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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

２ 作成の基準（続き） 

 

（ｃ）見積りおよび判断の利用（続き） 

 

会計方針を適用する上で見積りに不確実性が伴うおよび重大な判断を要する重要な分野であって、財

務諸表に計上された金額に対する影響が最も大きいものに関する情報は注記４および5に記載されて

いる。 

 

（ｄ）未適用の新会計基準および解釈指針 

 

多数の新会計基準および既存の会計基準の改訂が2021年９月１日より後に開始する年次期間につい

て発効しており、早期適用が認められているが、これらの新会計基準または改訂基準が本シリーズ・

トラストの財務諸表に重大な影響を及ぼしていないため、本シリーズ・トラストは本財務諸表の作成

に際し早期適用していない。 

 

３ 重要な会計方針 

 

以下に掲げる重要な会計方針は、本シリーズ・トラストが継続的に適用してきたものである。 

 

（ａ）金融資産および金融負債 

 

（ⅰ）認識 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債は、本シリーズ・トラストが当該商品

の契約上の条項に対する当事者となる日である約定日に当初認識される。その他の金融資産および

金融負債は、その発生日に認識される。 

 

金融負債は、一方の当事者が履行しない限り、または契約がIFRS第９号の適用を免除されていない

デリバティブ契約でない限り、認識されない。 

 

（ⅱ）分類 

 

金融資産の分類 

 

当初認識時において、本シリーズ・トラストは金融資産を、償却原価で測定する金融資産または

FVTPLで測定する金融資産として分類している。金融資産は、下記の両方の条件を満たし、かつFVTPL

に指定されていない場合、償却原価で測定される。 

 

ⅰ）当該金融資産は、契約上のキャッシュ・フローを回収するために資産を保有するという目的の

事業モデルの範囲内で保有される。 

 

ⅱ）当該金融資産の契約条件に基づいて、元本および元本残高に対する利息の支払いのみ（SPPI）

に相当するキャッシュ・フローが特定の期日に発生する。 
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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ａ）金融資産および金融負債（続き） 

 

（ⅱ）分類（続き） 

 

金融資産の分類（続き） 

 

本シリーズ・トラストの他のすべての金融資産は、FVTPLで測定される。金融資産は、下記のいずれ

かに該当する場合、純損益を通じて公正価値で測定される。 

 

ⅰ）その契約条件は、指定期日における元本残高の元利（SPPI）支払いだけのキャッシュ・フロー

をもたらさない。 

 

ⅱ）契約上のキャッシュ・フローの回収、または契約上のキャッシュ・フローの回収および（金融

資産の）売却の双方のいずれかを目的とする事業モデルの範囲内で保有されていない。 

 

ⅲ）当該金融資産をFVPL以外の基準で測定したとすれば、資産もしくは負債の測定または利益もし

くは損失の認識に際して測定上または認識上の不整合性が生じる可能性があるが、FVPLで測定

すればそのような不整合性を回避または大幅に低減しうる場合において、当該金融資産をFVPL

により測定することが当初認識時に取消不能の形で指定されている。 

 

契約上のキャッシュ・フローがSPPI要件を満たすか否かの評価において、本シリーズ・トラストは

当該金融商品の契約条件を考慮する。具体的には、契約上のキャッシュ・フローの時期または金額

に変更を生じうる契約条件が当該金融資産に含まれるため当該金融商品がSPPI要件を充足しない

のではないかといった点を評価する。本シリーズ・トラストは、以下を考慮してこの評価を行う：

 

- キャッシュ・フローの金額または時期に変更をもたらす偶発的な事象 

- レバレッジ機能 

- 期限前償還および期間延長機能 

- 特定の資産からのキャッシュ・フローに対する当該ファンドの請求を制限する条件（例えば、ノ

ンリコース特性）、ならびに 

- 金銭の時間的価値の判断を修正させる特性（例えば、金利の定期的見直し）。 

 

本シリーズ・トラストには２つの事業モデルがあると判断している。 

 

- 回収目的の事業モデル：これは、現金、未収利息および未決済取引債権およびその他の資産を含

む。これらの金融資産は、契約上のキャッシュ・フローを回収する目的で保有している。 
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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ａ）金融資産および金融負債（続き） 

 

（ⅱ）分類（続き） 

 

金融資産の分類（続き） 

 

- その他の事業モデル：これは、負債性金融商品およびデリバティブ金融商品への投資を含む。こ

れらの金融資産の管理およびパフォーマンスの評価は、頻繁な売買の中での公正価値ベースで行

われる。 

 

金融資産を保有する事業モデルの目的を評価する上で、本シリーズ・トラストは事業の管理方法に

ついて関連するすべての情報を考慮する。それらには以下が含まれる： 

 

- 文書化された投資戦略およびその戦略の実際の実行。これには以下が含まれる：契約上の受取利

息を稼得すること、特定の金利プロファイルを維持すること、金融資産のデュレーションと関連

する負債もしくは予想キャッシュ・アウトフローのデュレーションをマッチングさせること、ま

たは資産の売却を通じてキャッシュ・フローを実現することに投資戦略が重点を置いているかど

うか 

- ポートフォリオのパフォーマンスがいかに評価され、本シリーズ・トラストの運営者に報告され

るか 

- 事業モデル（およびその事業モデルが保有する金融資産）のパフォーマンスに影響を及ぼすリス

ク、ならびにこれらのリスクがいかに管理されるか 

- 投資運用会社がいかに報酬を受けるか（例えば、報酬が運用されている資産の公正価値または回

収された契約上のキャッシュ・フローに基づくか）、ならびに 

- 過去の期における金融資産の売買の頻度、数量および時期、そのような売買の理由ならびに将来

の売買活動予想。 

 

認識の中止の要件を満たさない取引による金融資産の第三者への譲渡は、ビジネスモデル評価の目

的上売却とは見なされない。これは、本シリーズ・トラストがかかる資産の認識を継続することと

整合的である。 

 

本シリーズ・トラストは金融資産を下記のように分類した。 

 

- FVTPLに指定された金融資産 

・ 負債性金融商品への投資  

・ デリバティブ金融商品 

 

- 償却原価で測定する金融資産 

・ 現金、未収利息およびその他の資産。これらは、現在市場における公表価格のない、固定額

のまたは決定可能な金額の支払いが発生する、非デリバティブ金融資産をいう。 
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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ａ）金融資産および金融負債（続き） 
 
（ⅱ）分類（続き） 
 
金融負債の分類 
 

本シリーズ・トラストは金融負債を下記のように分類した。 
 

- トレーディング目的で保有する金融負債 

・ デリバティブ金融商品 
 

- 償却原価で測定する金融負債 

・ 未払費用 

 

（ⅲ）測定 
 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債は、公正価値により当初測定を行い、

その取引費用は包括利益計算書に認識する。純損益を通じて公正価値で測定しない金融資産および

金融負債は、公正価値に取得または発行に直接起因する取引費用を加算した金額により当初測定を

行う。 
 

当初の認識の後、純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債に分類されるすべて

の金融資産および金融負債は、公正価値により測定し、その公正価値の変動は包括利益計算書に認

識する。 
 

純損益を通じて公正価値で測定する金融資産および金融負債以外の金融資産および金融負債につ

いては、実効金利法を使用した償却原価で測定し、減損がある場合にはこれを控除する。これらの

商品は短期間または直ちに決済されるため、かかる測定値は公正価値に近似しているものと認めら

れる。 
 

「公正価値」とは、測定日における市場参加者間の秩序ある取引により行われる資産の売却により

受領する価格または負債の移転のために支払う価格である。 

入手可能な場合、本シリーズ・トラストは金融商品の公正価値を、活発な市場における当該金融商

品の公表価格を用いて測定する。活発な市場とは、公表価格が容易にかつ定期的に入手可能であり、

当該公表価格が独立当事者間で実際に経常的に発生する市場取引を表す市場をいう。ある金融商品

の市場が活発でない場合、本シリーズ・トラストはその公正価値を受託会社が合意した評価手法を

用いて求める。評価手法には、知識を有する自発的な当事者による直近の独立対等な取引（参照可

能な場合）を用いるもの、実質的に同一である他の金融商品の現在の公正価値を参照するものおよ

びその他の価格決定モデルが含まれる。また上記に代わる方法として、信頼できる価格設定者（価

格設定機関等）または債券／デットマーケットメーク業者の気配値を用いて公正価値を決定するこ

とも考えられる。価格設定者から入手した仲介業者の価格は気配値である可能性があり、実行可能

でないまたは拘束力がない可能性がある。本シリーズ・トラストは、利用する価格設定者の数と質

については、判断および見積りを用いて決定する。 
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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ａ）金融資産および金融負債（続き） 

 

（ⅲ）測定（続き） 

 

負債性金融商品の売却による実現損益は、加重平均原価法を用いて計算される。未実現損益は、報

告期間の期首における金融商品の帳簿価額または購入時の取引価格と同期間の期末における帳簿

価額との差額を示す。投資の実現および未実現損益は、包括利益計算書に計上される。 

 

（ⅳ）負債性金融商品への投資 

 

本シリーズ・トラストは、本シリーズ・トラストの募集書類に従って、特定の価格決定手法により

価格が決定されるCATボンドへの投資を保有する。CATボンドの価値評価は、以下の仲介業者4社から

受領する価格のみに基づいて行われる：Swiss Re Capital Markets、Aon Securities Inc.、Willis 

Towers Watson SecuritiesおよびGC Securities。CATボンドの価格は、それらの仲介業者の平均中

値（買呼値と売呼値の平均値から算定）に基づいて算定される。平均中値に対する平均売呼値と平

均買呼値の合計の乖離率が5％以上である場合、当該債券は平均買呼値を用いて評価する。 

 

（ⅴ）デリバティブ金融商品への投資 

 

本シリーズ・トラストは為替予約契約によるデリバティブ金融商品への投資を行っている。為替予

約契約の公正価値は、契約レートと該当の予約レート間の為替差額である。 

 

（ⅵ）減損 

 

IFRS第９号は、本シリーズ・トラストが償却原価で測定された金融資産に対する予想信用損失（ECL）

のための損失引当金を認識することを求める。 

 

2022年８月31日時点で、ECLモデルの範囲に含まれない償却原価で測定された金融資産として、本シ

リーズ・トラストは現金、未収利息およびその他の資産を保有していた。したがって、IFRS第９号

の減損要件の適用は、本シリーズ・トラストの財務諸表に重大な影響を及ぼすものではない。 
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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ａ）金融資産および金融負債（続き） 

 

（ⅶ）認識の中止 

 

本シリーズ・トラストは、金融資産から生じるキャッシュ・フローに対する契約上の権利が消滅し

た場合または金融資産を譲渡し、かかる譲渡がIFRS第９号の認識の中止要件を満たす場合、当該金

融資産の認識を中止する。 

 

本シリーズ・トラストは、金融負債に係る契約上の債務が履行もしくは解除されたまたは終了した

場合、当該金融負債の認識を中止する。 

 

（ｂ）現金 

 

現金は、国際的な金融機関の当初満期が３カ月以内の当座預金口座に預け入れている金額である。 

 

（ｃ）金融商品の相殺 

 

金融資産および金融負債の認識金額分について本シリーズ・トラストが法的な相殺権を有しており、

かつ本シリーズ・トラストが差額のみを決済する意図または資産の換価と負債の決済を同時に行う意

図を有している場合に限り、当該金融資産と金融負債を相殺し、財政状態計算書において相殺後の額

を報告する。本財務諸表に適用される様式では、財政状態計算書の金融資産および金融負債の総額が

示される。一方、金融資産および金融負債の相殺および純額は、注記５－金融資産および金融負債の

相殺に基づき示される。 

 

（ｄ）未決済取引債権 

 

未決済取引債権は、財政状態計算書日現在、売却済みであるが未決済の投資に係る債権の金額を表す。

 

（ｅ）費用 

 

すべての営業費用は、包括利益計算書において、発生主義により認識される。 

 

（ｆ）現金に係る利息収入 

 

現金に係る利息収入は、実効金利法による期間比例ベースで認識される。 
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東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ｇ）FVTPLで測定した金融商品からの純損益 

 

FVTPLで測定した金融商品からの純利益には、負債性金融商品投資純（損失）利益、デリバティブ金融

商品に係る純利益および受取利息が含まれ、これらは包括利益計算書においてそれぞれ独立して開示

されている。FVTPLで測定した金融商品からの実現純損益は、加重平均原価法によって算定されてい

る。 

 

負債性金融商品投資純（損失）利益は、すべての実現および未実現の公正価値の変動から構成される。

FVTPLで測定した金融商品からの実現損益は、金融商品の原価とそれらの売却取引における決済価格

との差額を示す。 

 

未実現損益は、報告期間の期首における金融商品の帳簿価額または当該金融商品を同期間中に購入し

た場合はその取引価格と同期間の期末における帳簿価額との差額を示す。 

 

外貨建ての投資その他の資産および負債は、評価日に米ドルに換算される。外貨建ての有価証券の購

入および売却ならびに収益と費用の項目は、各取引の実行日に米ドルに換算される。 

 

外貨建て投資およびその他の外貨建て取引に係る為替変動から生じた実現正味為替差損益の報告額

は、それぞれ包括利益計算書の投資に対する純損益および外貨建取引に係る為替差損益（純額）に含

まれている。 

 

（ｈ）解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産 

 

受託会社は本シリーズ・トラストの受益証券保有者のために、マスター信託約款と付録の規定に従い、

本シリーズ・トラストの資産を信託基金で保有する。本シリーズ・トラストは、発行する金融商品を

その契約条件の実質的内容に応じて金融負債または資本性金融商品に分類している。本シリーズ・ト

ラストは２つのクラスの解約可能受益証券を発行している。これらは本シリーズ・トラストの金融商

品のうちの最も劣後するクラスであり、２つのクラスはすべての重要な点において同順位である。こ

れら２つのクラスは、通貨、ポートフォリオ資産、分配率および最低発行額を除き、同一の条件に従

う。解約可能受益証券は、受益者に、各買戻日および本シリーズ・トラストの清算時における各自の

持分割合に応じた本シリーズ・トラストの純資産の価値に対応する現金による買戻しを要求する権利

を提供する。 

 

金融商品の各クラスの条項に差異があることから、IAS第32号に従い、本シリーズ・トラストの解約可

能受益証券は金融負債に分類されている。この負債は、本シリーズ・トラストが買戻時に支払う義務

のある金額により測定される。かかる金額は本シリーズ・トラストの募集書類に従って計算される取

引上の純資産価値に基づいている。 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

３ 重要な会計方針（続き） 

 

（ｉ）受益証券１口当たり純資産価格 

 

本シリーズ・トラストの１口当たり純資産価格は、マスター信託約款に従って、各クラスの解約可能

受益証券の受益者に帰属する純資産の総額を、各クラスの発行済受益証券口数で除することによって

算定される。 

 

（ｊ）税金 

 

本シリーズ・トラストはケイマン諸島における所得、利益またはキャピタルゲインに対する税の支払

を免除されている。本シリーズ・トラストは、ケイマン諸島総督より、本トラストの設立日から50年

間、所得、利益またはキャピタルゲインに課される現地のあらゆる税金を免除するとの保証を得てい

る。したがって、本財務諸表に所得税引当金は計上されていない。 

 

（ｋ）分配 

 

分配を受ける資格のある受益者への分配は、包括利益計算書において、発生主義により認識される。

 

４ 財務リスク管理 

 

本シリーズ・トラストの投資ポートフォリオはCATボンドその他の保険連動証券への投資および通貨フ

ォワードで構成される。本シリーズ・トラストの投資活動は、投資先の金融商品および金融市場に関連

する様々な種類のリスクに対するエクスポージャーを抱える。本シリーズ・トラストがエクスポージャ

ーを抱える財務リスクのうち、最も重要な種類のものは、市場リスク、信用リスクおよび流動性リスク

である。財政状態計算書作成日の時点で保有する金融商品の内容と残高、および本シリーズ・トラスト

が採用しているリスク管理ポリシーについて、以下に記載する。 

 

（ａ）市場リスク 

 

市場リスクは、損失および利益の両方の可能性を持ち、価格リスク、為替リスクおよび金利リスクを

含む。 

 

本シリーズ・トラストの運用リスク管理戦略は、募集書類に記載された投資目標および投資制限に基

づいて実行される。本シリーズ・トラストは、主にCATボンドへの投資（ただし、その他の保険連動証

券への投資も行う）を通じて投資家にインカムゲインを提供するよう努めるものである。本シリーズ・

トラストのポートフォリオの投資対象を選択するにあたり、副投資運用会社は以下の要因を考慮す

る。 

 

・ 自ら行うCATボンドおよび関連市場（CATボンドのトレンド、再保険市場および当該セクターの投

資トレンドを含むがこれらに限定されない）の分析 

 

・ 各CATボンドのリスク特性（地震およびハリケーンを含むがこれらに限定されない） 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

４ 財務リスク管理（続き） 

 

（ａ）市場リスク（続き） 

 

・ 各CATボンドの地域特性およびスプレッド水準  

 

上記の要因に加えて、副投資運用会社は、可能な限り、日本に関連するリスクに晒されるCATボンドへ

の投資を避けるように負債性金融商品を運用する。 

 

副投資運用会社は、CATボンドの市場全体の危険の種類や地理的特性を考慮しつつ、本シリーズ・トラ

ストの投資対象とするCATボンドの危険の種類または地理的特性を分散化するよう努める。直接投資

を通じて本シリーズ・トラストがそのエクスポージャーを獲得するCATボンドは、一般に、特定目的ビ

ークル（以下、「SPV」という）が発行する非レバレッジ型の仕組債である。各SPVは定義された事象

の発生についてのリスクを負い、CATボンドの発行を通じて当該エクスポージャーの全額をカバーす

る資金を調達する。これにより、スポンサーとの間で締結されるリスク移転契約から発生するリスク

を担保し、かかるリスクを直接移転する。 

 

投資運用会社は、以下の通貨フォワードを締結することで、受益者のために為替変動リスクをヘッジ

するよう努める。 

 

・ 米ドル（年２回）クラスに関して、投資運用会社は、米ドル（年２回）クラスのUSD（すなわち、

当該受益証券の通貨）のUSD以外の通貨に対する為替変動エクスポージャーをヘッジするための

戦略を実施する。 

 

・ 円（年２回）クラスに関して、投資運用会社は、円（年２回）クラスのJPY（すなわち、当該受益

証券の通貨）のJPY以外の通貨に対する為替変動エクスポージャーをヘッジするための戦略を実

施する。 

 

副投資運用会社は、CATボンドのリスク特性の指標となる指数に対する差異を月次ベースで監視する。

副投資運用会社が用いるベンチマーク指数は、スイス・リー・グローバルCATボンドパフォーマンス指

数トータルリターンである。 

 

副投資運用会社は、本シリーズ・トラストの投資を本シリーズ・トラストの投資目標および戦略に従

って管理するが、その際、本シリーズ・トラストの資産の使用または投資が本シリーズ・トラストの

投資制限に抵触することを防止するための必要かつ経済的に合理的な措置を講じる。投資運用会社

は、社内で作成し定期的に更新する運用ガイドラインに従って運用活動を行う。管理会社は、受託会

社に対し、通常の業務の範囲外の事象の発生または状況の結果要求される運用意思決定またはその他

の運用活動に関する助言を行う。 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

４ 財務リスク管理（続き） 

 

（ａ）市場リスク（続き） 

 

（ⅰ）価格リスク 

 

価格リスクとは、個別投資またはその発行会社に固有の要因によるか、当該市場で取引される全商

品に影響を及ぼす要因によるかを問わず、市場価格の変動の結果として、投資の価値が変動するリ

スクを指す。 

 

本シリーズ・トラストが保有する投資の価値は公正価値で測定され、それに伴う公正価値の変動は

包括利益計算書において認識されるため、市場環境におけるすべての変動は、解約可能受益証券の

受益者に帰属する純資産および解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産の変動に直接的な影

響を及ぼす。 

 

本シリーズ・トラストの投資（主にCATボンドへの投資）は、変動金利証券として発行されるもので

あり、投資家は指定された指数に対する所定のスプレッド（または通常短期マネー・マーケット・

ファンドに投資される高品質担保からのリターン）を受領する。このような指数（または担保から

のリターン）は、その時点での短期金利に基づいて定期的に改定される。CATボンドの価格は、投資

家が得るスプレッドと逆相関がある。また当該スプレッドは、モデルにより算定される期待損失お

よび危険ゾーン、リスク認識、市場トレンド、経済的混乱等その他の市場要因の関数である。 

 

以下の表は、本シリーズ・トラストが保有する負債性金融商品の2022年８月31日および2021年８月

31日現在の集中状況を示す。 

 

2022年８月31日   

 市場価値 

全体に対する 

比率（％） 

 USD  

国*   

英国 247,497 2.28 

アイルランド 500,299 4.60 

バミューダ 8,163,945 75.05 

ケイマン諸島 1,227,524 11.28 

シンガポール 738,549 6.79 

合計 10,877,814 100.00 
 

*国別の分類は設立国に基づく。 

   



－ 29 － 

東京海上・CATボンド・ファンド 

財務諸表 

2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

４ 財務リスク管理（続き） 

 

（ａ）市場リスク（続き） 

 

（ⅰ）価格リスク 

 

2021年８月31日   

 市場価値 

全体に対する 

比率（％） 

 USD  

国*   

英国 1,016,640 5.58 

アイルランド 891,051 4.89 

バミューダ 14,069,868 77.20 

ケイマン諸島 1,491,874 8.18 

シンガポール 502,800 2.76 

その他 252,912 1.39 

合計 18,225,145 100.00 
 

*国別の分類は設立国に基づく。 

 

一般に、例えば米国のハリケーンのような特定の地域における特定の大災害のリスクへの集中がみ

られる。これは、CATボンドのリスク全体の中の高い割合を占める。したがって、これらの事象が発

生した場合、これらのCATボンドの価格は大幅に下落する可能性があり、本シリーズ・トラストに多

額の損失が発生する可能性がある。 

 

本シリーズ・トラストの投資は、以下の危険に集中している。 

 

2022年８月31日   

 市場価値 

全体に対する比率

（％） 

 USD  

危険   

複合危険 5,379,294 49.45 

地震 1,734,764 15.95 

洪水 472,125 4.34 

パンデミック 739,575 6.80 

風災 2,552,056 23.46 

合計 10,877,814 100.00 
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（ａ）市場リスク（続き） 

 

（ⅰ）価格リスク（続き） 

 

2021年８月31日   

 市場価値 

全体に対する 

比率（％） 

 USD  

危険   

複合危険 10,702,301 58.72 

地震 3,604,446 19.78 

洪水 486,978 2.67 

パンデミック 990,691 5.44 

風災 2,191,648 12.02 

山火事 249,081 1.37 

合計 18,225,145 100.00 

 

本シリーズ・トラストは、本シリーズ・トラストの投資方針に従って主にCATボンドに投資してい

る。副投資運用会社が本シリーズ・トラストに適用するリスク管理の枠組みは以下の３つのリスク

監視活動から構成される：（１）単一のCATボンドのウェートが本シリーズ・トラストの最新の純資

産価値の10％を超えないよう行う日次監視、（２）単一の債券発行体のウェートが本シリーズ・ト

ラストの最新の純資産価値の35％を超えないよう行う日次監視、および（３）１％水準での年次バ

リューアットリスク指標（VaR）の月次計算。 

 

2022年８月31日現在、本シリーズ・トラストの１％水準での年次VaRは4,214,762米ドル（2021年：

6,112,647米ドル）である。これは、100年に１度の確率で発生する最大損失額を表す。 

 

近年、CATボンドにおいて、スポンサー（保険会社や再保険契約のカウンターパーティ等）および発

行体の集中が顕著になってきている。自然大災害が発生した場合にCATボンドの元本の一部または

全額が毀損する可能性に加え、このようなエクスポージャーの集中状況の結果、本シリーズ・トラ

ストは、より幅広い業種および発行体に投資する分散化したファンドに比べてより多額の損失が発

生する可能性がある。 

 

2022年８月31日現在、単一の負債性金融商品および発行体であって、それぞれ解約可能受益証券の

受益者に帰属する純資産の10％および35％を超えるものはない（2021年：なし）。 
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４ 財務リスク管理（続き） 

 

（ａ）市場リスク（続き） 

 

（ⅱ）金利リスク 

 

本シリーズ・トラストは有利子金融資産および金融負債を保有することから、財政状態およびキャ

ッシュ・フローへの市場金利水準の変動の影響に関連するリスクに晒される。一般に、固定金利証

券の金利リスクは変動金利証券よりも高い。したがって、金利上昇局面では、固定金利証券の価値

は変動金利証券に比べてより大きく下落する。名目金利が上昇するにしたがって、本シリーズ・ト

ラストの価値は下がる可能性が高い。名目金利は、実質金利と期待インフレ率の合計値として記述

することができる。 

 

固定金利証券およびデュレーションの長い変動金利証券は、金利の変動に対する感応度がより高

く、通常デュレーションの短い証券よりも高いボラティリティを示す。 

 

一般に、CATボンドは通常、変動金利証券として発行される。こうした証券の利率は金利の変動にあ

る程度連動しているため、金利の変動に対する感応度は比較的低くなる。しかしながら、裏付資産

である短期金融市場商品の残存期間から一定の軽微な金利リスクが発生する。 
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2022年８月31日 １カ月未満 １カ月～１年 １年～５年 ５年超 無利息 合計 
 USD USD USD USD USD USD 
       

資産       
負債性金融商品への投資、 
公正価値  6,859,112 4,018,702 － － － 10,877,814 
デリバティブ金融商品、 
公正価値 － － － － 8,152 8,152 

未収利息 － － － － 142,229 142,229 
現金 420,302 － － － － 420,302 

       

資産合計 7,279,414 4,018,702 － － 150,381 11,448,497 

       

負債       
デリバティブ金融商品、 
公正価値 － － － － 177,061 177,061 
未払費用  － － － － 77,346 77,346 

       
負債合計（解約可能受益 
証券の受益者に帰属する 
純資産を除く） － － － － 254,407 254,407 

金利感応度ギャップ合計 7,279,414 4,018,702 － － (104,026) 11,194,090 

 

 
2021年８月31日 １カ月未満 １カ月～１年 １年～５年 ５年超 無利息 合計 
 USD USD USD USD USD USD 

       
資産       
負債性金融商品への投資、 
公正価値  10,873,737 7,351,408 － － － 18,225,145 

デリバティブ金融商品、 
公正価値 － － － － 46,328 46,328 
未収利息 － － － － 183,688 183,688 
その他の資産 － － － － 3,343 3,343 

現金 625,113 － － － － 625,113 
       

資産合計 11,498,850 7,351,408 － － 233,359 19,083,617 
       
負債       

デリバティブ金融商品、 
公正価値 － － － － 7,722 7,722 

未払費用  － － － － 81,520 81,520 

       

負債合計（解約可能受益 
証券の受益者に帰属する 
純資産を除く） － － － － 89,242 89,242 

金利感応度ギャップ合計 11,498,850 7,351,408 － － 144,117 18,994,375 
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（ⅱ）金利リスク（続き） 

 

金利感応度分析 

 

当期の金利変動のボラティリティは、財政状態計算書日における金利の25ベーシスポイント（以下、

「bps」という）の変動に基づいて算定される。この分析は、他のすべての変数が一定であると仮定

して行われる。 

 

 

金利変動の純資産 

に対する影響 

 25 bps 25 bps 

 上昇 下落 

 USD USD 

2022年８月31日 

受益者に帰属する純資産への正味影響額 (2,719) 2,719

 

 

金利変動の純資産 

に対する影響 

 25 bps 25 bps 

 上昇 下落 

 USD USD 

2021年８月31日 

受益者に帰属する純資産への正味影響額 (4,556) 4,556 

 

2022年８月31日時点で保有している負債性金融商品のデュレーションは0.1（2021年：0.1）である。

 

本シリーズ・トラストの金融資産および金融負債別のキャッシュ・フロー金利リスクに対するエク

スポージャーは、主に、変動金利の短期市場金利商品で保有されている現金から構成される。これ

らの残高に対する市場金利変動の影響は、本シリーズ・トラストにとって重要ではない。 

 

（ⅲ）為替リスク 

 

本シリーズ・トラストは、金融商品に投資する際、機能通貨以外の通貨建ての取引を行う場合があ

る。その結果、本シリーズ・トラストは、機能通貨の他の通貨に対する為替レートが変動し、本シ

リーズ・トラストの資産または負債のうちの機能通貨である米ドルを含む特定の通貨建ての資産ま

たは負債に悪影響が生じるリスクに晒される。 
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下記の表は、本シリーズ・トラストの為替リスクに対する総エクスポージャーを2022年８月31日お

よび2021年８月31日時点で米ドル換算した額で示すものである： 

 

 JPY EUR 合計 
2022年８月31日 USD USD USD 

    
資産    
現金  490 109 599 
負債性金融商品への投資、公正価値 － 500,299 500,299 
未収利息 － 2,547 2,547 
資産合計 490 502,955 503,445 

    
負債    
未払費用  － － － 
負債合計（解約可能受益証券の 
受益者に帰属する純資産を除く） － － － 

    
外国為替先渡契約 6,039,773 (503,270) 5,536,503 

    
正味エクスポージャー合計 6,040,263 (315) 6,039,948 

 

 JPY EUR 合計 
2021年８月31日 USD USD USD 

    
資産    
現金 2,565 4,207 6,772 
負債性金融商品への投資、公正価値 － 1,189,107 1,189,107 
未収利息 － 9,450 9,450 
資産合計 2,565 1,202,764 1,205,329 

    
負債    
未払費用  － － － 
負債合計（解約可能受益証券の 
受益者に帰属する純資産を除く） － － － 

    
外国為替先渡契約 10,668,857 (1,195,106) 9,473,751 

    
正味エクスポージャー合計 10,671,422 7,658 10,679,080 

 

上記の表の金額は、資産および負債の帳簿価額ならびに外国為替先渡契約の想定元本に基づくもの

である。 
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（ａ）市場リスク（続き） 

 

（ⅲ）為替リスク（続き） 

 

感応度分析 

 

2022年８月31日現在の貨幣性資産および負債の為替リスクに対する正味エクスポージャーは

6,039,948米ドル（2021年：10,679,080米ドル）であった。2022年８月31日現在、他のすべての通貨

に対して米ドルが５％上昇した場合、他の変数を一定と仮定すると、解約可能受益証券の受益者に

帰属する純資産および包括利益計算書に計上される解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産

の変動額は301,997米ドル（2021年：533,954米ドル）減少していた。反対に他のすべての通貨に対

して米ドルが５％下落した場合、他の変数を一定と仮定すると、同額の逆方向の影響が発生してい

た。 

 

（ｂ）信用リスク 

 

信用リスクは、金融商品のカウンターパーティが、本シリーズ・トラストとの間で締結した債務また

はコミットメントを履行しないリスクを指す。金融資産の帳簿価額は、財政状態計算書日現在の信用

リスクエクスポージャーの上限額を最も適確に表すものである。 

 

本シリーズ・トラストの資産の投資先であるCATボンドは、その元本または利息が支払われないリスク

に晒される。財政状態の悪化により、発行体の元利金の支払能力が損なわれる可能性がある。発行体

の元利金支払能力が損なわれた（または損なわれたと認識された）場合、本シリーズ・トラストの資

産として保有されている証券の価値に影響が生じる場合がある。 

 

特に、CATボンドの価格は、自然大災害の発生、疫病の流行または債券の条件に定義されたトリガーポ

イントを超過することによりCATボンド発行体の債務不履行またはその可能性が発生した場合、大き

く下落する可能性がある。 

 

信用リスクは、承認された仲介業者その他の信頼できる金融機関を取引相手に選ぶことにより軽減さ

れる。また、本シリーズ・トラストの金融資産は定評のある承認されたカウンターパーティにより保

管されている。上場証券に関するすべての取引は、承認された仲介業者を利用して受渡時に決済／支

払が行われる。購入に対する支払は、仲介業者が購入した証券を受領した時点で実行される。当事者

の一方が自らの義務を履行しなかった場合、取引は不成立となる。本シリーズ・トラストは、個別の

カウンターパーティへのエクスポージャーに基づいて集中リスクを決定する。 
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（ｂ）信用リスク（続き） 

 

本シリーズ・トラストのほぼすべての資産は保管会社が保有する。保管会社に破産または支払不能が

発生した場合、保管会社に保管されている投資対象ならびに現金および現金同等物に対する本シリー

ズ・トラストの権利が遅延または限定される可能性がある。本シリーズ・トラストは、保管会社の信

用状態および財政状態を監視することにより、このリスクを監視する。 

 

以下の表は、本シリーズ・トラストの資産が保管されている銀行および保管会社のムーディーズによ

る2022年８月31日および2021年８月31日時点の信用格付を要約したものである。 

 

2022年８月31日   

 公正価値 

USD 

信用格付 

 

銀行   

バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（ムーディーズ）  420,302  A1 

   

保管会社   

バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（ムーディーズ） 10,877,814  A1 

   

金融デリバティブのカウンターパーティ   

バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（ムーディーズ）  8,152  A1 

   

2021年８月31日   

 公正価値 

USD 

信用格付 

 

銀行   

バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（ムーディーズ） 625,113 A1 

   

保管会社   

バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（ムーディーズ） 18,225,145 A1 

   

金融デリバティブのカウンターパーティ   

バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（ムーディーズ） 46,328 A1 
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４ 財務リスク管理（続き） 

 

（ｃ）流動性リスク 

 

本シリーズ・トラストは資産を流動性の比較的低い証券に投資するため、管理会社が本シリーズ・ト

ラストの投資を望ましい価格およびタイミングで処分できる可能性が限定される場合がある。その

上、こうした投資の再売却は契約上の条項により制限される場合があり、こうした条項はその投資の

価値自体に影響を及ぼす可能性がある。また、取引所によって特定の金融商品もしくは契約の取引が

停止される可能性、特定の金融商品もしくは契約の即時売却および決済を求める命令が下される可能

性、または特定の金融商品もしくは契約の取引を売却目的に限って認める命令が下される可能性もあ

る。非流動性リスクは、店頭取引の場合にも発生する可能性がある。こうした金融商品または契約に

は規制された市場が存在しない場合もあり、買呼値と売呼値はそれらの金融商品または契約の仲買業

者によってのみ形成される可能性が高い。市場性のない有価証券への投資には流動性リスクが伴う。

加えて、こうした証券は価値評価が困難であり、その発行体は必ずしも規制された市場の投資家保護

規制に服しない。 

 

一般に、CATボンドは流動性が低く、市場参加者が限定されており、流通市場でのCATボンドの価格は

ボラティリティが高い。したがって、CATボンドの売却価額は、以前の価格水準から大きく割り引かれ

たものとなる場合がある。さらに、一部のCATボンドには流通市場が存在しない可能性があり、その場

合には店頭取引により買い手を探さなくてはならないこともある。したがって、CATボンドの売却価額

は、以前の価格水準から大きく割り引かれたものとなる場合があり、その結果本シリーズ・トラスト

に多額の損失が発生する可能性がある。 

 

さらに、本シリーズ・トラストが短期間で多くの購入申込みを受ける一方、投資制限を遵守した上で

投資先となる十分なCATボンドを発見できない場合、本シリーズ・トラストは一時的に多額の現金を保

有する可能性がある。この場合、受益者のCATボンドに対するエクスポージャーは希釈化する。 

 

また、本シリーズ・トラストは、受益者の利益に資する大災害の発生など重要な状況において、各ク

ラスの受益証券の買戻し／購入の申込みを一時停止するかまたは取り消す場合がある。 

 

解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産以外の金融負債について、契約満期までの残存期間は３

カ月未満である。 

 

（ｄ）その他のリスク 

 

ボラティリティリスク 

 

デリバティブ商品の価格は非常にボラティリティが高い。先渡契約の価格変動は、金利、需給関係の

変化、政府の貿易、財政、金融および為替管理制度および政策、国内および国際的な政治および経済

事象および政策等の影響を受ける。 
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（ｄ）その他のリスク（続き） 

 

ボラティリティリスク（続き） 

 

また、政府は随時、直接的におよび規制を通じて特定の市場、特に為替および金利に関連する先物お

よびオプション市場に介入する。こうした介入は、しばしば価格に直接影響を及ぼすことを目的とし

て行われ、他の要因と共に、金利変動等を通じてそれらの市場をすべて急激に同じ方向に向かわせる

場合がある。 

 

手法および金融商品のリスク 

 

手法および金融商品の利用には一定の特別なリスクが伴うが、それらのリスクには以下が含まれる：

（ⅰ）ヘッジ対象となる投資の価格および金利の動きを予測しうる可能性への依存性、（ⅱ）ヘッジ

手段とヘッジ対象である投資または市場との間の不完全な相関関係、（ⅲ）これらの金融商品を利用

するために必要なスキルが投資の選定に必要なスキルとは異なるという事実、および（ⅳ）効果的な

ポートフォリオ管理または買戻請求に応じる能力に対する障害が発生する可能性。 

 

本シリーズ・トラストの早期解約 

 

本シリーズ・トラストの最終買戻日は2163年12月1日に予定されているが、強制買戻事由が生じた場合

は、最終買戻日は前倒しされる。 

 

本シリーズ・トラストが募集書類に記載されている規定に従って解約されない場合、受託証券は、次

のいずれかが最初に発生した時点で、強制的に買戻される。 

 

（ⅰ）2022年７月１日以降の評価日において純資産価格が10,000,000米ドル以下であり、かつすべて

の受託証券を強制的に買戻すべきであると管理会社が判断すること、または 

（ⅱ）受託会社および管理会社がすべての受託証券の強制的な買戻しに合意すること（それぞれを「強

制買戻事由」という） 
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５ 公正価値測定 

 

本シリーズ・トラストは、測定に使用されるインプットの重要度を反映した公正価値ヒエラルキーを利

用して、公正価値測定を分類する。この公正価値ヒエラルキーは、以下の3階層により構成される。 

 

・ 活発な市場における同一の資産または負債に関する公表価格（調整前）（レベル１）。 

 

・ レベル１に含まれる公表価格以外のインプットであって、当該資産または負債に関して直接（価格

として）または間接的に（価格から導出される）観察可能なインプット（レベル２）。 

 

・ 当該資産または負債に関する観察可能な市場データに基づかないインプット（すなわち、観察不能

なインプット）（レベル３）。 

 

公正価値測定がその全体として分類される公正価値ヒエラルキーにおけるレベルは、公正価値測定をそ

の全体として捉えた場合に重要である最低レベルのインプットをベースとして決定されたものである。

この目的のため、個別インプットの重要度は、全体としての公正価値測定と照らし合わせて評価される。

特定の公正価値測定において、観察可能なインプットが使用できるものの、相当程度を観察不可能なイ

ンプットにより修正する必要がある場合でも、かかる測定はレベル３の測定となる。全体としての公正

価値測定に対する、特定のインプットの重要性を評価するには、当該資産または負債に固有の要素を考

慮した上での判断が要求される。 

 

「観察可能」なインプットが何によって構成されるかについての決定も、本シリーズ・トラストによる

判断による部分が大きい。本シリーズ・トラストは、簡単に入手可能であり、定期的に配布または更新

され、信頼性が高く検証可能であり、社内情報ではなく、関連する市場に積極的に関与している独立系

の情報源により提供された市場データにつき観察可能なデータであるとみなす。 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融商品 

 

以下の表は、2022年８月31日および2021年８月31日現在の純損益を通じて公正価値で測定される金融商

品を、公正価値測定を分類する公正価値ヒエラルキーのレベル別に要約したものである： 

 
 レベル１ レベル２ レベル３ 合計 
2022年８月31日 USD USD USD USD 
純損益を通じて公正価値で 
測定する金融資産     

     
負債性金融商品への投資  － 10,877,814 － 10,877,814 
デリバティブ金融商品 － 8,152 － 8,152 

 － 10,885,966 － 10,885,966 

 
純損益を通じて公正価値で 
測定する金融負債     

デリバティブ金融商品 － (177,061) － (177,061)

 － (177,061) － (177,061)
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５ 公正価値測定（続き） 

 

純損益を通じて公正価値で測定する金融商品（続き） 

 
 レベル１ レベル２ レベル３ 合計 
2021年８月31日 USD USD USD USD 
純損益を通じて公正価値で 
測定する金融資産     

     
負債性金融商品への投資  － 18,225,145 － 18,225,145 
デリバティブ金融商品 － 46,328 － 46,328 

 － 18,271,473 － 18,271,473 

 
純損益を通じて公正価値で 
測定する金融負債     

デリバティブ金融商品 － (7,722) － (7,722)

 － (7,722) － (7,722)

 

活発とは見なされない市場で取引される金融商品ではあるが、市場の公表価格や、仲買業者による値付

け、または観察可能なインプットを参考にした代替的な価格設定者による価格付けより測定された商品

については、レベル２に分類される。これらには、CATボンドおよび為替予約への投資が含まれる。 

 

CATボンドへの投資は、注記３（ａ）（ⅳ）に記載した方針に従って価値の評価を行う。CATボンドの価

格は、仲介業者4社の買呼値と売呼値から算出される。これらの仲介業者はCATボンド市場の主要マーケ

ット・メーカーであり、自社の価格決定モデルを用いて入手可能な一般に公開されたCATボンドの取引価

格に基づいて価格を算定している。そのような取引がない場合、各仲介業者は、CATボンドの価格を類似

した債券の市場データから算定する。観察可能な市場インプットに基づいてCATボンドの公正価値を測

定するための十分な情報が入手可能である。しかしながら、推定された価値は、近い将来最終的に実現

する金額と著しく異なる可能性があり、その違いが重大な要因となりうる。 

 

純損益を通じて公正価値で測定しない金融商品 

 

純損益を通じて公正価値で測定しない金融商品には以下が含まれる。 

 

（ⅰ）現金、未収利息、その他資産および未払費用。これらは短期金融資産および金融負債であり、そ

の短期的性質から、その帳簿価額は公正価値に近似している。 

（ⅱ）解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産。本シリーズ・トラストは、解約可能受益証券の通

常の買戻しおよび発行につき、財務諸表における算定方法と同一の方法により買戻時点における

本シリーズ・トラストの純資産に対する持分割合を算定し、かかる割合の買戻しおよび発行を行

う。したがって、解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産の帳簿価額は、ほぼ公正価値に等

しい。当該受益証券は、公正価値ヒエラルキーにおいてレベル２に分類される。 
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デリバティブ金融商品 

 

本シリーズ・トラストは為替予約契約を締結する。為替予約契約は、特定の数量の通貨を将来の特定の

日に特定の価格で売買することを当事者間で約束する契約である。開始時には元本金額の交換は発生せ

ず、正味の債権・債務ポジションは満期日に決済される。通貨フォワードは、円（年２回）クラスおよ

び米ドル（年２回）クラスに起因する為替リスクを管理しヘッジするために利用される。 

 

報告日現在、以下の未決済の為替予約契約が存在する。 

 

2022年８月31日 

 

満期日 契約数 

債権 

USD 

債務 

USD 

公正価値 

（純額） 

USD 

2022年11月14日 2 8,152 (177,061) (168,909)

   

合計  8,152 (177,061) (168,909)

 

2021年８月31日 

 

満期日 契約数 

債権 

USD 

債務 

USD 

公正価値 

（純額） 

USD 

2021年11月12日 3 46,328 (7,722) 38,606 

    

合計  46,328 (7,722) 38,606 

 

為替予約契約により購入および売却された通貨には 米ドル、ユーロおよび日本円が含まれる。これは、

本シリーズ・トラストの投資目標と整合的である。 

 

以下の表は、為替予約契約の想定エクスポージャーを示したものである。 

 

2022年８月31日 公正価値 想定元本 

 USD USD 

デリバティブ資産   
為替予約契約 8,152 503,270 

   

デリバティブ負債   

為替予約契約 (177,061) (6,039,773)
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デリバティブ金融商品（続き） 

 

2021年８月31日 公正価値 想定元本 

 USD USD 

デリバティブ資産   
為替予約契約 46,328 1,171,670,000 

   

デリバティブ負債   
為替予約契約 (7,722) (1,281,000)

 

金融資産および金融負債の相殺 

 

本シリーズ・トラストは、財政状態計算書上の資産と負債の相殺の影響を開示する。この開示によって、

財務諸表利用者は認識された資産および負債に係るネッティング契約の財政状態への影響または潜在

的な影響を評価することができる。これらの認識済資産および負債は、強制可能なマスター・ネッティ

ング契約もしくは類似の契約の条件に服する金融商品およびデリバティブ商品または以下の相殺権基

準を満たす金融商品およびデリバティブ商品である：本シリーズ・トラストが他の当事者に対して支払

義務を負う金額が決定可能であり、本シリーズ・トラストが当該金額を他の当事者が支払義務を負う金

額と相殺する権利を有していること、本シリーズ・トラストが相殺を行う意図を有していること、およ

び本シリーズ・トラストの相殺権が法律により強制可能であること。 

 

2022年８月31日現在、本シリーズ・トラストは、財政状態計算書上相殺可能でありマスター・ネッティ

ング契約に服する金融商品およびデリバティブ商品を保有している。このマスター・ネッティング契約

は、カウンターパーティに本シリーズ・トラストのために提供されている担保またはカウンターパーテ

ィの負債もしくは支払義務を本シリーズ・トラストが当該カウンターパーティに対して負う負債または

支払義務と相殺することを認めるものである。 

 

2022年８月31日現在の強制力のあるマスター・ネッティング契約または類似の契約に服する金融資産お

よび金融負債は以下のとおりである。 

 

 財政状態計算書に 

計上された認識済み 

金融資産の総額（ｂ） 

財政状態計算書上で相殺されていない 

関連する金額 
 

 金融商品（ａ） 
受領した 

現金担保（ａ） 
純額 

デリバティブ資産 

 

為替予約契約     
     

バンク・オブ・ 

ニューヨーク・メロン 8,152 (8,152) － － 

合計 8,152 (8,152) － － 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

５ 公正価値測定（続き） 

 

金融資産および金融負債の相殺（続き） 

 

 財政状態計算書に 

計上された認識済み 

金融負債の総額（ｂ） 

財政状態計算書上で相殺されていない 

関連する金額 
 

 金融商品（ａ） 
差入れられた 

現金担保（ａ） 
純額 

デリバティブ負債 

 

為替予約契約     
     

バンク・オブ・ 

ニューヨーク・メロン (177,061) 8,152 － (168,909)

合計 (177,061) 8,152 － (168,909)

 

（ａ）これらの金額は、デリバティブ資産または負債の残高に限定されている。このため、受領した

または差入れられた超過担保は含まれていない。 

（ｂ）財政状態計算書上に計上されたこれらの金額は相殺されておらず、その結果、総額は純額に等

しい。 

 

2021年８月31日現在の強制力のあるマスター・ネッティング契約または類似の契約に服する金融資産お

よび金融負債は以下のとおりである。 

 

 財政状態計算書に 

計上された認識済み 

金融資産の総額（ｂ） 

財政状態計算書上で相殺されていない 

関連する金額  

 金融商品（ａ） 
受領した 

現金担保（ａ） 
純額 

デリバティブ資産 

 

為替予約契約     
     

バンク・オブ・ 

ニューヨーク・メロン 46,328 (7,722) － 38,606 

合計 46,328 (7,722) － 38,606 
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2022年８月31日 

 

財務諸表に対する注記（続き） 

 

５ 公正価値測定（続き） 

 

金融資産および金融負債の相殺（続き） 

 

 財政状態計算書に 

計上された認識済み 

金融負債の総額（ｂ） 

財政状態計算書上で相殺されていない 

関連する金額  

 金融商品（ａ） 
差入れられた 

現金担保（ａ） 
純額 

デリバティブ負債 

 

為替予約契約     
     

バンク・オブ・ 

ニューヨーク・メロン (7,722) 7,722 － － 

合計 (7,722) 7,722 － － 

 

（ａ）これらの金額は、デリバティブ資産または負債の残高に限定されている。このため、受領した

または差入れられた超過担保は含まれていない。 

（ｂ）財政状態計算書上に計上されたこれらの金額は相殺されておらず、その結果、総額は純額に等

しい。 

 

６ FVTPLで測定した金融商品からの純利益 

 

FVTPLで測定した金融商品からの純（損失）利益は以下の項目から構成される。 

 

 

2022年８月31日に 

終了した年度 

2021年８月31日に 

終了した年度 

 USD USD 

受取利息  1,047,595  1,372,337 

純損益を通じて公正価値で測定する 

負債性金融商品に係る純実現（損失） (89,234)  (1,005,218)

純損益を通じて公正価値で測定する 

負債性金融商品に係る純未実現（損失）／利益 (164,637)  1,011,841 

純損益を通じて公正価値で測定する 

デリバティブ金融商品に係る純実現（損失） (1,643,966)  (55,259)

純損益を通じて公正価値で測定する 

デリバティブ金融商品に係る純未実現（損失）／利益 (207,515)  165,000 

 

FVTPLで測定した金融商品からの純損益   (1,057,757)  1,488,701 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

７ 解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産 

 

発行済全額払込済受益証券口数の変動は以下のとおりである。 

 

発行済全額払込済受益証券   

   

 円（年２回）クラス 米ドル（年２回）クラス 

 （口数） （口数） 

2021年８月31日時点残高 115,580.403 786,898.924 

受益証券の発行 2,435.724 9,460.738 

受益証券の買戻し  (34,748.375) (312,289.839)

2022年８月31日時点残高 83,267.752 484,069.823 

   

発行済全額払込済受益証券   

   

 円（年２回）クラス 米ドル（年２回）クラス 

 （口数） （口数） 

2020年８月31日時点残高 183,065.051 1,056,755.478 

受益証券の発行 － 9,699.321 

受益証券の買戻し  (67,484.648) (279,555.875)

2021年８月31日時点残高 115,580.403 786,898.924 

 

初回募集期間の米ドル（年２回）クラスに関して、最小初回購入申込みは、10,000口であり、その後、

さらに１口増加する。その後の購入申込みについて、最小初回募集額は100,000米ドルであり、その後、

0.01米ドル増加する。 

 

初回募集期間の円（年２回）クラスに関して、最小初回購入申込みは1,000口であり、その後さらに１口

増加する。その後の購入申込みについて、最小初回募集額は10,000,000円であり、その後1円増加する。

 

米ドル（年２回）クラスの発行価格は１口10.00米ドルであり、円（年２回）クラスは１口10,000円であ

る。 

 

受益証券の初回発行後、資格のある投資家は、当該応募価格で、その後の購入日に受益証券の予約購入

が可能である。取引日の受益証券クラスを予約購入した各受託証券に関して、応募価格は、評価地点で

の取引日直前の評価日の係る受益証券クラスごとの純資産価格と同等の金額である。 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

７ 解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産（続き） 

 

買戻日において買戻し対象の受益証券の提出を希望する投資家は、かかる買戻日、またはそれ以外の管

理会社が自己の判断で決定する日時の直前の買戻通知日の午後６時（東京時間）までに管理事務代行会

社に買戻通知を提出しなければならない。 

 

買戻日は毎月第三営業日であり、本シリーズ・トラスト解約の中断事象が生じていない日とする。また

は本シリーズ・トラストまたは受益証券クラスに関して、時によって管理会社が決定するその他の日と

する。 

 

買戻通知日は、毎月10日とする。当該日が営業日でない場合、直後の営業日または管理会社が決定した

その他の日とする。 

 

受益者は、最終買戻日前のいずれかの買戻日に買い戻された受益証券クラスに関する金額を受け取る。

その金額は当該買戻日直前の評価日において評価地点で算出された当該クラスの１口当たりの純資産

価格に相当する。また、スウィング・プライス調整に従い調整される可能性がある。 

 

発行済み受益証券クラスの10％以上を占める買戻通知が受領された場合、または本シリーズ・トラスト

の投資の清算が実施不能であるかまたは受益者に不利であると管理会社または受託会社が判断した場

合、管理会社は受託会社と相談の上、管理会社が決定した手段により、すべてまたは一部において、受

益者による買戻しを延期することができる。 

 

分配 

 

管理会社は、投資運用会社との協議を経て、分配期間中の純投資収益、純実現および未実現キャピタル

ゲイン、同期間中に受領した各受益証券クラスに帰属する資本金等の要因を考慮して、半期ごとの各分

配宣言日に各クラスに係る分配額を決定することができる。 

 

分配は、当該分配宣言日の直前の分配基準日に受益者として登録されている者に対して行われる。管理

会社は、分配期間中の純投資収益、純実現および未実現キャピタルゲイン、および同期間中に受領した

各受益証券クラスに帰属する資本金の金額がそれ自体では半期分配の資金源として不十分であると認

められる場合であって、適切と認められる場合、投資運用会社との協議を経て、特定の分配期間につい

て分配の全額または一部を受益証券に帰属する投資元本から支払うことを選択することができる（同金

額がキャピタルゲインを超過する場合を含む）。 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

７ 解約可能受益証券の受益者に帰属する純資産（続き） 

 

分配（続き） 

 

また、管理会社は、受益証券に帰属する投資元本から支払う選択肢があるにもかかわらず、特定の分配

期間について受益証券について半期分配を支払わないことを選択することができる。管理会社がかかる

選択を行いうる状況としては、管理会社がその単独の裁量の下で、本シリーズ・トラストの投資目標お

よびポリシーが過去６カ月間においてマイナスのパフォーマンスに終わったと判断した場合や、投資運

用会社との協議を経てこうした選択が適切であると思われる程度にアンダーパフォームしたと判断し

た場合が含まれるが、これらに限られない。 

 

本シリーズ・トラストの終了に伴い、受託会社は既存の受益者に対して、その保有口数に応じて、本シ

リーズ・トラストの資産の現金化により回収した現金の全額を分配する。受託会社は、終了に関連して

または起因して発生または負担したものか否かを問わず、受託会社において適切に発生または負担した

すべての費用、債務、負債、対価、経費、請求および要求の支払に充当するために必要な現金を留保す

ることができる。 

 

2022年８月31日に終了した年度において、解約可能受益証券の受益者へ577,440米ドルの分配があった

（2021年：429,714米ドル）。 

 

８ 関連当事者取引 

 

一方当事者が他方当事者を支配する、あるいは財政上または運営上の決定に際して他方当事者に対して

重要な影響力を行使することができる場合、両当事者は関連当事者とみなされる。 

 

クレディ・スイス・インターナショナルは、本シリーズ・トラストの報酬代行会社として行動し、同社

の最終的な親会社であるクレディ・スイス・グループによる共同保有により重要な影響力を行使するこ

とが可能な関連当事者である。報酬代行会社は、各評価日までに日次で発生し、同日に計算された純資

産価値の0.12％を年当たりの報酬代行会社報酬として受け取るものとし、同報酬は本シリーズ・トラス

トの資産から支払われる。本年度の報酬代行会社に対する報酬総額は19,426米ドル（2021年：25,977米

ドル）であり、年度末時点で報酬代行会社に対する未払報酬残高は2,769米ドル（2021年：3,883米ドル）

である。 

 

管理会社は、シリーズ信託約款の条件に従って受託証券の発行を行う権限を持っており、同社の最終的

な親会社であるクレディ・スイス・グループと共同で保有する関連当事者である。管理会社は、報酬代

行会社報酬から支払われる年当たり5,000米ドルを管理会社報酬として受け取るものとし、同報酬は月

割りの後払いで報酬代行会社より支払われる。 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

８ 関連当事者取引（続き） 

 

投資運用会社は、投資運用契約の条件に従って管理会社から委託された、投資対象ポートフォリオに関

する日常的な裁量投資意思決定および通貨フォワードの管理責任を負っている関連当事者である。投資

運用会社は純資産価値の0.70％を年当たりの報酬として受け取るものとする。同報酬は各評価日におい

て日次ベースで計算され、後払いで四半期毎に本シリーズ・トラストの資産から支払われる。本年度の

投資運用会社に対する報酬総額は113,333米ドル（2021年：151,499米ドル）であり、年度末時点で投資

運用会社に対する未払報酬残高は16,152米ドル（2021年：22,653米ドル）である。 

 

副投資運用会社は、副投資運用契約の条件に従って投資運用会社から再委託された投資対象ポートフォ

リオの日常的な投資意思決定の責任に基づく関連当事者である。副投資運用会社は、各評価日までに日

次で発生し、同日に計算された純資産価値の0.50％を年当たりの報酬として受け取るものとし、同報酬

は投資運用会社により投資運用会社報酬から支払われる。本年度の副投資運用会社に対する報酬総額は

80,952米ドル（2021年：108,214米ドル）であり、年度末時点で副投資運用会社に対する未払報酬残高は

11,537米ドル（2021年：16,181米ドル）である。 

 

受託会社は、本シリーズ・トラストの運営および管理に全面的な権限を有することによる本シリーズ・

トラストとの関係に基づく関連当事者である。受託会社に対しては、年当たり10,000米ドルの固定報酬

が本シリーズ・トラストの資産から毎年前払いで支払われるものとする。受託会社はさらに、その職務

の遂行により適切に発生したすべての自己負担経費につき、本シリーズ・トラストの資産から払い戻し

を受ける。 

 

未払費用の明細は以下のとおり： 

 

未払費用 金額 金額 

 USD USD 

 2022 2021 

未払投資監査報酬 26,890 23,977 

未払投資運用会社報酬 16,152 22,653 

未払管理事務代行報酬 11,041 5,520 

未払受託会社報酬 6,658 － 

未払販売報酬 6,436 19,417 

未払シェアクラス手数料 3,398 1,699 

未払報酬代行会社報酬 2,769 3,883 

未払保管会社報酬 2,039 2,039 

未払登録事務代行会社固定費用 1,427 714 

未払代行協会員報酬 536 1,618 

合計 77,346 81,520 
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財務諸表に対する注記（続き） 

 

９ 後発事象 

 

2022年８月31日より後の期間および2022年12月16日現在において、本シリーズ・トラストは購入申込み

金額を計上しておらず、買戻し1,032,017米ドル、分配79,249米ドルを計上している。 

 

これらの財務諸表の作成にあたり、運営者は、財務諸表の発行可能日である2022年12月16日までのすべ

ての重大な後発事象を評価し開示した。 
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（２）損益計算書 

ファンドの損益計算書については、「（１）貸借対照表」の項目に記載したファンドの包括利益

計算書をご参照ください。 
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（３）投資有価証券明細表等 

（2022年８月末日現在）

順位 銘柄 国名 種類 利率 償還期限 保有数 

簿価（米ドル） 時価（米ドル） 投資 

比率 

（％） 
単価 金額 単価 金額 

１ 
MERNA RE II LT 0.0 07JUL25 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2025/７/７ 2,500 100.00 250,000.00 100.88 252,206.25 2.3％ 

２ 
AZZURRO RE I 4.807 05JAN27 

144A FRN 
アイルランド 社債 

変動利

付債 
2027/１/５ 2,500 113.18 282,937.62 100.26 250,648.96 2.2％ 

３ 
SUTTER RE LTD 0.0 24MAY27 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2027/５/24 2,500 100.00 250,000.00 99.93 249,834.38 2.2％ 

４ 
ORANGE CAPIT 3.297 17JAN25 

144A FRN 
アイルランド 社債 

変動利

付債 
2025/１/17 2,500 114.24 285,590.31 99.86 249,649.70 2.2％ 

５ 
STRATOSPHERE R 0.0 07FEB26 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2026/２/７ 2,500 100.00 250,000.00 99.80 249,496.88 2.2％ 

６ 
RESIDENTIAL RE 0.0 26JUN29 

144A FRN 
ケイマン 社債 

変動利

付債 
2029/６/26 2,500 100.00 250,000.00 99.65 249,118.75 2.2％ 

７ 
URSA RE II LTD 0.0 07DEC27 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2027/12/７ 2,500 100.00 250,000.00 99.48 248,706.25 2.2％ 

８ 
NORTHSHORE RE 0.0 07JUL26 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2026/７/７ 2,500 100.00 250,000.00 99.48 248,693.75 2.2％ 

９ 
CATAHOULA II R 0.0 16JUN25 

144A FRN 
シンガポール 社債 

変動利

付債 
2025/６/16 2,500 100.00 250,000.00 99.46 248,650.00 2.2％ 

10 
FOUR LAKES RE 7.0 05JAN27 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2027/１/５ 2,500 100.00 250,000.00 99.44 248,609.38 2.2％ 

11 
MATTERHORN R 5.836 07DEC24 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2024/12/７ 2,500 100.00 250,000.00 99.41 248,525.00 2.2％ 

12 
URSA RE LTD 0.0 10DEC22 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2022/12/10 2,500 100.00 250,000.00 99.39 248,471.88 2.2％ 

13 
CAPE LOOKOUT R 0.0 28MAR29 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2029/３/28 2,500 100.00 250,000.00 99.36 248,406.25 2.2％ 

14 
SANDERS RE III 3.5 09APR29 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2029/４/９ 2,500 100.00 250,000.00 99.32 248,293.75 2.2％ 

15 
HESTIA RE LTD 9.5 22APR25 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2025/４/22 2,500 100.00 250,000.00 99.20 247,990.63 2.2％ 

16 
SUSSEX CAP UK 0.0 08JAN28 

144A FRN 
英国 社債 

変動利

付債 
2028/１/８ 2,500 100.00 250,000.00 99.00 247,496.88 2.2％ 

17 
VITALITY RE X 0.0 10JAN24 

144A FRN 
ケイマン 社債 

変動利

付債 
2024/１/10 2,500 100.00 250,000.00 98.95 247,381.25 2.2％ 

18 
SANDERS RE II 0.0 07JUN26 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2026/６/７ 2,500 100.00 250,000.00 98.85 247,118.75 2.2％ 

19 
VITALITY RE XI 0.0 06JAN26 

144A FRN 
ケイマン 社債 

変動利

付債 
2026/１/６ 2,500 100.00 250,000.00 98.85 247,118.75 2.2％ 

20 
WRIGLEY RE LTD 0.0 08JUL25 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2025/７/８ 2,500 100.00 250,000.00 98.84 247,090.63 2.2％ 

21 
HERBIE RE LTD 0.0 08JAN25 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2025/１/８ 2,500 100.00 250,000.00 98.60 246,503.13 2.2％ 

22 
BOWLINE RE LTD 0.0 20MAR23 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2023/３/20 2,500 100.00 250,000.00 98.42 246,043.75 2.2％ 

23 
SIERRA LTD 0.0 31JAN25 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2025/１/31 2,500 100.00 250,000.00 98.21 245,528.13 2.2％ 

24 
FIRST COAST RE 0.0 07JUN27 

144A FRN 
シンガポール 社債 

変動利

付債 
2027/６/７ 2,500 100.00 250,000.00 98.11 245,262.50 2.2％ 
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25 
INTEGRITY RE 8.13157 

12JUN28 144A F 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2028/６/12 2,500 100.00 250,000.00 98.04 245,090.63 2.2％ 

26 
LA VIE RE LT 5.252 06OCT24 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2024/10/６ 2,500 100.00 250,000.00 98.03 245,075.00 2.2％ 

27 
BLUE HALO RE L 0.0 24FEB25 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2025/２/24 2,500 100.00 250,000.00 98.00 244,987.50 2.2％ 

28 
EASTON RE PTE 0.0 08JAN27 

144A FRN 
シンガポール 社債 

変動利

付債 
2027/１/８ 2,500 100.00 250,000.00 97.86 244,637.50 2.2％ 

29 
TORREY PINES R 0.0 07JUN29 

144A FRN 
シンガポール 社債 

変動利

付債 
2029/６/７ 2,500 100.00 250,000.00 97.79 244,484.38 2.2％ 

30 
BALDWIN RE LTD 0.0 07JUL28 

144A FRN 
バミューダ 社債 

変動利

付債 
2028/７/７ 2,500 100.00 250,000.00 97.79 244,468.75 2.2％ 
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Ⅳ．お知らせ  
該当事項はありません。 


