった場合。

・上級管理職の責任に基づき主要分野における決定を行うこと。

・上級管理職の機能（投資方針、投資戦略等の実施）を実行すること。

 

7.3.　　　運営上の問題

7.3.1.　　第三国企業への委託

ＡＩＦＭがそのリスク管理機能およびポートフォリオ運用機能を第三国企業に委託する場合、当

該ＡＩＦＭの国の当局および委託先の国の当局は、以下の権利をＡＩＦＭの設立地加盟国の当局

に付与する旨の合意を締結する。

・関連ある情報または文書を閲覧する権利。

・実地検査を要請できる権利。

・ＡＩＦＭＤに違反した場合に遅滞なく第三国当局から情報を受け取ることができる権利。

・ＡＩＦＭＤに違反した場合に執行行為に協力する権利。

7.3.2.　　有効な監督

ＡＩＦＭは、自己の委託先を効率的に監督できなければならない。かかる監督要件を満たすた

め、ＡＩＦＭは、自己の監査役および規制当局が、委託機能または委託先の事務所に関するデー
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タへのアクセス権を有し、委託先がＣＳＳＦに協力し、委託機能を監督するのに必要なすべての

情報が遅滞なく利用可能とされるよう、確保しなければならない。

7.3.3.　　再委託への同意

上記の条件は、委託先がその機能のいずれかを再委託する場合に準用される。

ＡＩＦＭは、書面により再委託の承認を行わなければならず、かかる委託は、この要件が満たさ

れた場合にのみ有効となる。委託を行うＡＩＦＭから事前に付与される一般的な同意は、十分で

あるとはみなされないものとする。

いかなる再委託も、ＣＳＳＦに通知されなければならない。

 

８．　　　保管受託銀行

 

8.1.　　　任命

ＡＩＦＭ法は、ＡＩＦＭにより運用される各ＡＩＦについて、単独の保管受託銀行の任命を導入

している。保管機能を運用機能と分離し、投資家の資産を保管受託銀行の資産と分別する必要が

あることから、ＡＩＦＭは保管受託銀行として行為することはできない。

ＡＩＦＭＤに基づくＥＵ ＡＩＦの保管受託銀行は、金融商品に係る保管および事務管理の付随的

業務も提供している信用機関もしくはＭｉＦＩＤの投資会社、またはＵＣＩＴＳ指令に基づき保

管受託銀行として行為することができるプルーデンシャル規制に従うその他の種類の機関のいず

れかでなければならない。ＥＵ ＡＩＦの保管受託銀行は、当該ＡＩＦが所在する国にその登記上

の事務所または支店を有していなければならない。ただし、ＡＩＦＭ法の発効から４年間の移行

期間中は、ＡＩＦまたはＡＩＦＭの所在加盟国の所管官庁は、保管受託銀行が他の加盟国で設立

されることを許可することができる。

非ＥＵ ＡＩＦの保管受託銀行は、ＡＩＦＭ法に定める規定と同様の効果を有し、有効に執行され

る有効なプルーデンシャル規制および監督に従う信用機関またはその他の（ＥＵ ＡＩＦに関して

前項で言及される法人と同じ性質の）法人でなければならない。非ＥＵ ＡＩＦの保管受託銀行

は、ＡＩＦが設立される第三国（一定の条件を遵守することを条件とする。）または当該ＡＩＦ

を運用しているＡＩＦＭの所在加盟国もしくは当該ＡＩＦを運用している非ＥＵ ＡＩＦＭの担当

加盟国で設立されなければならない。

初期投資の日から５年間の期間中に実行可能な償還権を有さず、かつ、保管されるべき資産に投

資していないかまたは発行会社もしくは未上場の会社の支配権の獲得を可能にするために当該会

社に投資しているＡＩＦの場合、ルクセンブルグは、保管受託銀行がその専門業務の一環として

保管受託機能を果たす法人たることを許可する。

ＡＩＦＭはまた、プライム・ブローカーの職務がその保管受託機能から業務上および階級上独立

しており、利益相反の可能性が確認され、管理され、かつＡＩＦの投資家に開示される限りにお

いて、プライム・ブローカーを保管受託銀行に任命することもできる。

ＡＩＦＭは、プライム・ブローカーがＡＩＦのプライム・ブローカーが保有する総資産額に関す

る報告を保管受託銀行に対して提供することを確保しなければならない。

 

8.2.　　　職務

保管受託銀行は、資産の保管、監督義務およびキャッシュ・モニタリングという３つの主要な職

務を有する。

8.2.1.　　資産の保管

保管受託銀行は、ＡＩＦの資産（当該保管受託銀行名義の口座で登録または保有が可能な譲渡性

のある有価証券である場合に当該保管受託銀行に物理的に交付される場合もされない場合もある

金融商品を含む。）の保管に関して責任を負う。

保管受託銀行の保管に係る最低限の職務は、以下のとおりである。

・帳簿記入が適切に行われるよう確保すること。
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・記録を保管し、口座を分離すること。

・調整を実施すること。

・相当の注意（高レベルの投資家保護）を確保すること。

・あらゆる保管リスクを評価し、監視すること。

・損失リスクを最小限にするための組織的な取決めを導入すること。

・所有権を証明すること。

8.2.2.　　監督義務

保管受託銀行は、ＡＩＦの性質、規模および複雑性に関連するリスクを評価しかつ適切な手続を

定め、ＡＩＦ、そのＡＩＦＭまたは第三者が責任を負う手続の事後的な検証を行い、ならびにエ

スカレーション手続を確立しなければならない。保管受託銀行がその監督義務を履行するため

に、ＡＩＦＭは、保管受託銀行がその職務の実施に必要なすべての関連情報を処分するよう確保

しなければならない。

8.2.3.　　キャッシュ・モニタリング

保管受託銀行の義務は、ＡＩＦのキャッシュ・フローを適切に監視するための手続が設けられて

いるかを検証することである。定期的な精査を少なくとも年に１回行う必要がある。

かかる義務には、以下が含まれる。

・すべての現金が適切に帳簿に記入されるよう確保すること。

・適切な調整手続が設けられるよう確保すること。

・適切なキャッシュ・フロー確認手続が実施されるよう確保すること。

・一貫した検査を監視し、実行すること。

・相違が確認された場合に常に是正措置が行われるよう確保すること。

・第三者に開設された預金口座に関連する情報が提供されるよう確保すること。
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8.3.　　　委託

保管受託銀行は、第三者に保管の職務を委託することができ、当該第三者はさらに、当該機能を

同じ条件で再委託することができる。

かかる委託は、客観的に正当化されなければならず、当該委託の適切性ならびに保管受託銀行が

その委託先を選択し、任命し、および精査するために用いるべき相当の技能、注意および努力に

関する厳しい条件に従う。

保管機能が第三者に委託された場合、保管受託銀行は、その委託先がＡＩＦの顧客に帰属する資

産と当該委託先自身の資産とを分離しているかを確認しなければならない。

 

8.4.　　　責任

ＡＩＦＭ法には、保管受託銀行の義務の履行時に発生しまたはＡＩＦＭ、ＡＩＦおよびそれらの

投資家が被った損失について保管受託銀行が責任を負う旨記載されている。同法は、保管されて

いる金融商品の損失（「無過失責任」）とその他の損失（「過失責任」）とを区別している。

保管受託銀行が金融商品を保管し、当該資産が消失した場合、当該保管受託銀行は、同一の金融

商品またはそれに相当する金額を、ＡＩＦまたは（場合に応じて）ＡＩＦを代理して行為するＡ

ＩＦＭに遅滞なく返還する義務を負う。ただし、当該消失が当該保管受託銀行の合理的な支配の

及ばない例外的な事由の結果として生じたものであり、これに対抗するあらゆる合理的な努力を

行ったとしてもその事由の結果は不可避であったということが証明できる場合はこの限りではな

い。

以下のいずれかの条件が満たされた場合に、保管された金融商品が消失したものとみなす。

・金融商品が存在しなくなった場合。

・金融商品がまだ存在するものの、ＡＩＦが当該金融商品に対する所有権を永久に失った場合。

・ＡＩＦが金融商品の所有権を有するものの、当該金融商品を永久に処分することができない場

合。

保管受託銀行は、自己の過失または自己の義務の適切な履行を故意に怠ったことによるその他の

損失について、ＡＩＦまたはその投資家に対して責任を負う。

保管受託銀行の責任は、いかなる第三者への委託によっても影響を受けない。かかる第三者によ

り保管されている金融商品が消失した場合でも、保管受託銀行が引き続き責任を負う。ただし、

かかる状況下にある保管受託銀行が当該委託がＡＩＦＭ法に従って行われたことを証明できる場

合に限り、当該保管受託銀行とＡＩＦまたはＡＩＦを代理して行為するＡＩＦＭとの間の書面に

よる契約でかかる免責が明示的に認められ、かつ、当該委託先との書面による契約でかかる責任

を明示的に譲渡し、ＡＩＦまたはＡＩＦＭが当該委託先に対して直接的に請求を行うことを許可

する場合、当該保管受託銀行はその責任を免じられる。かかる免責は、客観的な理由により正当

化されなければならない。

 

９．　　　透明性

 

ＡＩＦＭ法に基づく透明性に係る義務は、３つの異なる形式をとる。

第一に、ＥＵで販売または運用されるＡＩＦに係る年次報告書は、ＡＩＦの種類に応じて、事業

年度終了後６か月以内または４か月以内に投資家および所管の規制当局の閲覧に供されなければ

ならず、かかる報告書には以下の事項を記載しなければならない。

・当該ＡＩＦの国の会計基準に従って作成される貸借対照表。

・収支計算。

・活動報告。

・投資家に提供した情報の重大な変更。

・ＡＩＦＭのスタッフメンバーの報酬の合計金額。

・当該ＡＩＦのリスク特性に重大な影響を与える活動を行う上級管理職およびスタッフメンバー

に振り分けられる報酬の総額。
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第二に、以下の投資家の開示義務が適用される。

・投資家による投資の前に行われるＡＩＦＭから当該投資家への情報開示。

・投資家に対する定期的な開示。

・重大な変更についての投資家に対する開示。

第三に、一定の情報をＣＳＳＦに報告する義務が存在する。ＡＩＦＭは、自らが運用している各

ＡＩＦに関して、とりわけ、ＡＩＦＭが取引を行う市場、実施されるリスク管理システム、レバ

レッジのレベルおよび流動性管理手法を報告することを義務付けられている。

 

10．　　　販売

 

販売とは、ＡＩＦＭが運用するＡＩＦの受益証券または投資証券に関して、ＡＩＦＭが主導しま

たはＡＩＦＭを代理して、ＥＵ域内に住所地を有しもしくはＥＵ域内に登記上の事務所が所在す

る投資家に対してまたはかかる投資家に関して行われる直接または間接的な勧誘または募集と定

義される。

私募制度下においてルクセンブルグ国内のリテール投資家に対する販売は認められているが、関

連するＡＩＦが、ＣＳＳＦまたはＣＳＳＦが採用する監督基準と同等の基準を用いているとみな

される所在加盟国もしくは第三国の監督機関による恒久的な監督下にあることを条件とする。

 

10.1. 　　ＥＵ域内でＥＵ ＡＩＦを販売するＥＵ ＡＩＦＭ

認可されたＥＵ ＡＩＦＭは、2013年７月22日付で、ＥＵ域内のプロの投資家に対してＥＵ ＡＩ

Ｆを販売するためのパスポートによる利益を享受することができる。ＥＵ全域におけるかかる販

売は、当該ＡＩＦＭが設立された加盟国の規制当局と当該販売が行われる加盟国との間の通知手

続を要する。

認可されたＥＵ ＡＩＦＭは、私募制度下において、ＥＵ域内のプロの投資家に対してＥＵ ＡＩ

Ｆを販売することができなくなる。

 

10.2. 　　ＥＵ域内で非ＥＵ ＡＩＦを販売するＥＵ ＡＩＦＭ

2015年より、ＥＵ域内で非ＥＵ ＡＩＦを販売するＥＵ ＡＩＦＭは、ＥＵ域内のプロの投資家に

当該ＡＩＦを販売する際には、パスポート制度による利益を享受することができる。かかるＡＩ

ＦＭは、ＡＩＦＭ法を完全に遵守しなければならない。さらに、当該ＡＩＦＭの所在加盟国と当

該ＡＩＦの第三国との間の協力協定が必要となる。かかる第三国は、ＦＡＴＦのブラックリスト

に掲載されていないものであることを要する。

ＥＵ ＡＩＦＭは、2018年まで、私募制度に基づくＥＵ域内での非ＥＵ ＡＩＦの販売を行うこと

ができる。私募制度は、パスポート制度と３年間併存した後、パスポート制度に完全に取って代

わられる予定である。

ＡＩＦＭ法の全制度は、保管受託銀行に係る規定を除き、私募制度に基づき販売されるファンド

に適用される。組織的なリスク監視を目的とした協力協定が、関連する加盟国と当該非ＥＵ ＡＩ

Ｆの所管官庁の間に存在しなければならない。かかる第三国は、ＦＡＴＦのブラックリストに掲

載されていないものとする。

 

10.3. 　　ＥＵ域内でＡＩＦを販売する非ＥＵ ＡＩＦＭ

2015年より、非ＥＵ ＡＩＦＭは、パスポート制度に基づきＥＵ域内でＥＵ ＡＩＦまたは非ＥＵ

ＡＩＦを販売する際には、当該ＡＩＦＭの担当加盟国からのＡＩＦＭ法に基づく認可を受けるこ

とが必要となる。

ＡＩＦＭは、ルクセンブルグ国内でＥＵ ＡＩＦまたは非ＥＵ ＡＩＦを販売するために、ＡＩＦ

Ｍ法を完全に遵守しなければならない。ＡＩＦＭ法の規定が当該非ＥＵ ＡＩＦＭまたは当該非Ｅ

Ｕ ＡＩＦが従う法律に抵触する場合、後者の法律が優先するものとする。ただし、かかる場合に
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は、当該非ＥＵ ＡＩＦＭは、当該非ＥＵ ＡＩＦＭの国またはそれが運用するＡＩＦの国の規制

の枠組みがルクセンブルグと同レベルの保護を提供していることを証明する必要がある。

非ＥＵ ＡＩＦＭはまた、担当加盟国における法定代理人を任命しなければならない。

2015年より、ＥＵ ＡＩＦをＥＵ域内で販売せずに運用しようとする非ＥＵ ＡＩＦＭは、担当加

盟国からの認可も取得しなければならない。かかるＡＩＦＭは、ＡＩＦＭ法を完全に遵守しなけ

ればならない。

非ＥＵ ＡＩＦＭは、その担当加盟国から認可を受けるために、ＥＵ ＡＩＦの所管官庁と非ＥＵ

ＡＩＦＭまたはＦＡＴＦのブラックリストに掲載されていない非ＥＵ ＡＩＦＭの設立国の所管官

庁との間に適切な協力協定が存在すること等、追加の条件を満たさなければならない。さらに、

非ＥＵ ＡＩＦＭの国と担当加盟国との間で税務事項に関する実効的な情報交換に係る協力の取決

めも行われなければならず、実効的な監督は非ＥＵ ＡＩＦＭの国の法令により妨げられてはなら

ない。

これらの場合において、かかるＡＩＦＭは、2015年より、通知手続を遵守した場合にパスポート

による利益を享受する。

2015年より、非ＥＵ ＡＩＦＭがパスポート制度に基づき非ＥＵ ＡＩＦを販売しようとする場

合、当該非ＥＵ ＡＩＦＭの担当加盟国の所管官庁と当該非ＥＵ ＡＩＦの所管官庁との間で協力

協定が締結されなければならない。さらに、当該非ＥＵ ＡＩＦの国は、ＦＡＴＦのブラックリス

トに掲載されていないことを要し、当該非ＥＵ ＡＩＦの国、当該非ＥＵ ＡＩＦＭの担当加盟国

および当該非ＥＵ ＡＩＦが販売される加盟国との間で、税務事項に関する実効的な情報交換に係

る協力の取決めが存在しなければならない。

非ＥＵ ＡＩＦＭは、2018年まで、私募制度に基づきＥＵ域内でＡＩＦを販売することができる。

私募制度は、パスポート制度と３年間併存した後、パスポート制度に完全に取って代わられる予

定である。

私募制度に基づきＡＩＦを販売する非ＥＵ ＡＩＦＭは、年次報告書、投資家への開示および規制

当局への報告の要件を遵守しなければならない。さらに、かかるＡＩＦＭは、支配株式の報告要

件ならびにＡＩＦが販売される加盟国、当該ＡＩＦの加盟国および当該ＡＩＦＭの第三国の間に

おける協力協定の存在要件も遵守しなければならない。かかる第三国は、ＦＡＴＦのブラックリ

ストに掲載されていないことを要する。

ＣＳＳＦは、ＡＩＦＭに関するＱ＆Ａ（定期的に更新される。）を公表した。
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Ⅴ．　　　新たな規制

 

１．　　　マネー・マーケット・ファンド規制（ＭＭＦＲ）

 

2017年５月16日、欧州理事会はマネー・マーケット・ファンド（以下「ＭＭＦ」という。）に関

する規制の最終案を採択した。ＭＭＦＲは2017年７月20日に効力を発生し、2018年７月21日より

適用されている。

「ＭＭＦ」の名称の使用を希望する、またはＭＭＦ方針／目的を追求する既存のＵＣＩＴＳまた

はＡＩＦは、遅くとも2019年１月21日までにＭＭＦＲの遵守を示すすべての書類および証拠と共

に、具体的な申請書を所管官庁に提出しなければならない。

ＭＭＦＲの目的は、マネー・マーケット・ファンド（ＭＭＦ）について、その経済に関する資金

調達の役割を確保し、域内市場の信頼性および安定性を維持しながら、将来起こりうる金融危機

に対してより安全かつ回復の速いものになるよう、これに関する規制枠組みの設置を目指すもの

である。

ＭＭＦとは、短期金融商品に投資するＵＣＩＴＳまたはＡＩＦと定義される。ＭＭＦＲは、現行

の規則を補完することを目的としている。つまり、新たな規制の範囲に該当するマネジャーおよ

びファンドは、ＭＭＦに固有の要件およびＵＣＩＴＳ指令またはＡＩＦＭ指令の双方を遵守しな

ければならない。

現在、ＭＭＦは、変動純資産価格（ＶＮＡＶ）ＭＭＦおよび一定純資産価格（ＣＮＡＶ）ＭＭＦ

という２つの種類に分類される。本規制により、低ボラティリティ純資産価格（ＬＶＮＡＶ）Ｍ

ＭＦと称される新たなＭＭＦカテゴリーが導入され、かかるカテゴリーは、既存のＣＮＡＶ ＭＭ

Ｆに取って代わる予定である。

ＭＭＦＲは、ＭＭＦの構造の安定性を確保し、十分に分散されている資産のうち信用力が最も高

いものに投資されることを保証するため、ＭＭＦについて、特に資産構成および資産の評価に関

して、共通の規則を定めている。

また、本規制は、ＭＭＦの流動性を高めるための共通の基準を設定するが、これは、市況が緊張

下にある際に急な買戻請求にも対応できるようにするためである。また、本規制は、投資信託運

用者が投資家の行動を十分理解していることを確保するための共通の規則も定めていて、これに

よって、将来の買戻請求に備えている。本規制は、投資家や監督者に対し、十分かつ透明性のあ

る情報を提供している。

 

２．　　　証券金融取引規制（ＳＦＴＲ）

 

2016年１月12日に発効した証券金融取引規制（以下「ＳＦＴＲ」という。）は、シャドー・バン

キング活動の透明性を高めるための国際的な取組みを受けてのＥＵの対応である。

本規制により導入された措置には、金融市場参加者および非金融市場参加者に対する証券金融取

引に関する新たな報告義務が含まれる。なお、証券金融取引とは、証券貸付取引、レポ取引、現

先取引、ストック・ローン、証券の購入に関連する信用取引およびトータル・リターン・スワッ

プを含むものと定義される。報告すべき詳細には、担保の構成、担保が再利用の目的で利用でき

るかまたは再利用されたか、一日の終了時点での担保の差替えおよび適用されるヘアカットが含

まれる。

ＡＩＦＭおよびＵＣＩＴＳは、トータル・リターン・スワップおよび証券金融取引に関する具体

的なデータを2017年１月13日以降に公表されるＡＩＦおよびＵＣＩＴＳの年次報告書に記載する

ことを義務付けられる。投資家に対する契約前の開示は、2017年７月13日より適用される。
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３．　　　ベンチマーク規制（ＢＭＲ）

 

ＢＭＲは、2016年４月28日に開催された欧州議会の本会議において採択され、2018年１月１日よ

り適用される。

ＢＭＲは、金融商品およびファイナンス契約のベンチマークとして参照される、または投資信託

のパフォーマンス測定のために使用される指標を規定している。本規制は、金融ベンチマークと

して使用されている指標への信用を取り戻し、ベンチマークの規定、策定および使用を調和させ

ることを目的としている。

本規制の主な対象はベンチマーク提供事業者ではあるものの、ＵＣＩＴＳファンドおよびＡＩＦ

Ｍにとっても以下の範囲でベンチマークを使用する場合には無関係ではない。

(a)サブ・ファンドのパフォーマンスを測定する場合

(b)指標または複数の指標の組合せのリターンを追跡する場合

(c)ポートフォリオの資産配分を明確にする場合

(d)成果報酬を計算する場合

監督下にある事業体（ＵＣＩＴＳファンド、ＵＣＩＴＳ管理会社、ＡＩＦＭ等）によるベンチ

マークの使用は、以下の条件に従うものとする。

・提供事業者は、認可されたベンチマーク運営機関または当該規則に規定される同等要件（特に

登録および協力協定）を充足する非ＥＵ提供事業者でなくてはならない。

・ベンチマークが実質的に変更されたか既に提供されなくなった場合に従うべき手順を詳述す

る、（関係当局の請求に応じてそれまたはその更新版が提出可能である）書面での確固たる手

順書を導入しなくてはならない。

ベンチマーク使用における違反は、いずれも罰金を含む一連の行政処分の対象となる。

ＵＣＩＴＳファンドの目論見書の投資対象が、ベンチマークを参照する譲渡性のある証券または

その他投資商品である場合、当該目論見書にはそのベンチマークがＥＳＭＡが実施する登録に含

まれている運営機関により提供されたものかどうかの明確な記載がなされるものとする。2018年

１月１日より前に承認されたＵＣＩＴＳファンドの目論見書は、遅くとも2019年１月１日までの

それぞれの最初の機会にこれらの要件を加えるよう更新しなくてはならない。

ＡＩＦ目論見書の開示またはＡＩＦの投資家が入手可能な情報については言及されていない。

発効および経過規定：

本規則は一般的に2018年１月１日より適用するものとする。ただし、

・発効日である2016年６月30日以前に既にベンチマークを提供した指標提供事業者は、2020年１

月１日までに認可または運営機関としての登録の申請をしなくてはならない。

・未承認または未登録提供事業者は、2020年１月１日までであれば既存ベンチマークの提供を継続

することができる。

ルクセンブルグにおける本規則を施行するベンチマーク法は、2018年４月23日に発効した。

ルクセンブルグのベンチマーク法は、ＣＳＳＦ、または一定の場合にはＣＡＡをベンチマーク規

制の規定が適切に適用されることを確保するための所管官庁に指定する。

ベンチマーク法は、本規則の違反があった場合に広範囲に及ぶ行政処分およびその他の行政措置

を課す権限をＣＳＳＦおよびＣＡＡそれぞれに与える。当該処分は、以下を含むことがある。

（ⅰ）運営機関または利用者に対し、違反を構成する行為を停止し、当該違反を繰り返さないこ

とを求める命令。

（ⅱ）違反により取得した利益または回避した損失の返済。

（ⅲ）公的警告。

（ⅳ）運営機関の認可または登録の取消または停止。
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（ⅴ）運営機関または利用者である事業体において自然人に経営機能を行使することを禁じる一

時的な禁止。

（ⅵ）違反により取得した利益または回避した損失の金額の３倍以上の行政上の過料（但し、当

該金額を決定できる場合に限る。）。

（ⅶ）以下の行政上の過料。

法人については1,000,000ユーロまたは経営機関により承認された入手可能な直近の財務書

類に基づくその法人の年間総売上高の10％のうちいずれか高い方を上限とし、自然人につ

いては500,000ユーロを上限とする。

 

４．　　　証券化規制

 

2017年12月28日、欧州議会および理事会の規則（ＥＵ）2017/2402（以下「本規則」という。）

が、欧州連合官報にて公表された。本規則は、ＥＵにおける証券化に関して既に適用されている

多くの規定（リスク保持、デューディリジェンスおよび開示に関係するものを含む。）を（一部

変更しつつ）再規定する。本規則は、シンプルで透明性があり標準化された（以下「ＳＴＳ」と

いう。）証券化のための新たな枠組みも導入している。本規則は、ＥＵの規制を受ける機関投資

家（保険会社および再保険会社、企業退職引当金のための機関、ＥＵにおいてＡＩＦを運用およ

び／または販売するオルタナティブ投資ファンド運用者、ＵＣＩＴＳ管理会社、組織内で運用さ

れるＵＣＩＴＳ、金融機関および投資会社を含む。）、オリジネーター、スポンサーおよびオリ

ジナル・レンダーならびに証券化のための特別目的会社（以下「ＳＳＰＥ」という。）に適用さ

れる。

 

５．　　　ブレグジットに関する法律

 

連合王国のＥＵからの離脱が予想されるため、ルクセンブルグの立法府は、ルクセンブルグの金

融セクターに関連する２つの法律を新たに採択した。

第一の法律は、合意なきブレグジット（いわゆる「ハード・ブレグジット」）の場合にのみ発効

する。

ハード・ブレグジットの場合において金融の安定を維持し、消費者保護を確保するため、この法

律に従い、とりわけＣＳＳＦに特別な権限が付与される。

ＣＳＳＦは、場合に応じて、ハード・ブレグジット後も、最長で21か月の間、連合王国企業がル

クセンブルグでサービスの提供を継続し、または支店についてはルクセンブルグで営業を継続す

ることを認める旨決定することができる。この権限は、ハード・ブレグジット前に締結された契

約または従前の既存契約に密接に関係するハード・ブレグジット後に締結された契約に限定され

る。ＣＳＳＦに付与されるこれらの救済の権限は、連合王国の金融機関、連合王国の投資会社、

連合王国の決済サービス業者、連合王国の電子マネー事業者ならびに連合王国のＵＣＩＴＳ管理

会社および連合王国のＡＩＦＭに関係する。

第二の法律は、ブレグジットのシナリオ（すなわち、ハード・ブレグジットの場合に限らな

い。）を定めたものである。

この法律に従い、

・連合王国の管理会社を有する連合王国で設立されたＵＣＩＴＳは、管理会社がブレグジット前

に連合王国当局の認可を受けた場合は、ルクセンブルグの個人投資家への販売を最長で12か月

間継続することができる。

・連合王国外の管理会社を有する連合王国で設立されたＵＣＩＴＳは、連合王国外の管理会社が

ブレグジット前にＡＩＦＭとしての認可を受けている場合に限り、ルクセンブルグの個人投資
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家への販売を最長で12か月間継続することができる。これは、連合王国のＵＣＩＴＳファンド

がブレグジット後にＡＩＦとなるためである。

更に、この法律は、ブレグジットの結果として生じるＵＣＩＴＳ、パートⅡファンドまたはＳＩ

Ｆにおける投資規則の潜在的な違反に対処するために、受動的違反の概念を導入する。これらの

ファンドは、離脱の日より前に獲得した持分に関する受動的違反を是正するまでに、最長で12か

月の猶予期間を有する。不適格な投資対象の売却は、金融市場の安定性および投資家の利益に適

切に配慮して行わなければならない。ＵＣＩＴＳおよびパートⅡファンドについては、このほか

に、12か月の最長期間にかかわらず、資産の売却は可能な限り最善の時間的枠組において行なわ

れなければならない旨規定されている。

　　次へ
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別紙Ａ

＜訂正前＞

用語集

 

用　　　語 定　　　義

（中略）

評価時点 ポートフォリオの適用ある評価日における受益証
券１口当たり純資産価格の決定時間

 

＜訂正後＞

用語集

 

用　　　語 定　　　義

（中略）

評価時点 ポートフォリオの適用ある評価日における受益証
券１口当たり純資産価格の決定時間

 

EDINET提出書類

ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー(E31087)

訂正有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

87/93



（注）変更効力発生日以降、本「用語集」は、以下のとおり変更される。

 

用語集

 

用　　　語 定　　　義

ルクセンブルグ投信法または2010年法 2010年12月17日の投資信託に関するルクセンブルグの法

律（随時改訂済）

2013年法 ルクセンブルグのオルタナティブ投資ファンド運用者に

関する2013年７月12日付の法律

管理事務代行会社契約 管理会社および管理事務代行会社との間で1996年４月10

日付で締結され、1997年10月13日に更新された契約（随

時改訂済）

管理事務代行会社 ステート・ストリート・バンク・ルクセンブルグ・エ

ス・シー・エー

オルタナティブ投資ファンド運用会社

またはＡＩＦＭ

ブラックロック・アセット・マネジメント・アイルラン

ド・リミテッド

ＡＩＦＭＤ オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2011年６月

８日付欧州議会および理事会指令2011/61/ＥＵ

ＡＩＦＭＤ規則 欧州共同体（オルタナティブ投資ファンド運用者指令）

規則（2013年ＳＩ257号）

代行銀行 共同貸主のシンジケートの他のメンバーに代わり、コー

ポレート・ローンを管理する一または複数の共同貸主

銀行金融証書 変動金利預金証書および銀行引受手形を含む預金証書な

どの商業銀行または貯蓄貸付組合の債務

ブラックロック・グループ 最終的な持株会社がブラックロック・インクであるブ

ラックロックのグループ会社

ブリッジ・ベース つなぎまたは長期の資金調達を前提に行われる短期融資

営業日 (i）ニューヨークの銀行営業日であり、（ii）ルクセン

ブルグの銀行営業日であり、かつ（iii）日本の金融商品

取引業者の営業日である日、または管理会社の取締役会

が決定し、合理的に実施可能な場合には受益者にあらか

じめ通知するその他の日

当該受益証券の純資産価格の決定の停止または本書に記

載される受益証券の発行の停止の場合を除く。

ＣＤ 譲渡性預金

ＣＤＳＣ 偶発後払販売手数料

ＣＨＦ スイス・フラン

クラス 特定のポートフォリオの受益証券のクラス

ＣＮＡＶ 固定純資産価格
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共同貸主 商業銀行、保険会社、貯蓄金融機関、金融会社またはそ

の他の金融機関から構成される、コーポレート・ローン

の組成、交渉および条件決定を行う貸主

管理業務会社 ブラックロック・オペレーションズ（ルクセンブルグ）

エス・エー・アール・エル

コーポレート・ローン契約 借主および共同貸主との間のコーポレート・ローン契約

コーポレート・ローン 担保付または無担保の、貸付契約により書面化され、か

つ約束手形などの債務証書により書面化される場合もあ

る、優先および劣後の企業向けローン

取引締切時点 ポートフォリオに適用される取引締切時点

保管受託銀行 ステート・ストリート・バンク・ルクセンブルグ・エ

ス・シー・エー

保管契約 管理会社、ＡＩＦＭおよび保管受託銀行間の2019年１月

17日付契約（随時改訂済）

販売契約 管理会社および総販売会社の間の契約（2016年１月18日

効力発生）（随時改訂済）

販売会社 受益証券の販売促進を行い、かつ／または自らの顧客の

ために受益証券を取得する第三者たる販売会社または

ディーラー

米ドル アメリカ合衆国ドル

新興市場 経済水準および／または資本市場の発展水準が低い状態

を示す、水準以下の未開発の国の市場。ポートフォリオ

にとって発展途上または開発途上と分類される市場や国

は、変更されるものであり、限定されないが、オースト

ラリア、カナダ、日本、ニュージーランド、アメリカ合

衆国および西ヨーロッパ以外の国または地域を含むこと

がある。

ユーロ 欧州経済通貨同盟の共通通貨

フィッチ フィッチ・インベスターズ・サービス・インクおよび／

またはフィッチＩＢＣＡインク

ＦＣＰ ファンド（以下に定義する。）またはその他の証券の共

同所有者

ＦＰＯ 英国の2000年金融サービス・市場法（金融促進）および

2001年命令

ファンド ブラックロック・グローバル・インベストメント・シ

リーズ

ファンド・オブ・ファンズ 実質的にすべての資産を一つまたは複数の他のファンド

に投資するファンド（フィーダー・ファンドであること

がある。）
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政府証券 ＯＥＣＤの全加盟国である国の政府を含むがこれらに限

定されない主権を有する政府が発行しもしくは元本およ

び利息について保証する、かつ当該政府の全面的な信用

により支援されている債務証券

政府機関債 政府支援企業および一部の国際機関が発行する債務証券

で、政府の直接債務ではないが、様々な形態の政府支援

または政府機関もしくは企業による保証を伴うもの。政

府はこれらの機関に対し財政支援を提供する義務がある

場合もない場合もある。

機関投資家 2010年法に規定された、機関投資家の適格性および適合

性要件を充足する機関投資家

投資顧問会社 本書に記載されるＡＩＦＭが任命する投資顧問会社

投資適格 S＆Pによって付与される「ＡＡＡ」、「ＡＡ」、「Ａ」

もしくは「ＢＢＢ」、またはムーディーズによって付与

される「Ａａａ」、「Ａａ」、「Ａ」もしくは「Ｂａ

ａ」の上位４位の格付カテゴリー

インベスター・サービス・センター ディーリングおよびインベスター・サービス業務を行う

ブラックロック・インベストメント・マネジメント（Ｕ

Ｋ）リミテッド（または当該業務を随時遂行するその他

ブラックロックのグループ会社）

日本における代行協会員 受益証券１口当たり純資産価格の日本における公表およ

び日本証券業協会に対する関係での事務的業務の他の販

売会社への提供を担当する、管理会社により選任された

日本証券業協会の協会員

日本における販売会社 販売会社の関連会社を含む選任された日本の販売会社

円 日本円

組入証券の貸付 ブローカー、ディーラーおよび金融機関に対するポート

フォリオの純資産価額の20％を超えない組入証券の貸

付。組入証券の当該借主は、現金、政府証券もしくは政

府機関証券（SMMFの場合にはアメリカ政府証券またはア

メリカ政府機関証券）、または現金および／もしくは当

該証券の組合せによってポートフォリオに対する担保を

設定しなければならず、またその公正な時価が常に借入

証券の価額の100％以上となるよう当該担保を維持するこ

とに同意しなければならない。当該貸付は、クリアスト

リーム・インターナショナル、ユーロクリアまたはその

他の公認の証券決済機構または電信為替システム（アメ

リカ合衆国連邦準備資金電信為替システムを含む。）を

通じて行われる。

管理会社 ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパ

ニー・エス・エー

約款 各受益者が受益証券取得時に合意する管理会社および保

管受託銀行間の契約であるファンドの約款（随時改訂

済）

ＥＵ加盟国 欧州連合の加盟国
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ＭＭＦ マネー・マーケット・ファンド

ＭＭＦ規則 マネー・マーケット・ファンドに関する2017年６月14日

付欧州議会および理事会の規則（ＥＵ）2017／1131およ

び同規則に基づき公布される委任規則

短期金融商品 指令2009／65／ＥＣ第２条第１項(o)に定義される短期金

融商品および委員会指令2007／16／ＥＣ第３条に規定さ

れる商品

マネー・マーケット受益証券 スーパー・マネー・マーケット・ファンドの受益証券

ムーディーズ ムーディーズ・インベスター・サービシズ・インク

純資産価格 本書および再登録済約款の第11条に従い計算される純資

産価格

ＯＥＣＤ 経済共同開発機構

ＯＥＣＤ政府証券 ＯＥＣＤの全加盟国の政府またはその機関、企業もしく

は下部組織が発行または保証する証券

募集価格 受益証券の適用ある各クラスの募集価格

ＰＮＣグループ 最終持株会社がＰＮＣファイナンシャル・サービシズ・

グループ・インコーポレーテッドであるＰＮＣのグルー

プ会社

ポートフォリオ ファンドの個別投資ポートフォリオまたはサブ・ファン

ド

総販売会社 ブラックロック・インベストメント・マネジメント（Ｕ

Ｋ）リミテッド

英文目論見書 随時、改正、変更、補足される英文目論見書

登録・名義書換事務代行会社 Ｊ.Ｐ. モルガン・バンク・ルクセンブルグ・エス・エー

レポ取引 ポートフォリオが一定価格で有価証券を購入し、同時に

それより高い価格で売主に当該有価証券を売却すること

を約する優良取引相手方との（満期までの残存期間が397

日を超える場合がある）取引。レポ取引は、レポ取引の

裏付けとなる担保の価額が、レポ取引に関して発生した

経過利息を含み、少なくとも買戻価格と常に同額であ

り、日々値洗される旨を規定する。取引相手方が破産

（またはその他の債務超過関連手続を開始）した場合、

ポートフォリオは、現金の回収に遅れる場合がある。

リバース・レポ取引 ポートフォリオが保有する証券を合意した価格、期日お

よび利払いで買い戻す合意のもとで、当該証券を売却す

る優良取引相手方との取引。

Ｓ＆Ｐ Ｓ＆Ｐグローバル・レーティング

ＳＥＣ アメリカ合衆国証券取引委員会

ＳＭＭＦ スーパー・マネー・マーケット・ファンド

EDINET提出書類

ブラックロック・ファンド・マネジメント・カンパニー・エス・エー(E31087)

訂正有価証券届出書（外国投資信託受益証券）

91/93



用　　　語 定　　　義

名義書換事務代行会社 Ｊ.Ｐ. モルガン・バンク・ルクセンブルグ・エス・エー

ＵＣＩ 投資信託（Undertaking for Collective Investment）

ＵＣＩＴＳ 譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（指令

2009／65／ＥＣ（随時改訂済））

ＥＵ 欧州連合

受益証券 文脈上、別段の解釈がされない限り、種々のクラスで発

行することができるポートフォリオの共有持分型証券

各ポートフォリオにつき現在入手可能な受益証券は、本

書に記載されるとおりである。

受益者 受益証券の保有者として登録されている者または文脈上

特定のクラスの受益証券の保有者として登録されている

者

米国 アメリカ合衆国

アメリカ合衆国証券 アメリカ合衆国政府により発行され、元本および利息に

ついて保証され、アメリカ合衆国の全面的な信頼と信認

によって支援されている債務証券

アメリカ合衆国政府機関債 アメリカ合衆国政府により支援される企業、連邦政府機

関および一部の国際機関が発行する債務証券で、アメリ

カ合衆国の直接債務ではないが、様々な形態のアメリカ

合衆国政府支援またはアメリカ合衆国もしくは企業によ

る保証を伴う債務証券

アメリカ合衆国政府は、これらの機関に財政支援を提供

する義務がある場合もない場合もある。

米国人 1933年米国証券法（随時修正済）に基づくレギュレー

ションＳに規定される米国居住者またはその他の者およ

び約款に随時追補される者

評価日 本書に別途記載されないかぎり、受益証券１口当たり純

資産価格が決定される日で、各営業日

評価時点 ポートフォリオの適用ある評価日における受益証券１口

当たり純資産価格の決定時間

加重平均残存期間またはＷＡＬ 各資産の関連する保有分を反映した、マネー・マーケッ

ト・ファンドのすべての原資産の法的な満期までの平均

期間

加重平均満期またはＷＡＭ 各資産の関連する保有分を反映した、マネー・マーケッ

ト・ファンドのすべての原資産の法的な満期までの平均

残存期間、またはこれより短期の場合は、次回の短期金

融市場金利の調整までの平均期間
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別紙Ｂ

＜訂正前＞

証券金融取引に関する情報開示書

（中略）

＊＊＊　ＷＩＰはフィーダー・ファンドであり、その投資先のマスター・ファンドは、ＴＲＳおよびＣＦＤへの最大25％（予

想：０－10％）の投資およびレポ取引への40％（予想：０％）の投資を許容されている。

 

＜訂正後＞

証券金融取引に関する情報開示書

（中略）

＊＊＊　ＷＩＰはフィーダー・ファンドであり、その投資先のマスター・ファンドは、ＴＲＳおよびＣＦＤへの最大25％（予

想：０－10％）の投資およびレポ取引への40％（予想：０％）の投資を許容されている。

（注）変更効力発生日以降、上記の表および注釈は、以下のとおり変更される。

 

ポートフォリオ名
ＴＲＳおよびＣＦＤ

（総額＊）
レポ取引 マージン・レンディング

 
純資産価額の割合の
最大値／予想値（％）

純資産価額の割合の
最大値／予想値（％）

純資産価額の割合の
最大値／予想値（％）

グローバル・アロケーショ
ン・ポートフォリオ（ＧＡ
Ｐ）＊＊

０／０ ０／０ ０／０

世界株式インカム・ポート
フォリオ（ＧＥＩＰ）

０／０ ０／０ ０／０

インカム・ストラテジー・
ポートフォリオ（ＩＳＰ）

５／３ ０／０ 10／５

スーパー・マネー・マーケッ
ト・ファンド（ＳＭＭＦ）

０／０ 50／20－50＊＊＊ ０／０

ワールド・インカム・ポート
フォリオ（ＷＩＰ）＊＊＊＊

０／０ ０／０ ０／０

＊　　　　上記の合計の範囲内で、ＣＦＤおよびＴＲＳに対するポートフォリオのエクスポージャーは変化する。ＣＦ

ＤおよびＴＲＳに対するエクスポージャーに関する詳細情報は、管理会社の登記上の事務所にて取得可能で

ある。

＊＊　　　ＧＡＰはフィーダー・ファンドであり、その投資先のマスター・ファンドは、ＴＲＳおよびＣＦＤへの最大

25％（予想：15％）の投資およびレポ取引への50％（予想：０％）の投資を許容されている。

＊＊＊　　ＳＭＭＦは、リバース・レポ取引にのみ投資することができる。

＊＊＊＊　ＷＩＰはフィーダー・ファンドであり、その投資先のマスター・ファンドは、ＴＲＳおよびＣＦＤへの最大

25％（予想：０－10％）の投資およびレポ取引への40％（予想：０％）の投資を許容されている。
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