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１．アライアンス・バーンスタイン SICAV－アメリカン・グロース・ポートフォリオ（以

下「ファンド」という。）の株式の募集については、ファンドは、金融商品取引法（昭

和 23 年法律第 25 号(改正済)）第５条の規定により有価証券届出書を 2023 年 11 月 30

日に関東財務局長に提出し、2023 年 12月１日にその届出の効力が生じております。ま

た同法第７条の規定により有価証券届出書の訂正届出書を2024年２月29日に関東財務

局長に提出しております。 

 

２．交付目論見書は、金融商品取引法第 15条第２項の規定により、あらかじめまたは同時

に交付しなければならない目論見書です。 

 

３．請求目論見書（記載項目等については本交付目論見書「第二部 ファンド情報、第４ 外

国投資法人の詳細情報の項目」をご参照ください。）は、投資者のみなさまから請求さ

れた場合に交付されるものであり、請求を行った場合には投資者のみなさまがその旨の

記録をしておくこととなっておりますのでご留意ください。請求目論見書は、日本にお

ける販売会社に請求された場合に当該販売会社を通じて交付されます。 

 

４．ファンド株式の価格は、ファンドに組入れられている有価証券の値動きのほか為替変

動の影響を受けます。したがって、純資産価格は変動しますので元金および利回りが保

証されているものではありません。投資した資産の運用による損益はすべて投資者のみ

なさまに帰属します。 

 

５．価格変動リスク等、ファンドのリスクの詳細については、本交付目論見書の「第二部

ファンド情報、第１ ファンドの状況、３ 投資リスク」をご確認ください。 

 

６．ファンド株式は、預貯金や保険契約にはあたりませんので、預金保険機構、保険契約

者保護機構の保護の対象ではありません。また、登録金融機関で取扱うファンド株式は

投資者保護基金の対象でもありません。 

 

 

 

 

 

 

 

（本書は、金融商品取引法第 13条の規定に基づく目論見書です。） 



下記の事項は、アライアンス・バーンスタインSICAV－アメリカン・グロー
ス・ポートフォリオ（以下｢ファンド｣という。）をお申込みされるご投資家のみ
なさまにあらかじめ、ご確認いただきたい重要な事項としてお知らせするも
のです。 

お申込みの際には、下記の事項、販売会社に関する目論見書補完書面
および投資法人説明書（交付目論見書）の内容を十分にお読みください。 

 

記 

 
外国投資法人とは、ご投資家のみなさまが資金を出資し、その資金を投

資顧問会社が有価証券等に投資し、利益が出た場合ご投資家のみなさま
が投資から生ずる収益もしくは投資にかかる財産の分配を受ける権利を取
得するという商品です。なお、運用で損失が出た場合には、ご投資家のみ
なさまが負担することになります。 
 
■ファンドに係るリスクについて 

ファンドは、その資産の大部分を米国の企業の株式に投資しますので、
ファンドの組入株式の価格の下落や、組入株式の発行会社の倒産や財
務状況の悪化等の影響により、ファンドの１株当たり純資産価格が下落
し、損失を被ることがあります。また、ファンドが米ドル以外の通貨建ての
有価証券に投資する場合には、為替レートの変動により損失を被ること
があります。 
したがって、ご投資家のみなさまの投資元金は保証されているものでは
なく、ファンドの１株当たり純資産価格の下落により、損失を被り、投資元
金が割り込むことがあります。また、ファンドは米ドル建てですので、日本
円によって投資されるお客さまの場合には為替相場の変動によっては換
金時の円貨お受取額が円貨ご投資額を下回る可能性があります。投資
信託は預貯金と異なります。 
ファンドの１株当たり純資産価格の変動要因としては、主に以下のような
ものがあります。 

【株価変動リスク】 
経済・政治情勢や発行企業の業績等の影響でファンドの組入株式の相
場が変動し、損失を被るリスクがあります。 

【信用リスク】 
ファンドの組入株式の発行体が経営不安や倒産等に陥った場合に資金
回収ができなくなるリスクや、それが予想される場合にその株価の下落
で損失を被るリスクがあります。 

【為替リスク】 
ファンドが米ドル以外の通貨建ての有価証券に投資する場合には、為替
レートの変動により損失を被ることがあります。ファンドは米ドル建てのた
め、米ドル建ての投資元本を割り込んでいない場合でも、為替相場の変
動により円換算ベースでは投資元本を割り込む場合があります。日本円
で投資されるお客さまの場合には、為替相場の変動によっては換金時の
円貨お受取額が円貨ご投資額を下回る可能性があります。 



 

【カントリー・リスク】 
ファンドの組入有価証券の発行国の政治・経済・社会情勢の変化で金
融・証券市場が混乱し、組入有価証券の価格が大きく変動する可能性が
あります。 
※ファンドの１株当たり純資産価格の変動要因は上記に限定されるもの

ではありません。詳しくは投資法人説明書（交付目論見書）の「第二部 
ファンド情報、第１ ファンドの状況、３ 投資リスク」をご覧ください。 

 

■当ファンドに係る手数料等について 

■申込時に直接ご負担いただく費用 
◆申込手数料 

お申込み日のクラスＡ株式の１株当たり純資産価格に 5.5％（税抜 5.0％）
以内で販売会社が独自に定める率を乗じて得た額とします。 
※詳しくは販売会社にお問合せください。 

■換金時に直接ご負担いただく費用 
ファンドには換金（買戻）手数料はありません。 

■ファンド株式の保有期間中に間接的にご負担いただく費用 
◆管理報酬 

ファンドの日々の純資産総額の平均額の年率 1.50％に相当する額としま
す。（管理報酬には、投資顧問報酬、株主サービス報酬、代行協会員報
酬が含まれます。） 
なお、管理報酬には、株主サービスおよびその他管理費用をカバーする
ために販売会社またはその他金融仲介機関およびサービス提供者へ支
払われるべき金額が含まれている場合があります。 

◆管理会社報酬 
ファンドの日々の純資産総額の平均額の年率 0.10％に相当する額としま
す。 

◆保管報酬、管理事務代行報酬および名義書換代行報酬 
これらの報酬はそれぞれ、ルクセンブルグの通常の慣行に従い、ファンド
の資産から支払われます。通常、これらの報酬の年間の総額は、ファン
ドの純資産総額の 1.00％を超えることはありません。 

◆その他の費用（*） 
・ファンドの資産および収益に課せられる一切の税金 
・ファンドの組入証券の取引に係る銀行手数料および仲介手数料等 
・保管銀行の合理的実費およびコルレス先金融機関の保管料 
・名義書換代理人の合理的実費 
・監査報酬および弁護士報酬 
・書面、通知、会計記録、届出書、目論見書および報告書の作成、翻
訳、印刷費用等 

「その他の費用」は、ファンドが実費として負担します。 

 
 



※詳しくは投資法人説明書（交付目論見書）の「第二部 ファンド情報、第１
ファンドの状況、４ 手数料等及び税金」をご覧ください。 

(*) 「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、上限額等を表示することができません。 

当該手数料等の合計額等については、ご投資家のみなさまがファンドを保
有される期間等に応じて異なりますので、表示することができません。 
なお、2023 年５月 31 日終了年度について、クラス A 株式の総費用比率(**)

は 1.74％でした。 
(**)2008 年５月 16 日付の Swiss Funds & Asset Management Association 

(SFAMA)によって概説されているガイドラインに従って計算されており、
取引費用（譲渡可能有価証券、短期金融商品、デリバティブまたはその
他の適格資産を取得、発行または処分する際に発生する費用）は含ま
れていません。 

 

■クーリング・オフ規定について 

ファンドのお取引に関しては、金融商品取引法第37条の６の規定（いわゆる
クーリング・オフ）の適用はありません。 

 

■過度の売買および短期売買に関する方針および手続き 
 

管理会社は、ファンドを代表して、過度の売買もしくは短期売買行為と判

断されるファンド株式の申込みを、事前の通知をすることなく、制限、拒絶

または取消しする権利を留保しています。※詳しくは、投資法人説明書（交

付目論見書）の「第二部 ファンド情報、第１ ファンドの状況、６ 手続等の

概要、（４）過度の売買および短期売買に関する方針および手続き」をご覧

ください。 
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届出の対象とした募集 

 
 

募集外国投資証券に係る外国投資法人の名称： 

アライアンス・バーンスタイン SICAV－アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

（AB SICAV I - American Growth Portfolio） 
 

募集外国投資証券の形態および金額： 

クラスＡ株式 1,000 万株を限度とする。 

クラスＡ株式 1,000 万株について、クラスＡ株式の１株当たりの各発行価格に各発行株数を乗じた金額

の合計額を上限とする。（上限見込額 15億 8,120 万米ドル（約 2,365 億円）) 

 

(注１) 上限見込額は、便宜上、2023年９月末現在のクラスＡ株式の１株当たり純資産価格（158.12米ドル）に1,000万株を乗じた

金額とする。 

(注２) アメリカ合衆国ドル（「米ドル」）の円貨換算は、2023年９月29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＝149.58円）による。 

 
 
 

有価証券届出書および有価証券届出書の訂正届出書の写しを縦覧に供する場所 
 

該当事項なし 
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（注１）本書中、別段の記載がない限り、アメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」または「ドル」という。）およびユーロの円貨換算は、

2023 年９月 29 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＝149.58 円、１ユーロ＝158.00 円）

による。 

（注２）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入してある。したがって、合計の数字が一致しない場合がある。また円貨

への換算は、本書の中でそれに対応する数字につき所定の換算率で単純計算のうえ、必要な場合四捨五入してある。したがっ

て、本書中の同一情報につき異なった円貨表示がなされている場合もある。 

（注３）本書中、ファンドの株式とあるのは、投資信託及び投資法人に関する法律（昭和26年法律第198号（改正済））に定義される

「外国投資証券」を意味し、ファンドの株主とあるのは、同法に定義される「投資主」を意味する。なお、文脈に応じ

て、それぞれ「投資証券」、「投資主」と記載することがある。 
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第一部 証券情報 
 

第１ 外国投資証券（外国新投資口予約権証券及び外国投資法人債券を除く。） 
 

(1) 外国投資法人の名称 

アライアンス・バーンスタイン SICAV－アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

（AB SICAV I - American Growth Portfolio） 

（以下、アライアンス・バーンスタイン SICAV（英文名称：AB SICAV I）を「アライアンス・バーンス

タイン SICAV」または「AB SICAV」、そのポートフォリオの一つである、アメリカン・グロース・ポート

フォリオを以下「ファンド」または「ポートフォリオ」という。ただし、文脈により、ファンドがアライ

アンス・バーンスタイン SICAVを指すことがある。） 

（注１）アライアンス・バーンスタイン SICAVは、2006年６月８日に、ルクセンブルグ大公国（以下「ルクセンブ

ルグ」という。）の1915年８月10日付商事会社法（改正済）（以下「1915年法」という。）に準拠して有

限責任会社として設立されたオープン・エンド型の変動資本を有する投資法人（société d’investissement 

à capital variable（SICAV））であり、投資信託／投資法人に関するルクセンブルグの2010年12月17日法

（改正済）（以下「2010年法」という。）のパートⅠに準拠する投資信託／投資法人としてルクセンブル

グにおいて登録されている。アライアンス・バーンスタイン SICAVは、商業登記番号B117 021の下で、ル

クセンブルグの商業および法人登記所に登録されている。アライアンス・バーンスタイン SICAVは、譲渡

性のある証券を投資対象とする投資信託（「Undertakings for Collective Investment in Transferable 

Securities」、以下「UCITS」という。）に係る法律、規制および行政上の規定の調整に関する2009年７月

13日付欧州議会および欧州理事会の指令2009/65/EC（改正済）（以下「UCITS指令」という。）の第１(2)

条の意味におけるUCITSとしての資格を有している。アライアンス・バーンスタイン SICAVは、複数の独立

の資産プール（以下、各資産プールをポートフォリオという。）から構成されるアンブレラ型ファンドと

して組織された。各ポートフォリオは、当該ポートフォリオ自身の債務および費用にのみ責任を負い、そ

の他のポートフォリオの負債には責任を負わない。各ポートフォリオの株主は、定款の定めに従い、ポー

トフォリオ間の乗換え（文脈に応じて「交換」とも記載する。）をすることができるが、日本の株主には、

当該乗換えの権利はない。 

（注２）ファンドは、日本において、愛称として「アライアンス・バーンスタイン・米国成長株投信（米ドル建）」

と称することがある。 

（注３）用語の定義については、別紙Ａ「定義」を参照のこと。 

 

(2) 外国投資証券の形態等 

記名式無額面株式で、現在、クラスＡ株式、クラスＡＸ株式、クラスＡＤ株式、クラスＢ株式、クラス

ＢＤ株式、クラスＢＸ株式、クラスＣ株式、クラスＥＤ株式、クラスＩ株式、クラスＮ株式、クラスＳ株

式、クラスＳ１株式、クラスＳＤ株式およびクラスＳＫ株式を販売している。ファンドの一つまたは複数

の株式クラスは、特定の通貨により募集されており、それらは当該通貨に対してヘッジされ得る。かかる

株式クラスは、通貨ヘッジ付株式クラスとなる。ただし、日本国内ではクラスＡ株式のみを募集する。 

ファンド株式は追加型である。クラスＡ株式について、ファンドの依頼により、信用格付業者から提供

され、もしくは閲覧に供された信用格付または信用格付業者から提供され、もしくは閲覧に供される予定

の信用格付はない。 

 

(3) 発行（売出）数 

クラスＡ株式1,000万株を上限とする。 

 

(4) 発行（売出）価額の総額 

クラスＡ株式1,000万株について、クラスＡ株式の１株当たりの各発行価格に各発行株数を乗じた金額の

合計額を上限とする。（上限見込額15億8,120万米ドル（約2,365億円）） 
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（注）上限見込額は、便宜上、2023年９月末現在のクラスＡ株式の１株当たり純資産価格（158.12米ドル）に1,000

万株を乗じて算出した金額である。 

 

(5) 発行（売出）価格 

管理会社が申込みを受領したファンド営業日に計算されるクラスＡ株式の１株当たり純資産価格とす

る。 

発行価格は、後記「(10)申込取扱場所」に記載する日本における販売会社に照会することができる。 
 

(6) 申込手数料 

申込日の１株当たり純資産価格に5.5％（税抜5.0％）以内で日本における販売会社が独自に定める率を

乗じて得た額とする。詳しくは、後記「(10)申込取扱場所」に記載する日本における販売会社に照会する

ことができる。 
 

(7) 申込単位 

日本における販売会社がそれぞれ定めるものとする。詳しくは、後記「(10)申込取扱場所」に記載する

日本における販売会社に照会することができる。 
 

(8) 申込期間 

2023年12月１日（金曜日）から 

2024年11月29日（金曜日）まで 

ただし、ファンド営業日で、かつ日本における販売会社の営業日に限り申込みの取扱いが行われるが、

代行協会員が必要と認める場合、申込みを受付けないことがある。 
 

(9) 申込証拠金 

なし 
 

(10) 申込取扱場所 

申込取扱場所である日本における販売会社（併せてまたは個別に「日本における販売会社」という。）

については、下記の照会先に問い合わせることができる。 

アライアンス・バーンスタイン株式会社 

販売会社照会フリーダイヤル（自動音声）：0120－800－136 

ホームページ：https://www.alliancebernstein.co.jp 

（注１）日本における販売会社の日本における本支店において申込みの取扱いを行う。 

（注２）日本における販売会社は、他の金融商品取引業者または登録金融機関とファンド株式の取次業務に係る契

約を締結し、当該金融商品取引業者または登録金融機関を販売・買戻取扱会社として随時指名する場合が

ある。販売・買戻取扱会社は、投資者からのファンド株式の申込みまたは買戻しを日本における販売会社

に取次ぎ、投資者からの申込金額の受入または投資者に対する買戻代金の支払等に係る事務等を取扱う。

以下、日本における販売会社と販売・買戻取扱会社を併せて「販売取扱会社」という。 
 

(11) 払込期日 

日本の投資者によるファンド株式の購入に関する約定日（以下「国内買付約定日」という。）は、販売

取扱会社がルクセンブルグにおける申込注文の成立を確認した日をいい、通常、投資者の申込日の日本に

おける翌営業日となる。日本の投資者と販売取扱会社との間の受渡日（以下「国内買付受渡日」という。）

は、国内買付約定日から起算して日本における４営業日目の日とし、国内買付受渡日において、投資者は

申込金額および申込手数料の支払を行うものとする。申込金額は、ファンドが申込みを受諾した日から起

算して５ファンド営業日以内に日本における販売会社によって、保管銀行のファンドの口座に米ドルで払

込まれる。 
 

(12) 払込取扱場所 

上記「(10)申込取扱場所」に同じ。 
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(13) 引受け等の概要 

① 日本における販売会社は、ファンドから授権されている管理会社との間で日本におけるクラスＡ株式の

販売および買戻しに関する株式販売・買戻契約をそれぞれ締結し、当該契約に基づきクラスＡ株式の募

集を行う。 

② 日本における販売会社は、直接または他の販売取扱会社を通じて間接に受領した、ファンド株式の買付

注文および買戻請求のファンドへの取次ぎを行う。 

③ アライアンス・バーンスタイン SICAVは、アライアンス・バーンスタインSICAV、管理会社およびアラ

イアンス・バーンスタイン株式会社との間の代行協会員契約および代行協会員契約の変更契約に基づ

き、アライアンス・バーンスタイン株式会社を日本におけるファンドの代行協会員に指定している。 

（注）代行協会員とは、外国投資証券の発行者と契約を締結し、１株当たり純資産価格の公表ならびに目論見書お

よび決算報告書の他の販売取扱会社への送付等、外国投資証券について日本証券業協会がその規則で定める

代行業務を行う日本証券業協会員をいう。 

 

(14) 手取金の使途 

後記「第二部 ファンド情報、第１ ファンドの状況、２ 投資方針」の投資対象への投資。 

 

(15) その他 

（イ）申込みの方法 

ファンド株式の取得申込みを行う投資者は、販売取扱会社と外国証券の取引に関する契約を締結す

る。このため、販売取扱会社は「外国証券取引口座約款」その他所定の約款（以下「口座約款」という。）

を投資者に交付し、投資者は口座約款に基づく外国証券取引口座の設定を申込む旨を記載した申込書を

提出する。 

申込金額および申込手数料は原則として円貨または米ドルで支払うものとし、米ドルと円との換算は

すべて各申込みについての国内買付約定日における東京外国為替市場の外国為替相場に準拠したもの

であって、販売取扱会社が決定するレートによるものとする。 

申込金額は、日本における販売会社により、ファンドが申込みを受諾した日から起算して５ファンド

営業日以内に保管銀行のファンドの口座に米ドルで払込まれる。 

（ロ）過度の売買および短期売買に関する方針および手続 

管理会社は、ファンドを代表して、過度の売買もしくは短期売買行為と判断されるファンド株式の申

込みを、事前の通知をすることなく、制限、拒絶または取消しする権利を留保している（詳細は、後記

「第二部 ファンド情報、第１ ファンドの状況、６ 手続等の概要、(4) 過度の売買および短期売買

に関する方針および手続き」を参照のこと。）。 

（ハ）日本以外の地域における発行 

本募集に並行して、海外において、クラスＡ株式を含む全クラスのファンド株式の販売が行われる。 

 

第２ 外国新投資口予約権証券 

 該当なし 

 

第３ 外国投資法人債券（短期外債を除く。） 

 該当なし 

 

第４ 短期外債 

 該当なし 
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第二部 ファンド情報 

 

第１ ファンドの状況 

 

１ 外国投資法人の概況 

(1) 主要な経営指標等の推移 

ファンドの直近５計算期間および直近３中間計算期間に係る主要な経営指標等の推移は以下のとおり

である。 

（単位：１株当たりの情報を除き千米ドル（百万円）） 

 

アライアンス・バーンスタイン SICAV－ 

アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

2018年６月１日 

から 

2019年５月31日 

まで 

（第２期） 

2019年６月１日 

から 

2020年５月31日 

まで 

（第３期） 

2020年６月１日 

から 

2021年５月31日 

まで 

（第４期） 

 

2021年11月30日 

に終了した 

６ヵ月間 

（第５期中） 

営業収益（注１） 
212,848 

(30,188) 

1,015,872 

(144,081) 

1,808,017 

(256,431) 

915,690 

(129,872) 

経常利益／損失金額（注２） 
179,624 

(25,476) 

984,566 

(139,641) 

1,734,998 

(246,075) 

872,993 

(123,817) 

当期純利益／損失金額 
179,624 

(25,476) 

984,566 

(139,641) 

1,734,998 

(246,075) 

872,993 

(123,817) 

出資総額（注３） 
3,029,782 

(429,714) 

4,832,172 

(685,347) 

6,384,535 

(905,519) 

8,088,413 

(1,147,180) 

発行済株式総数（株） 

クラスＡ 6,461,700 8,774,167 10,956,416 12,202,471 

純資産総額 
3,029,782 

(429,714) 

4,832,172 

(685,347) 

6,384,535 

(905,519) 

8,088,413 

(1,147,180) 

総資産額 
3,044,093 

(431,744) 

4,925,602 

(698,598) 

6,427,486 

(911,610) 

8,143,899 

(1,155,049) 

１株当たり純資産価格 

（米ドル（円）） 

 クラスＡ 

95.59 

(13,558) 

123.09 

(17,458) 

163.03 

(23,123) 

184.38 

(26,151) 

１株当たり当期純利益 

 ／損失金額（注４） 
n/a n/a n/a n/a 

配当総額 － － － － 

１株当たり配当金額 － － － － 

自己資本比率 99.53％ 98.10％ 99.33％ 99.32％ 

自己資本利益率 5.93％ 20.38％ 27.18％ 10.79％ 
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（単位：１株当たりの情報を除き千米ドル（百万円）） 

 アライアンス・バーンスタイン SICAV－ 

アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

2021年６月１日 

から 

2022年５月31日 

まで 

（第５期） 

 
2022年６月１日 

から 

2023年５月31日 

まで 

（第６期） 

 

2022年11月30日 

に終了した 

６ヵ月間 

（第６期中） 

2023年11月30日 

に終了した 

６ヵ月間 

（第７期中） 

営業収益（注１） 
△800,120 

(△113,481) 

△29,485 

(△4,182) 

561,081 

(79,578) 

685,619 

(97,241) 

経常利益／損失金額（注２） 
△883,146 

(△125,257) 

△71,197 

(△10,098) 

474,595 

(67,312) 

656,168 

(93,064) 

当期純利益／損失金額 
△883,146 

(△125,257) 

△71,197 

(△10,098) 

474,595 

(67,312) 

656,168 

(93,064) 

出資総額（注３） 
6,392,960 

(906,714) 

6,377,669 

(904,545) 

6,746,616 

(956,873) 

7,003,109 

(993,251) 

発行済株式総数（株） 

クラスＡ 13,322,503 12,916,108 12,367,191 11,519,601 

純資産総額 
6,392,960 

(906,714) 

6,377,669 

(904,545) 

6,746,616 

(956,873) 

7,003,109 

(993,251) 

総資産額 
6,472,504 

(917,995) 

6,442,735 

(913,773) 

6,831,136 

(968,860) 

7,063,406 

(1,001,803) 

１株当たり純資産価格 

（米ドル（円）） 

 クラスＡ 

145.30 

(20,608) 

143.98 

(20,421) 

156.36 

(22,177) 

171.52 

(24,327) 

１株当たり当期純利益 

 ／損失金額（注４） 
n/a n/a n/a n/a 

配当総額 － － － － 

１株当たり配当金額 － － － － 

自己資本比率 98.77％ 98.99％ 98.76％ 99.15％ 

自己資本利益率 △13.81％ △1.12％ 7.03％ 9.37％ 

（注１）営業収益には投資収益ならびに実現および未実現投資利益（損失）を含めている。 

（注２）経常利益（損失）は営業収益から費用を控除したものである。 

（注３）ファンドは、変動資本を有する会社型投資信託であり、純資産総額を記載している。 

（注４）n/a: ファンドの性格上、算定していない。 

（注５）米ドルの円貨換算は、2023年12月29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＝

141.83円）による。 
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(2) 外国投資法人の目的及び基本的性格 

① 外国投資法人の目的および基本的性格 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの唯一の目的は、投資リスクの分散およびアライアンス・バ

ーンスタイン SICAVの株主（以下「株主」という。）にその組入有価証券の運用成果を享受させるこ

とを目的として、あらゆる種類の譲渡可能有価証券およびその他認められる資産に、アライアンス・

バーンスタイン SICAVが運用可能な資金を投資することである。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、2010年法のパートⅠにより認められる 大の範囲内で、

アライアンス・バーンスタイン SICAVの目的を達成し、かつ発展させるために有益と考えるあらゆる

措置を講じ、あらゆる業務を行うことができる。 

 

② 外国投資法人の特色 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、1915年法に準拠して有限責任会社として設立された自ら

ファンド株式の買戻しを行うオープン・エンド型の変動資本を有する投資法人（société d’

investissement à capital variable（SICAV））である。アライアンス・バーンスタイン SICAVは、

2010年法のパートⅠに準拠する投資信託／投資法人としてルクセンブルグにおいて登録されており、

商業登記番号B117 021の下で、ルクセンブルグの商業および法人登記所に登録されている。アライア

ンス・バーンスタイン SICAVは、UCITS指令の第１(2)条の意味におけるUCITSとしての資格を有してい

る。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、株式会社（société anonyme）の形態をとっているため、

ファンドの運営および管理は、アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会が責任を有する。管

理会社は、アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会の監督の下で、ファンドの管理業務、販

売業務および投資運用業務を行い、またファンドの投資制限の遵守を確保し、ファンドの戦略および

投資方針の実行を監督する。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、複数の独立の資産プールから構成されるアンブレラ型フ

ァンドとして組織された。各ポートフォリオは、当該ポートフォリオ自身の債務および費用にのみ責

任を負い、その他のポートフォリオの負債には責任を負わない。アライアンス・バーンスタイン SICAV

は、その各ポートフォリオについて異なるクラスの株式を販売する。将来、アライアンス・バーンス

タイン SICAVは、一もしくは複数のポートフォリオについてその他のクラスの株式を発行し、新たに

設定されたポートフォリオに関してその他のクラスの株式を発行することができる。同一クラスのす

べてのファンド株式は、配当および買戻しについて同一の権利を有する。 

 

③ すべての投資はリスクを伴うこと 

ポートフォリオについて、大半の投資と同様に、将来のパフォーマンスは過去のパフォーマンスと

異なる可能性がある。いずれのポートフォリオも、その目的を達成することまたは一定レベルのパフ

ォーマンスの達成を保証されていない。投資対象の評価は上下し得るものであり、投資者の金銭的損

失となる可能性がある。リターンのレベルも上下し得る（割合的にまたは絶対的に）。いかなるポー

トフォリオも完全な投資計画を意図するものではなく、全ポートフォリオが全投資者にとって適切と

はいえない。ポートフォリオに投資する前に、投資者はリスク、コスト、投資条件ならびに自身の経

済状況、リスク許容度および損失負担能力とどのように合致するかを理解する必要がある。取締役会

は、各投資家が 初の投資の前に法令、税および金融についての助言を得ることを推奨する。 
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(3) 外国投資法人の仕組み 

① ファンドの仕組み 
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② ファンドの関係法人の名称、ファンドの運営上の役割および契約等の概要 

会  社  名 ファンド運 

営上の役割 

契約および委託内容 

アライアンス・バーンスタイン 

SICAV 

（AB SICAV I） 

本外国投資法人 定款は、ファンドの資産の運用管理、ファンド

株式の発行および買戻しについて規定してい

る。 

アライアンス・バーンスタイン・ 

ルクセンブルグ・エス・エイ・ 

アール・エル 

（AllianceBernstein 

(Luxembourg) S.a r.l.） 

管理会社（注６） 2006年６月８日付でアライアンス・バーンスタ

イン SICAVとの間で管理ファンド・サービス契

約（注１）を締結。 

アライアンス・バーンスタイン・ 

エル・ピー 

（AllianceBernstein L.P.） 

投資顧問会社 2019年２月６日付で管理会社との間で投資顧

問契約（2023年10月24日改正済）（注２）を締結。 

ブラウン・ブラザーズ・ハリマン 

（ルクセンブルグ）エス・シー・ 

エイ 

（Brown Brothers Harriman 

(Luxembourg) S.C.A.） 

保管銀行 

管理事務代行会社 

2016年10月28日付でアライアンス・バーンスタ

イン SICAVと管理会社との間で保管契約（注３）

を締結（2016年３月18日より効力発生）。 

2006年６月８日付で管理会社との間で管理契

約（注４）を締結。 

アライアンス・バーンスタイン 

株式会社 

代行協会員 2016年３月31日付でアライアンス・バーンスタ

イン SICAVと管理会社との間で代行協会員契

約（注５）および2020年４月14日付でアライアン

ス・バーンスタイン SICAVと管理会社との間で

代行協会員契約の変更契約を締結。 

（注１）管理ファンド・サービス契約は、アライアンス・バーンスタイン SICAVによって任命された管理会社が、

アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会の監督の下で、アライアンス・バーンスタイン SICAV

に関する管理業務、販売業務および投資運用業務を日々提供し、またファンドの投資制限の遵守を確保

し、ファンドの戦略および投資方針の実行を監督することを約束する契約をいう。管理会社は、ファン

ドに関する投資運用業務をアライアンス・バーンスタイン・エル・ピーに、管理事務代行業務をブラウ

ン・ブラザーズ・ハリマン（ルクセンブルグ）エス・シー・エイにそれぞれ委託している。 

（注２）投資顧問契約とは、管理会社によって任命された投資顧問会社が、ファンド資産の投資、再投資に関し

て、投資方針および投資制限に従ってファンドに関する日々の投資運用業務を行うことを約する契約を

いう。 

（注３）保管契約とは、定款の規定に基づき、アライアンス・バーンスタイン SICAVによって資産の保管会社と

して任命された保管銀行が有価証券の保管、引渡しおよび登録等ファンド資産の保管業務等を行うこと

を約する契約をいう。 

（注４）管理契約とは、管理会社によって任命された管理事務代行会社が、記録の維持、純資産価格の計算等、

管理事務代行業務を行うことを約する契約をいう。 
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（注５）代行協会員契約とは、アライアンス・バーンスタイン SICAVによって任命された日本における代行協会

員が、ファンド株式１株当たりの純資産価格の公表ならびにファンド株式に関する投資法人説明書（目

論見書）および決算報告書の配布等、ファンド株式について日本証券業協会がその規則で定める代行業

務を行うことを約する契約をいう。 

（注６）管理会社の一部門であるアライアンス・バーンスタイン・インベスター・サービセズはファンド株式の

登録・名義書換事務代行業務を行う。 

 

(4) 外国投資法人の機構 

① 外国投資法人の統治に関する事項 

（イ）外国投資法人の機関の内容 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの機関は、株主により構成される株主総会と３名以上の

取締役により構成される取締役会により構成される。 

(a) 株主総会 

規定に従って構成されたアライアンス・バーンスタイン SICAVの株主総会は、アライアン

ス・バーンスタイン SICAVの株主全員を代表する。株主総会の決議は、アライアンス・バーン

スタイン SICAVの株主によって保有される株式のクラスの如何を問わず、アライアンス・バー

ンスタイン SICAVの株主全員を拘束するものとする。株主総会は、アライアンス・バーンスタ

イン SICAVの経営に関する行為を命令し、実行しまたは正式に承認する広範な権限を有するも

のとする。 

年次株主総会は、ルクセンブルグの法律に従い、ルクセンブルグにおけるアライアンス・

バーンスタイン SICAVの登記上の事務所またはその総会招集通知に指定されるルクセンブル

グ内の場所において、毎年10月の 終木曜日の午前９時30分に開催されるものとする。当該日

がルクセンブルグの銀行営業日ではない場合には、翌銀行営業日に開催するものとする。異常

な状況において取締役会が絶対的かつ 終的に判断した場合には、年次株主総会をルクセンブ

ルグ国外で開催することができる。 

ルクセンブルグの法令規則に定める条件の下で認められる場合、年次株主総会は、前段落

に定める日、時間または場所以外の取締役会が決定する日、時間または場所で開催することが

できる。 

その他の株主総会またはクラス総会は、各総会の招集通知に記載される場所および時間に

開催される。クラス総会は、当該クラスに排他的に関連する事項について決定するために開催

することができる。複数のクラスが当該クラスの株主の承認が要求される提案によって同一の

方法で影響を受ける場合には、かかる複数のクラスを単一のクラスとして扱うことができる。 

定款に別段の定めがある場合を除き、アライアンス・バーンスタイン SICAVの株主総会の

通知および運営は、法律が定める定足数および通知期間の要件に従うものとする。 

各株式は、その該当するクラスまたは当該クラスの１株当たり純資産価格にかかわらず、

１議決権を有する。ただし、定款で制限が課されている場合にはその制限に従うものとする。

株主は、書面またはファックスもしくは当該委任を証明できるその他の電磁的手段により他の

者を代理人に任命することによっていずれの株主総会でも議決権を行使することができる。か

かる委任は、取消されない限り、再招集された株主総会においても有効とみなされる。 

 特定の株主総会について取締役会が認めた場合にはその範囲内で、各株主は、アライアン

ス・バーンスタイン SICAVの登記上の事務所または招集通知に記載される住所宛に郵送または

ファックスで投票用紙を返送することにより投票することができる。 
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 株主は、少なくとも以下の項目が記載されているアライアンス・バーンスタイン SICAVが提

供する投票用紙のみを使用することができる。 

 －当該株主の氏名、住所または登記上の事務所 

 －当該株主の保有する株式の合計数および（適用ある場合は）当該株主が保有する各クラス

または各サブ・クラスの株式数 

 －当該株主総会の場所、期日および時間 

 －当該株主総会の議題 

 －当該株主総会の決定に付される提案、および 

 －各議案につき３つの□（賛成、反対、棄権）が記載され、株主が✓の表示により投票でき

るようになっていること 

 賛成、反対、棄権のいずれの表示もない投票用紙は無効となる。アライアンス・バーンスタ

イン SICAVは、関連する株主総会の前に受領した投票用紙のみを考慮するものとする。 

法律または定款の別段の定めがある場合を除き、適法に招集された株主総会またはクラス

総会の決議は、投票された議決権数の単純多数決をもって採択される。投票された議決権数に

は、株主が投票に参加しなかった、投票を棄権した、もしくは白票または無効票を提出した株

式に関する投票は含まれない。法人である株主は、適式に授権された役員の署名の下、議決権

の行使が可能である。 

取締役会は、株主総会に参加するために株主が満たすべきその他のすべての条件を決定す

ることができる。 

(b) 取締役会 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、３名以上の取締役で構成する取締役会が運営す

る。取締役は、アライアンス・バーンスタイン SICAVの株主であることを要しない。取締役会

は、リスク分散の原則に基づき、会社の方針および投資方針ならびにアライアンス・バーンス

タイン SICAVの管理および運営の方針を決定する権限を有する。取締役会は、2010年法のパー

トⅠに従って、アライアンス・バーンスタイン SICAVの投資に随時適用される制限を決定でき

る。 

取締役は、株主総会において選任され、その任期は次の年次株主総会までとし、かつ後任

者が選任され適格となるまでとするが、取締役は、株主総会の決議により、いつでも、理由の

有無を問わず、解任または交替される。 

死亡、退職その他の理由により取締役に欠員が生じた場合には、残りの取締役は、合議に

よって、次回の株主総会までの間当該欠員を補充するための取締役を多数決によって選任する

ことができる。 

取締役会は、互選により、会長１名および副会長１名ないし数名を選任することができる。

取締役会は、さらに秘書役（取締役であることを要しない。）を選任し、取締役会および株主

総会の議事録の保管の責に任ずるものとする。取締役会は、適切と判断する内部規則を随時定

めることができる。取締役会の会議は、取締役２名の招集に従って、会議の通知に記載する場

所において開催される。会長は、すべての株主総会および取締役会の議長を務めるものとする

が、会長が欠席の場合は、株主または取締役会は、当該総会で投票された議決権数の過半数ま

たは当該会議に出席した取締役の多数決により、いずれかの者を臨時の議長に選任することが

できる。 
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取締役会の書面による招集通知は、緊急事態の場合を除き、開催時間の24時間前までに取

締役全員に送付される。緊急事態の場合は、かかる事態の性質が招集通知に記載される。かか

る通知は、書面、またはファックスもしくは当該放棄を証明できるその他の電磁的手段により

各取締役が同意した場合には放棄することができる。過去の取締役会決議によりすでに定めら

れている日程表に記載される時間および場所で開催される個々の会議については、個別の通知

を要しない。 

取締役は、書面、またはファックスもしくは当該任命を証明できるその他の電磁的手段に

より別の取締役を代理人に指名することにより、すべての取締役会で権利を行使することがで

きる。１名の取締役は複数の取締役を代理することができる。また各取締役は、テレビ会議ま

たは取締役の同一性を確認できるその他の通信手段により、取締役会のすべての会議に参加す

ることができる。また取締役会の会議は、電話会議または類似の通信手段によってのみ開催す

ることができる。かかる手段は、取締役が取締役会の会議に効率的に参加できるようなもので

なければならない。当該会議の進行は、中断なく再送信されなければならない。かかる通信手

段により遠距離で開催される当該会議は、アライアンス・バーンスタイン SICAVの登記上の事

務所で開催されたものとみなされる。また取締役は、書面またはファックスもしくは当該投票

が証明できるその他の電磁的手段により投票することができる。取締役は、適法に招集された

取締役会の会議においてのみ行為することができる。取締役は、取締役会の決議で特別に認め

られた場合を除き、単独の行為のみによってアライアンス・バーンスタイン SICAVを拘束する

ことはできない。 

取締役は、取締役の少なくとも半数が出席しているかまたは委任状に基づき別の取締役に

より代理出席している会議においてのみ有効に審議し決議することができる。定足数および多

数決を計算する際に、テレビ会議または取締役の同一性を確認できるその他の通信手段により

取締役会に参加している取締役は、出席とみなされる。決議は、かかる会議に出席または代理

出席した取締役の過半数の賛成票によって採決される。各会議において、議案に対する賛成票

と反対票が同数である場合には、いかなる状況においても当該会議の議長が決定権を有するも

のとする。 

取締役会の議案は、全取締役によって署名された一つもしくは複数の書面の形式によるか、

またはファックスもしくは電話による（ただし、かかる投票は書面で確認されるものとする。）、

同一の条件による同意決議の形式で可決することができる。これらの全体が、当該決議の証拠

となる議事録を形成するものとする。 

取締役会は、ジェネラル・マネジャー、秘書役、ジェネラル・マネジャー補佐、秘書役補

佐またはアライアンス・バーンスタイン SICAVの運営および管理に必要なその他の役員を随時

選任することができる。取締役は、かかる任命をいつでも取消すことができる。役員はアライ

アンス・バーンスタイン SICAVの取締役または株主であることを要しない。選任された役員は、

定款に別段の規定がある場合を除き、取締役会により付与された権限を有し、義務を負うもの

とする。 

取締役会は、アライアンス・バーンスタイン SICAVの日常の運営および業務を遂行する権

限ならびに会社の方針および目的を推進する行為を行う権限を個人または法人に委任するこ

とができるが、それらの者は取締役会のメンバーである必要はない。また取締役会は、その権

限、権能および裁量権を取締役会が適任と判断する者（取締役会のメンバーであるか否かを問
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わない。）で構成される委員会に委任することができる。ただし、当該委員会のメンバーの過

半数は取締役でなければならず、また、当該委員会の会議に出席した委員の過半数がアライア

ンス・バーンスタイン SICAVの取締役でない限りにおいては、当該委員会の権限または裁量権

のいずれかを行使する目的上、当該委員会の会議の定足数に達したとみなされないものとす

る。 

（ロ）外国投資法人の内部管理の組織、人員および手続き 

アライアンス・バーンスタイン SICAV 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、管理会社であるアライアンス・バーンスタイン・

ルクセンブルグ・エス・エイ・アール・エルによって管理される外国投資法人（2010年法に定

義されるUCITSの資格を有するSICAV）であるので、アライアンス・バーンスタイン SICAVが有

するのは取締役会のみで、従業員はいない。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会の人員は現在５名で構成される。取締役

の詳細については、請求目論見書「外国投資法人の詳細情報、第１ 外国投資法人の追加情報、

２ 役員の状況」を参照のこと。アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会は、2010

年法の第15章に基づく管理会社としての認可を受けたアライアンス・バーンスタイン・ルクセ

ンブルグ・エス・エイ・アール・エルをアライアンス・バーンスタイン SICAVの管理会社に任

命した。管理会社は、アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会の監督の下で、アライ

アンス・バーンスタイン SICAVのすべてのポートフォリオに関する管理業務、販売業務および

投資運用業務を日々提供し、またファンドの投資制限の遵守を確保し、ファンドの戦略および

投資方針の実行を監督する。 

管 理 会 社 

(i) 取締役会 

管理会社の取締役会の人員は現在５名で構成される。取締役会の会議は少なくとも四半

期に１度開催され、四半期毎の各会議では、アライアンス・バーンスタイン SICAVに関し

て、特に以下の点が検討される予定である。 

・投資運用実績（適切な比較可能な運用実績を含む。） 

・ミューチュアル・ファンド管理および会計 

・マーケティング・販売関連活動 

・法律上および管理上の問題 

(ii) 経 営 陣 

2010年法の第102(1)(c)条の要件に従って、2010年法の第15章に基づく管理会社として

の管理会社の様々な業務の運営の監督は、５名のシニア・マネジャーに委託されている。

各シニア・マネジャーは、それぞれの責務を履行するための十分な経験を有している。 

(iii) 執行委員会 

管理会社の執行委員会の委員は、管理会社の取締役会によって任命されている。執行委

員会の委員は、上記のシニア・マネジャー５名の他に、管理会社が管理会社としての資格

において遂行するすべての機能に対し日々関与し、かつ責任を有する者で構成される。 

執行委員会の会議は、ルクセンブルグで毎月開催され、各委員本人が出席するものとす

る。かかる会議において、執行委員会の各委員は、各委員の特定の責任担当分野に関する

重要な進展または問題について他の委員に知らせなければならない。執行委員会の委員
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は、かかる問題を検討し、当該問題に関する適切な措置について合意する。かかる会議中

に管理会社の取締役会の注意を至急喚起する必要がある問題が特定された場合には、取締

役のうち数名が管理会社の取締役会のメンバー全員に遅滞なく通知するものとする。執行

委員会の会議において取り上げられたその他の問題は、次の四半期会議において取締役会

に報告される。加えて、執行委員会は管理会社の取締役会に対して四半期毎に定期的報告

書を作成する。執行委員会の各委員は、管理会社の取締役会に対して、いつでも緊急事項

を提案することができる。 

(iv) 内部管理 

管理会社は、2010年法の第109(1)条および第111条に定める行動規則に関する各要件お

よび適用ある規則（ルクセンブルグの金融監督委員会（Commission de Surveillance du 

Secteur Financier、以下「CSSF」という。）の通達を含む。）の確実な遵守のために方

針および手続きを策定している。一定の行動規則に関してはアライアンス・バーンスタイ

ン・グループ（以下「AB」という。）の内部方針および手続きがすでに管理会社にも適用

されている。各従業員は、「業務および倫理規範」の写しを受領し、その内容を遵守する

ことに合意している。ABに属する法人として、特に以下の事項に関する規則が管理会社お

よびその従業員に適用される。 

・法令および規制の遵守 

・利益相反 

・個人取引 

・贈与、接待および誘引 

・監査の実施に対する不適切な影響力 

・開示の正確性および守秘義務 

・コンプライアンスおよび不適切行為の報告 

・年一回の従業員の評価 

2010年法第109条(1)(b)条の要件に関して、管理会社は、譲渡性のある証券を投資対象

とする投資信託（UCITS）またはその他の投資信託／投資法人（UCI）または顧客の利益が、

管理会社とその顧客の間、顧客相互間、管理会社の顧客の一つとUCITSまたはUCIとの間、

または二つのUCITSまたはUCIの間の利益相反によって損なわれるリスクを 小化すべく

努力する。 

(v) 報酬方針 

管理会社は、上級管理者、リスク負担者、統制機能を担う者、ならびにポートフォリオ

のリスク・プロファイルに重大な影響を与える専門的業務を行う上級管理者およびリスク

負担者のグループの報酬区分に該当する報酬合計額を受領するすべての従業員を含むか

かる範囲のスタッフを対象とする報酬方針を定めている。報酬方針は以下を原則とする。 

－健全かつ効率的なリスク管理と矛盾するものでなく、それを促進するものであるこ

と。またポートフォリオのリスク・プロファイルおよび定款と矛盾するリスク負担

を奨励するものでないこと。 

－ファンドの株主の各ポートフォリオのビジネス戦略、目的、価値および利益に沿った

ものであり、利益相反を回避する措置が含まれていること。 
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－評価の過程がファンドの長期的な運用成績およびその投資リスクに基づき行われ、か

つ報酬の実績連動要素の実際の支払が同じ期間にわたって分散されることを確保す

るため、実績の評価は各ポートフォリオの株主に対し推奨する保有期間に適合する

複数年の枠組みで定められること。 

－報酬全体における固定要素と変動要素は適切なバランスがあり、変動要素について完

全に柔軟な方針での運営が可能となるように（変動報酬要素がまったく支払われな

い可能性を含む。）、固定報酬要素は報酬の合計において十分に高い比率を占めて

いること。 

特に、定められた報酬方針に基づき、管理会社のいかなる従業員に対しても、ファンド

の投資パフォーマンスに基づく支払は行われない。さらに従業員の変動報酬は、機能別の

目的および会社全体の実績基準に基づくものとし、通常、報酬全体の40％超を占めること

はない。 

UCITS指令および2011/61/EU 指令（その後の変更を含む。「AIFMD」）に基づく健全な

報酬方針に関するESMAガイドラインに従い、管理会社は、ABのレベルで設立されている報

酬委員会とは別の報酬委員会を設立していない。 

報酬および給付の計算方法、報酬および給付の授与権限を有する者の身元等（これらに

限定されない。）を記載した管理会社の最新の報酬方針は以下のサイトから入手できる。 

www.alliancebernstein.com/go/remuneration_policy 

紙のコピーは、管理会社の登記上の事務所において請求により無料で入手できる。 

（ハ）公認法定監査人（rèviseur d'entreprises agréé） 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、アーンスト・アンド・ヤング・ソシエテ・アノニム

を公認法定監査人に選任している。公認法定監査人は、年次報告書に含まれるファンドの財務書

類の監査を行うとともに、ファンドの財務情報が財務状況を適正に表示していないと判断した場

合には、CSSFにその旨を直ちに報告する義務を行う。さらに、CSSFが要求するすべての情報（フ

ァンドの帳簿その他の記録を含む。）をCSSFに提出しなければならない。 

加えて、公認法定監査人によって、CSSFに提出されるアライアンス・バーンスタイン SICAV

の活動に関する年次報告書（「Long Form Report」）が作成され、アライアンス・バーンスタイ

ン SICAVの取締役会によって検討される。 

（ニ）外国投資法人による関係法人に対する管理体制 

保管銀行 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会は、ブラウン・ブラザーズ・ハリマン（ル

クセンブルグ）エス・シー・エイをアライアンス・バーンスタイン SICAVの保管銀行に任命し

た。保管銀行は、取締役会の会議において業務報告を行うとともに、その特定の責任担当分野

に関する重要な進展または問題について取締役に知らせなければならない。 

管理事務代行業務およびポートフォリオ運用業務 

管理会社は、管理事務代行業務をブラウン・ブラザーズ・ハリマン（ルクセンブルグ）エ

ス・シー・エイに委託している。 

すべてのポートフォリオに関して、管理会社は、日々の投資運用業務をアライアンス・バ

ーンスタイン・エル・ピーに委託している。 
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これらの業務は様々なサービス提供者に委託されているが、当該業務の履行の正確性、適

時性および完全性を合理的に保証するために、管理会社の取締役会は、上記の業務の監督責任

をニューヨークのアライアンス・バーンスタイン・インベスター・サービセズ－ファンド・ア

カウンティング（ABIS‐FA）に非公式に委託している。ABIS‐FAは、アライアンス・バーンス

タイン・インベスター・サービセズの一部門である。 

ABIS‐FAは、委託業務に対するABIS‐FAの監督結果を管理会社の取締役に書面で報告する。 

管理事務代行会社は、管理会社の取締役の会議において業務報告を行うとともに、その特

定の責任担当分野に関する重要な進展または問題について取締役に知らせなければならない。 

リスク管理体制 

アライアンス・バーンスタイン SICAVに付随する様々なリスクを監視する手続きが策定さ

れている。加えて、市場リスクの測定をステート・ストリート・バンク・ルクセンブルグ・エ

ス・シー・エイに委託している。ステート・ストリート・バンク・ルクセンブルグ・エス・シ

ー・エイは、管理会社に対して当該リスク測定に関する報告を日々行う。本プロセスは、毎年

CSSFに報告されている。 

ファンドの運用および管理の機構は、次の図のとおりである。 
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② 外国投資法人の運用体制 

前述のとおり、アライアンス・バーンスタイン SICAVの資産運用は、管理会社によって投資顧問会

社に委託されている。投資顧問会社は、管理会社との間の投資顧問契約に基づき、ファンドの資産の

運用を行う。投資顧問会社の運用体制については、請求目論見書「外国投資法人の詳細情報、第４ 関

係法人の状況、１ 資産運用会社の概況、(2) 運用体制」を参照のこと。投資顧問会社の投資運用に

関するリスク管理体制については、後記「３ 投資リスク、(2) リスクに対する管理体制」を参照の

こと。 

 

(5) 外国投資法人の出資総額 

ファンドの2023年12月末現在の全クラスの純資産総額ならびにクラスＡ株式の純資産総額および発行

済株式総数は以下のとおりである。 

純資産総額（全クラス合計）   7,211,590,633米ドル（約1,022,820百万円） 

純資産総額（クラスＡ株式）   1,984,984,292米ドル（約281,530百万円） 

発行済株式総数（クラスＡ株式） 11,054,476株 

（注）米ドルの円貨換算は、2023年12月29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＝141.83円）による。 

取締役会は、いつでも、制限なく、全額払込済みの追加株式を発行することができる。 

なお、ファンドの直近５計算期間における純資産総額および発行済株式総数の増減については、前記

「(1) 主要な経営指標等の推移」を参照のこと。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの資本金は、その時々の全ポートフォリオの純資産額の合計額

である。 

 

(6) 主要な投資主の状況 

2023年12月末現在、ファンドのクラスＡ株式の主要株主（所有株数上位５位）は以下のとおりである。

1915年法第430条の３によれば、とりわけ各株主の正確な氏名／名称を特定する株主名簿は、アライアン

ス・バーンスタイン SICAVの登記上の事務所で保持されなければならない。この株主名簿は、アライア

ンス・バーンスタイン SICAVの株主のみ閲覧することができる。そのため、株主の氏名／名称および正

確な住所／所在地は、下記の表において開示できない。 

 

 
株   主 

（株主名簿上の登録形態） 
所在国 

所有株数 

（クラスＡ株式） 

発行済株式総数 

（クラスＡ株式） 

に対する所有比率 

1 ノミニー（オムニバス） ルクセンブルグ 847,391株 7.67% 

2 ノミニー（オムニバス） 日本 590,303株 5.35% 

3 ノミニー（オムニバス） 香港 539,649株 4.89% 

4 ノミニー（オムニバス） ルクセンブルグ 495,985株 4.49% 

5 ノミニー（オムニバス） ルクセンブルグ 492,709株 4.46% 
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２ 投資方針 

(1) 投資方針 

 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの投資目的および投資方針 

 

適格投資、権限および制限 

各ポートフォリオおよびアライアンス・バーンスタイン SICAVは、適用されるEUおよびルクセンブ

ルグのすべての法令、特に、2010年法、ならびに特定の通達、ガイドラインおよびその他の要件を遵

守しなければならない。 

本項においては、適用される法令に基づいて許可された適格な投資対象、手法および金融商品の種

類について、表形式で提示する。また、本項は、2010年法（UCITSの運営を規定する主要な法律）の上

限、制限および要件ならびにリスクの監視および管理に関する欧州証券市場監督庁（ESMA）の要件に

ついても記載している。2010年法と矛盾がある場合、2010年法の内容（原文であるフランス語による）

が、定款および英文目論見書（定款が英文目論見書に優先するという前提で）のいずれにも優先する。 

いずれかのポートフォリオによる2010年法の直接的な違反が発見された場合、投資顧問会社は、適

用される法令に従い、直ちに当該違反を是正しなければならない。付随的な違反（例えば、当該事由

が投資顧問会社の支配の及ばない状況の結果である場合）については、投資顧問会社は、関連する方

針を遵守し、投資主の 善の利益に資する投資運用判断を行うことを目標として、実務上可及的速や

かに当該違反への対応を検討しなければならない。 

注記がある場合を除き、すべての割合表示および制限は各ポートフォリオに個別に適用され、すべ

ての資産に関する割合表示は純資産総額（現金を含む。）に対する割合として測定される。 

 

許容される資産、手法および取引 

以下の表は、アライアンス・バーンスタイン SICAVおよびそのポートフォリオが投資することので

きる適格な資産、手法および商品、ならびに一切のUCITSに認められる用途について記載している。ポ

ートフォリオは、それぞれの投資目的および投資方針に基づき、何らかの方法でより制限的な上限を

設ける場合がある。ポートフォリオによるあらゆる資産、手法、または取引の用途は、その投資方針

および投資制限と一致しなければならない。 

いずれのポートフォリオも、無限責任が伴う資産を取得することはできず、他の発行体の証券を引

き受けることはできず（ポートフォリオの証券の処分の過程で行われる場合を除く。）、またはポー

トフォリオ株式の取得に係るワラントまたはその他の権利を発行することはできない。 

 

資産／取引 要件 

1. 譲渡性のある証券および

短期金融商品 

適格国の公式の証券取引所または規制市場におい

て上場または取引されていなければならない。 

新規発行された証券は、その発行要項において規制

市場への公式の上場の申請を行う約束を含まなけれ

ばならず、発行から12か月以内にかかる許可を受け

なければならない。 

2. 第１行の要件を満たさな

い短期金融商品 

（証券または発行体レベルで）投資家および貯蓄を

保護することを目的とした規則に従っており、以下

のいずれかの要件を満たさなければならない。 

・ EU加盟国の中央、地域もしくは地方当局もしく

は中央銀行、欧州中央銀行、欧州投資銀行、EU、

少なくとも１つのEU加盟国が属する公的国際

発行体がCSSFによって承認された分類に属し、左記

に記載されるものに相当する投資家保護に従ってお

り、かつ、以下のいずれかの基準を満たしている場

合にも適格とすることができる。 

・ 資本金および準備金の額が少なくとも1,000万ユ

ーロであり、第４指令78／660／EECに従う年次
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機関、第三国または連合の加盟国によって発行

または保証されていること 

・ 第１行の要件を満たす企業によって発行されて

いること（新規発行された証券を除く。） 

・ EUの健全性監督規則またはCSSFが少なくともこ

れと同等に厳格であると考えるその他の規則

に従っておりかつこれを遵守している機関に

よって発行または保証されていること 

決算書を公表している企業により発行されてい

ること 

・ 少なくともそのうちの１社が上場会社である企

業グループの資金調達を担当する事業体によっ

て発行されていること 

・ 銀行の流動性資産から利益を受ける証券化ビー

クルの資金調達を担当する事業体によって発行

されていること 

3. 第１行および第２行の要

件を満たさない譲渡性の

ある証券および短期金融

商品 

合計で、ポートフォリオの資産の10％を上限とす

る。 

 

4. UCITSまたはその他のUCI

の受益証券 

設立文書または募集文書により、他のUCITSまたは

その他のUCIに資産の10％を超えて投資しない旨の

制限がなければならない。 

投資対象が「その他のUCI」である場合は、以下の

要件を満たさなければならない。 

・ UCITSが許容される投資対象に投資しているこ

と 

・ EU加盟国またはCSSFがEU加盟国と同等の監督に

関する法律を有すると考える国（当局間の適切

な協力が十分に確保される必要がある。）によ

り認可されていること 

・ 報告期間の資産、負債、収益および事業活動を

評価することができる年次報告書および半期報

告書を発行していること 

・ 特に資産の分離、借入れ、貸付けおよび空売り

に関する規則について、UCITSと同等の投資者保

護を提供していること 

5. 管理会社が運用するま

たは管理会社と関連する

UCITSまたはその他の

UCI*の受益証券 

第４行のすべての要件を満たさなければならない。 

アライアンス・バーンスタイン SICAV の年次報告

書には、ポートフォリオおよびポートフォリオが当

該期間中に投資したUCITS／その他のUCIの双方に

請求される年間運用報酬および顧問報酬の総額を

記載しなければならない。 

当該UCITS／その他のUCIは、株式の申込みまたは償

還の手数料をポートフォリオに請求することはでき

ないが、2010年法に従って開示された場合、運用報

酬を適用できる。 

6. アライアンス・バーンス

タイン SICAV の他のポ

ートフォリオの株式 

第４行および第５行のすべての要件を満たさなけ

ればならない。 

投資対象のポートフォリオは、これに対して、投資

を行うポートフォリオに投資することはできない

（相互保有の禁止）。 

アライアンス・バーンスタイン SICAV は、取得した

投資対象のポートフォリオの株式に関するすべての

議決権を放棄する。 

アライアンス・バーンスタイン SICAV が必要な 低

資産水準を満たしているか否かを計算する場合、投

資対象のポートフォリオへの投資額は含まれない。 

7. 商品（貴金属を含む）お

よび不動産 

間接的な投資エクスポージャーは、とりわけ、以下

の方法を通じて行われる場合、許容される。 

・ 商品との関連が組込デリバティブとして解釈さ

れない範囲で、当該商品のパフォーマンスに裏

付けられるまたはこれに連動する譲渡性のあ

る証券 

・ 商品への投資または商品の取引を行う企業の証

券 

・ 適格商品指数のデリバティブ 

不動産に対する間接的なエクスポージャーは、適格

REIT、適格不動産指数のデリバティブ、またはその

他の譲渡性のある証券を通じてのみ許容される。 

8. 信用機関への預金 要求に応じて払戻しまたは引出しが可能であり、満

期日が将来の12か月以内でなければならない。 

信用機関は、EU加盟国に登記上の事務所を有してい

なければならず、そうでない場合には、CSSFが少な

くともEUの規則と同等に厳格であると考える健全性

監督規則に従っていなければならない。 
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9. 現金および現金同等物 付随的に使用される場合は許容される。ポートフォ

リオの資産の20%を上限として付随的現金を保有す

ることができる。 

ディフェンシブまたは流動性施策として、ポートフォ

リオはその純資産の100％までを現金、現金同等物お

よび高品質の短期証券で一時的に保有することがあ

る。 

 

10. デリバティブおよび同

等の現金決済商品 

「デリバティブおよび

EPM手法」も参照された

い。 

裏付資産は、第１行、第２行、第３行、第４行およ

び第８行に記載されるものまたは適格な金融指数、

金利、外国為替相場または通貨でなければならな

い。 

ポートフォリオは、未決済のデリバティブ・ポジシ

ョンのそれぞれについて、現在の市場債務をカバー

するために十分な流動資産を常に保有しなければ

ならない。 

すべての用途は、以下「グローバル・リスク・エク

スポージャーの管理およびモニタリング」の項に記

載されるリスク管理プロセスによって十分に把握

されなければならない。 

OTCデリバティブは、以下の基準のすべてを満たさな

ければならない。 

・ 信頼のおける検証可能な独立した日次評価の対

象であること 

・ アライアンス・バーンスタイン SICAV の主導の

下でいつでもその公正価格で相殺取引によって

売却、清算または手仕舞いが可能であること 

・ 健全性監督の対象となりCSSFにより承認された

分類に属する機関である取引相手方との間で行

われること 

11. 証券貸借、レポ契約お

よびリバース・レポ契約 

「デリバティブおよび

EPM手法」も参照された

い。 

効率的なポートフォリオ運用のためにのみ使用さ

れなければならない。 

取引量は、ポートフォリオの投資方針の遂行または

償還を行う能力を妨げるものであってはならない。 

証券貸借およびレポ取引について、ポートフォリオ

は、取引を決済するために十分な資産を保有してい

ることを確保しなければならない。 

すべての取引相手方は、EUの健全性監督規則または

CSSFが少なくともこれと同等に厳格であると考え

る規則に従わなければならない。 

ポートフォリオは、以下の方法で証券を貸し付ける

ことができる。 

・ 取引相手方に対して直接 

・ かかる種類の取引を専門とする金融機関によっ

て組織された貸付システムを通じて 

・ 認知される清算機関によって組織された標準的

な貸付システムを通じて 

各取引について、ポートフォリオは、取引の存続期

間中常に、少なくとも貸し付けた証券またはレポ取

引もしくはリバース・レポ取引の現在価値の総額と

同等の担保を受領し、保有しなければならない。 

レポ契約期間中、ポートフォリオは、かかる証券を

買い戻す権利が取引相手方によって行使される前

か、または買戻期間が満了する前かを問わず、契約

の対象である証券を売却することはできない。 

ただし、ポートフォリオは、かかる取引のいずれか

をいつでも解約し、貸し付けられた証券またはレポ

契約の対象となった証券を回収する権利を有しなけ

ればならない。 

12. 借入れ アライアンス・バーンスタイン SICAV は、一時的

なものでありかつポートフォリオの資産の10％以

下に相当するものである場合を除き、原則として、

借入れを行うことを許可されない。 

ただし、アライアンス・バーンスタイン SICAV は、

バック・ツー・バック・ローンにより外貨を取得す

ることができる。 

13. 空売り 直接的な空売りは禁止されている。 ショート・ポジションに対する間接的なエクスポー

ジャーは、現金決済デリバティブを通じてのみ取得

することができる。 

* ETFを含む場合がある。UCITSまたはその他のUCIは、アライアンス・バーンスタイン SICAVと同一の管理会社またはその関連会社に

よって運用または管理されている場合、アライアンス・バーンスタイン SICAVに関連するとみなされる。 

 

責任投資 

取締役会は、長期的な競争力のあるパフォーマンスをもたらす投資ソリューションを提供すること

により受益者の利益に資する責務があると確信している。ABグループの責任投資に対する強いコミッ

トメントは、この責務の不可欠な部分である。責任投資は、情報に基づいたより良い投資決定を行う

こと、関連するリスクを含むESGの問題およびジレンマに対処すること、ならびに、ポートフォリオ内

の企業にプラスの結果に貢献するよう促すことを必要とする。 
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ポートフォリオがどのように持続可能な投資目的を有し、または、どのように環境および／または

社会的特性を促進するかについての詳しい情報については、該当する場合、「別紙Ｂ」を参照のこと。 

 

論争となっている武器に関する方針  

管理会社は、対人地雷、クラスター弾および／または劣化ウラン弾、生物兵器、化学兵器および／

または焼夷兵器の生産に関与しているか否かについて世界の会社を選別する体制をとっている。かか

る生産の関与があることが確認された場合には、管理会社は、その方針として、当該会社によって発

行された証券にトラストが投資することを認めない。 

 

ポートフォリオ（アメリカン・グロース・ポートフォリオ）の投資目的および投資方針 

 

目的 

中長期的な元本成長を通じて、投資額の価値を増加させること。 

 

投資戦略 

ポートフォリオの積極的な運用において、投資顧問会社は、米国大型株に集中投資する。投資顧問

会社は、ファンダメンタル・リサーチ（ボトム・アップ・アプローチ）を用い、高品質で優れた長期

的投資特性を持つと考える証券（通常４０社から６０社）から成る集中投資型で確信度の高い（ハイ・

コンビクション）ポートフォリオを構築することを目指す。 

 

投資方針 

正常な市況において、ポートフォリオは通常、資産の少なくとも80％以上（ただし、かかる比率は、

いかなる場合も３分の２を下回ることはない。）を米国で設立されたか、大半の事業活動を米国で行

う企業の持分証券に投資する。 

ポートフォリオの投資は、転換証券、預託証書およびETFを含む。 

ポートフォリオは、下記に記載される資産割合を上限に、下記の資産クラスに投資、又はそのエク

スポージャーを有することができる。 

・ 米国で主たる事業活動を行う企業によって発行される非米国企業の持株証券：15％ 

ポートフォリオは、あらゆる通貨のエクスポージャーを有する可能性がある。 

 

デリバティブおよびEPM手法 

ポートフォリオは、規則で許可されるとおり、かつ、投資方針に従い、デリバティブおよび効率的

なポートフォリオ運用（EPM）手法を用いる。 

ポートフォリオは、ヘッジ（リスク軽減）および効率的なポートフォリオ運用のためデリバティブ

を用いる。これは、トータル・リターン・スワップ（予想使用率：０％から10％；上限：25％）を含

むことがある。 

 

ディフェンシブ投資 

ディフェンシブまたは流動性施策として、ポートフォリオは純資産の100％までを現金、現金同等物

および高品質の短期証券に一時的に投資することがある。ポートフォリオがディフェンシブな投資を

行う範囲において、投資目的を追求しない場合がある。 
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責任ある投資 

ポートフォリオはESG検討事項を組み込む。 

ポートフォリオは一定の例外を適用する。詳細はwww.alliancebernstein.com/go/A

BSICAVIExclusionChartで確認することができる。 

ポートフォリオは、環境および社会的特性を促進するカテゴリーに属する。（SFDR第８条；詳しい

情報については「別紙Ｂ」を参照のこと。） 

 

ベンチマークの利用 

ベンチマーク 

パフォーマンスの比較のためにラッセル1000グロース・インデックスを利用する。 

 

自由度 

投資顧問会社は、ポートフォリオの投資戦略の実施時に、ベンチマークによって制限を受けない。

ポートフォリオは、一定の市況において、かつ、投資顧問会社の完全な裁量権に従い、ベンチマーク

の構成銘柄の大半を保有することがあるが、ベンチマークの各構成銘柄を保有せず、ベンチマーク外

の有価証券を保有することもある。 

 

(2) 投資対象 

上記「(1) 投資方針」を参照のこと。 
 

(3) 分配方針 

クラスＡ株式について、分配は行われない。 
 

(4) 投資制限 

与信方針 

信用格付けを付与された債券およびその他の証券について、信用格付けは、証券および発行体のレベ

ルで、購入の都度考慮される。以下に別途明記される場合を除き、ポートフォリオは、それぞれの投資

方針により許可されるところに従い、あらゆる水準に格下げされた証券を保有することができる。以下

に別途明記される場合を除き、スプリット・レーティングについて、投資顧問会社は、いずれの格付け

も考慮することができる。 

投資顧問会社は、以下の信用格付けを使用することができる。 

・全国的に認知された統計的格付機関（NRSRO） 

・中国債券については、格付けを使用することができる中国の格付機関には、S&P中国、China Chengxin 

International Credit Rating Co.（中诚信国际信用评级有限责任公司）、China Lianhe Global Credit 

Rating（联合评级国际）、Dagong Global Credit Rating（大公国际资信评估有限公司）、Shanghai 

Brilliance Credit Rating & Investors Service（上海新世纪资信评估投资服务有限公司）、および

Pengyuan Credit Rating Co.（鹏元资信评估有限公司）などの中国証券監督管理委員会（CSRC）に認

知された中国の格付機関、または一または複数のアジアの発行体の確定利付証券の格付けについて認

知される国内または地域の格付機関が含まれる。 

本書において別途明記される場合を除き、ポートフォリオは、格付けされていない債券および短期金

融商品を保有することができる。ただし、投資顧問会社が、かかる証券の発行体の財務状況または証券
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の要項自体により与えられる保護にかかるリスク水準が、ポートフォリオの目的および方針と一致する

格付けされた証券のリスク水準と同一または同等であると考えることを条件とする。 

疑義を避けるため付言すると、投資顧問会社は、証券または発行体の信用力の評価または投資判断を

行うにあたり、信用機関が公表する信用格付けにのみ依拠することはなく、また、これに機械的に依拠

することもない。 

 

定義 

投資適格：スタンダード・アンド・プアーズによるBBB-以上、ムーディーズによるBaa3以上、および

／もしくはフィッチによるBBB以上、または１つのNRSROによる同等の格付け、または中国債券の場合は、

中国の格付機関によるこれらに相当する格付け。 
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分散化要件 

分散化を確保するため、ポートフォリオは、以下に定めるとおり、その資産の一定金額を超えて一つ

の発行体に投資することはできない。この分散化規則は、ポートフォリオの運営開始後 初の６か月間

は適用されないが、ポートフォリオは、リスク分散の原則を遵守しなければならない。 

この表の解釈上、連結決算を共有している（指令2013／34／EUに従って共有しているか、または公認

国際規則に従って共有しているかを問わない。）企業は、単一の発行体とみなす。表の中央において垂

直括弧により示されている割合の上限は、すべての括弧で括られた行についての単一の発行体への 大

総投資率を示している。 

 

 大投資率／エクスポージャー（ポートフォリオの資産に占める割合制限として） 

証券の区分 
単一の発行体に 

対して 
 全体として 例外 

     

A.主権国家、EUの地方自

治体または一もしく

は複数の欧州国家所

属している公的国際

組織が発行したか、ま

たは保証している譲

渡性のある証券およ

び短期金融商品 

35％     本書において記載される場合、ポートフォリオは、

リスク分散の原則に従って投資を行うときであっ

て、かつ、以下の基準の両方を満たしている限りに

おいて、ネット・エクスポージャー100％を上限と

して 低でも６つの銘柄に投資することができる。 

・ 当該証券は、欧州国家、その地方当局もしくは

地方機関、OECDの加盟国もしくはG20の構成国、

シンガポールまたは一もしくは複数の欧州国

家が所属している公的国際組織により発行さ

れている。 

・ １つの銘柄に30％超を投資しない。 

B.（ｉ）金融機関により

発行され、かつ、（ii）

2010年法第43条（4）

に規定されている関

連する基準に従って

いる債券 

25％     その債券にポートフ

ォリオが資産の５％

超を投資しているす

べての発行体に80％ 

 

35％ 

  

C.譲渡性のある証券お

よび短期金融商品（上

記の行Aおよび行Bに

記載されるものを除

く。） 

10％     同一グループ内の譲

渡性のある証券およ

び 短 期 金 融 商 品 に

20％ 

ポートフォリオが資

産の５％超を投資し

ているすべての発行

指数トラッキング・ファンドについて、その市場の

ベンチマークとして適切であり、かつ、CSSFにより

認められている、十分に分散化された公表指数の場

合、10％は20％に引き上げる。ある証券が、当該証

券が取引されている規制市場で非常に圧倒的な比

重を占めている場合、この20％は35％に引き上げる

（ただし、１つの発行体についてのみとする。）。 

20％ 
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  体に40％（預金および

OTCデリバティブ契約

の取引相手方エクス

ポージャーを含まな

い。） 

D.金融機関への預金 20％       

E.上記（（2） 投資方針

の表）の第８行に定め

られる金融機関であ

る取引相手方との間

のOTCデリバティブ 

大取引相手方

リスク・エクスポ

ー ジ ャ ー 10 ％

（OTCデリバティ

ブおよびEPM手法

を合算） 

    行Aから行Dおよび行Gを遵守する目的では適格指数

のデリバティブは算入されない（すなわち、指数を

構成する証券に対するルック・スルーを行わな

い。）。 

F.他の取引相手方との

間のOTCデリバティブ 

大取引相手方

リスク・エクスポ

ージャー５％ 

     同上 

G.上記（（2） 投資方針

の表）の第４行および

第５行に定められる

UCITSまたはUCIの受

益証券 

ポートフォリオ

の目的および方

針に具体的な記

載がない場合：

10％ 

具体的な記載が

ある場合：20％ 

 ポートフォリオの目

的および方針に具体

的 な 記 載 が な い 場

合：10％ 

具体的な記載がある

場合：UCITSではない

すべてのUCIに30％、

UCITSに100％ 

その資産および負債が分離されているアンブレラ

構造の各対象サブ・ファンドは、別個のUCITSまた

はその他のUCIとみなす。 

行Aから行Gを遵守する目的ではUCITSまたはその他

のUCIが保有している資産は算入されない。 
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所有の集中に関する制限 

この制限は、アライアンス・バーンスタイン SICAVまたはポートフォリオがある証券または発行体に

ついて相当な割合を所有した場合に（アライアンス・バーンスタイン SICAV自体もしくは当該ポートフ

ォリオ自体または発行体に）生じるおそれがあるリスクからアライアンス・バーンスタイン SICAVまた

は当該ポートフォリオを保護することを意図したものである。結果として生じた投資制限の違反が「適

格投資、権限および制限」の項の冒頭に記載されるとおりに是正される限りにおいて、ポートフォリオ

は、その資産の一部を構成している譲渡性のある証券または短期金融商品に付されている新株引受権を

行使する場合、以下に記載される投資制限を遵守することを要しない。 

 

証券の区分 

大所有率（発行済証

券の総価値に占める割

合制限として） 

   例外 

      

議決権を伴う証券 アライアンス・バーン

スタイン SICAVが発行

体の経営に対して重要

な影響力を行使するこ

とができるよりも少な

い比率 

   

これらの規則は、以下のものには適用されない。 

・上記の表の行Aに記載される証券 

・主にその本国に投資しており、かつ、ポートフォリオが2010

年法に従って当該国の発行体の証券に投資する唯一の方法

となっている非EU企業の株式 

・自国において運用、助言またはマーケティングのみを行って

いる子会社の株式（2010年法に従って投資主のために取引を

実行する方法として行われる場合） 

いずれか１つの発

行体の議決権のな

い証券 

10％    

いずれか１つの発

行体の債務証券 

10％  購入時に債券もしくは

短期金融商品の総額ま

たは発行済商品の純額

を計算することができ

ない場合には、当該時

にこれらの上限を適用

しないことができる。 

 

いずれか１つの発

行体の短期金融証

券 

10％   

アンブレラUCITSま

たはアンブレラUCI

のサブ・ファンドの

投資口 

25％   
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追加的制限 
 

法域 投資対象 制限またはその他条件 適用対象 

香港 損失吸収商品 証券先物委員会が定義する損失吸収商品（偶発転換証券を

含むが、これに限られない。）に対するポートフォリオの

エクスポージャーは、その純資産の30％未満とするものと

する。 

証券先物委員会により認可されたポートフォ

リオについては、本書に別段具体的な記載が

ある場合を除く。 

韓国 韓国ウォン建て

の資産 

純資産の40％に制限される。 韓国で登録されているすべての 

ポートフォリオ 

ロシア ロシアの適格証

券 

ロシアの一部の市場は規制市場として適格ではなく、した

がって、かかる市場で売買されている証券への投資は、本

項で概説される制限の対象となる。ただし、ロシア取引シ

ステム証券取引所およびモスクワ銀行間通貨取引所は、規

制市場として適格である。その他の規制市場を通じたロシ

アに対するエクスポージャーは、この制限の対象ではない。 

すべてのポートフォリオ 

台湾 中国の証券 ポートフォリオによる中国の証券市場で発行された証券へ

の直接投資は、上場証券および中国銀行間債券市場で取引

されている証券に限定され、かかる投資の総額は、当該ポ

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、かかる上限を40％に引き上げる承認を台湾証券先物

局から得た場合はこの限りではない。 

台湾で登録されているすべての 

ポートフォリオ 

 デリバティブ デリバティブの非相殺ショート・ポジションの総価値は、

ポートフォリオが保有している関連する証券の総市場価値

を超えないものとし、デリバティブの非相殺ロング・ポジ

ションの総価値は、当該ポートフォリオの純資産総額の

40％を超えないものとする（台湾証券先物局から示された

適用ある解釈に従って判断される。）。ただし、かかる上

限を放棄する承認を台湾証券先物局から得た場合はこの限

りではない。 

台湾で登録されているすべての 

ポートフォリオ 

 

デリバティブおよびEPM手法 

ポートフォリオは、その投資目的および投資方針に合致しており、かつ、その他の場合の当該ポート

フォリオのリスク特性を超えるほどにそのリスク特性を増大させることがない場合には以下を利用する

ことができる。 

・ 効率的なポートフォリオ運用（以下に記載される。）、投資目的およびヘッジのためのデリバテ

ィブ 

・ 効率的なポートフォリオ運用（EPM）手法（以下に記載される。） 

上記はすべて、場合に応じて2010年法、UCITS指令、2008年２月８日付大公国規則、CSSF通達08／356

およびCSSF通達14／592、ESMAガイドライン14／937、証券金融取引（SFT）規則（EU）2015／2365ならび

にその他の適用法令に合致していなければならない。 
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デリバティブ、商品および手法に関連するリスクについては、「３ 投資リスク、 (1)リスク要因」

の項に記載される。 

 

デリバティブ 

デリバティブの種類 

ポートフォリオは、特定の投資成果を実現するために以下のものなどの幅広いデリバティブを利用す

ることができる。 

・先物（金利、適格指数または通貨の先物など） 

・オプション（株式、金利、適格指数（適格商品指数を含む。）、債券または通貨のオプションおよ

び先物オプションなど） 

・新株引受権およびワラント 

・先渡し（デリバラブルおよびノンデリバラブルの外国為替契約を含む。） 

・資産ベースまたは負債ベースでのスワップ（金利スワップを含む。）、スワップション、キャップ

およびフロア 

・適格な資産のスワップ（株式バスケットまたは適格指数を含む。） 

・トータル・リターン・スワップ 

・クレジット・デリバティブ（単一の銘柄、適格指数（CDXまたはiTraxx）、トランシェ、バスケット

およびカスタムメイド取引のものであることがあるクレジット・デフォルト・スワップ（CDS）など） 

・仕組金融デリバティブ（クレジット・リンク証券および株式リンク証券など） 

・合成株式 

先物は、取引所で取引されるものである。その他の種類のデリバティブも取引所で取引されることが

あるが、OTCであるか、または相対で交渉されることが多い。取引相手方は、アライアンス・バーンスタ

イン SICAVの年次報告書において特定される。 

CDSは、エクスポージャーを得るためのプロテクションの「売り」およびプロテクションの「買い」の

いずれを行うためにも利用することができる。 

 

トータル・リターン・スワップ 

トータル・リターン・スワップまたは類似の特性を有するその他の金融デリバティブ商品（TRS）は、

一方当事者（トータル・リターンの支払者）が他方当事者（トータル・リターンの受領者）に対して参

照債務の総合的な経済パフォーマンスを移転する契約である。総合的な経済パフォーマンスには、利息

および手数料からの利益、市場動向に伴う損益および信用損失が含まれる。 

TRSは、ファンデッドである場合もアンファンデッドである場合もある（所定のアップフロントの支払

があるものまたはかかる支払がないもの）が、原則としてアンファンデッドである。アンファンデッド・

スワップでは、トータル・リターンの受領者は、取引開始時にアップフロントの支払を行わない。ファ

ンデッド・スワップでは、トータル・リターンの受領者は、参照資産のトータル・リターンと引換えに

アップフロント額を支払うため、この種のTRSは費用がかさむ可能性がある。 

TRSの裏付資産およびかかる裏付資産に対するエクスポージャーは、関連するポートフォリオの投資目

的および投資方針に準拠していなければならない。 
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ポートフォリオがTRSを行う場合、ポートフォリオの運用資産のうちTRSの対象とすることができる

大割合および予想割合については、前記「第二部 ファンド情報、第１ ファンドの状況、２ 投資方

針、(1) 投資方針」において開示される。 

 

用途 

ポートフォリオは、その投資目的および投資方針に沿って、以下のいずれの目的のためにもデリバテ

ィブを利用することができる。デリバティブの中には、特定の投資目的には利用することが認められて

いないか、または適切でないものがある。 

 

ヘッジ 

ヘッジとは、価格変動に対するエクスポージャーまたは価格変動をもたらす特定の要因を低減させる

か、または相殺する目的のため、ポートフォリオによるその他の投資により形成されたポジションとは

反対の方向にある市場ポジションをとることである。為替ヘッジを除き、すべてのヘッジはポートフォ

リオのレベルで行われ、株式クラスのレベルでは行われない。 

・ベータ・ヘッジ 通常、市場エクスポージャーを低減させるために行われる。 

・信用ヘッジ 通常、クレジット・デフォルト・スワップを用いて行われる。目的は、信用リスクに

対してヘッジを行うことである。これには、特定の資産または発行体のリスクに対するプロテクシ

ョンの買いが含まれる。 

・為替ヘッジ 通常、通貨先渡しを用いて行われる。目的は、為替リスクに対してヘッジを行うこと

である。これは、基本の株式クラスに関して行うことができ（H株式）、またはルック・スルー方式

で行うことができる（HP株式）。すべての為替ヘッジには、該当するポートフォリオのベンチマー

ク内の通貨もしくは当該ポートフォリオの目的および方針に合致している通貨、または該当する株

式クラスと一致する通貨が含まれていなければならない。ポートフォリオが複数の通貨建ての資産

を保有している場合、当該ポートフォリオは、資産に占める割合が小さい通貨またはヘッジが非経

済的であるか、もしくは利用不可能である通貨に対してはヘッジを行わないことがある。ポートフ

ォリオは以下を行うことができる。 

－直接ヘッジ（例えば、同一通貨、反対ポジション） 

－所望のエクスポージャーを得る効率的な方法をもたらす場合におけるクロス・ヘッジ（ある通貨

に対するエクスポージャーを低減させながら別の通貨に対するエクスポージャーを増大させ、基

準通貨に対するネット・エクスポージャーは変化させずにおくこと。） 

－代用ヘッジ（基準通貨に類似した動きをみせる可能性があると考えられる異なる通貨で反対ポジ

ションをとること。） 

－予定ヘッジ（予定されている投資またはその他の事象の結果として生じることが予想されるエク

スポージャーを見越してヘッジ・ポジションをとること。） 

・デュレーション・ヘッジ 通常、金利スワップ、スワップションおよび先物を用いて行われる。目

的は、満期の長い債券の金利変動に対するエクスポージャーの低減を図ることである。 

・価格ヘッジ 通常、適格指数に対するオプションを用いて行われる（具体的には、コールを売却す

るか、またはプットを購入することにより行われる。）。利用は、一般に、適格指数の構成銘柄ま

たはパフォーマンスと当該ポートフォリオの構成銘柄またはパフォーマンスの間に十分な相関が

ある状況に限られる。目的は、ポジションの市場価値の変動に対してヘッジを行うことである。 



 - 29 - 

・金利ヘッジ 通常、金利先物、金利スワップ、金利に対するコール・オプションの売却または金利

に対するプット・オプションの購入を用いて行われる。目的は、金利リスクを管理することである。  

その他の投資目的 

ポートフォリオは、その投資目的および投資方針に合致している場合、以下の目的のためにデリバテ

ィブを利用することができる。 

・容認される資産に対する追加エクスポージャーを得るため。 

・通貨管理（ロング・ポジションおよびショート・ポジションを含む。）のため。 

・当該ポートフォリオの純資産を上回る総エクスポージャーを作り出すため（すなわち、レバレッジ

効果を作り出すため。）。 

・特に直接投資が経済的に非効率であるか、または実行不可能な場合に直接投資の代替的方法として

利用するため。 

・デュレーションを管理するため。 

・合成ショート・ポジションをとるため。 

合成ショート・ポジションには、通貨管理またはCDSプロテクションの買いもしくは売りに関連する

ショート・ポジションは含まれない。 

 

効率的なポートフォリオ運用 

 ポートフォリオは、リスクまたは費用を低減させるためにデリバティブを利用することができる。 

 

効率的なポートフォリオ運用（EPM）手法 

ポートフォリオは、以下に記載されるEPM手法の目的のために以下を用いることができる。 

EPM手法から生じるすべての収益（直接的および間接的な運営費用および報酬の控除後）は、ポートフ

ォリオに還元される。かかる費用および報酬には、隠れた収益を含めてはならない。 

管理会社および投資顧問会社は、常に買戻請求に応じることができる水準でこれらの取引の量を維持

する。 

EPM手法は、関連するポートフォリオの投資方針に従って、当該ポートフォリオの投資目的の達成およ

び／または当該ポートフォリオの投資リターンの増加を図るために使用される。証券貸借は、継続的に

使用される。その他の証券金融取引（SFT）は、投資顧問会社の意見においてその機会が生じたときに使

用される。 

 

証券貸借 

この取引では、ポートフォリオは、一定期間にわたって、または要求あり次第返還する条件で、借入

資格のある借り手に対し資産を貸し付ける。その代わり、借り手は、ローン手数料に証券からの利益を

上乗せした金額を支払い、英文目論見書に記載される基準を満たした担保を提供する。ポートフォリオ

は、証券貸借を任意の資産の50％に制限しており、格付けの高い金融機関の保証、またはOECD加盟国政

府が発行した現金もしくは証券の担保差入れを受ける場合にのみ貸付けを行い、ローンは30日間を超え

る期間とする。 

証券貸借は、収益を発生させるために使用され、その収益は、借り手によりポートフォリオに対して

支払われる手数料を通じてのみ生じる。 
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レポ取引およびリバース・レポ取引 

これらの取引では、ポートフォリオは、支払と引換えにそれぞれ取引相手方に対して証券の売買を行

い、後日、特定の（通常はより高い）価格で証券を（それぞれ）売り戻すか、または買い戻す権利また

は義務を有する。レポ契約は、主に資金調達の目的で使用される。リバース・レポ契約は、特定銘柄の

証券を取引（スペシャル取引）する機会を利用するために使用される。 

レポ取引およびリバース・レポ取引に利用することができるのは、以下の資産のみである。 

－短期銀行証書または短期金融商品 

－投資適格であるマネー・マーケットUCIの投資口または受益証券 

－非政府発行体の十分に流動性のある債券 

－OECD加盟国（当該国の地方自治体を含む。）または地域規模（EUを含む。）もしくは世界規模の超

国家機関もしくは企業体が発行したか、または保証している債券 

－主な指数に含まれており、かつ、EUの規制市場またはOECD加盟国の証券取引所で取引されている株

式／エクイティ 

いかなる状況においても、EPM手法を用いることにより、ポートフォリオが英文目論見書の関連する部

分に定められたその投資目的および投資方針から逸脱することになってはならず、またポートフォリオ

が重大な追加リスクを伴うことになってはならない。 

 

今後の展開 

ポートフォリオは、その他の商品および手法（現時点では企図されていないものを含む。）について、

当該商品および手法が当該ポートフォリオの投資目的および投資方針に合致している限りにおいて、か

つ、英文目論見書および適用法に従って、活用することができる。 

SFT規則に関連して、以下のポートフォリオは、記載される限度でレポ取引およびリバース・レポ取引

ならびに証券貸借を利用することができる。 

 

ファンド レポ／リバース・レポ 証券貸借 

 予想 大 予想 大 

アメリカン・グロース・ポートフ

ォリオ 
－ － ０％～10％ 25％ 

 

財務報告書では以下を開示する。 

・報告期間全体にわたってすべての商品およびEPM手法により得た収益、ならびにこれに関して各ポ

ートフォリオが負担した直接的および間接的な運営費用および報酬、ならびにかかる費用および

報酬の支払先である事業体の身元ならびにかかる事業体が保管受託銀行、投資顧問会社または管

理会社との間で有することがある提携関係 

・報告書の対象期間中にアライアンス・バーンスタイン SICAVが利用した取引相手方 

貸付代理人に支払われる報酬は、継続して発生する手数料には含まれないが、アライアンス・バ

ーンスタイン SICAVに対して収益が支払われる前に控除される。 
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デリバティブおよびその他の運用手法の取引相手方 

取引相手方がアライアンス・バーンスタイン SICAVまたはポートフォリオの取引相手方となる前に、

管理会社または投資顧問会社が当該取引相手方を承認しなければならない。取引相手方は、とりわけ、

以下の基準で評価される。 

・規制上の地位／健全性監督 

・現地の法律が規定する保護 

・業務プロセス 

・信用力分析（利用可能な信用スプレッドまたは外部の信用格付けの精査を含む。） 

さらに、証券貸借の取引相手方は、OECD加盟国に拠点を置いていなければならない。 

取引を独立当事者間で行うことを条件として、関連会社である取引相手方も許容される。 

貸付代理人は、証券の借り手それぞれの債務返済能力および債務返済意思を継続的に評価し、アライ

アンス・バーンスタイン SICAVは、借り手を認めない権利またはローンをいつでも終了することができ

る権利を保持する。一般的に低い水準である証券貸借に関連する取引相手方リスクおよび市場リスクは、

取引相手方が債務不履行に陥ったときの貸付代理人からの保護および担保の受取りにより一層軽減され

る。 

 

担保に関する方針 

この方針は、証券貸借取引、リバース・レポ取引およびOTCデリバティブに関連して取引相手方から受

領した資産に適用される。OTCデリバティブ取引または効率的なポートフォリオ運用手法との関連におい

てポートフォリオが受領したすべての資産は担保とみなすべきであり、以下に定められるすべての基準

に準拠する必要がある。 

 

受入可能な担保 

担保として受け入れられる証券はすべて、信用性の高いものでなければならない。主な具体的種類は、

以下の表に示される。 

現金以外の担保は、規制市場または価格設定に透明性がある多国間取引施設で取引しなければならず、

当該担保の売却前評価額に近い価格で迅速に売却することができなければならない。信用リスクおよび

投資相関リスクのいずれの面でも、担保が取引相手方から適度に独立していることを確保するため、当

該取引相手方またはそのグループが発行した担保は受け入れられない。担保は、取引相手方のパフォー

マンスと高い相関を示すことは見込まれていない。取引相手方の信用エクスポージャーは信用枠に照ら

してモニタリングされ、担保は毎日評価される。すべての担保は、取引相手方を考慮することなく、ま

たは取引相手方から承認を得ることなく、いつでもポートフォリオが完全に実行することができる必要

がある。 

いかなる取引における取引相手方からの受取担保も、当該取引相手方に対する全体的なエクスポージ

ャーを相殺するために利用することができる。 

その資産の少なくとも30％について担保を受け取るポートフォリオの場合、関連する流動性リスクは、

通常の流動性状況および例外的な流動性状況を想定した定期的なストレス・テストにより評価される。 

受取担保は、適用法の規定（2010年法第43条を含む。）に準拠している必要がある。 

上記の条件に準拠している限りにおいて、認められる担保を後記の表に記載する。 
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分散化 

ポートフォリオが保有するすべての担保は、国別、市場別および発行体別に分散化しなければならず、

いずれの発行体に対するエクスポージャーも、ポートフォリオの純資産の20％を超えない。本書に記載

がある場合、ポートフォリオは、加盟国、その一もしくは複数の地方当局、第三国または一もしくは複

数の加盟国が所属している公的国際組織が発行したか、または保証している様々な譲渡性のある証券お

よび短期金融商品による十分な担保の差入れを受けることができる。この場合、ポートフォリオは、少

なくとも６つの異なる銘柄から担保を受け取る必要があり、いずれの銘柄もポートフォリオの純資産総

額の30％を超えない。 

 

受取担保の再利用および再投資 

受け取った現金担保は、 

・2010年法第41条(f)に定められる事業体に預託される。 

・信用性の高い国債に投資される。 

・リバース・レポ取引に利用される。 

・毎日の純資産価格を計算し、かつ、AAAの格付けまたはこれに相当する格付けを付与された短期マネ

ー・マーケット・ファンド（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

に定義される。）に投資される。すべての投資は、上記に開示される分散化要件を満たさなければ

ならない。 

現金以外の担保の売却、再投資または質権設定は行われない。 

再投資された現金担保は、現金以外の担保に適用される分散化要件に従って分散化する必要がある。 

 

担保の保管 

ポートフォリオに対して権原証書により移転される担保（および保管可能なその他の証券）は、保管

受託銀行または保管受託銀行の副保管人が保有する。その他の種類の担保取決めの場合、担保は、健全

性監督を受け、かつ、担保提供者とは無関係の第三者保管人が保有することができる。 

 

評価およびヘアカット 

すべての担保は、適用されるヘアカット（担保の価値の下落または流動性の低下に備えることを目的

とした担保の価値の割引）を考慮して時価で評価される（入手可能な市場価格を用いて毎日評価され

る。）。ポートフォリオは、担保の価値が少なくとも対応する取引相手方に対するエクスポージャーと

同等となることを確保するため、取引相手方に対して追加担保（変動証拠金）を要求することができる。 

現在ポートフォリオが適用しているヘアカット率は、以下に示される。この比率では、ボラティリテ

ィおよび損失リスクに影響を及ぼす可能性がある要素ならびに随時行われることがあるストレス・テス

トの結果が考慮される。管理会社は、事前の通知を行うことなくいつでもこの比率を調整することがで

きるが、次版の英文目論見書に変更内容を盛り込む。 

受取担保の価値は、契約期間中、少なくとも当該取引または手法に係る証券の総評価額の105％に相当

する必要がある。 
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担保として許容可能 ヘアカット 

現金 大１％ 

外部により少なくともAの格付けを付与された短期金融商品 大２％ 

中央当局、地域当局もしくは地方当局、または欧州国家の中央銀行、欧州中央銀行、欧州投資銀行、EU、少な

くとも１つの欧州国家が所属している公的国際組織、主権国家もしくは連邦の加盟国が発行したか、または保

証している債券 

２％～５％ 

同上、ただし、満期までの残存期間が５～10年のもの ２％～10％ 

同上、ただし、満期までの残存期間が10年超のもの ３％～25％ 

少なくともAAの格付けまたはこれに相当する格付けが付与された社債 ６％～10％ 

少なくともAの格付けまたはこれに相当する格付けが付与された社債 10％～15％ 

少なくともBBBの格付けまたはこれに相当する格付けが付与された社債 20％～25％ 

主な市場指数に含まれている株式 10％～30％ 

 

ポートフォリオに支払われる収益 

一般に、デリバティブおよびその他の運用手法の利用による純収益は、該当するポートフォリオに支

払われ、特に、 

・レポ取引およびリバース・レポ取引ならびにトータル・リターン・スワップによる収益の場合：す

べての収益 

・証券貸借による収益の場合：すべての手取金から、貸付代理人によるサービスおよび貸付代理人が

行った保証に対する貸付代理人への20％の報酬を差し引いた金額。したがって、証券の貸付けを行

うポートフォリオは、その証券の貸付けによる収益の80％を保持する。 

 

リスクおよび利益相反 

OTCデリバティブ取引、効率的なポートフォリオ運用手法およびかかる活動に関する担保の管理には一

定のリスクが伴う。これらの取引に当てはまるリスクに関するさらなる情報については、「３ 投資リ

スク、(1) リスク要因」の項、特に「デリバティブ・リスク」を参照のこと。 
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３ 投資リスク 

投資者の投資元本は保証されているものではなく、１株当たり純資産価格の下落により、損失を被り、投

資元本を割り込むことがある。ファンド株式は、預貯金とは異なる。 

(1) リスク要因 

すべての投資対象はリスクを伴っており、本書に記述される一部のリスク要因はかなり高いものである

可能性がある。ポートフォリオは、それに関して記載されるかまたは本書に記述されるリスクを上回るリ

スクによって影響を受ける可能性がある。これらのリスクの記述は、網羅的であることを意図していない。

各リスクは、個別のポートフォリオに関するものであるかのように記述されている。 

これらのリスクのいずれによっても、ポートフォリオは、金銭を喪失し、類似の投資対象もしくはベン

チマークと比べてアンダーパフォームし、高いボラティリティを経験し、または、いずれかの期間におい

てその目的を達成できなくなる可能性がある。 

 

ABS／MBSリスク 資産担保証券およびモーゲージ担保証券（ABSおよびMBS）は、金利の変動に対して特に

敏感となる可能性があり、一般的に、期限前償還リスク、期間延長リスクおよび平均を上回る流動性リス

クを伴う。 

ABSおよびMBSは、クレジットカード債権、自動車ローン、学生ローン、設備リース、住宅モーゲージお

よび住宅担保ローンなどの債務のプールにおける持分を表章する。例として、モーゲージ担保債務証書

（CMO）、住宅用および商業用モーゲージ担保証券、パススルー証券、変動金利モーゲージ証券、分離型

モーゲージ関連証券および信用リスク移転証券などのその他の資産関連証券またはモーゲージ関連証券

が挙げられる。 

MBSおよびABSは、多くのその他の種類の債務証券と比べて、信用度が低くなる傾向がある。MBSまたは

ABSの裏付けとなる債務が債務不履行に陥るかまたは回収不可能となる限りにおいて、当該債務に基づく

証券は、その価値の一部または全部を失うことになる。 

 

商品エクスポージャー・リスク 商品リンク債は、ボラティリティが高い傾向があり、相場および金利の

変動、商品価格のボラティリティ、燃料費および輸送費の変動ならびに政治、経済、気候、貿易、農業お

よびテロリストに関連する事由によって不相応に影響を受ける可能性がある。 

 

集中／フォーカス・リスク ポートフォリオがその資産の大部分を限られた数の産業、セクターもしくは

発行体に投資するかまたは限られた地理的地域内で投資する限りにおいて、より幅広く投資を行うポート

フォリオと比べて、リスクがより高くなり、より高いボラティリティにさらされる可能性がある。 

集中したまたは焦点を絞ったポートフォリオは、定義上、焦点を当てた分野の市場価格を決定する要因

に対してより敏感になる。これらの要因は、経済、金融または市場の状況および社会、政治、経済、環境

またはその他の要因を含む可能性がある。 

 

偶発転換社債（CoCo債）リスク CoCo債は、比較的に検証されておらず、その収益の支払は取り消される

かまたは停止される可能性があり、株式と比べて損失の影響を受けやすく、期間延長リスクおよび流動性

リスクを伴い、ボラティリティが高くなる可能性がある。 

CoCo債は、資金調達の効率的な手段として主に世界の金融機関により発行される偶発債券の一種であ

る。CoCo債は、変動利付きの永久債であるその他Tier 1債券として発行され（AT1 CoCo債）、または、法

定償還日のある固定利付きのTier 2債券として発行される（T2 CoCo債）。CoCo債は、通常は劣後し、通
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常の状況においては債務証券のように反応するが、特定のトリガー事由が発生した場合は、株式に転換さ

れ、かつ／または、（完全または部分的に）評価減となる。 

CoCo債は、その特徴および構造によっては、以下の追加のリスクにさらされる可能性がある。 

 

繰上償還の延期 AT1 CoCo債は、発行金融機関にとって永久資本の一種であり、発行体の規制監督機関の

承認を得た場合に限り、あらかじめ定められた水準で繰上償還が可能である。したがって、AT1 CoCo債（そ

の他の点では永久である）が繰上償還日に繰上償還されると想定することはできない。この理由およびそ

の他の理由により、ポートフォリオがこれらの種類のCoCo債に関して支払われる元本のリターンを受領す

るという保証はない。 

 

資本構造の逆転 CoCo債は、一般的に、発行体の資本構造において従来の転換社債に劣後する。一定のシ

ナリオにおいて、CoCo債の投資家は、発行体の株主がほとんど資本の損失を被っていない場合にも資本の

損失を被る可能性がある。 

 

転換 従来の転換社債は投資家の選択により転換可能であり、当該社債の投資家は一般的に発行体の株価

が行使価格より高い場合に転換するのに対し、CoCo債は、投資家の選択により転換されない。その代わり

に、CoCo債は、発行体が危機に陥っている際に転換される傾向がある。また、CoCo債は、規制機関の裁量

によりまたは特定のトリガー事由が発生した場合に強制的に転換可能である。CoCo債は、あらかじめ定め

られたトリガーに違反した場合、突然の価値の下落に見舞われる可能性がある。かかるトリガー事由によ

る転換は、発行体の株価がCoCo債が発行されたかまたは購入された時点よりも下がった場合に発生する可

能性がある。発行体の株式への転換の場合、投資顧問会社は、関連するポートフォリオの投資方針の遵守

を確保するために、これらの株式の一部または全部を売却しなければならない可能性がある。 

 

利払いの取消し CoCo債（AT1およびT2の両方）は、発行金融機関がトリガー水準に達した場合に転換お

よび評価減の対象となる一方で、AT1 CoCo債に関しては、企業の継続性に懸念が生じる状況において、利

払いの取消しという形で投資家にとって追加のリスクの源泉が存在する。AT1 CoCo債に関する利払いは完

全に裁量的であり、いずれかの時点において、何らかの理由により、また、期間を問わず、発行体により

取り消されまたは延期される可能性がある。AT1 CoCo債に関する利払いの取消しは、債務不履行事由とは

ならない。取り消された支払は累積されず、免除される。このことは、AT1 CoCo債の評価における不確実

性を大幅に増大させ、リスクのミスプライスにつながる可能性がある。また、とりわけ、AT1 CoCo債の投

資家は、その利払いが取り消されまたは延期される一方で、発行体がその普通株式に関する配当および／

または発行体の資本構造においてより高いその他の債務の利息を引き続き支払う状況に直面する可能性

がある。 

 

金融セクターの集中 CoCo債は、政府および（潜在的には）国際的な多くの規制機関の監督に服している

世界の金融機関、特に銀行によって主に発行されている。これらの世界の金融機関は、市場動向により悪

影響を受ける可能性があり、再編成、その他の金融機関との合併、完全もしくは部分的な国有化を強いら

れ、政府介入の対象となり、または、破産しもしくは倒産する可能性がある。これらの各事由は、当該金

融機関により発行される証券、特にCoCo債に影響を及ぼす可能性があり、投資家への支払の混乱もしくは

完全な取消し、債務の転換および／または資本損失を生じさせる可能性がある。 
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流動性 CoCo債は、比較的新しい商品であり、限られた数の金融機関のみにより発行されている。また、

CoCo債は革新的な商品であるため、CoCo債の流通市場は、CoCo債に投資するのに十分な知識および経験を

有する投資家に限られている。したがって、CoCo債の市場価格および全体的な流動性は変動する可能性が

あり、このことは、CoCo債の価値の損失をもたらし、ポートフォリオが合理的な期間内にCoCo債を売却で

きないことにつながる可能性がある。 

 

トリガー事由 CoCo債は、トリガー事由を受けて転換される可能性がある。転換につながるトリガー事由

は、英文目論見書または各CoCo債の発行に関連するその他の募集文書において開示されている。トリガー

事由は、機械的なもの（例えば、発行体の自己資本比率に基づくもの）など様々な種類があり、または、

規制監督機関の裁量的な決定に服する可能性がある。例えば、トリガー事由は、銀行規制当局が特定のCoCo

債の発行体がもはや存続可能ではない、つまり、当該債券が「実質破綻認定時点」（PONV）において「ベ

イルイン可能」であると決定した場合に発生する可能性がある。トリガー事由は、個々のCoCo債および同

一のまたは異なる発行体の中で異なる可能性がある。したがって、例えば、発行体の自己資本比率に基づ

くトリガー事由の実際の発生は、かかる比率およびCoCo債のあらかじめ定められたトリガーの間のいずれ

かの時点における距離と相関関係にある。このため、投資顧問会社は、CoCo債に投資するポートフォリオ

を代理して、トリガーに対して発行体が有している自己資本の金額を理解し、これを監視する必要がある。

これらのおよびその他の不確実性により、投資顧問会社は、いずれかの時点においてトリガー事由が発生

するかどうか、および、特定のCoCo債が転換時にどのように反応するかを含め、かかるトリガー事由が正

確に何を伴うのかを評価することが困難である可能性がある。 

 

未知／革新 CoCo債は革新的であり、金融セクターにとっての危機の時期を含むさまざまな市場シナリオ

において完全には検証されていない。ストレスのある環境において、CoCo債の基本的な特徴が検証された

場合に、それらがどのように機能するかは不確実である。初期の段階では、トリガー事由によるCoCo債の

転換は、それが単独または単発のものである場合も、資産クラス全体に対するボラティリティを生じ、価

格に対する下方圧力、評価問題および非流動性につながる可能性がある。 

 

償却 CoCo債の元本金額の一部または全部は、発行体による損失吸収策として償却される可能性がある。 

 

利回り／評価 魅力的な利回りは、その開始以来、CoCo債市場の成長をもたらしており、これは複雑性プ

レミアムであるとみることができる。同一発行体のより格付けの高い銘柄またはその他の発行体の類似の

格付けの銘柄と比べて、CoCo債は、利回りの観点から有利である傾向がある。しかし、トリガー事由によ

る転換のリスクまたはAT1 CoCo債については利払いの取消しのリスク等、CoCo債に関連する基本的なリス

クを投資家が十分に検討しているかどうかは依然として不確かである。 

 

転換証券のリスク 転換証券は、一般的にあらかじめ定められた数量の株式によって返済されることがで

きるかまたは返済されなければならない債券としての構造を有するため、現金とは違い、株式リスクなら

びに債券に典型的な信用リスクおよび債務不履行リスクの両方を伴う。 
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取引相手方／保管リスク ポートフォリオ資産の一時的または長期的な保管等、ポートフォリオが取引ま

たは売買を行う事業体が支払不能となり、ポートフォリオに対する債務を支払う意思がないまたは支払う

ことができなくなり、その結果、ポートフォリオに対する支払が遅延、減額または除外される可能性があ

る。 

保管会社を含む取引相手方が破産または支払不能に陥った場合、ポートフォリオはその金銭の一部また

は全部を失う可能性があり、取引相手方が保有していた証券または現金の回収に遅れが生じる可能性があ

る。これは、ポートフォリオがその権利を執行しようとする期間中に証券を売却またはその収益を受け取

ることができないことを意味し、そのプロセス自体が追加的な費用を生み出す可能性が高い。さらに、遅

延期間中に証券の価値が下落する可能性もある。 

現金預金は、保管受託銀行または保管受託銀行によって任命された副保管会社による資産分離の対象で

はないため、その他の資産と比較して保管受託銀行または副保管会社が破産した場合にリスク増加にさら

される。 

取引相手方との契約は、流動性リスクおよびオペレーショナル・リスクによって影響を受ける可能性が

あり、これらのリスクは損失を引き起こすまたは買戻請求に応じるポートフォリオの能力を制限する可能

性がある。 

取引相手方は、不可抗力事由に起因する損失（深刻な自然災害、人為的災害、暴動、テロ行為または戦

争等）に責任を負わないことがあるため、当該事由は、ポートフォリオに関わる契約上の取決めに関して

多額の損失を引き起こす可能性がある。 

担保の価値は、取引の全額をカバーするものではなく、ポートフォリオに支払われる報酬またはリター

ンをカバーしないことがある。ポートフォリオが取引相手方リスクに対する保護として保有する担保（現

金担保が投資された資産を含む。）の価値が下落した場合、その担保はポートフォリオを損失から完全に

保護することができない。担保売却に困難が生じた場合、買戻請求に応じるポートフォリオの能力を遅延

または制限する可能性がある。証券貸借またはレポ取引の場合、保有担保の収益は、取引相手方に移転さ

れた資産よりも少なくなる可能性がある。ポートフォリオは、すべての担保に関して業界標準の契約を用

いているが、一部の法域では、これらの契約でさえ、現地法の下での執行が困難または不可能であること

が判明する場合がある。 

 

カントリー・リスク－中国 中国における投資家の法的権利は不確実であり、政府の介入は一般的かつ予

測不可能であり、中国国外からの投資家は保有制限および報告要件（通知なくいつでも変更される可能性

がある。）の対象となり、一部の主要な取引および保管システムは実証されていない。中国への投資は、

新興市場のリスクにもさらされる。 

中国においては、ポートフォリオは、QFI（以下に定義される。）ライセンス、チャイナ・コネクト・

スキームまたはその他の方法（その規制は検証されておらず、変更される可能性がある。）を通じて、証

券に対する権利（法的措置をとる権利を含む。）を取得することになるが、裁判所がポートフォリオのこ

れらの権利を保護するか否かは不確実である。 

資本市場に関する中国の規制上、法律上および税制上の枠組みは、先進国ほど発達していない可能性が

あり、法律、規制および税法の変更がポートフォリオの中国への投資に影響を与える可能性がある。さら

に、中国企業の公開情報は少なく、中国企業は先進国で設立された企業とは重要な点で異なる会計基準の

適用を受けるため、信頼性が低いことがある。そのため、開示および透明性の水準の低さは、中国への投

資の価値に影響を与える可能性がある。 
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中国において、政府は人民元という通貨を二つの形態で維持している。オンショア人民元（CNY）は中

国国内のみで使用されており、自由に交換可能ではなく、為替管理の対象である。オフショア人民元（CNH）

は中国国外で使用され、誰でも所有することができ、中国国外で自由に取引可能であるが、依然として管

理、制限および利用可能性に左右される。現在、CNYとCNH間の為替レートは、市場の需給に基づいている

が、政府の管理および統制の要素ならびに政府がCNYからCNHへの転換に関する規制を課しまたは変更する

可能性がある。したがって、ポートフォリオの中国への投資は、（CNHとCNY間の）追加的な通貨リスクに

さらされ、これは政府の政策および行動に加えて市場原理による影響を受け、重大なボラティリティおよ

び流動性リスクをもたらす可能性がある。 

 

ボンド・コネクト 2017年には、外国人投資家は、二つ目のノースバウンド取引リンクであるボンド・コ

ネクトを利用することができるようになった。ボンド・コネクトは、「中国本土・香港債券市場相互接続

協力管理暫定弁法」（中国人民銀行令[2017年]第１号）の一般名である。ボンド・コネクトは、中国当局

により管理され、中国外国為替取引システム・全国銀行間同業拆借中心（China Foreign Exchange Trading 

System & National Interbank Funding Centre; CFETS）、中央国債登記結算有限責任公司（CCDC）、上

海清算所（SCH）およびセントラル・マネーマーケッツ・ユニット（CMU）によって確立された香港・中国

間の債券市場相互アクセスを可能にする。適格外国人投資家によって取引される債券はすべて、その債券

を名義人として保有するCMUの名義で登録される。 

ボンド・コネクトにおいて、適格外国人投資家は、中国人民銀行（People’s Bank of China; PBOC）

に登録申請するために、CFETSまたはその他のPBOCが認定する機関を登録代理人として任命しなければな

らない。香港金融管理局が認定するオフショア保管代理人（現在CMU）は、PBOCが認定するオンショア保

管代理人（現在CCDCおよびSCH）にオムニバス名義口座を開設しなければならない。 

 

チャイナ・コネクト ポートフォリオは、チャイナ・コネクト・スキームを通じて、チャイナ・コネクト

証券（以下に定義される。）に連動する金融商品およびその他の市場アクセス商品への投資を含め、適格

中国A株式（以下「チャイナ・コネクト証券」という。）に直接または間接的に投資することができる。

チャイナ・コネクト・スキームは、とりわけ、香港証券取引所（SEHK）、上海証券取引所（SSE）、深圳

証券取引所（SZSE）（SSEと合わせて、それぞれを以下「チャイナ・コネクト・マーケット」という。）、

香港証券取引所（HKSCC）および中国証券登記結算有限責任公司（チャイナ・クリア）が中国および香港

間の株式市場相互アクセスの達成を目指して開発した証券取引・決済連動プログラムである。チャイナ・

コネクト・スキームでは、上海コネクトおよび深圳コネクトは実質的に類似した規制上の枠組みに従い、

SEHKは秩序ある公正な市場を確保するために取引を停止する可能性があるが、上海コネクトおよび深圳コ

ネクトは互いに独立して運営される。 

チャイナ・コネクト・スキームは、比較的新しいものであり、依然として十分に整備されているわけで

はないため、それ自体および取引を統制する規則は変更される可能性があり、証券および商品の利用可能

性は変動する可能性がある。したがって、チャイナ・コネクト・スキームでの取引には、流動性、取引相

手方、 良執行等の追加的なリスクがある。さらに、チャイナ・コネクト証券への投資に関連するポート

フォリオの様々な権利は、未だに不明確であり、より発展した市場とは異なることがある。 

ポートフォリオは、随時発行される適用ある規則および規制に従い、チャイナ・コネクト・スキームが

提供する「ノースバウンド取引リンク」を通じて、チャイナ・コネクト証券に投資することができる。ノ

ースバウンド・トレーディング・リンクにおいて、ポートフォリオは、香港のブローカーおよびSEHKがそ
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れぞれ（上海コネクトでの取引のために）上海に設立した証券取引サービス会社および（深圳コネクトで

の取引のために）深圳に設立した証券取引サービス会社を通じて、関連するチャイナ・コネクト・マーケ

ットに注文をルーティングすることにより、当該関連するチャイナ・コネクト・マーケットに上場されて

いるチャイナ・コネクト証券を取引する注文を行う。 

チャイナ・コネクト・スキームにおいて、同じく香港証券取引所（HKEx）の完全所有子会社であるHKSCC

が、香港市場参加者および投資家が執行する取引の清算および決済ならびに保管、名義人およびその他の

関連サービスの提供を担当する。HKSCCが運営する中央清算決済システム（CCASS）におけるブローカーお

よび保管勘定において保有されるチャイナ・コネクト証券は、HKSCC／CCASSの債務不履行または破産の影

響を受けやすい。 

ノースバウンド取引リンクで取引する資格のあるチャイナ・コネクト証券には、SSEおよびSZSEに上場

されている一部の株式が含まれているが、変更される可能性があり、資格に関する様々な条件に服する。 

チャイナ・コネクト証券のすべての取引は、ポートフォリオの基準通貨ではない場合がある人民元建て

である。 

チャイナ・コネクト・スキームでの取引には、ノースバウンド・トレーディング・リンクを通じたクロ

スボーダー取引の純購入額の上限を制限する日次割当が課されており、当該割当は変更され、買い注文の

利用可能性に影響を与える可能性がある。 

チャイナ・コネクト証券は、チャイナ・クリアで保有される。HKSCCは、チャイナ・クリアの直接参加

者であり、ノースバウンド・トレーディングを通じて投資家が取得したチャイナ・コネクト証券は、HKSCC

（当該チャイナ・コネクト証券の名義人保有者である。）がチャイナ・クリアに開設した名義証券口座に

HKSCC名義で記録され、チャイナ・クリアの保管に基づき保有され、関連するチャイナ・コネクト・マー

ケットの上場会社の株主名簿にHKSCC名義で登録される。 

HKSCCは、関連するCCASS清算参加者のCCASS株式口座に、当該チャイナ・コネクト証券の持分を記録す

る。HKSCCは、ポートフォリオの保管会社と直接的または間接的に保管契約を締結している清算参加者を

代理して受益権を有する当該証券の法的所有者とみなされる。当該チャイナ・コネクト証券は、HKSCCが

チャイナ・クリアに開設した名義口座に記録され、ノースバウンド投資家は、適用ある法律に従い当該証

券に対する権利および権益を留保する。 

ノースバウンド取引リンクを通じて投資するポートフォリオは、チャイナ・コネクト証券の 終的な所

有者として認識される。ポートフォリオは、名義人保有者としてHKSCCを通じて権利を行使し、チャイナ・

コネクト証券の議決権の実際の支配権を保持することができる。名義人たるHKSCCは、自らを通じて保有

するチャイナ・コネクト証券に対する権原を保証せず、（ポートフォリオ等の）実質的所有者を代理して

権原または所有権に関連するその他の権利を行使する義務を負わない。したがって、実質的所有者として

ノースバウンド取引リンクを通じて投資するポートフォリオの厳密な性質および権利は、完全に定義され

ておらず、追加的なリスクにさらされる。 

ポートフォリオがHKSCCのパフォーマンスまたは支払不能から生じる損失を被った場合、適用される法

律がHKSCCとポートフォリオまたは保管受託銀行のいずれかとの直接的な法的関係を認識していないた

め、ポートフォリオはHKSCCに対する直接的な法的訴求権を有しない。チャイナ・クリアが債務不履行に

陥った場合、HKSCCの契約上の債務は、参加者に対する請求の支援に限定される。失った資産を回収する

ポートフォリオの試みは、多大な遅延および費用を伴う可能性があり、成功しない可能性がある。 
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主に革新的な成長企業の株式である一部のチャイナ・コネクト証券は、ChiNextで取引される。ChiNext

は、SZSEの多層的な資本市場の一部である。ChiNextにおける投資は、他の市場におけるチャイナ・コネ

クト証券の投資とは異なるリスクを含んでいる可能性がある。 

 

中国の税制 中国証券への投資は、追加的な税制の対象になる。例えば、中国居住企業への一定の投資に

は、源泉所得税が課せられる場合がある。投資顧問会社は、中国課税の影響を 小限に抑えるようにポー

トフォリオを運用し、中国債券の処分から生じるキャピタル・ゲインに対する所得税等の税務上の影響に

対処する措置を講じる意向であるが、中国がポートフォリオを中国法人所得税の対象とする検討を行う可

能性がある。これは、利益、配当およびキャピタル・ゲインに対する課税等、様々な影響を与える。 

 

CIBM ポートフォリオは、中国銀行間債券市場（CIBM）を通じて、直接または間接的に債券に投資するこ

とができる。CIBMは、中国の二大証券取引所外のOTC市場であり、通常、中国において債券額では総取引

高の90％超に値する。CIBMは、PBOCによって規制および監督されている。 

CIBMでの取引は、中国人民銀行公告（2016年）第３号および上場、売買および運営に関するその他の規

則（CIBM規則）を含むが、これらに限られないPBOCによって公布された関連する規則に従う。ポートフォ

リオは、中国人民銀行公告（2016年）第３号（外国アクセス制度）または「中国本土・香港債券市場相互

接続協力管理暫定弁法」（中国人民銀行令[2017年]第１号）（ボンド・コネクト）等のCIBM規則に基づく

外国機関投資家としてCIBMに投資することが認められている。 

CIBMで取引される主な債券には、国債、社債、債券現先取引、債券ローン、PBOC手形およびその他の金

融債務商品が含まれる。CIBMは発展の初期段階にあるため、時価総額および取引高はより発展した市場よ

りも少なくなる可能性がある。PBOCは、CIBMの上場、取引および機能に関する規則を定め、CIBMの市場運

営者を監督する責任を負う。現行のCIBMの下では割当制限はないが、中国からの資金の送金は、PBOCによ

って制限が公布された場合には、将来制限の対象となる可能性がある。中国からの資金の送金に対する将

来の制限は、ポートフォリオが買戻しに応じる能力に影響を及ぼす可能性がある。 

CIBMを通じた取引には、流動性リスクが伴う。CIBMで取引される証券のビッド／オファー・スプレッド

は大きく、取引高の少ない証券については大きく変動する可能性がある。ポートフォリオは、多額の取引

コストおよび換金コストを負担し、当該証券を売却する際に損失を被ることさえある。 

CIBMの債券取引全般については、DVP決済が中央国債登記結算有限責任公司（CCDC）および上海清算所

（SCH）が使用する主な方法であるが、決済リスクは依然として存在する。中国におけるDVPの慣行は、先

進国市場における慣行とは異なることがある。例えば、決済は、瞬間的ではなく、数時間またはそれ以上

の遅延の影響を受ける可能性がある。取引相手方が取引に基づく義務を履行しない場合、またはその他

CCDCまたはSCHによる不履行があった場合、ポートフォリオは、損失を被る可能性がある。 

CIBMは比較的新しく、運用歴が短いため、CIBMへの投資は規制上および税制上のリスクにさらされる。

適用あるCIBMの法律、規制および法的要件も同様に新しいため、CIBMでの購入に関連する免税を含めて変

更される可能性があり、その解釈および執行には大きな不確実性が伴う。潜在的に遡及的な変更を含む、

中国における既存の法律、規制、政策および慣行の変更は、中国の企業および証券取引に影響を与える可

能性がある。企業組織、破産および支払不能に関する中国の法律が付与する証券保有者に対する保護は、

先進国の法律が付与する保護よりも著しく少ないことがある。これらの（個別のまたはその組み合わせの）

要因は、ポートフォリオに悪影響を及ぼす可能性がある。 
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CIBMへのポートフォリオの投資についてCIBM規則に基づく割当制限はないが、ポートフォリオのオンシ

ョア決済代理人または登録代理人は、ポートフォリオの投資に関する情報をPBOCに提出し、重大な変更が

あった場合は提出書類を更新しなければならない。PBOCは、オンショア決済代理人およびアライアンス・

バーンスタイン SICAVの取引を監督し、CIBM規則に違反した場合、アライアンス・バーンスタイン SICAV

および／または投資顧問会社に対する取引の停止および強制的な撤退等の管理上の措置を講じることが

できる。CIBM証券は、CIBMで取引する事業体によって直接または間接的に保有することができる。 

近の規制上の動向として、2020年９月、PBOC、CSRCおよびSAFEは共同で、外国機関投資家による中国

の債券市場への投資に関する協議文書を公表した。これは、正式に公布された場合、CIBMへの外国投資家

による投資に関するアクセス届出、保管モデルおよびその他の側面に変更をもたらすものである。 

 

信用格付け ポートフォリオは、中国の現地格付機関が格付けを付与する証券に投資することができる。

ただし、当該機関が用いる格付基準および方法は、確立された国際的信用格付機関の大半が採用している

ものとは異なることがある。したがって、当該格付制度は、国際的な信用格付機関によって格付けされた

証券と比較するための同等の基準を提供しないことがある。 

 

QFI ポートフォリオは、QFIスキームを通じ中国証券に投資することができる。QFIスキームを通じた投

資には、独自のリスクが伴う。ポートフォリオが関連する投資を実行する能力あるいはポートフォリオの

投資目的および戦略を完全に遂行または追求する能力は、中国における適用法、規則および規制（投資な

らびに元本および利益の送金に関する制限を含む。）に服しており、それらは変更の可能性があり、その

変更は遡及的な影響を与えうる。QFI資格の承認が取り消し／解除またはその他無効となった場合、ポー

トフォリオは、関連する証券の取引またはポートフォリオ資金の送金を禁止される可能性があり、また、

主要オペレーターまたは主要関係者（QFIカストディアンまたはブローカーを含む。）のいずれかが破産

または債務不履行に陥るか、および／またはその義務（取引の実行または決済あるいは金銭または証券の

移動を含む。）を遂行する資格を喪失した場合、ポートフォリオは多額の損失を被る可能性がある。 

市場が国家外貨管理局（SAFE）および中国人民銀行（PBOC）によって規制されており、投資顧問会社の

支配の及ばない範囲で措置を講じる可能性があるため、QFIスキームを通じた投資には、送金リスクおよ

び流動性リスクが伴う。近年、QFIによるオンショア投資および資本管理の一定の規制緩和（投資割当制

限の撤廃、投資収益の送金手続きの簡素化を含むが、これらに限られない。）のために関連するQFI規制

が改正されたが、非常に新しい発展であるため、特に初期段階で実際どのように実施されるかは不確実で

ある。さらに、執行措置の性質および将来の規制変更は予測することができない。一方で、 近改正され

たQFI規則もまた、とりわけ情報開示の点においてQFIに対する継続的な監督を強化している。特に、QFI

は、その潜在的な顧客（QFIスキームを通じて中国本土の証券に投資するポートフォリオなど）がPRCの利

害関係の開示に関する規則を遵守することを確保し、かかる潜在的な顧客を代理して必要な開示を行うこ

とを要求される。さらに、中国証券監督管理委員会（CSRC）もまた、QFIに対し、国内投資に関連するオ

フショアのヘッジ・ポジションを報告するよう要求することがある。報告される情報は、該当する場合、

ポートフォリオに関する情報を含むことがある。 

投資顧問会社の子会社であるAllianceBernstein Hong Kong Limitedは、QFI資格を取得している。 

  

外国アクセス制度 この方法では、CIBMに直接投資を希望するポートフォリオは、関係当局に関連する申告お

よび口座開設を行う責任を負うオンショア決済代理人を通じて投資することができる。口座が開設された場合、
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証券は二者間交渉およびクリック・アンド・ディールを通じて取引されることがある。二国間交渉はすべ

てのインターバンク商品に適用され、CIBMの統一取引プラットフォームである中国外国為替取引システ

ム・全国銀行間同業拆借中心（CFETS）を利用する。ワンクリック取引は、債券の現物および金利デリバ

ティブにのみ適用される。 

2001年には、第三者機関が債券の二者間の値付けを保証するマーケット・メーカー・メカニズムが導入

され、取引および決済コストを抑えることができる。債券取引は、取引ごとに独立した交渉を経て、二者

間の取引により行われなければならない。主要債券取引の呼値およびレポ金利は、取引の当事者によって

独立して決定されなければならない。両当事者は、通常、債券および資金の交付に関する指示を送付し、

合意された日に交付を行う。CIBMで取引される債券の種類に応じて、清算決済機関はCCDCまたはSCHとな

る。外国アクセス制度を経由して取引する場合、CIBM証券は、その国内口座（現在CCDCまたはSCHのいず

れか）のうち１つにおいてポートフォリオ名義で保有される。 

CIBMダイレクトRFQ取引 2020年９月、CFETSによってCIBMダイレクトRFQ取引サービスが開始された。か

かるサービスの下で、外国アクセス制度に基づく外国投資家は、見積もり請求（RFQ）を行うことにより

国内のマーケット・メーカーとの現物債券取引を勧誘し、CFETSのシステムにおいて取引を確認すること

ができる。外国アクセス制度に基づく新しい取決めであるため、CIBMダイレクトRFQ取引は、さらなる調

整および実施の不確実性にさらされる可能性があり、これは、ポートフォリオがCIBMダイレクトRFQ取引

のメカニズムを通じて取引を行う限りにおいて、ポートフォリオの投資に悪影響を及ぼす可能性がある。

外国アクセス制度では、すべての申告、登録および口座開設は第三者によって行われなければならないた

め、ポートフォリオは取引相手方およびオペレーショナル・リスクにさらされる可能性がある。 

 

都市投資債券 融資平台（LGFV）が発行する都市投資債券のリスクには、投資先となる事業の財政難のリ

スクが含まれる。 

 

カントリー・リスク－インド インドへの投資を行うポートフォリオは、一般に、為替レートおよび為替

管理、金利、インド政府の方針変更、税制、社会および宗教の不安定性、ならびにインドにおけるまたは

インドに影響を与える政治、経済またはその他の事象の影響を受ける可能性がある。 

インド経済は、成長、インフレ、資本再投資、資源の利用可能性、自給力および収支などの点において、

より発展した国の経済とは有利または不利に異なることがある。多くの先進国と比較して、インドは農業

に大きく依存しているため、その経済は極端な気象または異常気象の影響を受けやすい。商取引を直接的

または間接的に混乱させる可能性がある電力不足は、インドのほぼすべての地域で頻発する。 

カシミール地方およびその他の地域における民族紛争および国境紛争は、インドとパキスタンの間に継

続的な緊張状態を引き起こしている。 

政府の措置は、重大な経済的影響を及ぼす可能性があり、これにより、市況ならびにインド証券の価格

および利回りに影響が及ぶことがある。1980年代半ば以降、インドでは比較的自由主義的および自由市場

的な経済政策が整備されており、現在、政府は公共部門の一部からの投資の引き揚げおよびその民営化を

図っているものの、依然として政府は経済の多くの面で重大な影響力を行使している。産業および金融シ

ステムの大部分は、引き続き国の管理下にあり、または助成金対象である。既存の政策が継続されるとい

う保証はなく、また、かかる政策が成功するという保証もない。より社会主義的な政策への回帰は、ポー

トフォリオに悪影響を及ぼす可能性がある。 
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外国人投資家は、通常、インドの発行体への直接投資に関しては制限または規制されており、間接的な

エクスポージャーを提供する金融商品へのアクセスが制限される場合もある。一定の条件を遵守し、かつ、

2014年インド証券取引委員会（外国ポートフォリオ投資家）規則（FPI規則）に基づきインド証券委員会

（SEBI）に外国ポートフォリオ投資家（FPI）として登録されている事業体または個人に限り、取引所で

取引されるまたはその他の許容されるインド証券への直接的なポートフォリオ投資を行うことが認めら

れる。FPIは、適格性およびその他のSEBIの要件を満たし続けなければならない。 

投資顧問会社および特定のポートフォリオはFPIとして登録されており、該当する更新料が３年毎に支

払われる限り、かかる登録は継続することが予想される。ただし、登録はSEBIにより停止され、取り消さ

れ、または撤回される可能性がある。FPIおよびその投資家グループは、一定の投資制限（すべてのFPIは

合計で同一法人の発行済株式総額の10％を超えて保有することができないことを含む。）を遵守しなけれ

ばならない。これは、ポートフォリオが希望する投資を行う能力またはその投資目的を完全に追求する能

力を制限することがあり、また、FPIの合計保有割合が限度に近づいた場合、外国人投資家が現地の株価

に対してプレミアムを支払う意思があることを意味する可能性があるため、価格のボラティリティが大き

くなることがある。 

現在、該当するインドの税金を支払うことを条件として、収益、利益および当初投資元本は、インドか

ら自由に送金することができる。一般に、インドの公認証券取引所を通じての上場投資証券の取引には証

券取引税（STT）が課される。当該証券の保有期間が12か月以下の場合、15％の短期キャピタル・ゲイン

税も課される。2018年４月１日以降に実行され、100,000インドルピー以上の長期キャピタル・ゲインを

もたらす譲渡については、さらに10％の税金が課される。2018年１月31日以前に行われた投資については、

取得原価を決定するために指定された方法を用いなければならない。インドの公認証券取引所を通じて行

われないFPIによる上場投資証券の取引および公開取引される債務証券の売却については、30％の短期キ

ャピタル・ゲイン税および10％の長期キャピタル・ゲイン税が課される。 

インドでは、FPIに支払われるインド法人のインドルピー建て社債または国債の利息に対して５％の源

泉徴収税が課される（ただし、所定の条件に従う。）。インドとルクセンブルグの間の租税条約に基づく

利息に対する源泉徴収税率は、一般的に15％である（ただし、条約の条件を充足するものとする。）。さ

らに、FPIは、その他の証券からの利息に対して20％の源泉徴収税を課される。上記のすべてのインドの

税率は、適用あるサーチャージおよび特別付加税の対象となる。 

また、インド法人が配当金を支払う場合、かかる法人は、配当金の支払に対して20.555％の税金を支払

わなければならない。このため、非居住者である投資主のレベルでは、配当金について税金を免除される。 

 

通貨リスク ポートフォリオがポートフォリオの基準通貨以外の通貨建ての資産を保有している場合、為

替レートの変動により、投資利益または投資収益が減少したり、投資損失が場合によっては大幅に増加す

る可能性がある。ヘッジ取引は通貨リスクを減少させる場合があるが、かかるリスクを排除するものでは

ない。 

為替レートは急速かつ予測不能に変動する可能性があり、ポートフォリオが損失を回避するために一定

の通貨に対するエクスポージャーを時間内に解消することが困難である場合がある。為替レートの変動

は、輸出入バランス、経済および政治動向、政府介入、投資家の思惑などの要因に影響される場合がある。 

通貨の積極的な売買、金利の変更、資本移動に対する制限、または一通貨の他通貨への「ディペッグ」

など、中央銀行による介入は、相対的な通貨価値に唐突または長期的な変化を引き起こす可能性がある。 
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また、投資主は、申込みまたは償還を行う通貨が株式クラスの通貨（指定された通貨およびその他の販

売通貨を含む。）、基準通貨、またはポートフォリオの資産の通貨と異なる場合、通貨リスクを負う可能

性がある。関連する通貨間の為替レートは、株式クラスのリターンに重大な影響を及ぼすことがある。 

 

サイバー・セキュリティリスク 管理会社、投資顧問会社またはサービス・プロバイダーが利用するシス

テム上の情報は、変更されもしくは紛失され、または不正にアクセスされ、利用され、もしくは開示され

る可能性があり、ポートフォリオまたはその個人識別情報が関係する個人の投資主に悪影響を及ぼすこと

がある。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVのために事業を行うにあたり、管理会社、投資顧問会社およびサ

ービス・プロバイダーは、アライアンス・バーンスタイン SICAVの取引に関する情報および投資主の個人

識別情報を含む大量の電子情報を処理し、蓄積し、送信することがある。 

管理会社および投資顧問会社は、当該情報の保護ならびにデータ喪失およびセキュリティ侵害の防止の

ために十分であると考える手続およびシステムを整備している。しかしながら、いかなる措置も絶対的な

セキュリティを保証することはできない。データへの承認されていないアクセスを取得し、サービスを無

効にしもしくは低下させ、またはシステムを妨害するために用いられる技術は頻繁に変化し、長期にわた

り検出することが困難なことがある。第三者から取得したハードウェアまたはソフトウェアは、設計上も

しくは製造上の欠陥またはその他情報セキュリティを危殆化させる想定外の問題を孕んでいる可能性が

ある。第三者が提供するネットワーク接続サービスは、危殆化しやすい可能性があり、管理会社または投

資顧問会社のネットワーク侵害につながる可能性がある。システム、設備またはオンラインサービスは、

従業員による過失もしくは不正行為、政府による監視、またはその他セキュリティ上の脅威の影響を受け

やすいことがある。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVの専有情報の喪失または不正なアクセス、使用もしくは開示の結

果として、アライアンス・バーンスタイン SICAVは、財務上の損失、事業の中断、第三者に対する負債、

規制当局の介入または悪評等を被る可能性がある。 

管理会社、投資顧問会社およびアライアンス・バーンスタイン SICAVのサービス・プロバイダーは、同

様の電子情報セキュリティ上の脅威にさらされている。サービス・プロバイダーが適切なデータ・セキュ

リティ方針を採用できない場合もしくは当該方針を遵守できない場合、またはそのネットワークへの侵害

が発生した場合、アライアンス・バーンスタイン SICAVおよびそのポートフォリオの取引に関する情報な

らびに投資主の個人識別情報が喪失したり、または不正にアクセスされ、使用され、もしくは開示される

可能性がある。 

 

債務証券リスク 多くの債券およびその他の債務証券の価値は、金利が低下すると上昇し、金利が上昇す

ると下落する。証券の信用格付けもしくは発行体の財務状況が悪化した場合、または悪化する可能性があ

ると市場が判断した場合、債券または短期金融商品の価格が下落し、ボラティリティが増大し、流動性が

低下する可能性がある。債務証券は、特に、金利リスク、信用リスクおよび債務不履行リスクを伴う。 

償還可能債務証券は、期限前償還リスクおよび期間延長リスクも伴う。 

また、債券、短期金融商品またはその他の債務証券の価値は、為替レートに応じて変動する可能性があ

る。 

債務証券には、ハイブリッド証券（債券と株式の両方の特性を組み合わせた証券）、私募発行証券（144A

証券を含む。）、クレジット・リンク商品、転換証券、地方債、CoCo債、ゼロ・クーポン債（利札が付さ
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れていない米国財務省証券）、変動利付債務証券または逆変動利付債務証券、およびインフレ連動証券が

含まれる。 

 

投資適格未満の債券 かかる証券は投機的とみなされる。投資適格債券と比べて、投資適格未満の債券の

価格および利回りは、ボラティリティが高く、経済的事由の影響を受けやすいため、かかる債券の流動性

は低く、大きな債務不履行リスクを伴う。 

 

債務担保証券（CDO） かかる証券は、投資適格未満の債券の信用リスク、ABSおよびMBSの期限前償還リ

スクおよび期間延長リスク、ならびにデリバティブに関連する潜在的なレバレッジ・リスクを集中的に組

み合わせる。CDOの価値は、債務者の財務状況、一般的な経済状況、政治的事由および金利など、様々な

要素によって変動する。 

かかる証券では、裏付けとなる投資プールのリスクおよび便益をトランシェまたは階層に分割するた

め、 もリスクの高いトランシェは、裏付けとなるモーゲージの比較的小さな部分が債務不履行に陥った

場合であっても、無価値となる可能性がある。 

 

カバード・ボンド・リスク カバード・ボンドは、信用リスク、債務不履行リスクおよび金利リスクを伴

うことに加え、他の多くの種類の債券よりも流動性が低いことがあり、債券元本を保証するために確保し

た担保の価値が下落する可能性がある。 

発行体の支払不能は、一般に、発行体の設立地の法律に準拠するため、かかる法律は、例えばルクセン

ブルグ法と比べて与える保護が弱い可能性がある。カバード・ボンドの価格変動は、固定金利／変動金利、

発行体による任意償還の可能性、または相当なディスカウントもしくはプレミアムを含む発行価格など、

発行の具体的な特徴の影響を受ける。カバード・ボンドの流通市場が限定されている場合、当該発行は流

動性リスクを有する可能性がある。 

 

信用 いかなる種類の発行体の債券、短期金融商品またはその他の債務証券も、証券の信用格付けもしく

は発行体の財務状況が悪化した場合、金利変動があった場合、またはこれらが生じる可能性があると市場

が判断した場合、価格が下落し、ボラティリティが増大し、流動性が低下する可能性がある。このリスク

は、債務証券の信用度が低いほど大きくなる。投資適格未満の債券に対するポートフォリオのエクスポー

ジャーが大きいほど、信用リスクが大きくなる可能性がある。 

 

ディストレスト証券および債務不履行証券 証券は、証券の発行体が債務不履行に陥った場合、または債

務不履行に陥るリスクが高い場合、ディストレスト証券とみなされる。これらの証券は、高いリターンを

提供する可能性がある一方で、非常に投機的であり、評価または売却が著しく困難である可能性があり、

多くの場合、結果がかなり不確実である複雑かつ異常な状況および広範な法的措置を伴う。リターンは、

投資家が引き受けたリスクを適切に補填できないことがある。 

 

ソブリン債 政府、政府が所有しまたは支配する機関、および準政府機関が発行する債券は、特に、政府

が外部からの支払もしくは信用供与に依存しているか、必要な制度改革を実施できないか、国内のセンチ

メントを制御できないか、または地政学的もしくは経済的センチメントの変化に対して異常に脆弱である

場合、追加的なリスクにさらされる可能性がある。 
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たとえ政府発行体が財務上、負債を返済することができたとしても、政府発行体が債務を遅らせるか、

割引くか、または取り消すことを決定した場合、支払を追求するための主たる手段が一般的にソブリン債

発行体自らの裁判所であることから、投資家にはほとんど償還請求権がないことがある。 

ソブリン債に投資することにより、ポートフォリオは、特に政治、社会および経済の変化の直接的また

は間接的結果にさらされる。 

 

無格付証券 無格付証券の発行体の財務状況または証券自体に固有の保護により、ポートフォリオの目的

および方針と一致する格付証券のリスクに匹敵する程度まで、ポートフォリオに対するリスクを抑えられ

ると投資顧問会社が考える場合、かかる無格付証券は検討される。 

 

劣後債 劣後債とは、資本構成において他の負債よりも優先順位が低い負債の一種である。劣後債は、通

常、優先債よりも信用格付が低く、したがって、高い利回りをもつ。劣後債に投資する投資家は、他のす

べての優先債の保有者が充足されるか、全額が支払われた後にのみ、発行体の資産に対する請求権をもつ

ので、劣後債は特にリスクに敏感である。劣後債に投資する投資家は、一般的に、株主が潜在的に有する

アップサイドの利益を得る可能性を欠いている。投資家は、ポートフォリオの投資が劣後債である債券お

よび／またはその他の債券を含む限りにおいて、ポートフォリオの請求権は、発行体の資本構成において、

発行体の優先債の保有者およびその他の証券よりも下位に位置づけられることに留意しなければならな

い。したがって、発行者の優先債の保有者および発行体の資本構成より優先順位の高い証券の保有者の請

求権が充足されるか、または全額支払われるまで、劣後債に関して、いかなるポートフォリオに対しても

支払いが行われないリスクがある。 

 

債務不履行リスク 一部の債券またはその他の債務証券の発行体は、その負債を返済することができなく

なる可能性がある。 

 

預託証券リスク 預託証券（金融機関に預託された証券を表章する証書）は、流動性リスクおよび取引相

手方リスクを伴う。 

米国預託証券（ADR）、欧州預託証券（EDR）および参加債券（P-Notes）などの預託証券は、原証券の

価額未満で取引される場合がある。預託証券の所有者は、原証券を直接所有する場合に保有するであろう

権利（議決権など）の一部を欠くことがある。 

 

デリバティブ・リスク デリバティブは、その価値が裏付資産、参照レートまたは適格指数の価値に由来

する金融契約である。裏付資産、参照レートまたは適格指数の価値の微細な変動は、デリバティブの価値

に大きな変化を引き起こし、一般的にデリバティブのボラティリティが非常に高くなり、ポートフォリオ

がデリバティブの費用を大きく上回る潜在的な損失を被る可能性がある。 

ポートフォリオは、ヘッジ目的、効率的なポートフォリオ運用目的およびその他の投資目的など、様々

な理由のためにデリバティブを利用することがある。デリバティブは、伝統的な証券に関連する投資技法

およびリスク分析とは異なる投資技法およびリスク分析を要する専門性の高い商品である。 

デリバティブは、一般的に変更され非常に拡大された形で、裏付資産のリスクにさらされ、デリバティ

ブ自体のリスクも保有する。デリバティブの主なリスクは以下のとおりである。 

・一部のデリバティブのプライシングおよびボラティリティは、時として著しくかつ予想外に裏付けと

なる参照事項のプライシングまたはボラティリティから乖離する可能性がある。 
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・厳しい市況において、一部のデリバティブが構築した市場エクスポージャーまたは財務上の損失を限

定しまたは相殺するような注文を出すことが不可能または実効不可能となる可能性がある。 

・デリバティブの利用は、他の場合にポートフォリオが負担しないであろうコストを伴う。 

・デリバティブが特定の市況においてどのように機能するかについて予測することが困難である場合が

ある。このリスクは、デリバティブの種類が新しいまたは複雑であるほど大きくなる。 

・税法、会計法または証券法の変更により、デリバティブの価値が下落するか、またはポートフォリオ

が不利な条件でデリバティブのポジションを解消せざるを得なくなる可能性がある。 

一部のデリバティブは追加証拠金を必要とし、これは、ポートフォリオが追加証拠金請求に応じるため

に現金またはその他の証券を取引相手方に交付しなければならないことを意味する。 

 

決済されるデリバティブ 決済されるデリバティブは決済機関に提出され、これは、かかる決済機関が支

払義務を履行することを意味する。決済されるデリバティブは、一般に、決済されないデリバティブより

も低い取引相手方リスクを有するものの、決済されるデリバティブを取引するポートフォリオは、職務を

遂行する決済機関に関連する追加的なリスクを負う。一部のOTCデリバティブおよび実質的にすべての上

場デリバティブは、決済されるデリバティブである。 

 

上場デリバティブ 取引所に上場されているデリバティブの取引は、停止されるか、または制限される可

能性がある。また、決済システムを通じたこれらのデリバティブの決済が、予定通りの時期または方法で

行われないリスクがある。 

 

OTCデリバティブ OTCデリバティブは、他のデリバティブとは異なる規制を受ける。OTCデリバティブは、

より大きな取引相手方リスクおよび流動性リスクを伴い、プライシングがより主観的であり、その利用可

能性は相場を形成する取引相手方に影響される。 

OTCデリバティブは、通常、様々な取引相手方と二者間で取引される。よって、取引相手方がポートフ

ォリオに対する義務を履行する意思を喪失し、または履行することができなくなる可能性があるため、ポ

ートフォリオは、OTCデリバティブを取引する場合に取引相手方リスクを引き受ける。 

OTC市場の参加者は、一般に、自身が十分に信用できるとみなす取引相手方とのみ取引を締結する。ポ

ートフォリオは、様々な取引相手方市場においてポートフォリオが取引を実施するために必要な複数の取

引相手方との関係を構築できると投資顧問会社は考えているが、かかる関係の構築が不可能である場合が

ある。かかる関係の構築または維持ができない場合、取引相手方リスクが増大する可能性があり、ポート

フォリオの活動が制限され、ポートフォリオは、投資活動を停止し、または先物市場においてかかる活動

の大部分を実施しなければならなくなる可能性がある。また、アライアンス・バーンスタイン SICAVがか

かる関係の構築を望む取引相手方は、アライアンス・バーンスタイン SICAVに対してクレジット・ライン

の拡大を維持する義務はなく、かかる取引相手方は、その裁量でかかるクレジット・ラインを引き下げる

か、終了することを決定できる。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVがOTCデリバティブ取引の相手方を広く分散するのは非現実的で

ある可能性があるため、一取引相手方の財務状況の悪化が重大な損失を招く場合がある。反対に、ポート

フォリオの財務状況が悪化し、またはポートフォリオが義務を履行しない場合、取引相手方はアライアン

ス・バーンスタイン SICAVと取引することを希望しなくなる可能性があり、アライアンス・バーンスタイ

ン SICAVは効率的で競争力のある運用を行うことができなくなるおそれがある。 
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分配リスク 分配が実施されるという保証はない。分配が実施される場合、分配利回りが高いからといっ

て、必ずしもリターンがプラスまたは高額になることを意味するものではない。 

支払われる分配額が固定され、支払われる分配額が総収益を基礎とし、または支払われる分配額が取締

役会により決定される分配型株式クラス（分配型クラス）について、分配金がポートフォリオの稼得所得

を上回る金額となることがあり、よって、ポートフォリオの元本から分配金の一部または全部が支払われ

ることがある。 

資本からの分配は、関連する分配型クラスに帰属する総収益（手数料および費用の控除前）、実現およ

び未実現利益ならびに元本を支払原資とする場合がある。 

投資家は、純収益（総収益から手数料および費用を控除した額）を超える額の分配金が当該投資家の当

初投資額に対するリターンとなる場合があり、よって、その結果として、関連する株式クラスの１株当た

り純資産価格が減少するとともに、資本蓄積も減少しまたは解消する可能性があることに留意すべきであ

る。元本からの分配は、投資家の当初投資額に対するリターンを有効に構成する場合であっても、一部の

法域においては所得として課税される場合がある。さらなる情報については、前記「第二部 ファンド情

報、第１ ファンドの状況、２ 投資方針、(1) 投資方針」を参照のこと。 

 

新興国／フロンティア市場のリスク 新興国市場（フロンティア市場を含む。）は、先進国市場と比較し

て、確立されておらず、不安定であり、困難な市況の影響を受けやすい。 

先進国市場と比較して、新興国市場は、頻度および強度の両方の面で高いリスク（特に、市場リスク、

信用リスク、流動性リスク、法的リスクおよび通貨リスク）を伴う。 

新興国市場のリスクの例として、以下のものが含まれる。 

・政治的、経済的または社会的不安定 

・特定の産業業種、コモディティ、または貿易相手に大きく依存する経済 

・制御されていないインフレ 

・高いかもしくは恣意的な関税、またはその他の保護主義的形態 

・資金送金に関する割当、規制、法律、制限、または外部投資家（ポートフォリオなど）を不利な立場

に置くその他の慣行 

・法律の変更、または法律もしくは規則を施行しないこと、紛争解決もしくは遡及権追求のための公正

もしくは機能的なメカニズムの提供を行わないこと、もしくはその他投資家の権利を先進国市場にお

いて了解されているものとして認識しないこと 

・過大な報酬、取引費用、課税、または資産の無条件差押 

・発行体または取引相手方の債務不履行をカバーするための準備金の不足 

・証券およびその発行体に関する不完全か、誤解を招くおそれがあるか、または不正確な情報 

・非標準的なまたは標準以下の会計、監査または財務報告慣行 

・小規模で、取引量が少なく、このため、流動性リスクおよび市場価格の操作に対して脆弱な市場 

・恣意的な遅延および市場閉鎖 

・ピーク時の取引量に対応できない発展途上の市場インフラ 

・詐欺、汚職および過誤 

一部の国において、市場の効率性および流動性が損なわれ、このためボラティリティおよび市場の混乱

が悪化する可能性がある。 
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新興国市場とルクセンブルグとの間に時差がある場合、ポートフォリオは、営業時間外に生じる価格変

動に適時に対応できない可能性がある。 

リスクの目的上、新興国市場のカテゴリーは、中国、ロシアおよびインドなど経済的に成功しているも

のの、 高レベルの投資家保護を提供しない可能性がある国々に加えて、アジア、アフリカ、南アメリカ

および東欧の多くの国々のように発展途上にある市場を含む。フロンティア市場は、投資顧問会社および

／または指数提供者（該当する場合）が決定する分類の目的においてのみ、新興市場国の小区分である。 

 

持分証券リスク 株式は、個別企業の活動、一般的な市況もしくは経済状況、または為替レートの変動な

どの要因により、急速に価値を失うことがある。株式は、一般に、債券、短期金融商品またはその他の債

務証券よりも高い（しばしば著しく高い）市場リスクを伴う。 

株式は、一般に、発行体に対する所有権を表す。持分証券には、普通株式、優先株式、普通株式もしく

は優先株式に転換できる証券、パートナーシップおよび信託の持分、またはその他の種類の持分証券が含

まれる。 

新規公開株（IPO）の購入は、限定された株式、取引の未熟さ、投資家の知識不足、および発行会社の

業績不足を含む様々な要因により、高いリスクを伴う可能性がある。 

 

ESG債券ストラクチャーリスク 企業発行体およびソブリン発行体の両方により発行され、手取金の使用

または組み込まれた持続可能性の目標（特に環境関連のイニシアチブ）を通じて持続可能性を推進するこ

とを目的とする債務。ESGストラクチャーには、グリーンボンド、サステナビリティボンド、ブルーボン

ドおよび重要業績評価指標（KPI）または持続可能性と連動した目標ベースの債務が含まれる。特に、グ

リーンボンドは、通常、なかでも、エネルギー効率、汚染防止、持続可能な農業、漁業および林業、水界

生態系および陸上生態系の保護、クリーン輸送、浄水ならびに持続可能な水管理を目指すプロジェクトに

資金を供給する。 

ESGストラクチャーは、格付け、種類および信用度が同一であるその他の種類の債務証券のリスクと類

似するリスクを伴う。一定のESGストラクチャーは、債券の発行（時の資金使途）に沿って手取金を使用

できないことといった追加のリスクにさらされることがある。目標ベースの債務のなかには、その財務条

件がKPIまたは持続可能性と連動しているものがあり、発行体の支配の及ばない事由によるものを含め、

KPIまたは持続可能性を満たせないことは、なかでも、利払いおよび信用格付けに影響を及ぼす可能性が

ある。 

 

ヘッジリスク ヘッジは、特定のリスクを軽減しまたは削減するためにポートフォリオ運用に関連して利

用される場合がある。一定のリスクを削減または排除しようとするいかなる試みも、不完全に機能し、ま

たは全く機能しない可能性があり、また、それらが機能する場合であっても、一般に、損失のリスクに加

えて、収益の可能性も排除するものである。 

望ましいヘッジ措置は、常時実行可能とは限らない。ヘッジはコストを伴い、運用実績を低下させる可

能性がある。したがって、ポートフォリオ・レベルおよび株式クラスレベルの両方においてヘッジを伴う

株式クラスにおいては、二重のヘッジが存在する場合があり、その一部は利益を伴わない可能性がある（例

えば、ポートフォリオ・レベルでは、ポートフォリオはシンガポール・ドル建て資産を米ドルに対してヘ

ッジする可能性がある一方で、当該ポートフォリオのシンガポール・ドルヘッジ付株式クラスは、かかる

ヘッジを少なくとも部分的に外すことになる。）。 
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また、ポートフォリオは、異なる種類の通貨ヘッジ付株式クラスについてヘッジを利用することがある。

株式クラスの通貨ヘッジに関連するリスク（取引相手方リスクなど）は、他の株式クラスの投資家に影響

を及ぼす可能性がある。特に、ポートフォリオ内の様々な株式クラス間において負債が分離されないこと

から、通貨ヘッジ付株式クラスまたはポートフォリオ・ヘッジ付株式クラスに関する通貨ヘッジ取引は、

一定の状況下において、同じポートフォリオの他の株式クラスの純資産価格に影響を及ぼす債務を生じさ

せるという僅かなリスクがある。かかる場合には、ポートフォリオのその他の株式クラスの資産は、当該

通貨ヘッジ付株式クラスまたはポートフォリオ・ヘッジ付株式クラスが被る債務を補填するために利用さ

れることがある。 

 

金利リスク 金利が上昇すると、債務証券の価値は一般的に下落する。このリスクは、一般的に債務証券

のデュレーションが長いほど大きくなる。 

銀行預金ならびに短期金融商品およびその他の短期の満期を有する投資対象について、金利リスクは反

対の動きをする。金利の低下は、投資利回りが低下することにつながると予想することができる。 

 

投資／ファンドのリスク ポートフォリオへの投資には、投資家が直接市場に投資する場合には直面しな

い一定のリスクが伴う。 

これらのリスクは以下を含む。 

・ 他の投資家の行為、特に突然の多額の現金流出により、ポートフォリオの秩序ある管理が妨げられ、

純資産価格が下落する可能性がある。 

・ 投資家は、ポートフォリオ内の資金の投資方法を指図できず、それに影響を与えることができない。 

・ ポートフォリオは、パフォーマンスを改善する可能性のある一定の証券および投資手法の利用を制

限する各種の投資に関する法令に従う。課される制限が限定的な法域における登録をポートフォリ

オが決定した場合、投資活動がさらに制限される可能性がある。 

・ 世界的な規制の変更および金融サービスの規制上の監視の増強により、ポートフォリオの機会を制

限し、またはポートフォリオの費用を増大させ得る新たな規制またはその他の変更が導入される可

能性がある。 

・ ポートフォリオの株式は通常公に取引されていないため、株式を清算する唯一の方法は一般的に買

戻しであり、買戻しはアライアンス・バーンスタイン SICAVが設定する買戻方針に従う。成功報酬

の計算方法により、実際のパフォーマンスがマイナスであっても、場合によっては投資家が 終的

に成功報酬を支払う可能性がある。 

・ 「留保される権利」の項に記載されるいずれかの理由により、ポートフォリオはその株式の買戻し

を停止する可能性がある。 

・ ポートフォリオによる投資対象の売買は、ある投資家の税効率にとって 適ではない場合がある。 

・ 自らの行為から生じる損失または逸失機会につき完全に責任を負うサービス提供会社を、アライア

ンス・バーンスタイン SICAVは保持することができない場合がある。 

・ 異なる株式クラスがその費用およびリスクを他の株式クラスから完全に分離することは実務的で

はないか、または不可能である場合がある。 

・ ポートフォリオが他の適格第三者UCITS／UCIに投資する範囲において、ポートフォリオは、当該第

三者UCITS／UCIの投資運用者の決定について直接的な知識が少なく、かかる決定を支配することが

できず、また、第二階層の課税料金を負担する可能性があり（これはさらに投資利益に影響を与え

る。）、また、第三者UCITS／UCIへの投資を手仕舞いしようとする際に流動性リスクに直面する可

能性がある。 
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・ アライアンス・バーンスタイン SICAVが投資顧問会社またはその他のサービス・プロバイダーの関

連会社と取引を行い、これらの関連会社がアライアンス・バーンスタイン SICAVのために相互に取

引を行う範囲において、利益相反が生じる可能性がある（ただし、これを軽減するため、かかるす

べてのビジネス取引は対等に行われなければならず、すべての事業体およびそれらに関連する個人

は、内部情報から利益を得ることおよび便宜を図ることを禁じる厳格な公正取引方針に従う。）。 

・ 類似の戦略的配分の側面を有するマルチアセットおよびその他のポートフォリオについて、各種資

産クラスへの配分は時間の経過とともに変化する可能性があり、これはパフォーマンスにプラスま

たはマイナスの影響を与える可能性がある。 

・ 銀行から借り入れた資金で購入した証券の収益または利益は、支払利息およびその他の借入費用を

賄わない場合がある。 

・ ポートフォリオの投資戦略の中には、取引量の増加を伴うものがあり、これはポートフォリオの取

引費用の増加につながる可能性がある。 

ポートフォリオが他のUCITS／UCIに投資する場合、これらのリスクはポートフォリオ、ひいては間接的

に投資主に適用される。 

 

レバレッジ・リスク デリバティブを通じた特定の投資対象に対するポートフォリオの高い純エクスポー

ジャーは、その株式価格のボラティリティを増大させる可能性がある。 

ポートフォリオがいずれかの市場、金利、証券バスケットその他の金融商品参照先に対する純エクスポー

ジャーを増大させるためにデリバティブまたは証券貸借を用いる場合、参照先の価格変動はポートフォリ

オ・レベルで増幅される。 

 

流動性リスク ポートフォリオの証券またはポジションは、希望する時間や価格での評価または売却が困

難となる可能性があり、そのような場合、買戻請求に応じるポートフォリオの能力に影響を与えることが

ある。 

流動性リスクは、証券の種類、売却に係る制限および市況を含む様々な要因により発生し得る。 

証券の中には、特に、投資適格以下債券、小型株、新興市場発行体の証券、144A発行および少額発行の証

券、取引頻度の低い証券または比較的小規模な市場もしくは決済時間を長く要する市場で取引される証券

など、流動性が低い証券もある。 

売却の難しい証券は、流動性の高い証券を売却するよりも、その売却に長い時間を要し、さらに、仲介

手数料およびその他の取引手数料など、より高いコストを要することが頻繁にある。 

流動性リスクは、特に経済、市場もしくは政治的事象、投資家の不利な認識または特定の発行体、産業

もしくは投資カテゴリーの市場に対する（場合によっては前触れ無しの）突然の変化などの、極端な市場

下では増加することがある。 

流動性リスクおよび特定の資産クラスへの影響は、市場、取引および商品の進化に伴い、時間の経過と

ともに、かつ、予想外に変化することがある。 

 

ポートフォリオへの影響 極端な市況下では、特に意欲的な買い手の不足により、ポートフォリオが保有

するポジションや保有資産の清算が不可能となるか、またはより高額となることがある。その結果、ポー

トフォリオは、低価格を受け入れざるを得ないか、または投資対象を一切売却できない可能性がある。 



 - 52 - 

証券の売却が不可能である場合、ポートフォリオの価値が悪影響を受けるか、またはポートフォリオの新

たな投資機会の獲得が妨げられる可能性がある。 

また、流動性リスクは、ポートフォリオが必要な期間内に買戻請求に対応する能力、現金を調達する能

力および／または保有する手取金を支払う能力にも影響を及ぼすことがある。 

多額の買戻請求もまた、流動性リスクを引き起こし得る。多額の買戻請求に対応するため、ポートフォ

リオは通常、 も流動性の高い証券をまず売却するか、または流動性の低い証券を潜在的に割引された価

格で売却しなければならない。 

 

流動性リスク管理ツール 流動性リスクを軽減するため、アライアンス・バーンスタイン SICAVは、流動

性リスク管理ツールを導入し、以下のような様々な方法でポートフォリオの流動性を管理する。 

・償還ゲート 

・スイング・プライシング 

・買戻請求に対応するための一時的借入 

・特定の状況下における買戻しの一時停止機能 

投資主は、流動性リスク管理ツールの導入により、状況によっては、投資主の買戻権または投資証券の買

戻価格が影響を受ける可能性があることに留意するべきである。 

流動性リスク管理ツールの詳細については、「適格投資、権限および制限」の項を参照のこと。 

 

運用リスク ポートフォリオは、アクティブ運用型ファンドであるため、投資顧問会社が市場もしくは経

済動向の分析、使用するソフトウェアモデルの選択もしくは設計、資産の配分またはポートフォリオの資

産の投資方法に関するその他の決定を誤るリスクがある。 

これには、業界、市場、経済、人口統計などの動向に関する予測、ならびに投資判断のタイミングおよ

び様々な投資対象の相対的な重視が含まれる。運用に係る決定が不成功に終わると、パフォーマンスの機

会が失われるだけでなく、新たな戦略またはポートフォリオ構成に移行するための費用など、多額の費用

が必要となる可能性がある。アクティブ運用を伴う戦略は、高い取引費用を負担する可能性があり、また、

高度な短期的キャピタル・ゲインを生み出すこともあり、これは投資主に対して課税される可能性がある。 

新たに組成されたポートフォリオは、実績のない戦略または技法を利用することがあり、また、運用実績

が不足しているために投資家による評価が困難な場合がある。さらに、資産の増加に伴って戦略および手

法のスケールアップが必要になるため、新たなポートフォリオのボラティリティおよびリターンのいずれ

も変化する可能性がある。 

 

市場リスク 多くの証券の価格および利回りは、様々な要因に起因して頻繁に変動する可能性があり、時

には著しいボラティリティを伴い、また、下落する可能性もある。これらの要因の例には以下が含まれる。 

・政治および経済関連のニュース 

・政府政策 

・技術および商慣行の変化 

・人口統計、文化および人口の変化 

・健康危機（すなわち、世界的流行病および伝染病） 

・自然災害または人為的災害 

・天候または気候パターン 
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・科学的または調査的な発見 

・エネルギー、商品および天然資源のコストおよび利用可能性 

上記の病気または事象に対する人々の恐怖および／または反応は、現在または将来において、アライア

ンス・バーンスタイン SICAVの投資対象および純資産価格に悪影響を与える可能性があり、また、市場ボ

ラティリティの増大をもたらす可能性がある。 

かかる病気または事象の発生および期間は、特定の国または世界中の経済および金融市場に悪影響を及

ぼす可能性もある。市場リスクの影響は、即時的もしくは漸進的、短期的もしくは長期的、または局地的

もしくは広範なものとなる可能性がある。 

 

オペレーショナル・リスク ポートフォリオのオペレーションは、人的ミス、誤った処理またはガバナン

スおよび技術的な障害（サイバー攻撃を防止または検知できないこと、データの盗難、破壊行為その他の

電子的インシデントを含む。）を被る可能性がある。 

オペレーショナル・リスクは、評価、プライシング、会計、税務報告、財務報告、保管および取引など

に影響を与える可能性がある。オペレーショナル・リスクは、長期間にわたって発見されないことがあり、

発見されたとしても、責任を負う者から迅速かつ十分に補償を得ることは実行不能となる場合がある。 

サイバー犯罪者が用いる手段は急速に進化しており、信頼できる防御が常に利用可能であるとは限らな

い。アライアンス・バーンスタイン SICAVのデータが複数のベンダーの技術を利用して複数の事業体のシ

ステム上で保存され、または送信される場合、サイバー・リスクに対する脆弱性は増大する。サイバー・

セキュリティーの侵害または不適切なアクセスの結果として考えられるものには、投資家の個人データ、

ポートフォリオ管理に関する専有情報の喪失、規制上の干渉および投資家に財務上の影響を与えるほどの

事業または評判の悪化が含まれる。 

 

繰上償還および償還延長のリスク 金利の予期せぬ変動は、期限前償還条項付債務証券（発行体が満期前

に元本を返済する権利を有する証券）のパフォーマンスに損害を与える可能性がある。 

金利が低下すると、発行体はこれらの証券を償還し、より低い金利で新規証券を再発行する傾向がある。

この場合、ポートフォリオは、これらの繰上償還された証券からの代金をより低い金利で再投資せざるを

得ないことがある（「繰上償還リスク」）。 

同時に、金利が上昇すると、借り手は、低金利のモーゲージを期限前返済しない傾向がある。これによ

り、金利が低下するか、または証券が満期を迎えるまで、ポートフォリオは市場より低い利回りを受け取

ることになる可能性がある（「償還延長リスク」）。また、これは、ポートフォリオが損失を出して証券

を売却しなければならないか、またはより優れたパフォーマンスとなる他の投資を行う機会を見送らなけ

ればならないことを意味する。 

期限前償還条項付証券の価格および利回りは、通常、満期日より前のある時点で償還されるという前提

を反映している。この期限前償還が予想された時期に発生した場合、ポートフォリオは一般的に悪影響を

受けることはない。しかしながら、それが予想より大幅に早期に、または遅れて発生した場合、ポートフ

ォリオが証券について実質的に過払いを行ったことを意味し得る。 

上記の要因は、ポートフォリオのデュレーションにも影響を与え、金利に対する感応度を望ましくない

方法で上昇または低下させる可能性がある。状況によっては、予想される時期に金利が上昇または低下し

ないために期限前償還リスクまたは償還延長リスクが生じる可能性もある。 
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REIT投資リスク REIT（不動産投資信託）は、不動産の現物または関連事業に直接投資するものであり、

平均以上のボラティリティを有する傾向があり、地域もしくは個別物件の価値を低下させる要因またはモ

ーゲージ関連のリスクによって影響を受ける可能性がある。 

REITへの投資は、不動産の保有または関連する事業もしくは証券（モーゲージの持分を含む。）に関連

したリスクを伴う。不動産投資の市場価格またはキャッシュ・フローは、自然災害、景気悪化、過剰建設、

区画変更、増税、人口またはライフスタイルの動向、管理の失敗、環境汚染などの要因（REITが所得に対

するパススルー課税の免除の資格を得られないことを含む。）によって影響を受ける可能性がある。 

エクイティREITは、不動産に係る要因によって も直接的に影響を受けるのに対し、モーゲージREITは、

金利リスクおよび信用リスク（モーゲージ保有者の信用力の低下など）の影響をより受けやすい。 

多くのREITは、実質的に小規模企業であるため、中小型株リスクを伴う。高度にレバレッジされたものも

あり、それによりボラティリティは増大する。不動産関連証券の価値は、必ずしも裏付資産の価値に追随

するものではない。REIT（特にモーゲージREIT）は、金利リスクにもさらされている。 

 

レポ／リバース・レポ契約リスク ポートフォリオは、レポ契約およびリバース・レポ契約を用いる場合、

取引相手方がその義務の不履行に陥るといった取引相手方リスクを負う。取引相手方の不履行により、ポ

ートフォリオは、有価証券の売却による手取金が取引相手方が返済義務を負う現金を返済するのに不十分

である限りにおいて、または、取引の一環としてポートフォリオが受領する現金が取引相手方により返還

されるべき有価証券を返済するのに不十分である限りにおいて、損失を被る可能性がある。 

 

証券貸借リスク ポートフォリオが証券を貸し付ける場合、借り手に係る取引相手方リスク、および取引

相手方からの担保が、負担したすべての費用および債務を賄うのに不十分となるリスクを引き受ける。 

 

ショート・ポジション・リスク ショート・ポジションは、原証券の価値が上昇した場合に損失を生み出

す。ポートフォリオは、その投資戦略を実行するためだけでなく、ボラティリティおよびリスクを管理す

るためにもショート・ポジションを利用することができる。ショート・ポジションの利用は、損失とボラ

ティリティの両方のリスクを増大させることもある。 

証券への現金投資による損失は投資額を上回ることはないのに対して、理論上、証券価格は制限なく上

昇する可能性があるため、ショート・ポジションによる潜在的な損失は無限である。 

ショート・ポジションはデリバティブ（一般的にOTCデリバティブ）を利用して生み出される。デリバ

ティブを通じてショート・ポジションをとることは、規制の変更による影響を受けることがあり、それに

より損失が生じるか、またはショート・ポジションを予定どおりに利用し続けられなくなるか、もしくは

一切利用できなくなる可能性がある。 

 

中小型株リスク 中小規模の会社のエクイティ証券（主に株式）は、規模の大きい会社のエクイティ証券

よりボラティリティが高く、流動性が低い可能性がある。 

中小規模の会社は、多くの場合、財源が少なく、営業履歴が短く、事業分野の多様性が低く、その結果、

長期的または恒久的な営業不振のリスクが高くなる可能性がある。新規株式公開（IPO）は非常にボラテ

ィリティが高い場合があり、取引履歴がないため、また、公開情報が相対的に不足しているために評価が

難しいことがある。 

 

標準慣行リスク 過去にうまく機能したか、または一定の状況に対処する方法として受け入れられている

投資運用慣行は、特に例外的な市況下においては効果的ではない可能性がある。 
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仕組商品リスク 仕組商品（バスケット証券を含む。）は、従来の債務証券に比べて潜在的にボラティリ

ティが高く、より高い市場リスクを伴う。 

特定の商品の構造によっては、ベンチマークの変更が増幅され、商品の価値にはるかに多大な影響を及

ぼすことがある。商品の価格とベンチマークまたは裏付資産の価格は、同方向に、または同時に変動しな

い場合がある。バスケット証券（確定利付債務のバスケットを保有するために組織および運営される証券）

については、裏付けとなるバスケットの価値が証券の価値に影響を与える。 

仕組商品は、より単純な証券に比べて流動性が低く、値付けが困難である場合がある。これらの投資対

象のリスクは多大であり、潜在的に投資主の投資全体に拡大する可能性がある。 

 

持続可能性リスク 持続可能性リスクとは、発生した場合に、ポートフォリオの投資対象の価値に対して

潜在的にまたは実際に重大な悪影響を及ぼす可能性がある環境、社会またはガバナンスに関する出来事ま

たは状況をいう。持続可能性リスクは、それ自体のリスクを表すこともあれば、他のリスクに影響を及ぼ

すこともあり、市場リスク、オペレーショナル・リスク、流動性リスクまたは取引相手方リスクなどのリ

スクに多大な影響を与える場合がある。持続可能性リスクは、投資家へのリスク調整後の長期的なリター

ンに影響を及ぼすことがある。持続可能性リスクの評価は複雑であり、かかる評価は、入手困難かつ不完

全な、推定の、古いまたはその他著しく不正確な環境、社会またはガバナンスに関するデータに基づくこ

とがある。特定された場合であっても、これらのデータが正確に評価される保証はない。 

持続可能性リスクの発生による影響は多岐にわたり、特定のリスク、地域または資産クラスによって異

なる場合がある。一般的に、ある資産に持続可能性リスクが発生した場合、その価値は悪影響を受け、潜

在的に損失が生じるため、関連するポートフォリオの純資産価格に影響を及ぼす。 

 

課税リスク 一部の国では、特定の投資に係る利益、配当および／またはキャピタル・ゲインに対する課

税を行っている。いずれの国も、ポートフォリオまたはその投資主に影響を与えるような方法で、税法ま

たは租税条約を変更する可能性がある。潜在的に、税制変更は遡及的に行われる可能性があり、当該国へ

の直接投資を行っていない投資家に影響を及ぼす可能性がある。例えば、ポートフォリオは、米国発行体

のエクイティ証券に投資することができる。米国企業のエクイティ証券に係る配当には、一般的に、30％

の米国源泉徴収税が課される。米国債務者の一定の債務証券について支払われる利息も同様に、30％の米

国源泉徴収税が課されることがある。 

 

(2) リスクに対する管理体制 

グローバル・リスク・エクスポージャーの管理およびモニタリング 管理会社は、各ポートフォリオ

の全体的なリスク特性をいつでもモニタリングし、測定するため、その取締役会により承認され、かつ、

監督されるリスク管理プロセスを用いる。グローバル・エクスポージャー評価は毎営業日に計算され（ポ

ートフォリオが当該日の純資産価格を計算するか否かを問わない。）、かかる評価には、数多くの要素（デ

リバティブ・ポジションにより生まれた偶発債務のカバー率、取引相手方リスク、予見できる市場動向お

よびポジションを手仕舞いするために利用可能な時間を含む。）が包含される。 

譲渡性のある証券または短期金融商品に組み込まれているデリバティブは、ポートフォリオが保有する

デリバティブとみなし、デリバティブ（一部の指数に基づくデリバティブを除く。）により得られた譲渡

性のある証券または短期金融商品に対するエクスポージャーは、かかる証券または商品への投資とみなす。 
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リスク・モニタリング（グローバル・エクスポージャー）アプローチ リスク測定アプローチには、コミ

ットメント・アプローチ、ならびにバリュー・アット・リスク（VaR）の２つの形態である絶対的VaRおよ

び相対的VaRの３つがある。これらのアプローチについては以下に記載される。アメリカン・グロース・ポ

ートフォリオの用いるアプローチはコミットメントである。各ポートフォリオに用いられるアプローチは、

当該ポートフォリオの投資目的および投資方針に基づくものである。 

 

アプローチ 説明 

絶 対 的 バ リ ュ

ー・アット・リス

ク（絶対的VaR） 

管理会社は、通常の市況下で１か月（20取引日）以内に被るおそれがある市場リスクによる潜在的損失を見積もろうと

する。この見積りは、過去12か月（250営業日）のポートフォリオのパフォーマンスに基づくものであり、99％の確率で

ポートフォリオの 悪の結果が純資産価格が20％下落することよりも悪いものとならないことを必須条件とするもので

ある。 

相 対 的 バ リ ュ

ー・アット・リス

ク（相対的VaR） 

ポートフォリオの相対的VaRは、ベンチマークまたは参照ポートフォリオの倍数として表される。管理会社は、通常の市

況下で１か月（20取引日）以内に被るおそれがある市場リスクによる潜在的損失を見積もろうとする。この見積りは、

過去12か月（250営業日）のポートフォリオのパフォーマンスに基づくものであり、99％の確率でポートフォリオの 悪

の結果が関連するベンチマークまたは参照ポートフォリオのVaRの200％を超えることができないことを必須条件とする

ものである。 

コミットメント ポートフォリオは、裏付資産の同等のポジションの市場価値またはデリバティブの想定元本（いずれか該当する方）を

考慮することによりポートフォリオのグローバル・エクスポージャーを計算する。このアプローチによって、ポートフ

ォリオは、ヘッジ・ポジションまたは相殺ポジションがもたらす効果を考慮することによりグローバル・エクスポージ

ャーを低減させることが可能となる。したがって、特定の種類の無リスク取引、無レバレッジ取引およびレバレッジを

かけないスワップは計算に含まれない。このアプローチを用いるポートフォリオは、その全体的な市場エクスポージャ

ーがその総資産の210％（直接投資から100％、デリバティブから100％および一時借入れについて10％）を超えないこと

を確保しなければならない。 

 

グロス・レバレッジ VaRアプローチを用いるポートフォリオは、本書に記載されるグロス・レバレッジの

予想水準の計算も行わなければならない。ポートフォリオの予想グロス・レバレッジは一般的な目安であ

り、規制上の上限ではない。実際のレバレッジは、その時々において予想水準を超えることがある。ただ

し、ポートフォリオによるデリバティブの利用は、その投資目的、投資方針およびリスク特性に合致した

ものであり続け、そのVaRの上限を遵守する。 

予想グロス・レバレッジは、すべてのデリバティブの利用に係る総エクスポージャーの測定値であり、

「想定元本の合計額」（逆のポジションのネッティングのない、ヘッジ取決めを除外しないすべてのデリ

バティブのエクスポージャー）として計算される。この計算には、市場動向に対する感応性、およびデリ

バティブがポートフォリオの全体的なリスクを増大させているか、または低減させているかのいずれもが

織り込まれていないため、ポートフォリオの実際の投資リスク水準を表していない可能性がある。 

 

(3) 2024年２月29日現在、ファンドが将来にわたって営業活動を継続するとの前提に重要な疑義を生じさせ

るような事象または状況その他ファンドの経営に重要な影響を及ぼす事象は存在しない。 
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４ 手数料等及び税金 

(1) 申込手数料 

① 海外における申込手数料 

クラスＡ株式に関する販売手数料の上限は、申込金額の5.00％である。 

② 日本国内における申込手数料 

申込日の１株当たり純資産価格に5.5％（税抜5.0％）以内で日本における販売会社が独自に定める率

を乗じて得た額とする。詳しくは、日本における販売会社に照会することができる。 

 

(2) 買戻し手数料 

クラスＡ株式については買戻手数料はない。 

 

(3) 管理報酬等 

① 管理報酬 

管理報酬は、取締役会から経営管理、投資運用、業務運営、マーケティング、販売、コンプライアン

ス、会計および法務の委任を受けた管理会社に対して支払われる。管理会社またはその関係会社との間

で別途報酬契約を締結している機関投資家専用の株式クラスについては、管理報酬はない。本ポートフ

ォリオの該当する株式クラスに関する 大報酬は以下のとおり。 

 

アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

クラス 管理報酬 

Ａ 1.50％ 

 

管理会社は、投資顧問会社に対する投資顧問報酬を管理報酬から支払う。１か月間の投資顧問報酬発

生期間中に投資顧問会社に変更があった場合、当該報酬は投資顧問会社として従事した事業体間で比例

配分される。 

管理会社は、この報酬から他のサービス・プロバイダーに対する支払を行う場合もある（例えば、特

定のファンド株式の保有者に継続的な株主サービスを提供するためにグローバル販売会社に支払わなけ

ればならない株主サービス報酬）。 

一部の株式クラスについては、管理報酬の一部は、株主サービス費用およびその他の管理費用として、

仲介機関およびサービス・プロバイダーに支払われる。 

代行協会員は、日本の株主が保有するファンド株式の日々の純資産総額の平均額の年率0.10％を上限

として四半期毎に後払いされる報酬を管理報酬の中から受領する。 

② 管理会社報酬 

管理会社は、ポートフォリオの運用および集中管理に関連して管理会社が提供するサービスの費用を

賄うことを目的とした管理会社報酬を、ポートフォリオ資産から以下の料率で受け取る権利を有する。 

・アメリカン・グロース・ポートフォリオのクラスＡ：0.10％ 

管理会社は、運用成績に対する影響を軽減するために、報酬の一部または全部の放棄を決定すること

ができる。これらの権利放棄は、あらゆるポートフォリオまたは株式クラスに対して、あらゆる期間お

よび範囲について、管理会社の決定により適用することができる。 
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③ 管理事務代行報酬、保管報酬および名義書換代行報酬 

管理事務代行会社、保管銀行および名義書換代行会社は、それぞれ、ルクセンブルグの慣行に従い、

各ポートフォリオの資産から報酬を受け取る。これらの報酬は資産ベースの報酬と取引報酬の組合せで

あり、ポートフォリオ・レベルで計算され、請求される。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、保管銀行への報酬を運用費および管理費から支払い、また

ポートフォリオ管理業務に関連する場合はポートフォリオ資産から支払う。保管報酬には、コルレス銀

行の費用、特定の他の税金、仲介手数料（該当する場合）および借入金の利息は含まれず、これらは個

別に請求される。 

これらの報酬は年間総額で、ポートフォリオの純資産総額の1.00％を超過しない。この金額の保管報

酬部分は、年間0.0035％から0.50％の範囲であり、各月の 終営業日現在の当該ポートフォリオの純資

産に基づく。 

④ ルクセンブルグの年次税（Taxe d’Abonnement） 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、次の税率にて、ルクセンブルグの年次税（Taxe 

d’Abonnement）（申込税）に服する。 

・アメリカン・グロース・ポートフォリオのクラスＡ: 0.05％ 

年次のルクセンブルグの租税は、ポートフォリオ株式の純資産総額に基づき、四半期ごとに計算され

支払われる。 

 

(4) その他の手数料等 

上記の報酬および手数料に加えて、各ポートフォリオは、以下のような、ポートフォリオで発生する

すべての費用を負担する。 

・ ポートフォリオが保有する有価証券の売買の仲介手数料および類似の手数料 

・ 英文目論見書で認められるポートフォリオの借入に対する金利 

・ ポートフォリオの資産および収益に対する税金、および事業体レベルの税金 

・ 保管銀行で発生する合理的な支出および立替費用（電話料金、郵便料金など） 

・ ポートフォリオの資産の保管を委託された銀行および金融機関の保管手数料 

・ ポートフォリオが保有する有価証券の取引にかかる通常の銀行手数料（かかる手数料は取得価格に

含められ売却価格から控除される） 

・ デリバティブ、商品および技法に関連する担保管理費用 

・ 名義書換事務代行会社の報酬および立替費用で、純資産に対する割合として段階的に決定される

が、所定の金額を下回ることはなく、毎月支払われるもの 

・ 株主の利益のために行動している間に管理会社または保管銀行で生じた法務費用 

・ 証書の印刷、定款ならびに登録届出書、英文目論見書、規制機関および自主規制機関への説明文書

など、ポートフォリオに関するその他の文書の作成または届出の費用 

・ いずれかの法域におけるファンド株式の募集または販売のための適格化または登録にかかるその

他の費用 
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・ 外国語版の目論見書の翻訳および作成費用 

・ ファンド株式を合法的に販売することができる法域において必要とされる年次報告書、半期報告書

およびその他の報告書または文書の配布 

・ 会計、帳簿記録および日々の純資産価格の計算の費用 

・ 株主に対する公告の作成および配布の費用 

・ ファンド株式についての公表およびデータベースに関連する費用 

・ 弁護士および監査人報酬 

・ ファンド株式の証券取引所上場に伴う費用 

・ ルクセンブルグの年間登録手数料 

・ 直接的または間接的に発生したその他のすべての費用を含む（ただし、管理会社が別段の決定をし

た場合を除く）、すべての類似の管理手数料 

・ 管理会社で発生した法務費用および、上記のいずれかの書類を販売会社またはディーラーが使用す

るための印刷費用を含む、株式の募集または販売のためのその他すべての費用 

上記の費用は、各ポートフォリオおよび株式クラスについて、各営業日に計算され、四半期ごとに後

払いで支払われる。 

このセクションで特に言及されていない限り、すべての経常費用は、 初にインカム・ゲインから控

除され、次にキャピタル・ゲインから控除され、 後に資産から控除される。特定のポートフォリオに

帰属する費用は当該ポートフォリオに賦課され、特定のポートフォリオに帰属しない費用は比例配分で

ポートフォリオ間に配分される。ポートフォリオ内の各株式クラスは、当該株式クラスに帰属する費用

に加えて、特定の株式クラスに帰属しない費用の比例配分による当該クラスへの配賦部分を負担する。 

 

自発的報酬上限 管理会社は、ある会計年度において、特定の株式クラスについて投資者に負担させる

報酬および費用の総額について、株主にその終了を通知するまで、自発的な上限の設定を開始すること

ができる。かかる報酬の総額には、管理報酬、管理会社報酬、管理事務代行会社、保管銀行および名義

書換事務代行会社の報酬、ならびに、ルクセンブルグの年次税（Taxe d’Abonnement）を含むが、英文

目論見書で許容される、特定のその他税金、仲介手数料（該当する場合）、借入金の利息を含まない、

本項に規定するその他すべての報酬および費用が含まれる。 

上限は、適用される場合、ポートフォリオの報酬および費用の総額が、当該ポートフォリオの株式ク

ラス（および対応するH株式）に帰属する当該会計年度のポートフォリオの平均純資産価格に対して、「(3) 

管理報酬等、① 管理報酬」に記載された適用される割合を超えるか否かで決定される。 

 

(5) 課税上の取扱い 

① 日本の株主に対する課税 

 本書の日付現在、日本の株主に対する課税については、以下のような取扱いとなる。 

(1) ファンド株式は、特定口座を取り扱う金融商品取引業者の特定口座において取り扱うことがで

きる。 

(2) ファンド株式への投資に対する課税については、他の上場外国株式において受領する所得に対

するものと同じ取扱いとなる。なお、ファンド株式はルクセンブルグ証券取引所に上場されて

いる。 
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(3) 日本の個人株主についてのファンドの配当金は、国内における支払の取扱者を通じて支払を受

ける場合、上場株式等（租税特別措置法に定める上場株式等をいう。以下同じ。）に係る配当

課税の対象とされ、20.315％（所得税15.315％、住民税５％）の税率による源泉徴収が行われ

る（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住民税５％）の税率となる。）。日本の個人株

主は、総合課税または申告分離課税のいずれかを選択して確定申告をすることができるが（申

告分離課税を選択した場合の税率は、源泉徴収税率と同一である。）、確定申告不要を選択し

た場合は源泉徴収された税額のみで課税関係は終了する。申告分離課税を選択した場合または

源泉徴収選択口座へ受け入れたファンドの配当金について、上場株式等の譲渡損失（繰越損失

を含む。）との損益通算が可能である。 

(4) 日本の法人株主については、国内における支払の取扱者を通じて支払を受ける場合、ファンド

の配当金に対して、所得税のみ15.315％の税率による源泉徴収が行われる（2038年１月１日以

後は15％の税率となる。）。 

(5) 日本の個人株主が、ファンド株式を買戻請求等により発行会社に譲渡した場合は、その対価が

発行会社の税務上の資本金等に相当する金額を超えるときは、当該超える部分の金額はみなし

配当として上記(3)における配当金と同様の課税関係が適用される。対価からみなし配当額を控

除した金額は、上場株式等に係る譲渡益課税の対象とされ、ファンド株式の譲渡損益（譲渡価

額（みなし配当額を除く。）から取得価額等を控除した金額（邦貨換算額）をいう。以下同じ。）

に対して、源泉徴収選択口座において、20.315％（所得税15.315％、住民税５％）の税率によ

る源泉徴収が行われる（2038年１月１日以後は20％（所得税15％、住民税５％）の税率となる。）。

ファンド株式の譲渡損益につき確定申告を行った場合、申告分離課税の対象となり、その場合

の税率は源泉徴収税率と同一であるが、確定申告不要を選択した場合は源泉徴収された税額の

みで課税関係は終了する。 

譲渡損益は、一定の他の上場株式等の譲渡損益および一定の上場株式等の配当所得等との損

益通算が可能である。申告分離課税を選択した場合、損失の翌年以降３年間の繰越も可能であ

る。 

(6) 日本の個人株主についての配当金ならびに譲渡および買戻しの対価については、一定の場合、

支払調書が税務署長に提出される。 

（注）日本の株主は、個人であるか法人であるかに関わらず、ルクセンブルグに住所または登記上の営業所もしくは恒久

的施設を有しない場合、ファンド株式への投資に対しルクセンブルグ税務当局により課税されることは一切ない。 

なお、税制等の変更により上記記載の取扱いは変更されることがある。税金の取扱いの詳細につい

ては、税務専門家等に確認することを推奨する。 

② ルクセンブルグの課税 

ファンド 

 

ポートフォリオ資産から支払われる税金 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは現在、所得、源泉徴収、キャピタル・ゲインに対するルク

センブルグの税金の対象ではない。 

アライアンス・バーンスタイン SICAVは、前述のルクセンブルグの年次税（taxe d’abonnement）

の対象である。 
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アライアンス・バーンスタイン SICAVは現在、ルクセンブルグの印紙税、源泉徴収税、地方自治体

の事業税、純資産税、遺産税、所得税、利益税、キャピタル・ゲイン税のいずれの対象でもない。 

ポートフォリオが投資している国が、その国で稼得したインカムまたはゲインに対して源泉徴収税

を課す範囲において、これらの税金は、ポートフォリオがそのインカムまたは手取金を受け取る前に

控除される。これらの税金の一部は還付される可能性がある。ポートフォリオはまた、投資に対して

他の税金を支払うことが必要となることがあり得る。税金の影響は、ポートフォリオの運用成績の計

算に織り込まれる。「３ 投資リスク、(1) リスク要因」の項の「課税リスク」も参照のこと。 

 

株主が直接的に支払う税金 

以下は、専門家のアドバイスではなく、一般的な参考情報として提供されているサマリー情報であ

る。投資者は自身の税務アドバイザーに相談すべきである。 

 

株主の税務上の居住国の税金 

ルクセンブルグが居住者またはその他の場合でルクセンブルグに恒久的施設を有するとみなされる

株主は、通常、適用法に従ってルクセンブルグの税金の対象となる。 

ルクセンブルグの納税者でない株主は、ルクセンブルグのキャピタル・ゲイン、所得、源泉徴収、

贈与、遺産、相続、その他の税金の対象とならない。 

もっとも、ポートフォリオへの投資は通常、株主を納税者とみなす法域における課税対象となる。 

 

国際租税条約 

・ CRSおよびFATCA OECDの共通報告基準（CRS）、米国外国口座税務コンプライアンス法（FATCA）、

ならびに国際税務コンプライアンスを向上させるための自動情報交換に関するその他の政府間協定お

よびEU指令を実施する法令を遵守するために、アライアンス・バーンスタイン SICAV（またはその代

理人）は、株主ならびにその身元確認および課税上の地位に関する情報を収集し、この情報をルクセ

ンブルグの関係当局に報告する。ルクセンブルグ法の下では、アライアンス・バーンスタイン SICAV

または場合によってはポートフォリオは、報告を行うルクセンブルグの金融機関であり、アライアン

ス・バーンスタイン SICAVは、これらの事業体に適用されるルクセンブルグの法律を遵守することを

意図している。株主は、要求されるすべての税務上の証明書またはその他の情報を提供しなければな

らない。 

将来の協定、または既存の協定の拡大により、株主情報の伝達先の国が増える可能性がある。アラ

イアンス・バーンスタイン SICAVからの情報または文書の要求に従うことを怠った株主は、当該株主

の居住法域による罰則の対象となり、株主が書類の提出を怠ったことに起因してアライアンス・バー

ンスタイン SICAVに課された罰金に対する責任を問われる可能性がある。 

米国の税金の対象となる米国人および投資者は、米国内国歳入庁への報告の対象となり、米国源泉

徴収税の対象となる場合がある。 

ルクセンブルグと米国の間の租税条約に基づき、この源泉徴収税は、米国の投資者と見なされる株

主に支払われる米国を源泉とするインカム、配当、または資産売却による手取金総額に適用される。

要求されたすべてのFATCA関連情報を提供しない株主、または管理会社が米国人投資者であると判断し

た株主は、ポートフォリオによって支払われた償還金または分配金の全部または一部に対して源泉徴

収税を課される場合がある。同様に、管理会社は、FATCAを遵守していると十分に納得できない仲介機

関を通じて行われる投資に対して源泉徴収税を課すことができる。 
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管理会社は、税法上のすべての適用される義務を確実に履行するよう誠実に努力するが、アライア

ンス・バーンスタイン SICAVが源泉徴収義務を免除されること、または株主が税務上の報告義務を履

行するために必要なすべての情報を提供することを保証するものではない。 
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５ 運用状況 

(1) 投資状況 

ファンドの資産別および国別の投資状況は以下のとおりである。 

（2023年12月末現在） 

資産の種類 国名 
時価合計 

（米ドル） 

投資比率（％） 

対資産総額 対純資産総額 

普通株式 アメリカ合衆国 6,805,346,403 93.44 94.37 

 イタリア 49,613,500 0.68 0.69 

 オランダ 48,927,309 0.67 0.68 

 デンマーク 43,718,326 0.60 0.61 

 小計 6,947,605,537 95.39 96.34 

投資有価証券合計 6,947,605,537 95.39 96.34 

現金・その他の資産 335,681,474 4.61 4.65 

資 産 総 額 7,283,287,011 100.00 100.99 

負 債 総 額 71,696,378 0.98 0.99 

純 資 産 総 額 
7,211,590,633 

(約1,022,820百万円) 
99.02 100.00 

（注）米ドルの円貨換算は、2023年12月29日現在の株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１

米ドル＝141.83円）による。以下「５ 運用状況」において同じ。 



 - 64 - 

(2) 投資資産 

① 投資有価証券の主要銘柄 

   投資株式上位30銘柄 
 

（2023年９月末現在） 

順 

位 
銘柄の名称 国 業種 株数 

簿 価 時 価 投資比率（％） 

金額 

(米ドル) 

単価 

(米ドル) 

金額 

(米ドル) 

単価 

(米ドル) 

対資産 

総 額 

対純 

資産 

総額 

1 Microsoft Corp. 
アメリカ 

合衆国 
ソフトウェア 2,041,241 364,454,323.95 178.55 644,521,845.75 315.75 9.77 9.82 

2 Alphabet, Inc. - Class C 
アメリカ 

合衆国 

インタラクティブ・ 

メディアおよびサービス 
2,747,356 199,580,974.22 72.64 362,238,888.60 131.85 5.49 5.52 

3 UnitedHealth Group, Inc. 
アメリカ 

合衆国 

ヘルスケア・プロバイダー

／ヘルスケア・サービス 
701,035 223,688,360.18 319.08 353,454,836.65 504.19 5.36 5.39 

4 Visa, Inc. - Class A 
アメリカ 

合衆国 
金融サービス 1,361,222 248,741,799.42 182.73 313,094,672.22 230.01 4.75 4.77 

5 Amazon.com, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
大規模小売り 2,451,646 291,411,180.22 118.86 311,653,239.52 127.12 4.72 4.75 

6 NVIDIA Corp. 
アメリカ 

合衆国 
半導体・半導体製造装置 700,564 108,290,033.37 154.58 304,738,334.36 434.99 4.62 4.64 

7 Monster Beverage Corp. 
アメリカ 

合衆国 
飲料 3,842,443 139,327,638.25 36.26 203,457,356.85 52.95 3.08 3.10 

8 
Vertex Pharmaceuticals, 

Inc. 

アメリカ 

合衆国 
バイオテクノロジー 552,908 118,294,049.56 213.95 192,268,227.92 347.74 2.91 2.93 

9 Costco Wholesale Corp. 
アメリカ 

合衆国 
生活必需品流通・小売り 327,340 113,563,495.31 346.93 184,934,006.40 564.96 2.80 2.82 

10 Zoetis, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
医薬品 1,004,886 117,674,109.67 117.10 174,830,066.28 173.98 2.65 2.66 

11 Intuitive Surgical, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
ヘルスケア機器・用品 583,056 112,076,244.13 192.22 170,421,438.24 292.29 2.58 2.60 

12 Fortinet, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
ソフトウェア 2,699,732 120,296,359.58 44.56 158,420,273.76 58.68 2.40 2.41 

13 Eli Lilly & Co. 
アメリカ 

合衆国 
医薬品 281,268 96,012,587.48 341.36 151,077,480.84 537.13 2.29 2.30 

14 Copart, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
商業サービス・用品 3,302,952 84,670,838.45 25.63 142,324,201.68 43.09 2.16 2.17 

15 QUALCOMM, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
半導体・半導体製造装置 1,202,237 154,152,880.89 128.22 133,520,441.22 111.06 2.02 2.04 

16 IDEXX Laboratories, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
ヘルスケア機器・用品 293,428 115,327,845.10 393.04 128,307,261.56 437.27 1.94 1.96 

17 
Edwards Lifesciences 

Corp. 

アメリカ 

合衆国 
ヘルスケア機器・用品 1,833,256 129,494,614.97 70.64 127,007,975.68 69.28 1.93 1.94 

18 Arista Networks, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
通信機器 674,327 58,987,910.74 87.48 124,028,965.11 183.93 1.88 1.89 

19 
Veeva Systems, Inc. - 

Class A 

アメリカ 

合衆国 
ヘルスケア・テクノロジー 607,531 115,350,868.62 189.87 123,602,181.95 203.45 1.87 1.88 

20 Roper Technologies, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
ソフトウェア 249,336 96,548,519.87 387.22 120,748,438.08 484.28 1.83 1.84 

21 Adobe, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
ソフトウェア 232,131 86,681,718.43 373.42 118,363,596.90 509.90 1.79 1.80 

22 Home Depot, Inc. (The) 
アメリカ 

合衆国 
専門小売り 326,392 83,280,446.14 255.15 98,622,606.72 302.16 1.49 1.50 

23 Netflix, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
娯楽 240,306 94,686,778.65 394.03 90,739,545.60 377.60 1.38 1.38 

24 MSCI, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
資本市場 158,764 74,007,024.61 466.14 81,458,633.12 513.08 1.23 1.24 

25 NIKE, Inc. - Class B 
アメリカ 

合衆国 
繊維・アパレル・贅沢品 837,254 93,512,864.97 111.69 80,058,227.48 95.62 1.21 1.22 

26 
Lululemon Athletica, 

Inc. 

アメリカ 

合衆国 
繊維・アパレル・贅沢品 202,377 74,886,062.75 370.03 78,038,594.97 385.61 1.18 1.19 
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27 Otis Worldwide Corp. 
アメリカ 

合衆国 
建設関連製品 927,714 77,260,693.68 83.28 74,504,711.34 80.31 1.13 1.14 

28 Motorola Solutions, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
通信機器 271,773 56,354,449.00 207.36 73,987,481.52 272.24 1.12 1.13 

29 Paycom Software, Inc. 
アメリカ 

合衆国 
専門サービス 285,316 83,731,316.45 293.47 73,973,879.32 259.27 1.12 1.13 

30 
Chipotle Mexican Grill, 

Inc. 

アメリカ 

合衆国 

ホテル・レストラン・ 

レジャー 
39,973 53,724,845.09 1,344.03 73,223,740.59 1,831.83 1.11 1.12 

 

② 投資不動産物件 

該当なし 

 

③ その他投資資産の主要なもの 

該当なし 

 

(3) 運用実績 

① 純資産等の推移 

直近10計算期間末ならびに2022年10月１日から2023年12月末日までの間における各月末の純資産等の

推移は以下のとおりである。 

 
資産総額 

（全クラス合計） 

純資産総額 

（全クラス合計） 

１株当たり純資産価格 

（クラスＡ株式） 

 千米ドル 百万円 千米ドル 百万円 米ドル 円 

第１期末（注１） 

(2018年５月31日) 
2,541,334 360,437 2,521,218 357,584 89.37  12,675 

第２期末 

(2019年５月31日) 
3,044,093 431,744 3,029,782 429,714 95.59  13,558 

第３期末 

（2020年５月31日） 
4,925,602 698,598 4,832,172 685,347 123.09  17,458 

第４期末 

（2021年５月31日） 
6,427,486 911,610 6,384,535 905,519 163.03  23,123 

第５期末 

（2022年５月31日） 
6,472,504 917,995 6,392,960 906,714 145.30  20,608 

第６期末 

（2023年５月31日） 
6,831,136 968,860 6,746,616 956,873 156.36  22,177 

  2022年10月末日 6,020,742 853,922 5,960,874 845,431 135.33  19,194 

   11月末日 6,442,735 913,773 6,377,669 904,545 143.98  20,421 

   12月末日 6,070,418 860,967 5,985,859 848,974 134.50  19,076 

2023年１月末日 6,655,433 943,940 6,516,046 924,171 144.54  20,500 

２月末日 6,242,747 885,409 6,173,453 875,581 140.54  19,933 

３月末日 6,616,622 938,435 6,543,487 928,063 149.95  21,267 

４月末日 6,604,278 936,685 6,559,065 930,272 152.55  21,636 

５月末日 6,831,136 968,860 6,746,616 956,873 156.36  22,177 

６月末日 7,052,424 1,000,245 6,887,480 976,851 164.32  23,306 

７月末日 7,099,292 1,006,893 7,001,739 993,057 168.10  23,842 

８月末日 6,980,553 990,052 6,926,591 982,398 166.60  23,629 

９月末日 6,597,074 935,663 6,560,600 930,490 158.12  22,426 

10月末日 6,481,038 919,206 6,448,636 914,610 157.02  22,270 
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11月末日 7,063,406 1,001,803 7,003,109 993,251 171.52  24,327 

12月末日 7,283,287 1,032,989 7,211,591 1,022,820 179.56  25,467 

 

（注１）ファンドは、その前身であるアライアンス・バーンスタイン－アメリカン・グロース・ポートフォリオ

（AB FCP I – American Growth Portfolio）から、2018年５月４日にそのすべての資産および負債の移

管を受け、同月７日よりその運用を開始している。このため、ファンドの第１期計算期間は、2018年５

月７日から同月31日となっている。 

（注２）クラスＡ株式はルクセンブルグ証券取引所に上場されている。上記各月末現在の同取引所におけるクラ

スＡ株式の市場相場は、同日現在のクラスＡ株式の１株当たり純資産価格と同じである。 

（注３）純資産総額はスイング・プライシングによる調整が行われることがある。有価証券届出書「第三部 外

国投資法人の詳細情報、第５ 外国投資法人の経理状況」の財務諸表の内、統計情報記載の純資産総額

はスイング・プライシングによる調整後の数値であるが、貸借対照表記載の数値はスイング・プライシ

ングによる調整前の数値であり、上記の表における純資産総額は貸借対照表記載の数値である。そのた

め、両者の数値は一致しないことがある。 

 

② 分配の推移 

直近10計算期間および2023年12月末日前１年間について、分配金は支払われていない。 

 

③ 自己資本利益率（収益率）の推移 

直近10計算期間について、収益率の推移は以下のとおりである。 

 

（クラスＡ株式） 

計算期間 収 益 率（％）（注１） 

第１期（注２） 
自 2018年５月７日 

至 2018年５月31日 
＋ 2.32 

第２期 
自 2018年６月１日 

至 2019年５月31日 
＋ 6.96 

第３期 
自 2019年６月１日 

至 2020年５月31日 
＋ 28.77 

第４期 
自 2020年６月１日 

至 2021年５月31日 
＋ 32.45 

第５期 
自 2021年６月１日 

至 2022年５月31日 
－ 10.88 

第６期 
自 2022年６月１日 

至 2023年５月31日 
＋ 7.61 

（注１）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）／ｂ 

   ａ＝計算期間末の１株当たり純資産価格（当該計算期間の配当金の合計額を加えた額） 

   ｂ＝当該計算期間の直前の計算期間末の１株当たり純資産価格（配当落の額） 

（注２）ファンドは、その前身であるアライアンス・バーンスタイン－アメリカン・グロース・ポートフォリ

オ（AB FCP I – American Growth Portfolio）から、2018年５月４日にそのすべての資産および負債

の移管を受け、同月７日よりその運用を開始している。このため、ファンドの第１期計算期間は、2018

年５月７日から同月31日となっている。 
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2023年12月末日前１年間について、収益率は以下のとおりである。 

 

クラス 

2022 年 12 月末現在 

１株当たり純資産価格 

（米ドル） 

2023 年 12 月末現在 

１株当たり純資産価格 

（米ドル） 

収益率 

（％） 

クラスＡ株式 134.50  179.56  33.50 

（注）収益率（％）＝100×（ａ－ｂ）／ｂ 

   ａ＝2023年12月末の１株当たり純資産価格（2023年12月末日前１年間の配当金の合計額を加えた額） 

   ｂ＝2022年12月末の１株当たり純資産価格（配当落の額） 

 

６ 手続等の概要 

以下は、請求目論見書「外国投資法人の詳細情報、第２ 手続等」に記載される事項の概要を記載したも

のである。 

(1) 日本における申込（販売）手続等 

① 申込日および申込みの取扱い 

日本においては、前記「第一部 証券情報、第１ 外国投資証券（外国新投資口予約権証券及び外

国投資法人債券を除く。）、(8) 申込期間」に記載される期間中、同証券情報に従って、クラスＡ株

式の募集が行われる。ただし、代行協会員が必要と認める場合、申込みを受付けないことがある。 

販売取扱会社は、ファンド営業日でかつ販売取扱会社の営業日に、ファンド株式の申込みを取扱う。

その場合、販売取扱会社は、外国証券取引口座約款またはその他所定の約款（以下「口座約款」とい

う。）を投資者に交付し、投資者は口座約款に基づく外国証券取引口座の設定を申込む旨を記載した

申込書を販売取扱会社に提出する。 

② 申込単位 

日本における販売会社がそれぞれ定めるものとする。詳しくは日本における販売会社に照会のこ

と。 

③ 申込価格および申込手数料 

申込価格は、管理会社が申込みを受領したファンド営業日に計算されるクラスＡ株式の１株当たり

純資産価格とする。 

申込手数料については、販売取扱会社に照会することができる。 

④ 約定日および受渡日 

日本の投資者によるファンド株式の購入に関する約定日（以下「国内買付約定日」という。）は、

販売取扱会社がルクセンブルグにおける申込注文の成立を確認した日をいい、通常、投資者の申込日

の日本における翌営業日となる。投資者と販売取扱会社との間の受渡日（以下「国内買付受渡日」と

いう。）は、国内買付約定日から起算して日本における４営業日目の日とし、国内買付受渡日におい

て、投資者は申込金額および申込手数料の支払いを行うものとする。 
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(2) 日本における買戻し手続等 

① 買戻日および買戻しの取扱い 

日本における実質株主は、ファンド営業日でかつ販売取扱会社の営業日に、販売取扱会社を通じて

ファンドに対してファンド株式の買戻しを請求することができる。ただし、代行協会員が必要と認め

る場合はその限りではない。 

② 買戻単位 

１株以上を単位とする。 

③ 買戻価格および買戻手数料 

買戻価格は、原則として管理会社が買戻請求を受領したファンド営業日に計算されるクラスＡ株式

の１株当たり純資産価格とする。買戻手数料は課せられない。 

④ 約定日および受渡日 

日本における実質株主による買戻請求に関する約定日（以下「国内買戻約定日」という。）は、販

売取扱会社がルクセンブルグにおける買戻請求の受諾を確認した日をいい、通常、実質株主の買戻請

求日の日本における翌営業日となる。日本の実質株主と販売取扱会社との間の受渡日（以下「国内買

戻受渡日」という。）は、原則として国内買戻約定日から起算して日本における４営業日目の日とし、

日本における買戻代金の支払いは、国内買戻受渡日に行われる。 

(3) 買戻しの制限 

ファンドが、取引日に当該日現在残存するポートフォリオの純資産の10％超のまたは別途本書に記載

されるそれ以下の割合を超える買戻し請求を受領する場合、取締役会はファンド株式の買戻しを制限す

ることがある。 

(4) 過度の売買および短期売買に関する方針および手続き 

ファンド株式の買付および乗換えは投資目的に限って行われるべきである。ファンドの管理会社は、

マーケット・タイミングまたはその他の過度の取引を認めない。過度の短期売買は、ポートフォリオの

運用戦略を混乱させ、ファンドの運用成績を損なう可能性がある。管理会社は、理由の如何にかかわら

ず、いかなる買付注文または乗換請求（株主の金融仲介機関が受諾した買付注文または乗換請求を含む。）

も、事前の通知をすることなく、制限、拒絶または取消しする権利を留保する。 

管理会社は、注文を拒絶した結果生じた損失に対して責任は負わない。 

監視手続 

ファンドの管理会社は、長期的な株主に不利となるようなファンド株式の頻繁な買付および買戻し、

または過度の売買もしくは短期売買を発見し、防止するための方針および手続きを策定した。管理会社

は、その代理人を通じて、ファンド株式の過度の売買または短期売買を発見するための監視手続を維持

する。この監視手続では、一定の期間内に、一定の金額的限度または数量的限度を超えるファンド株式

の取引の調査を含むいくつかの要因が監視される。この取引監視手続の目的上、管理会社は、共通の所

有、支配または影響下にある複数口座による売買行為を考慮する場合がある。これらのいずれかの要因

もしくはそれらの組合せにより特定された売買行為、またはその時点において入手可能なその他の情報

の結果特定された売買行為は、当該行為が過度の売買行為または短期売買行為を構成するか否かを決定

するため評価されることになる。管理会社およびその代理人がファンド株式の過度の売買または短期売

買を発見しようと努めたとしても、管理会社がかかる株主を特定し、またはかかる株主の売買行為を抑

制できる保証はない。 
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口座封鎖手続 

管理会社が、その単独の裁量により、取引監視手続により特定した取引または取引傾向を、その性質

から過度の売買または短期売買に当ると判断した場合、当該ABファンド口座は直ちに「封鎖」され、そ

れ以降買付または乗換えは一切認められない。ただし、ファンド株式の買戻しは、現行の目論見書の規

定に従い、引き続き認められる。封鎖された口座は、一般的に、口座名義人または関連金融仲介機関に

より、当該口座名義人が過度の売買行為または短期売買行為を過去に行っていないかまたは将来も行わ

ない旨の、管理会社が認める証拠もしくは保証が提供されない限り、かつそれが提供されるまで、封鎖

されたままとなる。 

共同勘定に対する監視手続および制限の適用 

共同勘定による保有は、特に金融仲介機関の間では、ファンド株式の一般的な保有形態のひとつであ

る。管理会社は、その監視手続きをかかる共同勘定にも適用する方針である。管理会社は、共同勘定に

おける買付および買戻しの結果生じる資産の回転率を監視する。管理会社またはその代理人の判断によ

り過度の回転率が発見された場合、管理会社は、当該金融仲介機関に通知し、当該金融仲介機関に対し、

過度の売買行為または短期売買行為に関して個々の口座取引を検査し、かかる行為を阻止するために適

切な措置（将来のファンド株式の購入および乗換えを阻止するための口座の封鎖を含む。）を取るよう

要請する。管理会社は、当該金融仲介機関の共同勘定の回転率を引続き監視するものとし、また、当該

金融仲介機関が適切な措置を講じたことが示されない場合には当該関係を終了させることを検討する場

合がある。 

過度の売買行為を発見し、抑制する能力の限界 

管理会社は、策定された手続を用いてマーケット・タイミングの防止に努めるが、かかる手続が過度

の売買または短期売買を特定しまたは阻止することに成功するとは限らない。過度の売買行為または短

期売買行為を行おうとする株主は、発覚を回避するため様々な戦略を用いることがあり、管理会社およ

びその代理人がファンド株式の過度の売買または短期売買を発見しようと努めたとしても、管理会社が

かかる株主を特定し、またはかかる株主の売買行為を抑制できる保証はない。 
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７ 管理及び運営の概要 

以下は、請求目論見書「外国投資法人の詳細情報、第３ 管理及び運営」に記載される事項の概要を記載

したものである。 

(1) 資産の評価 

① 純資産価格の計算 

純資産価格は各ポートフォリオの各株式クラスについて各営業日の評価基準時点において計算さ

れる。各純資産価格は基準通貨、各関連株式クラスの通貨およびすべての募集通貨で算出される。価

格設定に基礎となる純資産価格の通貨換算が伴うすべての純資産価格は、純資産価格の計算時に実勢

の市場仲値の為替レートで計算される。純資産価格は、一般的に使用される 小の端数通貨金額に切

り上げまたは切り捨てられる。 

② スイング・プライシングによる調整 

ポートフォリオの株式の大量買付または大量償還がもたらすポートフォリオの純資産価格への希

薄化の影響に対処するために、取締役会はスイング・プライシング・ポリシーを導入している。 

希薄化には、投資者によるアライアンス・バーンスタイン SICAVのポートフォリオからの買付、売

付および／または乗換えが、対応する現金の流入または流出に対応するために行われるポートフォリ

オの売買活動に関連する取引費用を反映しない価格で行われることによりもたらされる純資産価格の

減少が伴う。希薄化は、ポートフォリオの組入資産の買付または売却の実際価格が、取引手数料、税

金および当該組入資産の売買価格間のスプレッドにより、これらの資産の評価額から乖離する場合に

発生する。希薄化はポートフォリオの価値に悪影響を及ぼす可能性があり、よって株主にも影響を及

ぼす可能性がある。 

③ 純資産価格の決定の停止 

ファンドおよび／または管理会社は、状況に応じて、単独の裁量により、一定の事由があり、停止

が株主の利益に一致する際、純資産価格の計算を一時的に停止する権利を有する。 

(2) 保管 

すべてのファンド株式は記名式で発行され、名義書換代行会社が保持するファンドの株主名簿がその

所有の証拠となる。ファンドは、ファンド株式の登録所有者をその完全かつ実質的所有者として取り扱

う。申込時にファンド株式の券面が特別に請求されない場合は、当該株式は券面なしで発行される。 

日本の投資者が販売取扱会社を通じて取得したファンド株式は、日本における販売会社またはその保

管機関の名義で株主名簿に登録される。 

(3) 存続期間 

ファンドは、存続期間を無期限として設立された。（設定日：1997年１月６日（クラスＡ株式）） 

(4) 計算期間 

ファンドの計算期間は、毎年６月１日に開始し、翌年５月31日に終了する。 

(5) 解散 

取締役会は、ルクセンブルグ法に従い株主の承認を得て、ファンドの清算を決定することができる。 

(6) 定款の変更 

定款の変更は、ルクセンブルグの法律が規定する定足数および採決要件に従って、随時、株主総会の

決議によって行うことができる。他のクラスに対してあるクラスの株式の所有者の権利に影響を及ぼす

変更は、当該各クラスに関する当該定足数および採決要件に従うものとする。 
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(7) 株主の権利等 

① 株主の権利 

株主がファンドに対し権利を直接行使するためには、ファンド株式名義人としてファンドに登録さ

れていなければならない。したがって、販売取扱会社にファンド株式の保管を委託している日本の実

質株主はファンド株式の登録名義人ではないため、ファンドに対して直接権利を行使することはでき

ない。これら日本の実質株主は、口座約款に基づき、販売取扱会社をして権利を自己のために行使さ

せることができる。 

ファンド株式の保管を販売取扱会社に委託しない日本の株主は、本人の責任において、株主として

権利行使を行う。 

株主の有する主な権利は以下のとおりである。 

（イ）株主総会における議決権 

（ロ）配当受領権 

（ハ）買戻請求権 

（ニ）残余財産分配請求権 

（ホ）書類閲覧権 

② 為替管理上の取扱い 

現在のところ、ルクセンブルグにおいては、ファンド株式の配当金、買戻代金等の送金に関する為

替管理上の制限はない。 

③ 本邦における代理人 

   代理人の氏名 

     弁護士  三 浦   健 

     弁護士  廣 本 文 晴 

   代理人の住所 

     東京都千代田区丸の内二丁目６番１号 丸の内パークビルディング 

     森・濱田松本法律事務所 

④ 裁判管轄等 

ファンドは、取締役会の決議により、日本の投資者が取得したファンド株式の取引に関する訴訟は、

東京地方裁判所（東京都千代田区霞が関１丁目１番４号）が管轄することを承認している。 
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第２ 財務ハイライト情報 

 

a 「財務ハイライト情報」においては、有価証券届出書「第三部 外国投資法人の詳細情報」の「第５ 外

国投資法人の経理状況」の「財務諸表」に記載すべき「貸借対照表」および「損益計算書」等（これ

らの作成に関する重要な会計方針の注記を含む。）を記載している。これらの記載事項は、「第三部 

外国投資法人の詳細情報」の「第５ 外国投資法人の経理状況」の「財務諸表」に記載すべき財務諸

表（以下「財務書類」ともいう。）から抜粋して記載されたものである。 

 

b ファンドの直近２会計年度の日本文の財務書類は、ルクセンブルグにおける法令および一般に認めら

れた会計原則に準拠して作成された原文の財務書類を翻訳したものである。これは「特定有価証券の

内容等の開示に関する内閣府令」に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」

第131条第５項ただし書の規定の適用によるものである。 

 

c ファンドの原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条の３

第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるアーンスト・アンド・ヤング・ソシエテ・アノニ

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

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

 

d アメリカン・グロース・ポートフォリオの原文の財務書類は米ドルで表示されている。日本文の財務

書類には、主要な金額について円貨換算額が併記されている。換算は便宜上2023年９月29日現在にお

ける株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝149.58円）で行われている。

なお、千円未満の金額は四捨五入されている。 

 

（注）「財務書類に対する注記」において、「ファンド」とは、アライアンス・バーンスタイン SICAVを指し、「ポ

ートフォリオ」とは、アメリカン・グロース・ポートフォリオを含むアライアンス・バーンスタイン SICAV

の各ポートフォリオを指す。 



 - 73 - 

１ 貸借対照表 

(1) 2023年５月31日に終了した年度 

アライアンス・バーンスタイン SICAV 

 

資産・負債計算書 

 

2023年５月31日現在 

  

アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

（米ドル） （千円） 

資  産     

 投資有価証券－時価  6,513,218,689  974,247,252 

 定期預金  242,893,200  36,331,965 

保管銀行およびブローカーにおける現金  0  0 

ファンド株式販売未収金  41,628,496  6,226,790 

 投資有価証券売却未収金  29,492,744  4,411,525 

未収配当金および未収利息  3,792,629  567,301 

為替先渡契約未実現評価益  110,207  16,485 

 スワップ未実現評価益  0  0 

 スワップ契約前渡プレミアム  0  0 

 金融先物契約未実現評価益  0  0 

 スワップ未収金利  0  0 

 有価証券貸付未収収益  0  0 

 繰延創業費  0  0 

 その他未収金  0  0 

  6,831,135,965  1,021,801,318 

     

負  債     

 投資有価証券購入未払金  13,158,177  1,968,200 

為替先渡契約未実現評価損  6,140,408  918,482 

ファンド株式買戻未払金  44,772,312  6,697,042 

 保管銀行およびブローカーに対する未払金  11,779,823  1,762,026 

 未払配当金  963,555  144,129 

 リバースレポ契約未払金  0  0 

 スワップ未実現評価損  0  0 

 金融先物契約未実現評価損  0  0 

スワップ契約前受プレミアム  0  0 

 スワップ未払金利  0  0 

 売建オプション－時価  0  0 

 未払費用およびその他債務  7,705,849  1,152,641 

  84,520,124  12,642,520 

     

純 資 産  6,746,615,841  1,009,158,797 
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２ 損益計算書 

アライアンス・バーンスタイン SICAV 

 

損益計算書および純資産変動計算書 

 

2023年５月31日に終了した年度 

  
アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

 （米ドル） （千円） 

投資収益     

 配当金（純額）  25,682,301   3,841,559  

 利息  6,519,021   975,115  

 スワップ収益  0   0  

 有価証券貸付収益（純額）  0   0  

  32,201,322   4,816,674  

費用     

 管理報酬  64,376,769   9,629,477  

 スワップ関連費用  0   0  

 管理会社報酬  3,598,076   538,200  

 名義書換代行報酬  2,238,076   334,771  

税金  1,979,287   296,062  

 専門家報酬  555,681   83,119  

 販売報酬  1,604,995   240,075  

 保管報酬  317,135   47,437  

 会計および管理事務代行報酬  212,377   31,767  

印刷費  180,699   27,029  

 成功報酬  0   0  

 創業費償却  0   0  

 その他  624,287   93,381  

  75,687,382   11,321,319  

 費用の払戻しまたは権利放棄  0   0  

 費用純額  75,687,382   11,321,319  

 純投資収益／(損失)  (43,486,060)  (6,504,645) 

実現利益および(損失)     

 投資有価証券、為替先渡契約、 

 スワップ、金融先物契約、 

 オプションおよび通貨 

 146,427,308  21,902,597 

 資本源泉税  0   0  

未実現利益および(損失)の変動     

 投資有価証券  382,452,008   57,207,171  

 金融先物契約  0   0  

 為替先渡契約  (10,798,378)  (1,615,221) 

 スワップ  0   0  

 売建オプション  0   0  

 運用実績  474,594,878   70,989,902  

ファンド株式の取引     

 増加／(減少)  (109,806,773)  (16,424,897) 

 配当金  (11,132,321)  (1,665,173) 

純資産     

 期 首  6,392,960,057   956,258,965  

 為替換算調整  0   0  

 期 末  6,746,615,841   1,009,158,797  
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アライアンス・バーンスタイン SICAV 

財務書類に対する注記 

2023年５月31日に終了した年度 

 

重要な会計方針 

本財務書類は、ルクセンブルグの法令および規制基準に従って、継続企業を前提として作成されている。

ただし、ショート・デュレーション・インカム・ポートフォリオおよびアジア・パシフィック・ローカル・

カレンシー・デット・ポートフォリオについては、取締役会がそれぞれ2023年６月20日および2023年９月26

日に当該ポートフォリオを清算することを決定したため、財務書類は非継続企業の前提で作成されている。

ポートフォリオが採用している重要な会計方針の要約は、以下のとおりである。 

１．評  価 

1.1 投資有価証券 

証券取引所に上場されているかまたは他の規制された市場で取引されている有価証券は、当該取引所ま

たは当該市場における直近の売買価格により評価される。当該日に売買がなかった場合は、当該日の 終

の買い呼値と売り呼値の仲値で評価される。有価証券が数ヶ所の証券取引所または市場に上場されている

場合は、当該有価証券の主要市場である証券取引所または市場における直近の売買価格が用いられる。 

店頭市場で取引される証券（その主要な市場が店頭市場と考えられる証券を含むが、ザ・ナスダック・

ストック・マーケット・インク（以下「ナスダック」という。）で取引される証券を除く。）は、現在の

買い呼値および売り呼値の仲値で評価される。ナスダックで取引されている証券は、「ナスダック公式終

値」に従って評価される。 

有価証券は、その市場相場に基づき決定された現在市場価格で、または市場相場が容易に入手できない

場合もしくは信頼性が低いと判断される場合には、管理会社の取締役会（以下「管理会社の取締役会」と

いう。）およびファンドの取締役会の全般的監督の下で確立された手続きに従い決定された「公正価値」

で評価される。 

公正価値評価手続きは、ポートフォリオの評価基準時点における有価証券の公正価値と判断される価格

を反映させるために当該有価証券の市場の終値を調整することを目的としている。 

特定の組入有価証券について公正価値評価手続きが用いられる場合、様々な客観的要因および主観的要

因（特に、当該有価証券の直近の価格が報告された後に発生した当該有価証券に影響を及ぼす事象または

市場全体に係る事象、関連する株価指数の現在評価、または一定の政府当局による発表）が考慮される場

合がある。利用可能な範囲で、第三者ベンダーのモデル・ツールに基づく公正価値評価価格が用いられる

場合がある。したがって、公正価値評価手続きが用いられる場合、ポートフォリオの純資産額を計算する

ために使用される個々の有価証券の価格は、同一の有価証券についての相場価格または公表価格と異なる

場合がある。現在、公正価値評価調整は、一定の株式および先物契約にのみ適用されている。 

したがって、従前に報告された証券取引所の価格にも当てはまることであるが、公正価値評価手続きを

利用して決定された組入有価証券の価格は、当該有価証券の売却の際に実現される価格と大幅に異なる場

合がある。 

主に米国およびインドの取引所で取引されている組入有価証券については、公正価値評価手続きは極め

て限定的な状況（例えば、特定の有価証券が取引されている証券取引所における定刻より早い取引の終了

または特定の有価証券の取引停止など）においてのみ用いられることが予想される。しかし、米国以外の

取引所またはその他市場（特にヨーロッパの市場およびインドを除くアジアの市場）において取引される

有価証券については、特に、かかる本国市場の取引がポートフォリオの評価基準時点よりかなり前に終る

ことから、公正価値評価手続きが頻繁に利用されることが予想される。かかる市場の取引が終了してから

該当ポートフォリオの評価基準時点までの間に広範な市場の動きを含む重要な出来事が発生する可能性

がある。特に、取引日において、これら本国市場の取引が終了した後に発生した米国市場での出来事はポ

ートフォリオの組入有価証券の価値に影響を及ぼす可能性がある。 

債券（ⅰ）、証券取引所に上場されていない有価証券または規制された市場で取引されていない有価証

券（ⅱ）、証券取引所または規制された市場における取引量が少ない有価証券（ⅲ）は、主要なマーケッ
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ト･メーカーが提供する直近の買い呼値で評価される。かかる市場価格がない場合、またはかかる市場価

格が当該有価証券の公正な市場価値を表示していない場合、当該有価証券は、管理会社の取締役会および

ファンドの取締役会の全般的監督の下で確立された手続きに従い決定された公正価値で評価される。 

満期までの残存期間が60日以内の米国政府証券およびその他の債務証書は、一般的に、市場価格がある

場合には、独立のプライシング・ベンダーにより時価評価される。市場価格がない場合、当該証券は償却

原価で評価される。この評価方法は、一般的に、元の満期が60日以内である短期証券ならびに元の満期が

60日超であった短期証券について用いられる。償却原価が用いられる場合、評価委員会（以下「委員会」

という。）は、使用される償却原価が当該証券の公正価値に概ね等しいことを合理的に結論づけなければ

ならない。委員会が考慮する要因には、発行体の信用力の減損または金利の重要な変動が含まれるが、そ

れらに限定されるものではない。 

店頭（OTC）取引されるスワップおよびその他デリバティブは、主に、独立のプライシング・サービス、

市場のインプットを用いた独立のプライシング・モデルならびに第三者のブローカー・ディーラーまたは

カウンターパーティーを用いて、日々評価される。 

1.2 ワラントの評価 

上場ワラントは、承認されているベンダーによって提供される 終の取引価格で評価される。該当営業

日に売買がなかったワラントは、前日の 終取引価格で評価される。翌日以降、当該証券は、公正価値で

誠実に評価される。すべての非上場ワラントは、公正価値で誠実に評価される。ワラントが失効した場合

は直ちにその評価は停止される。 

1.3 金融先物契約 

先物契約締結時に、当初証拠金が預託される。先物契約が未決済である年度中、当該先物契約の評価額

の変動は、各日の取引終了時における当該契約の時価を反映させるために日々「値洗い」することによっ

て、未実現利益または損失として認識される。未実現利益または損失の発生に応じて、変動証拠金が支払

われるか、または受領される。契約の決済時には、実現利益または損失が計上される。かかる実現利益ま

たは損失は、決済取引からの手取金（または原価）と当該契約におけるファンドの基準額の差額に等しい。

未決済の先物契約は、決済価格を用いて評価される。決済価格がない場合には、市場の直近の買い呼値を

用いて評価される。評価の日に入手可能な市場相場がない場合には、入手可能な直近の決済価格が用いら

れる。 

1.4 為替先渡契約 

未決済の為替先渡契約未実現損益は、約定されたレートと契約決済時のレートとの差額として計算され

る。実現損益は、同じ契約相手方との間のその他の契約によって決済または相殺された為替先渡契約純損

益を含む。 

1.5 買建オプションおよび売建オプション 

オプションを買建てる場合、支払われたプレミアムに相当する金額は投資として計上され、その後当該

買建オプションの現在の市場価格に対して調整される。未行使のまま期間満了となった買建オプションに

対して支払われたプレミアムは、行使期間満了日に実現損失として扱われる。買建プット・オプションが

行使された場合、プレミアムは、該当するポートフォリオが利益または損失を実現したか否かを決定する

際に、原有価証券または原外貨の売却手取金から差引かれる。買建コール・オプションが行使される場合、

該当ポートフォリオによって購入された有価証券または外貨の原価ベースは、プレミアム額分増加する。

オプションを売建てる場合、該当ポートフォリオが受領したプレミアムに相当する金額は負債として計上

され、その後当該売建オプションの現在の市場価格に対して調整される。未行使のまま満期となった売建

オプションから受領したプレミアムは、該当ポートフォリオにより、行使期間満了日に実現利益として扱

われる。売建コール・オプションが行使された場合、プレミアムは、該当するポートフォリオが利益また

は損失を実現したか否かを決定する際に、原有価証券または原外貨の売却手取金に加算される。売建プッ

ト・オプションが行使される場合、該当ポートフォリオによって購入された有価証券または外貨の原価ベ

ースは、プレミアム額分減少する。ポートフォリオが買建てた上場プット・オプションまたはコール・オ

プションは、直近の売買価格で評価される。当該日に売買がなかった場合には、当該日の 終買い呼値で

評価される。 

1.6 その他の投資信託／投資法人への投資 
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その他の投資信託／投資法人への投資は、当該投資信託／投資法人の入手可能な直近の純資産価格で評

価される。 

1.7 スワップ契約 

ポートフォリオは、スワップ契約に係る中間支払金を収益および費用に日々計上する。スワップ契約は、

日々値洗いされ、その評価額の変動は、「スワップ未実現評価益（評価損）」として資産・負債計算書に

計上され、「スワップ未実現利益および損失の変動」として損益計算書および純資産変動計算書に計上さ

れる。スワップ契約が満期となったか、または売却された場合には、その純額は、「投資有価証券、為替

先渡契約、スワップ、金融先物契約、オプションおよび通貨に係る実現利益および（損失）」として損益

計算書および純資産変動計算書に計上される。前渡または前受プレミアムは、資産・負債計算書において

原価または手取額として認識され、契約期間にわたり定額法で償却される。クレジット・デフォルト・ス

ワップに関して発生した前渡または前受プレミアムの償却額は、当該ポジションが売却されるまで「スワ

ップ収益」に含まれ、その後、前渡または前受プレミアムの償却額は、「投資有価証券、為替先渡契約、

スワップ、金融先物契約、オプションおよび通貨に係る実現利益および（損失）」に含まれる。その他す

べての種類のスワップについて、前渡または前受プレミアムの償却額は、「投資有価証券、為替先渡契約、

スワップ、金融先物契約、オプションおよび通貨に係る実現利益および（損失）」に含まれる。スワップ

契約の価額の変動は、損益計算書および純資産変動計算書の「スワップ未実現利益および（損失）の変動」

の構成要素として計上される。 

資産・負債計算書に開示される「スワップ契約前渡／（前受）プレミアム」には、OTCクレジット・デ

フォルト・スワップに係る前渡（前受）プレミアムおよび中央決済機構を通じて決済されるクレジット・

デフォルト・スワップに係る未決済の証拠金が含まれる。 

２．創業費 

本ポートフォリオの創業費は、過年度においてその全額を償却済みである。 

３．割当方法 

「債券」ポートフォリオおよび「バランス型」ポートフォリオに関する収益および費用（ただし、クラス

固有の管理報酬および販売報酬は除く。）は、ハイブリッド配分モデルを使用して毎日割当られる。このモ

デルでは、毎日配当が発生するクラスについては当該各クラスの決済済株式の合算価額に比例した割合に基

づき、また、毎月配当が発生するかまたは一切配当されないクラスについては当該各クラスの発行済株式の

価額に比例した割合に基づき、割当を行う。 

「株式」ポートフォリオに関する収益および費用は、各クラスの発行済株式の価額に比例した割合に基づ

き毎日割当られる。 

全ポートフォリオについて、実現および未実現損益は、各クラスの発行済株式の価額に比例した割合に基

づき毎日割当られる。 

クラス固有の管理報酬、管理会社報酬、販売報酬、為替ヘッジ付株式クラスに関連する外国為替先渡契約

実現および未実現損益は、当該クラスに直接請求される（または割当られる）。 

各ポートフォリオの全種類のクラスＳ株式は機関投資家向けであるため、一定のファンド費用は、適宜、

低限の株主活動および会計上の要求に基づき、クラスＳ株式に割当られる。 

４．外貨換算 

ポートフォリオの表示通貨以外の通貨建による価額は、入手可能な直近の売買価格の平均値で換算される。

外貨建の取引は、取引日における実勢為替レートにより、各ポートフォリオの表示通貨に換算される。 

連結資産・負債計算書は、当該連結資産・負債計算書の日付現在の実勢為替レートにより、米ドル建で作

成され、連結損益計算書および純資産変動計算書は、当年度中の平均実勢為替レートにより、米ドル建で作

成される。各ポートフォリオに関して、本財務書類に適用した為替レートは、以下のとおりである。 

    ユーロから米ドルへの換算：直物レート 1.0689、平均レート 1.0451 

    人民元から米ドルへの換算：直物レート 0.1403、平均レート 0.1444 

    英ポンドから米ドルへの換算：直物レート 1.2440、平均レート 1.2020 

損益計算書および純資産変動計算書に表示されている「為替換算調整」は、期首における純資産、資産・

負債計算書、損益計算書および純資産変動計算書の換算に使用された為替レートの差異によるものである。 

５．投資収益および投資取引 
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受取配当金は、配当落日に計上される。受取利息は日々発生主義で計上される。ポートフォリオの投資損

益は、平均原価法に基づき決定される。ファンドは、適用ある場合、利息収益の調整として、割引分を加え、

プレミアムを償却する。投資取引は、取引日の翌日に計上される。 

６．見積もり 

ルクセンブルグにおいて一般に認められている会計原則に準拠した財務書類の作成にあたって、経営陣は、

貸借対照表の日付現在の資産・負債の報告金額および偶発資産・負債の開示ならびに報告年度中の収益・費

用の報告金額に影響を及ぼす見積もりおよび仮定を行うことが要求されている。実際の業績はこれらの見積

もりとは異なる可能性がある。 

７．スイング・プライシング調整 

（以下は、サステナブル・グローバル・シーマティック・ポートフォリオおよびグローバル・バリュー・

ポートフォリオを除くすべてのポートフォリオに適用される。） 

ファンドは、2015年11月２日付でスイング・プライシング・ポリシーとも呼ばれている純資産価格（NAV）

調整ポリシーを実施した。本ポリシーに基づき、各ポートフォリオの純資産額は、取引費用の見積り、取引

スプレッドならびに株主によるファンド株式の購入および買戻請求によって発生する費用の影響を反映さ

せるために調整される場合がある。スイング・プライシングは、日々の純申込額または純買戻額が、スイン

グ・プライシング委員会がファンドの取締役会の監督の下で定める限界値を超えた場合に自動的に適用され

る。 

スイング・プライシングが適用された場合、当該ポートフォリオの株式の純資産価格は、通常、当該純資

産額の２％を超えない金額で上方修正または下方修正される。これにより、ファンド株式の購入および買戻

しによって発生した取引費用は、当該ポートフォリオ自体ではなく、当該ポートフォリオの株式の取引を行

った投資者によって負担されることになる。かかる調整は、ポートフォリオの株式の取引によってもたらさ

れる当該ポートフォリオの株式に対する株主の投資価値の希薄化を 小化することを企図したものである。 

統計情報で開示されている１株当たり純資産価格および純資産合計が公表１株当たり純資産価格および

純資産合計であるのに対し、資産・負債計算書ならびに損益計算書および純資産変動計算書で開示されてい

る純資産合計は、期末時点のあらゆるスイング調整を除外した純資産合計である。 

エマージング・マーケット・ローカル・カレンシー・デット・ポートフォリオ、アジア・インカム・オポ

チュニティーズ・ポートフォリオ、コンセントレーテッド・アジア・エクイティ・ポートフォリオ、サステ

ナブル・エマージング・マーケット・デット・ポートフォリオ、オール・マーケット・インカム・ポートフ

ォリオ、ファイナンシャル・クレジット・ポートフォリオ、サステナブル・ヨーロピアン・シーマティック・

ポートフォリオ、ヨーロッパ・エックス・UK・エクイティ・ポートフォリオ、チャイナ・マルチアセット・

ポートフォリオ、コンセントレーテッド・ヨーロピアン・エクイティ・ポートフォリオ、ロー・ボラティリ

ティ・オール・マーケット・インカム・ポートフォリオ、サステナブル・インカム・ポートフォリオ、アジ

ア・ハイ・イールド・ポートフォリオ、サステナブル・クライメイト・ソリューションズ・ポートフォリオ、

クライメイト・ハイ・インカム・ポートフォリオ、アメリカン・マルチアセット・ポートフォリオおよびグ

ローバル・ESG・インプルーバーズ・ポートフォリオを除くすべてのポートフォリオはスイング・プライシ

ングの対象であり、報告期間中、純資産価格にスイング調整が行われたが、2023年５月31日現在、かかるポ

ートフォリオのいずれも純資産価格にスイング調整が行われなかった。 
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(2) 2022年５月31日に終了した年度 

アライアンス・バーンスタイン SICAV 

 

資産・負債計算書 

 

2022年５月31日現在 

 

アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

（米ドル） （千円） 

資  産     

 投資有価証券－時価  6,238,409,494  933,141,292 

 定期預金  164,064,800  24,540,813 

保管銀行およびブローカーにおける現金  1,357,966  203,125 

 投資有価証券売却未収金  24,742,680  3,701,010 

為替先渡契約未実現評価益  5,511,787  824,453 

未収配当金および未収利息  1,815,526  271,566 

 ファンド株式販売未収金  36,601,323  5,474,826 

 スワップ未実現評価益  0  0 

リバースレポ契約未収金  0  0 

 スワップ契約前渡プレミアム  0  0 

 金融先物契約未実現評価益  0  0 

 スワップ未収金利  0  0 

 有価証券貸付未収収益  0  0 

 繰延創業費  0  0 

 その他未収金  0  0 

  6,472,503,576  968,157,085 

     

負  債     

 投資有価証券購入未払金  0  0 

ファンド株式買戻未払金  69,824,147  10,444,296 

 保管銀行およびブローカーに対する未払金  224,692  33,609 

 為替先渡契約未実現評価損  743,610  111,229 

 スワップ未実現評価損  0  0 

 未払配当金  903,733  135,180 

リバースレポ契約未払金  0  0 

 スワップ契約前受プレミアム  0  0 

売建オプション－時価  0  0 

 金融先物契約未実現評価損  0  0 

 スワップ未払金利  0  0 

 未払費用およびその他債務  7,847,337  1,173,805 

  79,543,519  11,898,120 

     

純 資 産  6,392,960,057  956,258,965 
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アライアンス・バーンスタイン SICAV 

 

損益計算書および純資産変動計算書 

 

2022年５月31日に終了した年度 

  
アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

 （米ドル） （千円） 

投資収益     

 配当金（純額）  22,402,605   3,350,982  

 利息  79,657   11,915  

 スワップ収益  0   0  

 有価証券貸付収益（純額）  0   0  

  22,482,262   3,362,897  

費用     

 管理報酬  74,979,690   11,215,462  

 スワップ関連費用  0   0  

 管理会社報酬  4,069,171   608,667  

 税金  2,427,506   363,106  

名義書換代行報酬  2,856,746   427,312  

 専門家報酬  898,792   134,441  

 保管報酬  452,723   67,718  

 販売報酬  1,526,275   228,300  

 会計および管理事務代行報酬  212,377   31,767  

成功報酬  0   0  

 印刷費  212,508   31,787  

 創業費償却  0   0  

 その他  578,137   86,478  

  88,213,925   13,195,039  

 費用の払戻しまたは権利放棄  0   0  

 費用純額  88,213,925   13,195,039  

 純投資収益／(損失)  (65,731,663)  (9,832,142) 

実現利益および(損失)     

 投資有価証券、為替先渡契約、 

 スワップ、金融先物契約、 

 オプションおよび通貨 

 399,410,945  59,743,889 

 資本源泉税  0   0  

未実現利益および(損失)の変動     

 投資有価証券  (1,222,013,155)  (182,788,728) 

 金融先物契約  0   0  

 為替先渡契約  5,187,591   775,960  

 スワップ  0   0  

 売建オプション  0   0  

 運用実績  (883,146,282)  (132,101,021) 

ファンド株式の取引     

 増加／(減少)  901,361,733   134,825,688  

 配当金  (9,790,085)  (1,464,401) 

純資産     

 期 首  6,384,534,691   954,998,699  

 為替換算調整  0   0  

 期 末  6,392,960,057   956,258,965  
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３ 金銭の分配に係る計算書 

  該当なし 

 

４ キャッシュ・フロー計算書 

  該当なし 
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中間財務書類 

 

ａ． ファンドの日本文の中間財務書類は、ルクセンブルグにおける法令および一般に認められた会計原則に

準拠して作成された原文の中間財務書類を翻訳したものである。これは、「中間財務諸表等の用語、様式

及び作成方法に関する規則」第76条第４項ただし書の規定の適用によるものである。 

 

b． ファンドの原文の中間財務書類は、アライアンス・バーンスタイン SICAVおよび全てのポートフォリオ

につき一括して作成されている。本書において日本文の作成にあたっては、アメリカン・グロース・ポー

トフォリオに関連する部分のみを翻訳している。ただし、「財務書類に対する注記」については、全ポー

トフォリオまたは他のポートフォリオに関して記載している箇所がある。 

 

c． ファンドの原文の中間財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条の３

第７項に規定する外国監査法人等をいう。）の監査を受けていない。 

 

d． アメリカン・グロース・ポートフォリオの原文の中間財務書類は、米ドルで表示されている。日本文の

中間財務書類には主要な金額について円換算額が併記されている。換算は便宜上2023年12月29日現在にお

ける株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝141.83円）で行われている。なお、

千円未満の金額は四捨五入されている。 

 

（注）「財務書類に対する注記」において、「ファンド」とは、アライアンス・バーンスタイン SICAVを指し、「ポー

トフォリオ」とは、アメリカン・グロース・ポートフォリオを含むアライアンス・バーンスタイン SICAVの各ポ

ートフォリオを指す。 
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アライアンス・バーンスタイン SICAV 

 

資産・負債計算書 

 

2023年11月30日現在 

  

アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

（米ドル） （千円） 

資  産     

 投資有価証券－時価  6,699,141,953  950,139,303 

 定期預金  314,864,074  44,657,172 

保管銀行およびブローカーにおける現金  0  0 

投資有価証券売却未収金  14,589,573  2,069,239 

 ファンド株式販売未収金  24,149,464  3,425,118 

未収配当金および未収利息  3,870,448  548,946 

為替先渡契約未実現評価益  6,790,295  963,068 

 スワップ未実現評価益  0  0 

 スワップ未収金利  0  0 

 スワップ契約前渡プレミアム  0  0 

 金融先物契約未実現評価益  0  0 

 有価証券貸付未収収益  0  0 

 その他未収金  0  0 

  7,063,405,807  1,001,802,846 

      

負  債      

 投資有価証券購入未払金  20,210,410  2,866,442 

保管銀行およびブローカーに対する未払金  5,517,498  782,547 

ファンド株式買戻未払金  24,194,906  3,431,564 

 為替先渡契約未実現評価損  1,759,681  249,576 

 未払配当金  961,323  136,344 

 スワップ未実現評価損  0  0 

 スワップ未払金利  0  0 

 スワップ契約前受プレミアム  0  0 

金融先物契約未実現評価損  0  0 

 売建オプション－時価  0  0 

 未払費用およびその他債務  7,653,222  1,085,456 

  60,297,040  8,551,929 

     

純 資 産  7,003,108,767  993,250,916 
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アライアンス・バーンスタイン SICAV 

 

損益計算書および純資産変動計算書 

 

2023年11月30日に終了した期間 

  
アメリカン・グロース・ポートフォリオ 

 （米ドル） （千円） 

投資収益     

 利息  6,754,872   958,043  

 配当金（純額）  12,226,011   1,734,015  

 スワップ収益  0   0  

 有価証券貸付収益（純額）  2,541   360  

  18,983,424   2,692,419  

費用     

 管理報酬  34,498,515   4,892,924  

 スワップ関連費用  0   0  

 名義書換代行報酬  1,334,960   189,337  

 管理会社報酬  1,890,998   268,200  

税金  1,079,730   153,138  

 専門家報酬  306,775   43,510  

成功報酬  0   0  

 販売報酬  744,368   105,574  

 保管報酬  89,210   12,653  

 会計および管理事務代行報酬  201,236   28,541  

印刷費  107,775   15,286  

 配当費用  0   0  

 創業費償却  0   0  

 その他  260,649   36,968  

  40,514,216   5,746,131  

 費用の払戻しまたは権利放棄  0   0  

 費用純額  40,514,216   5,746,131  

 純投資収益／(損失)  (21,530,792)  (3,053,712) 

実現利益および(損失)     

 投資有価証券、為替先渡契約、 

 スワップ、金融先物契約、 

 オプションおよび通貨 

 134,184,636  19,031,407 

 資本源泉税  0   0  

未実現利益および(損失)の変動     

 投資有価証券  532,450,546   75,517,461  

 金融先物契約  0   0  

 為替先渡契約  11,060,815   1,568,755  

 スワップ  0   0  

 売建オプション  0   0  

 外貨  2,524   358  

 運用実績  656,167,729   93,064,269  

ファンド株式の取引     

 増加／(減少)  (393,733,038)  (55,843,157) 

 配当金  (5,941,765)  (842,721) 

純資産     

 期 首  6,746,615,841   956,872,525  

 為替換算調整  0   0  

 期 末  7,003,108,767   993,250,916  
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アライアンス・バーンスタイン SICAV 

財務書類に対する注記 

2023年11月30日に終了した期間 

 

重要な会計方針 

本財務書類は、ルクセンブルグの法令および規制基準に従って、継続企業を前提として作成されている。

ただし、ロー・ボラティリティ・オール・マーケット・インカム・ポートフォリオについては、取締役会が

2023年12月21日に当該ポートフォリオを清算することを決定したため、財務書類は非継続企業の前提で作成

されている。ポートフォリオが採用している重要な会計方針の要約は、以下のとおりである。 

１．評  価 

1.1 投資有価証券 

証券取引所に上場されているかまたは他の規制された市場で取引されている有価証券は、当該取引所ま

たは当該市場における直近の売買価格により評価される。当該日に売買がなかった場合は、当該日の 終

の買い呼値と売り呼値の仲値で評価される。有価証券が数ヶ所の証券取引所または市場に上場されている

場合は、当該有価証券の主要市場である証券取引所または市場における直近の売買価格が用いられる。 

店頭市場で取引される証券（その主要な市場が店頭市場と考えられる証券を含むが、ザ・ナスダック・

ストック・マーケット・インク（以下「ナスダック」という。）で取引される証券を除く。）は、現在の

買い呼値および売り呼値の仲値で評価される。ナスダックで取引されている証券は、「ナスダック公式終

値」に従って評価される。 

有価証券は、その市場相場に基づき決定された現在市場価格で、または市場相場が容易に入手できない

場合もしくは信頼性が低いと判断される場合には、管理会社の取締役会（以下「管理会社の取締役会」と

いう。）およびファンドの取締役会の全般的監督の下で確立された手続きに従い決定された「公正価値」

で評価される。 

公正価値評価手続きは、ポートフォリオの評価基準時点における有価証券の公正価値と判断される価格

を反映させるために当該有価証券の市場の終値を調整することを目的としている。 

特定の組入有価証券について公正価値評価手続きが用いられる場合、様々な客観的要因および主観的要

因（特に、当該有価証券の直近の価格が報告された後に発生した当該有価証券に影響を及ぼす事象または

市場全体に係る事象、関連する株価指数の現在評価、または一定の政府当局による発表）が考慮される場

合がある。利用可能な範囲で、第三者ベンダーのモデル・ツールに基づく公正価値評価価格が用いられる

場合がある。したがって、公正価値評価手続きが用いられる場合、ポートフォリオの純資産額を計算する

ために使用される個々の有価証券の価格は、同一の有価証券についての相場価格または公表価格と異なる

場合がある。現在、公正価値評価調整は、一定の株式および先物契約にのみ適用されている。 

したがって、従前に報告された証券取引所の価格にも当てはまることであるが、公正価値評価手続きを

利用して決定された組入有価証券の価格は、当該有価証券の売却の際に実現される価格と大幅に異なる場

合がある。 

主に米国およびインドの取引所で取引されている組入有価証券については、公正価値評価手続きは極め

て限定的な状況（例えば、特定の有価証券が取引されている証券取引所における定刻より早い取引の終了

または特定の有価証券の取引停止など）においてのみ用いられることが予想される。しかし、米国以外の

取引所またはその他市場（特にヨーロッパの市場およびインドを除くアジアの市場）において取引される

有価証券については、特に、かかる本国市場の取引がポートフォリオの評価基準時点よりかなり前に終る

ことから、公正価値評価手続きが頻繁に利用されることが予想される。かかる市場の取引が終了してから

該当ポートフォリオの評価基準時点までの間に広範な市場の動きを含む重要な出来事が発生する可能性

がある。特に、取引日において、これら本国市場の取引が終了した後に発生した米国市場での出来事はポ

ートフォリオの組入有価証券の価値に影響を及ぼす可能性がある。 

債券（ⅰ）、証券取引所に上場されていない有価証券または規制された市場で取引されていない有価証

券（ⅱ）、証券取引所または規制された市場における取引量が少ない有価証券（ⅲ）は、主要なマーケッ

ト･メーカーが提供する直近の買い呼値で評価される。かかる市場価格がない場合、またはかかる市場価
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格が当該有価証券の公正な市場価値を表示していない場合、当該有価証券は、管理会社の取締役会および

ファンドの取締役会の全般的監督の下で確立された手続きに従い決定された公正価値で評価される。 

満期までの残存期間が60日以内の米国政府証券およびその他の債務証書は、一般的に、市場価格がある

場合には、独立のプライシング・ベンダーにより時価評価される。市場価格がない場合、当該証券は償却

原価で評価される。この評価方法は、一般的に、元の満期が60日以内である短期証券ならびに元の満期が

60日超であった短期証券について用いられる。償却原価が用いられる場合、評価委員会（以下「委員会」

という。）は、使用される償却原価が当該証券の公正価値に概ね等しいことを合理的に結論づけなければ

ならない。委員会が考慮する要因には、発行体の信用力の減損または金利の重要な変動が含まれるが、そ

れらに限定されるものではない。 

店頭（OTC）取引されるスワップおよびその他デリバティブは、主に、独立のプライシング・サービス、

市場のインプットを用いた独立のプライシング・モデルならびに第三者のブローカー・ディーラーまたは

カウンターパーティーを用いて、日々評価される。 

1.2 ワラントの評価 

上場ワラントは、承認されているベンダーによって提供される 終の取引価格で評価される。該当営業

日に売買がなかったワラントは、前日の 終取引価格で評価される。翌日以降、当該証券は、公正価値で

誠実に評価される。すべての非上場ワラントは、公正価値で誠実に評価される。ワラントが失効した場合

は直ちにその評価は停止される。 

1.3 金融先物契約 

先物契約締結時に、当初証拠金が預託される。先物契約が未決済である年度中、当該先物契約の評価額

の変動は、各日の取引終了時における当該契約の時価を反映させるために日々「値洗い」することによっ

て、未実現利益または損失として認識される。未実現利益または損失の発生に応じて、変動証拠金が支払

われるか、または受領される。契約の決済時には、実現利益または損失が計上される。かかる実現利益ま

たは損失は、決済取引からの手取金（または原価）と当該契約におけるファンドの基準額の差額に等しい。

未決済の先物契約は、決済価格を用いて評価される。決済価格がない場合には、市場の直近の買い呼値を

用いて評価される。評価の日に入手可能な市場相場がない場合には、入手可能な直近の決済価格が用いら

れる。 

1.4 為替先渡契約 

未決済の為替先渡契約未実現損益は、約定されたレートと契約決済時のレートとの差額として計算され

る。実現損益は、同じ契約相手方との間のその他の契約によって決済または相殺された為替先渡契約純損

益を含む。 

1.5 買建オプションおよび売建オプション 

オプションを買建てる場合、支払われたプレミアムに相当する金額は投資として計上され、その後当該

買建オプションの現在の市場価格に対して調整される。未行使のまま期間満了となった買建オプションに

対して支払われたプレミアムは、行使期間満了日に実現損失として扱われる。買建プット・オプションが

行使された場合、プレミアムは、該当するポートフォリオが利益または損失を実現したか否かを決定する

際に、原有価証券または原外貨の売却手取金から差引かれる。買建コール・オプションが行使される場合、

該当ポートフォリオによって購入された有価証券または外貨の原価ベースは、プレミアム額分増加する。

オプションを売建てる場合、該当ポートフォリオが受領したプレミアムに相当する金額は負債として計上

され、その後当該売建オプションの現在の市場価格に対して調整される。未行使のまま満期となった売建

オプションから受領したプレミアムは、該当ポートフォリオにより、行使期間満了日に実現利益として扱

われる。売建コール・オプションが行使された場合、プレミアムは、該当するポートフォリオが利益また

は損失を実現したか否かを決定する際に、原有価証券または原外貨の売却手取金に加算される。売建プッ

ト・オプションが行使される場合、該当ポートフォリオによって購入された有価証券または外貨の原価ベ

ースは、プレミアム額分減少する。ポートフォリオが買建てた上場プット・オプションまたはコール・オ

プションは、直近の売買価格で評価される。当該日に売買がなかった場合には、当該日の 終買い呼値で

評価される。 
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1.6 その他の投資信託／投資法人への投資 

その他の投資信託／投資法人への投資は、当該投資信託／投資法人の入手可能な直近の純資産価格で評

価される。 

1.7 スワップ契約 

ポートフォリオは、スワップ契約に係る中間支払金を収益および費用に日々計上する。スワップ契約は、

日々値洗いされ、その評価額の変動は、「スワップ未実現評価益（評価損）」として資産・負債計算書に

計上され、「スワップ未実現利益および損失の変動」として損益計算書および純資産変動計算書に計上さ

れる。スワップ契約が満期となったか、または売却された場合には、その純額は、「投資有価証券、為替

先渡契約、スワップ、金融先物契約、オプションおよび通貨に係る実現利益および（損失）」として損益

計算書および純資産変動計算書に計上される。前渡または前受プレミアムは、資産・負債計算書において

原価または手取額として認識され、契約期間にわたり定額法で償却される。クレジット・デフォルト・ス

ワップに関して発生した前渡または前受プレミアムの償却額は、当該ポジションが売却されるまで「スワ

ップ収益」に含まれ、その後、前渡または前受プレミアムの償却額は、「投資有価証券、為替先渡契約、

スワップ、金融先物契約、オプションおよび通貨に係る実現利益および（損失）」に含まれる。その他す

べての種類のスワップについて、前渡または前受プレミアムの償却額は、「投資有価証券、為替先渡契約、

スワップ、金融先物契約、オプションおよび通貨に係る実現利益および（損失）」に含まれる。スワップ

契約の価額の変動は、損益計算書および純資産変動計算書の「スワップ未実現利益および（損失）の変動」

の構成要素として計上される。 

資産・負債計算書に開示される「スワップ契約前渡／（前受）プレミアム」には、OTCクレジット・デ

フォルト・スワップに係る前渡（前受）プレミアムおよび中央決済機構を通じて決済されるクレジット・

デフォルト・スワップに係る未決済の証拠金が含まれる。 

２．創業費 

本ポートフォリオの創業費は、過年度においてその全額を償却済みである。 

３．割当方法 

「債券」ポートフォリオおよび「バランス型」ポートフォリオに関する収益および費用（ただし、クラス

固有の管理報酬および販売報酬は除く。）は、ハイブリッド配分モデルを使用して毎日割当られる。このモ

デルでは、毎日配当が発生するクラスについては当該各クラスの決済済株式の合算価額に比例した割合に基

づき、また、毎月配当が発生するかまたは一切配当されないクラスについては当該各クラスの発行済株式の

価額に比例した割合に基づき、割当を行う。 

「株式」ポートフォリオに関する収益および費用は、各クラスの発行済株式の価額に比例した割合に基づ

き毎日割当られる。 

全ポートフォリオについて、実現および未実現損益は、各クラスの発行済株式の価額に比例した割合に基

づき毎日割当られる。 

クラス固有の管理報酬、管理会社報酬、販売報酬、為替ヘッジ付株式クラスに関連する外国為替先渡契約

実現および未実現損益は、当該クラスに直接請求される（または割当られる）。 

各ポートフォリオの全種類のクラスＳ株式は機関投資家向けであるため、一定のファンド費用は、適宜、

低限の株主活動および会計上の要求に基づき、クラスＳ株式に割当られる。 

４．外貨換算 

ポートフォリオの表示通貨以外の通貨建による価額は、入手可能な直近の売買価格の平均値で換算され

る。外貨建の取引は、取引日における実勢為替レートにより、各ポートフォリオの表示通貨に換算される。 

連結資産・負債計算書は、当該連結資産・負債計算書の日付現在の実勢為替レートにより、米ドル建で作

成され、連結損益計算書および純資産変動計算書は、当期間中の平均実勢為替レートにより、米ドル建で作

成される。各ポートフォリオに関して、本財務書類に適用した為替レートは、以下のとおりである。 

    ユーロから米ドルへの換算：直物レート 1.0885、平均レート 1.0811 

    人民元から米ドルへの換算：直物レート 0.1399、平均レート 0.1380 

    英ポンドから米ドルへの換算：直物レート 1.2625、平均レート 1.2536 

損益計算書および純資産変動計算書に表示されている「為替換算調整」は、期首における純資産、資産・

負債計算書、損益計算書および純資産変動計算書の換算に使用された為替レートの差異によるものである。 
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５．投資収益および投資取引 

受取配当金は、配当落日に計上される。受取利息は日々発生主義で計上される。ポートフォリオの投資損

益は、平均原価法に基づき決定される。ファンドは、適用ある場合、利息収益の調整として、割引分を加え、

プレミアムを償却する。投資取引は、取引日の翌日に計上される。 

６．見積もり 

ルクセンブルグにおいて一般に認められている会計原則に準拠した財務書類の作成にあたって、経営陣

は、貸借対照表の日付現在の資産・負債の報告金額および偶発資産・負債の開示ならびに報告期間中の収益・

費用の報告金額に影響を及ぼす見積もりおよび仮定を行うことが要求されている。実際の業績はこれらの見

積もりとは異なる可能性がある。 

７．スイング・プライシング調整 

（以下は、サステナブル・グローバル・シーマティック・ポートフォリオおよびグローバル・バリュー・

ポートフォリオを除くすべてのポートフォリオに適用される。） 

ファンドは、2015年11月２日付でスイング・プライシング・ポリシーとも呼ばれている純資産価格（NAV）

調整ポリシーを実施した。本ポリシーに基づき、各ポートフォリオの純資産額は、取引費用の見積り、取引

スプレッドならびに株主によるファンド株式の購入および買戻請求によって発生する費用の影響を反映さ

せるために調整される場合がある。スイング・プライシングは、日々の純申込額または純買戻額が、スイン

グ・プライシング委員会がファンドの取締役会の監督の下で定める限界値を超えた場合に自動的に適用され

る。 

スイング・プライシングが適用された場合、当該ポートフォリオの株式の純資産価格は、通常、当該純資

産額の２％を超えない金額で上方修正または下方修正される。これにより、ファンド株式の購入および買戻

しによって発生した取引費用は、当該ポートフォリオ自体ではなく、当該ポートフォリオの株式の取引を行

った投資者によって負担されることになる。かかる調整は、ポートフォリオの株式の取引によってもたらさ

れる当該ポートフォリオの株式に対する株主の投資価値の希薄化を 小化することを企図したものである。 

統計情報で開示されている１株当たり純資産価格および純資産合計が公表１株当たり純資産価格および

純資産合計であるのに対し、資産・負債計算書ならびに損益計算書および純資産変動計算書で開示されてい

る純資産合計は、期末時点のあらゆるスイング調整を除外した純資産合計である。 

インターナショナル・テクノロジー・ポートフォリオ、インディア・グロース・ポートフォリオ、RMB・

インカム・プラス・ポートフォリオ、エマージング・マーケット・ローカル・カレンシー・デット・ポート

フォリオ、アジア・パシフィック・ローカル・カレンシー・デット・ポートフォリオ、US・ハイ・イールド・

ポートフォリオ、グローバル・ダイナミック・ボンド・ポートフォリオ、アジア・インカム・オポチュニテ

ィーズ・ポートフォリオ、グローバル・インカム・ポートフォリオ、コンセントレーテッド・アジア・エク

イティ・ポートフォリオ、アメリカン・グロース・ポートフォリオ、オール・マーケット・インカム・ポー

トフォリオ、ファイナンシャル・クレジット・ポートフォリオ、サステナブル・グローバル・シーマティッ

ク・クレジット・ポートフォリオ、イベント・ドリブン・ポートフォリオ、チャイナ・マルチアセット・ポ

ートフォリオ、ロー・ボラティリティ・オール・マーケット・インカム・ポートフォリオ、ショート・デュ

レーション・インカム・ポートフォリオ、サステナブル・インカム・ポートフォリオ、アジア・ハイ・イー

ルド・ポートフォリオ、サステナブル・クライメイト・ソリューションズ・ポートフォリオ、クライメイト・

ハイ・インカム・ポートフォリオ、チャイナ・ネット・ゼロ・ソリューションズ・ポートフォリオ、アメリ

カン・マルチアセット・ポートフォリオおよびグローバル・ESG・インプルーバーズ・ポートフォリオを除

くすべてのポートフォリオはスイング・プライシングの対象であり、報告期間中、純資産価格にスイング調

整が行われ、2023年11月30日現在、以下のポートフォリオの純資産価格にスイング調整が行われた。 

本ポートフォリオは該当していない。 
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第３ 外国投資証券事務の概要 

 

１ ファンド株式の名義書換 

ファンド株式の登録・名義書換機関は次のとおりである。 

取扱機関  アライアンス・バーンスタイン・インベスター・サービセズ 

      （管理会社の一部門） 

取扱場所  ルクセンブルグ Ｌ－2453、ユージェーヌ・リュペール通り2－4番 

日本の株主については、ファンド株式の保管を販売取扱会社に委託している場合、その販売取扱会社を

通じて名義書換を行い、それ以外のものについては本人の責任で手続を行う。 

名義書換費用は徴収されない。 

 

２ 株主に対する特典 

なし 

 

３ 譲渡制限 

なし 

ただし、アライアンス・バーンスタイン SICAVは、米国人をはじめその他のいかなる者によるファンド

株式の取得も制限することができる。 

 

４ その他 

該当なし 
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第４ 外国投資法人の詳細情報の項目 

 

有価証券届出書「第三部 外国投資法人の詳細情報」に該当する下記の詳細情報については、「請求目論見

書」に記載されている。 

 

第１ 外国投資法人の追加情報 

１ 外国投資法人の沿革 

２ 役員の状況 

３ 外国投資法人に係る法制度の概要 

４ 監督官庁の概要 

５ その他 

第２ 手続等 

１ 申込（販売）手続等 

２ 買戻し手続等 

第３ 管理及び運営 

１ 資産管理等の概要 

(1) 資産の評価 

(2) 保管 

(3) 存続期間 

(4) 計算期間 

(5) その他 

２ 利害関係人との取引制限 

３ 投資主・外国投資法人債権者の権利等 

(1) 投資主・外国投資法人債権者の権利 

(2) 為替管理上の取扱い 

(3) 本邦における代理人 

(4) 裁判管轄等 

第４ 関係法人の状況 

１ 資産運用会社の概況 

(1) 名称、資本金の額及び事業の内容 

(2) 運用体制 

(3) 大株主の状況 

(4) 役員の状況 

(5) 事業の内容及び営業の概況 

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 

(2) 関係業務の概要 

(3) 資本関係 
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第５ 外国投資法人の経理状況 

１ 財務諸表 

① 貸借対照表 

② 損益計算書 

③ 金銭の分配に係る計算書 

④ キャッシュ・フロー計算書 

⑤ 投資有価証券明細表等 

２ 外国投資法人の現況 

純資産額計算書 

第６ 販売及び買戻しの実績 
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別紙Ａ 

 

定   義 

「2010年法」 投資信託／投資法人に関するルクセンブルグの2010年12月17日法（改正済）を

いう。 

 

「ABファンド」 「AB」のサービス・マークの下で販売され、アライアンス・バーンスタイン・

エル・ピーおよび／またはその傘下の関連会社がスポンサーとなっている投資

信託および投資法人（当ファンドを含む。）をいう。 

 

「AB」または「ABグループ」 

 

アライアンス・バーンスタイン・エル・ピーおよびその傘下の関連会社をいう。 

 

「管理契約」 管理会社と管理事務代行会社との間の契約をいう。 

 

「管理事務代行会社」 ブラウン・ブラザーズ・ハリマン（ルクセンブルグ）エス・シー・エイをいう。 

 

「定款」 アライアンス・バーンスタイン SICAVの定款をいう。 

 

「基準通貨」 ポートフォリオが会計記録を維持し、主要な純資産価格を表示する基準通貨、

すなわち、アメリカ合衆国ドル（「米ドル」）をいう。 

 

「取締役会」 アライアンス・バーンスタイン SICAVの取締役会をいう。 

 

「ファンド営業日」 取引が処理され、１株当たり純資産価格が計算される日、すなわち、ルクセン

ブルグの銀行営業日で、かつニューヨーク証券取引所の営業日である日をい

う。 

 

「現金同等物」 財務省証券またはその他の短期国債、銀行預金、短期金融商品または短期金融

商品投資信託等、容易に現金に換えることのできる証券をいう。 

 

「CSSF」 ルクセンブルグの金融監督委員会をいう。 

 

「カットオフ時間」 各評価日において買付注文または買戻請求または乗換請求の受付を締め切る

時間。ファンドに関しては、各評価日の米国東部時間午後４時をいう。 

 

「保管銀行」 ブラウン・ブラザーズ・ハリマン（ルクセンブルグ）エス・シー・エイをいう。 

 

「保管契約」 アライアンス・バーンスタイン SICAV、管理会社および保管銀行との間の契約

をいう。 
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「新興市場」 世界銀行により「高所得」と定義されていない、または投資顧問会社により別

途決定された、フロンティア市場のサブ・カテゴリーを含む国をいう。 

 

「EU」 ヨーロッパ連合をいう。 

 

「EU加盟国」 ヨーロッパ連合の加盟国をいう。 

 

「欧州」 ヨーロッパ連合の加盟国またはヨーロッパ経済領域の加盟国（EU加盟国、アイ

スランド、ノルウェーおよびリヒテンシュタインを含む。）をいう。 

 

「ユーロ圏」 ユーロ圏国とは、唯一の法定通貨としてユーロを採用するヨーロッパ連合の加

盟国をいう。2015年10月現在、ユーロ圏は、次のEU加盟国で構成されている。

オーストリア、 ベルギー、キプロス、エストニア、フィンランド、フランス、

ドイツ、ギリシャ、アイルランド、 イタリア、ラトビア、リトアニア、ルク

センブルグ、マルタ、オランダ、ポルトガル、スロバキア、スロベニアおよび

スペイン。ユーロ圏企業には、ユーロ圏に所在する、またはユーロ圏で重要な

事業活動を行うあらゆる企業が含まれる。 

 

「ETF」 2010年法第41条(1)(e)の意味におけるUCITSまたは適格UCIとしての資格を有

する上場投資信託をいう。 

 

「財務書類」 ファンドの年次報告書（監査済）および最新の年次報告書（監査済）以降に発

行された半期報告書（ある場合）をいう。 

 

「ファンド」 ルクセンブルグの法律に基づいて設立された変動資本を有する会社型投資信

託であるアライアンス・バーンスタイン SICAV（英文名称：AB SICAV I）、ま

たは、文脈によりポートフォリオの一つである、アメリカン・グロース・ポー

トフォリオをいう。 

 

「海外における販売会社」 管理会社の一部門であるアライアンス・バーンスタイン・インベストメンツを

いう。 

 

「機関投資家」 2010年法第174条の意味における投資家をいう。 

 

「投資顧問会社」 デラウェア州法に基づき設立されたリミテッド・パートナーシップであるアラ

イアンス・バーンスタイン・エル・ピーをいう。 

 

「投資顧問契約」 管理会社と投資顧問会社との間のファンドに関する契約をいう。 

 

「管理会社」 ルクセンブルグの法律に基づき設立された非公開有限責任会社であるアライ

アンス・バーンスタイン・ルクセンブルグ・エス・エイ・アール・エルをいう。 
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「管理ファンド・ 

サービス契約」 

 

管理会社とアライアンス・バーンスタイン SICAVとの間の契約をいう。 

 

「純資産価格」 

 

ファンド株式またはその他ポートフォリオ株式の１株当たり純資産価格をい

う。 

 

「取引通貨」 海外においてファンド株式の申込みが可能な通貨、すなわち、米ドル、ユーロ、

シンガポール・ドル、香港ドル、オフショア人民元またはオンショア人民元、

および英国ポンドの各通貨をいう。 

 

「OTC」 店頭販売をいう。 

 

「ポートフォリオ」 アライアンス・バーンスタイン SICAVのいずれかのポートフォリオをいい、本

書においては、アメリカン・グロース・ポートフォリオ（注）をいう。 

（注）日本においては、「アライアンス・バーンスタイン・米国成長株投信（米

ドル建）」の愛称が用いられる。 

 

「英文目論見書」 日本以外で使用される、ルクセンブルグ法に基づくアライアンス・バーンスタ

イン SICAVの最新版目論見書をいう。 

 

「QFI」 随時公布または改正される中国の関連する法令規則に従い承認された適格外

国投資家（適用ある場合、適格外国機関投資家（QFII）およびRMB適格外国機

関投資家（RQFII）を含む。）をいう。 

 

「REIT」 2010年法において投資適格のクローズド・エンド型不動産投資信託をいう。 

 

「規制された市場」 

 

金融商品の市場に関する欧州議会および欧州委員会の2014年５月15日付命令

2014/65/EU（随時修正および補足される。）の意味における規制された市場な

らびに適格国のその他の市場（ただし、規制され、定期的に取引が行われ、公

認かつ公開のものとする。）をいう。 

 

「SFDR」 サステナブル・ファイナンス開示規則、金融サービス・セクターにおけるサス

テナビリティ関連開示に関する2019年11月27日付欧州議会および欧州理事会

規則（EU）No. 2019/2088をいう。 

 

「SFT規則」 証券金融取引および再利用の透明性に関する2015年11月25日付欧州議会およ

び理事会規則（EU）No．2015/2365ならびに規則（EU）No．648/2012改正規則

をいう。 

 

「株式クラス」 ファンド株式のクラスをいう。 
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「株主」「ファンド株主」 アライアンス・バーンスタイン SICAVの株主名簿に登録されているファンド株

式の所有者をいう。 

（注）販売取扱会社にファンド株式の保管を委託している日本の実質株主は、

ファンドの株主名簿上の株主ではない。 

 

「株式」「ファンド株式」 文脈により、ファンドの関連するクラスの株式またはファンドの該当クラスの

株式をいう。 

 

「取引日」 ファンド株式の取引（販売、買戻しまたは交換）が受諾された旨、ファンドの

株主名簿に記録されるファンド営業日をいう。 

 

「名義書換代行会社」 ファンドの登録・名義書換代行会社である、管理会社の一部門であるアライア

ンス・バーンスタイン・インベスター・サービセズをいう。 

 

「UCITS」 2010年法に準拠した譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託をいう。 

 

「UCITS指令」 譲渡性のある証券を投資対象とする投資信託（UCITS）に係る法律、規制およ

び行政上の規定の調整に関する2009年７月13日付欧州議会および欧州理事会

の指令2009/65/EC（改正済）をいう。 

 

「米国」 

 

アメリカ合衆国またはその領土もしくは属領もしくはその管轄に属する地域

（プエルト・リコ連邦を含む。）をいう。 

 

「米国人」 以下のいずれかの者をいう。 

・ 米国所得税法に準拠して米国市民または居住者外国人とみなされる個人 

・ 米国において、または米国連邦法もしくは米国州法に準拠して設立された

法人またはパートナーシップ 

・ すべての源泉からの全世界的収益について米国の税金が課される財産 

・ 米国の裁判所がその管理に対して主たる監督権を行使することができ、か

つ、その範囲内で一もしくは複数の米国人がそのすべての実質的決定を支

配する権限を有する信託 

・ レギュレーションＳの米国規則902に基づき識別されたいかなる米国人 

 

「評価基準時点」 各取引日についての１株当たり純資産価格が計算される時点、すなわち、各取

引日における米国東部時間午後４時をいう。 
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別紙Ｂ 

 

 

SFDR契約前開示事項 

 

以下の開示事項は、随時変更および補足される規則（EU）2019／2088（SFDR）に従い、かつ、これを

目的として作成されており、投資予定者の投資ニーズに対するポートフォリオの適切性に関する網羅的

な情報を提供することを意図していない。 

管理会社の持続可能性に関連する開示事項に関するさらなる情報については、管理会社のウェブサイ

ト（https://www.alliancebernstein.com/corporate/management-company.htm）を参照されたい。 

本書における「AB」へのあらゆる言及は、場合に応じて、投資顧問会社、管理会社および／または直

接的もしくは間接的にポートフォリオに対して投資運用サービスを提供している別のアライアンス・バ

ーンスタイン・エル・ピー（ABLP）の子会社を指す。 

SFDR第８条または第９条に分類されるポートフォリオに関して、ABは、持続可能性リスクの影響をそ

れぞれの投資戦略に関連して評価しており、かかるリスクが発生した場合には、投資対象の価値に実際

のまたは潜在的な重大な悪影響を及ぼす、環境、社会またはガバナンスに関する出来事または状況に該

当すると考える。持続可能性リスクの予想される影響は、投資目的、投資戦略および投資方針によって

異なるが、それぞれの投資ユニバースを考慮すれば、ABは、環境、社会またはガバナンスに関する出来

事が、とりわけ、有価証券の価値、品質および／もしくは安定性、投資先発行体の財政的健全性、発行

体の信用度ならびに／または債務の発行体が利払いを行いもしくはその他の債務を履行する能力に重大

な悪影響を及ぼす可能性が高いと考えている。 

 疑義を避けるため付言すると、以下のポートフォリオは休止状態のため契約前の開示はしていない。 

 ・ヨーロッパ・エックス・UK・エクイティ・ポートフォリオ 

 ・コンセントレーテッド・ヨーロピアン・エクイティ・ポートフォリオ 

 

主要な定義 

ABスチュワードシップ・アプローチ ABグローバル・スチュワードシップ・ステートメン

ト：責任投資、ESG統合、エンゲージメントおよび

コラボレーションに関するABのポリシー。本項およ

び下記の要約に記載されている。 

ESG 環境、社会および／またはガバナンス。 

ESG要因 リスクまたは機会を示す可能性のあるESG問題およ

び持続可能性リスク。 

除外ポリシー ポートフォリオ別の除外ポリシーであり、さまざま

な指標に基づく除外、およびポートフォリオの投資

戦略に関する整合基準の詳細の両方を含む。除外ポ

リシーの全般的な目的は、持続可能な投資対象が選

択されるポートフォリオの投資ユニバースを特定

することである。 
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国連の持続可能な開発目標 国連の持続可能な開発目標とは、2030年までに世界

がどのような姿となりうるのかについて、国際連合

の意欲的な見解を示す17の一連の目標である。17

の目標は、経済的繁栄、環境の持続可能性および社

会的包摂について取り組むものである。 

持続可能な投資対象 環境および／または社会の目的に貢献する経済活

動。ただし、かかる関連する投資対象がいかなる適

用ある環境および／または社会の目的をも大きく

損なわないこと、また、投資先発行体が良好なガバ

ナンス慣行に従うことを条件とする。 

持続可能性リスク 発生した場合に、投資対象の価値に実際のまたは潜

在的な重大な悪影響を及ぼす可能性があるESGに関

する出来事または状況。持続可能性リスクは、投資

家へのリスク調整後の長期的なリターンに影響を

及ぼすことがある。持続可能性リスクの発生の結果

として生じる影響は、特定のリスク、地域または資

産クラスによって多岐にわたる可能性がある。一般

的に、ある資産に関して持続可能性リスクが発生し

た場合、悪影響が生じ、潜在的にその価値の損失が

生じるため、該当するポートフォリオの純資産総額

に影響が生じる。 

EUタクソノミー規則 持続可能な投資を促進するための枠組みの確立に

関する2020年６月18日付欧州議会および欧州理事

会規則（EU）2020/852ならびに改正規則（EU）

2019/2088。 
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規則（ＥＵ）2019 ／ 2088 第８条および規則（ＥＵ）2019 ／ 2088 第８条および

規則（ＥＵ）2020 ／ 852 第６条第１項において言及される規則（ＥＵ）2020 ／ 852 第６条第１項において言及される

金融商品に関する契約前の情報開示のひな型金融商品に関する契約前の情報開示のひな型

環境的および／または社会的特性

この金融商品は持続可能な投資目的を有しているか？この金融商品は持続可能な投資目的を有しているか？

●●　■　はいはい ●●　■　いいえいいえ

■■ 以下の経済活動に対して環境目的環境目的
を有する持続可能な投資を有する持続可能な投資を行う比
率（下限）:___％

■■ 環境的／社会的（Ｅ／Ｓ）特性を環境的／社会的（Ｅ／Ｓ）特性を
促進するものであり促進するものであり、、持続可能な
投資を目的とはしていないものの、
少なくとも ___％の比率で以下の
持続可能な投資を行う

■■    ＥＵタクソノミーに基づき環境的に持
続可能なものとして適格である経済

活動

■■   ＥＵタクソノミーに基づき環境的に持
続可能なものとして適格でない経済
活動

■■  ＥＵタクソノミーに基づき環境的に持
続可能なものとして適格である経済活
動への環境目的を有する持続可能な

投資

■■  ＥＵタクソノミーに基づき環境的に持
続可能なものとして適格でない経済活
動への環境目的を有する持続可能な
投資

■■  社会目的を有する持続可能な投資

■■ 社会目的を有する持続可能な投資社会目的を有する持続可能な投資
を行う比率（下限）:___％

■■ Ｅ／Ｓ特性を促進するものではあ
るが、持続可能な投資を行わない持続可能な投資を行わない

持続可能な投資持続可能な投資と
は、環境目的また
は社会目的に貢献
する経済活動への
投資をいう。ただ
し、当該投資は環
境目的または社会
目的を著しく害す
るものではないこ
とおよび投資先企
業が良好なガバナ
ンス慣行に従って
いることを条件と
する。

ＥＵタクソノミーＥＵタクソノミー
は、規則（ＥＵ）
2020 ／ 852 に定め
られる分類システ
ムであり、環境的環境的
に持続可能な経済に持続可能な経済
活動活動の一覧を定め
たものである。当
該規則には、社会
的に持続可能な経
済活動の一覧は含
まれていない。環
境目的を有する持
続可能な投資は、
タクソノミーに適
合している場合も
あれば、適合して
いない場合もある。

この金融商品により、いかなる環境的および／または社会的特性が促進されるか？この金融商品により、いかなる環境的および／または社会的特性が促進されるか？

ポートフォリオにより促進される環境的および／または社会的な特性（以下「E/S 特性」という。）には、以下が
含まれる。

-　 ESG 統合。ポートフォリオの保有資産の継続的な評価および監視を含む投資決定を行う際、AB は、対象発行体
を評価するためにファンダメンタル・リサーチを用いる。AB スチュワードシップ・アプローチの一環として、
このファンダメンタル・リサーチには ESG 要因の検討が含まれるが、このことは、AB が対象発行体に関する
ESG 要因を投資決定プロセスの各段階において評価することを意味する。これには、株式の ESG スコアリング
が含まれる。

-　 エンゲージメント。AB は、環境および社会の目的に対するより良い結果ならびに発行体および／またはポート
フォリオの財務成果に対する利益を促進することができる措置を講じることを発行体に奨励する。

-　 英文目論見書に記載される除外。ポートフォリオは、英文目論見書に詳述されるとおり、一定のセクターへの
投資を除外する。

これらの特性に関するさらなる情報は、AB の持続可能性に関連する開示事項（www.alliancebernstein.com/go/
EQ8webdisclosures）に記載されており、AB スチュワードシップ・アプローチに関するさらなる情報は、www. 
alliancebernstein.com/go/ABGlobalStewardship に記載されている。

✖

✖

商品名商品名：アメリカン・グロース・ポートフォリオ

法人識別番号法人識別番号：549300BFLEZW1Q414092
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●    この金融商品により促進される環境的または社会的特性それぞれの実現度を測定するたこの金融商品により促進される環境的または社会的特性それぞれの実現度を測定するた
めにどのような持続可能性指標が用いられるか？めにどのような持続可能性指標が用いられるか？

持続可能性指標持続可能性指標と
は、金融商品によ
り促進される環境
的または社会的特
性がどのように実
現されるかを測定
するものである。

AB は、満足のいくデータおよびデータソーシングを条件として、文書化された ESG リサーチ、エンゲージ
メントおよび関連する投資除外の測定を含め、さまざまな定量的および定性的な方法を通じて、促進される
E/S 特性の実現度を測定する。

これには、さまざまな定量的および定性的な方法の一部とみなされるさまざまな ESG 要因またはトピックの
調査、監視および／または測定が含まれるが、これらに限られない。

これらの指標に関するさらなる情報は、AB の持続可能性に関連する開示事項（www.alliancebernstein.com/
go/EQ8webdisclosures）に記載されている。

この金融商品は持続可能性要因への主要な悪影響を考慮するか？この金融商品は持続可能性要因への主要な悪影響を考慮するか？

□ 考慮する。ポートフォリオは、以下の PAI を考慮する。

-　 国連グローバル・コンパクトの原則および経済協力開発機構（OECD）多国籍企業行動指針の違反（#10）

-　 非人道的兵器への暴露（#14）

PAI の 10 に関して、AB は、ファンドが保有する証券について国連グローバル・コンパクトの原則の違反を監視し、
あらゆる違反について、AB は、違反を明らかにするために追加の調査を実施し、当該証券がポートフォリオの投
資ユニバースにとどまるべきかを決定する。

PAI の 14 に関して、ポートフォリオは、非人道的兵器を除外する。

考慮される特定の PAI 指標は、時を経て変化する可能性がある。PAI に関する追加の情報は、SFDR 第 11 条 (2) に
より要求されるとおり、ファンドの年次報告書において公表される。

□ 考慮しない。

✖

この金融商品が用いる投資戦略はどのようなものか？この金融商品が用いる投資戦略はどのようなものか？

関連するポートフォリオについての説明において略述されるとおり、ポートフォリオは積極的に運用されており、
AB は、投資目的の達成を追求する際に AB スチュワードシップ・アプローチを用いる。AB スチュワードシップ・
アプローチを通じて、ファンダメンタル・リサーチには確固とした ESG 統合プロセスが含まれ、これにより AB は、
投資プロセスのすべての段階において ESG 要因を評価し、組み込む。

ポートフォリオの投資目的および投資戦略に関するさらなる情報は、英文目論見書の関連するポートフォリオに
ついての説明に記載されている。

投資戦略投資戦略は、投資
目的およびリスク
許容度等の要素に
基づく投資判断の
指針となるもので
ある。

●    この金融商品により促進される環境的または社会的特性それぞれを実現するための投資この金融商品により促進される環境的または社会的特性それぞれを実現するための投資
対象を選定するために用いられる投資戦略の結合要素はどのようなものか？対象を選定するために用いられる投資戦略の結合要素はどのようなものか？

ポートフォリオは、E/S 特性を促進すると AB が確信する証券を保有することによって E/S 特性を促進する。
以下の結合要素が充足される場合に、証券は一または複数の E/S 特性を促進するとみなされる。

-　 証拠となる ESG リサーチによる文書化された ESG 統合およびエンゲージメント

-　 証券の発行体が AB のグッドガバナンスポリシーに基づき良好なガバナンス慣行に従っていること。

-　 ポートフォリオの投資除外が守られていること。

ESG 統合、ESG リサーチおよびエンゲージメントに関するさらなる情報は、AB の持続可能性に関連する開示
事項（www.alliancebernstein.com/go/EQ8webdisclosures）に記載されている。ポートフォリオが使用する
除外に関するさらなる情報は、英文目論見書に記載されている。AB のグッドガバナンスポリシーに関するさ
らなる情報は、以下に記載されている。

●    当該投資戦略を適用する前に考慮される、投資範囲を縮小するための確約された 低比率当該投資戦略を適用する前に考慮される、投資範囲を縮小するための確約された 低比率
はどのくらいか？はどのくらいか？

該当なし。
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この金融商品について予定されている資産配分はどのようなものか？この金融商品について予定されている資産配分はどのようなものか？

#1 E/S 特性に整合の 低比率：75％

#2 その他の 大比率：25％

資産配分資産配分とは、特
定の資産への投資
の割合を説明する
ものである。

＃１　 Ｅ／Ｓ特性に整合＃１　 Ｅ／Ｓ特性に整合には、この金融商品により促進される環境的または社会的特性を実現するために利用
されるこの金融商品の投資対象が含まれる。

＃２　 その他＃２　 その他には、環境的または社会的特性に整合しておらず、かつ、持続可能な投資対象としての適格性も
有していないこの金融商品の残りの投資対象が含まれる。

●    投資先企業の良好なガバナンス慣行を評価するための方針とはどのようなものか？投資先企業の良好なガバナンス慣行を評価するための方針とはどのようなものか？

AB は、外部および内部のデータソースと健全な経営体質、従業員の関係、スタッフの報酬および税務コンプ
ライアンスを含む特定のガバナンス基準に基づく評価またはスコアリングを組み合わせることによって独自
のグッドガバナンスポリシーを策定している。特定のガバナンス指標には、国連グローバル・コンパクトの
原則およびガバナンス基準に関連する不祥事等の情報が含まれる。上記のグッドガバナンスポリシーは、入
手可能なデータを条件とし、かつ、これに依存する。

良好なガバナンス良好なガバナンス
慣行慣行には、健全な
経営体質、従業員
関係、スタッフの
報酬および税務コ
ンプライアンスが
含まれる。

投資対象

＃１　Ｅ／Ｓ特性に整合：

75.00％

＃２ その他：

25.00％

ポートフォリオの純資産に基づく。すべての数字は、通常の市況に基づいて示されており、会計年度の各月末の
平均保有資産に基づいている。ポートフォリオは、E/S 特性を促進する純資産の割合に関する情報をファンドの年
次報告書において公表する。

●    この金融商品により促進される環境的または社会的特性はデリバティブの利用によりどこの金融商品により促進される環境的または社会的特性はデリバティブの利用によりど
のように実現されるか？のように実現されるか？

ポートフォリオは、ヘッジ目的、効率的なポートフォリオ運用目的およびその他の投資目的のためにデリバ
ティブを利用することがある。その他の投資目的のために利用されるデリバティブに関して、E/S 特性を促
進するとみなされる証券に対してエクスポージャーがとられることがある。

環境目的を有する持続可能な投資は少なくともどの程度ＥＵタクソノミーに環境目的を有する持続可能な投資は少なくともどの程度ＥＵタクソノミーに
適合しているか？適合しているか？

該当なし。

ＥＵタクソノミー
に適合するため、
化石燃料ガス化石燃料ガスの基
準には、2035 年終
了までに排出量の
制限や再生可能エ
ネルギーや低炭素
燃料への転換が含
まれる。核エネル核エネル
ギーギーについては、
包括的な安全・廃
棄物管理規則を含
む

●    この金融商品は、ＥＵタクソノミーに適合した化石燃料ガスおよび／または核エこの金融商品は、ＥＵタクソノミーに適合した化石燃料ガスおよび／または核エ
ネルギー関連活動に投資しているか？ネルギー関連活動に投資しているか？

□ はい

□ 化石燃料ガス　　　□ 核エネルギー

□ いいえ

ポートフォリオがＥＵタクソノミーに適合した化石燃料ガスおよび／または核エネルギー関連活動に投
資しているか否かを測定するデータは、現在のところ存在しない。具体的な投資戦略の実施の結果、そ
のような活動に対するわずかなエクスポージャーを有する投資対象を保有する可能性があるが、そのよ
うなエクスポージャーの測定を可能にする外部ベンダーのデータが存在するようになるまで、ポートフォ
リオはいかなるエクスポージャーも約束しない。

✖
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タクソノミー適合
活動は、以下のも
のに占める割合と
して表される。
-　 投資先企業の

グリーン活動
による収益の
割合を反映し
た売上高売上高

-　 投資先企業が
行うグリーン
投資（例えば、
グリーン経済
への移行のた
めのもの）を示
す資本的支出資本的支出
（ＣａｐＥｘ）

-　 投資先企業の
グリーン事業
活動を反映し
た事業運営費事業運営費
（ＯｐＥｘ）

以下の２つのグラフは、ＥＵタクソノミーに適合している投資対象の 低割合を薄い灰色で示している。ソブリ以下の２つのグラフは、ＥＵタクソノミーに適合している投資対象の 低割合を薄い灰色で示している。ソブリ
ン債 * のタクソノミー適合性を判断する適切な方法がないため、１つ目のグラフは、この金融商品のソブリンン債 * のタクソノミー適合性を判断する適切な方法がないため、１つ目のグラフは、この金融商品のソブリン
債を含むすべての投資対象に関してタクソノミー適合性を示しているが、２つ目のグラフは、この金融商品の債を含むすべての投資対象に関してタクソノミー適合性を示しているが、２つ目のグラフは、この金融商品の
ソブリン債以外の投資対象に関してのみタクソノミー適合性を示している。ソブリン債以外の投資対象に関してのみタクソノミー適合性を示している。

●    トランジショナル活動およびイネーブリング活動への投資の 低割合はどのくらいか？トランジショナル活動およびイネーブリング活動への投資の 低割合はどのくらいか？

該当なし。

100.00%

0.00%

100.00%

0.00%

* これらのグラフの解釈上、「ソブリン債」はすべてのソブリン・エクスポージャーで構成される。

イネーブリング活イネーブリング活
動動とは、他の活動
が環境目的に大き
く貢献することを
直接的に可能にす
るものである。

トランジショナルトランジショナル
活動活動とは、低炭素
の代替手段がまだ
利用可能でない活
動であり、とりわ
け温室効果ガス排
出水準が 高のパ
フォーマンスに相
当しているもので
ある。

どのような投資対象が「＃２　その他」に含まれるのか、かかる投資対象の目どのような投資対象が「＃２　その他」に含まれるのか、かかる投資対象の目
的は何か、また 低限の環境セーフガードまたは社会セーフガードはあるのか？的は何か、また 低限の環境セーフガードまたは社会セーフガードはあるのか？

以下が含まれる。

-　 AB のグッドガバナンスポリシーの充足を条件として、上記に概略されるとおり、ポートフォリオが
その投資目的を達成するために保有することができると AB が確信するが、E/S 特性を促進するとは
みなされない証券。

-　 流動性、リスク管理または担保管理の目的のために保有される現金および現金等価物。

-　 英文目論見書のポートフォリオについての説明に略述される目的のために利用されるデリバティブ。
E/S 特性を促進する証券に対するエクスポージャーは、「#1 E/S 特性に整合」においてとられる。

これらの資産に関して、 低限の環境セーフガードまたは社会セーフガードはない。

この金融商品がこの金融商品の促進する環境的および／または社会的特性に整合してこの金融商品がこの金融商品の促進する環境的および／または社会的特性に整合して
いるかを判断するための参照ベンチマークとして特定の指数が指定されるのか？いるかを判断するための参照ベンチマークとして特定の指数が指定されるのか？

より詳細な商品特有の情報をオンラインで探す場合、どこを参照すればよいか？より詳細な商品特有の情報をオンラインで探す場合、どこを参照すればよいか？

より詳細な商品特有の情報は、ウェブサイト（www.alliancebernstein.com/go/EQ8webdisclosures）で参照する
ことができる。

ポートフォリオは持続可能性を測定するまたは環境的／社会的特性を判断するための指定された参照ベンチマー
クを使用しない。

参照ベンチマーク参照ベンチマーク
とは、金融商品が
持続可能な投資目
的を実現するかを
測定するための指
数である。
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第６条（ニュートラル）ポートフォリオ‐持続可能性リスクを投資決定に統合するABの戦略 

 

対象となるポートフォリオ 

・チャイナ・ボンド・ポートフォリオ 

・エマージング・マーケット・ローカル・カレンシー・デット・ポートフォリオ 

・インド・グロース・ポートフォリオ 

上記のニュートラル・ポートフォリオは、持続可能な投資対象という目的を有しておらず、環境的お

よび／または社会的な特性を促進しないが、投資決定プロセスの一環として持続可能性リスクを統合す

る。 

ABは、持続可能性リスクの影響をニュートラル・ポートフォリオの投資戦略に関連して評価しており、

かかるリスクが発生した場合には、ニュートラル・ポートフォリオの投資対象の価値に重大な悪影響を

及ぼす、環境、社会またはガバナンスに関する出来事または状況に該当すると考える。持続可能性リス

クの予想される影響は、投資目的、投資戦略および投資方針によって異なるが、それぞれの投資ユニバ

ースを考慮すれば、ABは、環境、社会またはガバナンスに関する出来事が、有価証券の価値、品質およ

び／または安定性、投資先発行体の財政的健全性、発行体の信用度ならびに債務の発行体が利払いを行

いもしくはその他の債務を履行する能力に一定の悪影響を及ぼすと考えている。 

また、各投資戦略を実行する際、ABは、ABスチュワードシップ・アプローチを用いることがあるが、

柔軟な対応が可能であり、ESGに関する考慮事項または持続可能性リスクをすべての投資決定に統合しな

いことがある。 

したがって、ABは、かかるリスクおよび影響がABによる特定の投資目的の達成に影響を及ぼし、おそ

らくはこれを妨げることを勘案しながらも、投資決定が持続可能性要因に及ぼす悪影響を考慮しないこ

とがある。明確化のために付言すると、ABは、上記の理由により、その投資決定が持続可能性要因に及

ぼす主要な悪影響を考慮しない。 

ニュートラル・ポートフォリオは、投資決定が持続可能性要因に及ぼす影響を考慮しないが、とりわ

け一定の種類の投資対象の排除を含むABの環境的スチュワードシップおよび責任投資へのコミットメン

トを遵守する。 

ニュートラル・ポートフォリオは、持続可能な投資対象という目的を有していないため、これらの金

融商品の裏付けとなる投資対象は、環境的に持続可能な経済活動に関するEUの基準を考慮していない。

したがって、EUタクソノミー規則に基づく義務は適用されない。 

 

ABスチュワードシップ・アプローチ 

 

Ⅰ．  はじめに 

ABは、ESG上の勘案事項（「ESG要因」という。）がAB商品のパフォーマンスに影響を及ぼす可能性が

ある潜在的なリスクおよび機会の両方を示すことを長きにわたり認識してきた。ABスチュワードシッ

プ・アプローチは、持続可能性リスク（発生した場合に、投資対象の価値に実際のまたは潜在的な重大

な悪影響を及ぼす可能性のあるESGに関する出来事または状況として定義されている。）を含むさまざま

なESG要因を略述する。ABは、これらのESG要因を分析し、その投資プロセスのすべての段階にこれらの

ESG要因を体系的に統合しており、ABは、このことが、投資決定の改善、財務成果の向上、責任投資への

ABのコミットメントの前進およびESGの目標に向けた世界の進歩につながると確信している。 
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ABが2011年11月に「責任投資原則の署名者」になった際、ABは、ESG要因の統合が当該戦略に当てはま

らないかまたはABが特定のAB商品の投資目的（すなわち、ニュートラル商品）を達成することを妨げる

可能性がある場合、一定の戦略を例外として、ほとんどの積極的運用戦略に関するABの投資プロセスへ

のESG要因の統合を正式に承認した。一部のAB商品に関して、ESG要因の統合に関する文言は、適用ある

募集書類に記載されていた。 

ABは、今日においてABの会社全体の当該問題に対する戦略およびコミットメントを推進する責任投資

リーダーシップの管理体制を構築した。ABのグローバル・スチュワードシップ・ステートメントおよび

アニュアル・スチュワードシップ・レポートに、ABの活動が詳細に記載されている。さらなる情報につ

いては、https://www.alliancebernstein.com/corporate-responsibility/responsible-investing.htm

を参照のこと。 

ESG要因を統合する投資戦略を実施する際、ABは、当該戦略について希望する水準のリスクおよびリタ

ーンを考慮し、リスクおよびリターンの評価においてESG要因の財務的または経済的な影響を考慮する。

長期的な価値創造のレンズを通して発行体を分析し、評価することにより、ABは、ESG要因を含め、投資

期間およびその後の過程にわたって有価証券に影響を及ぼすようなすべての要因のより徹底的な分析を

通じてリスクを軽減する一方で、強固な財務成果を達成することが可能となる場合が多い。 

以下に詳述されるとおり、ESG要因を統合し、投資決定を行う際、ABは、投資決定が当該ESG要因に及

ぼす主要な悪影響も考慮する。これらの影響は、ABスチュワードシップ・アプローチの一環として記録

されている。 

 

Ⅱ．  持続可能性リスクの統合 

ABは、体制支援、特定、エンゲージメント、記録、適用およびインテグレーションの６つのステップ

を通じて、その投資決定プロセスの一環としてESG要因を統合する。 

AB商品の種類によって、統合の程度および焦点は異なることがあるが、投資目的の達成を追求すると

いう目標は同じである。この場合、関連するABの運用チームは、そのリサーチ・プロセスの各段階にお

いてESGを統合するために、ABのESG専門家および責任投資専門家（以下「責任投資チーム」という。）

を活用する。 
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(1) 体制支援 

ABの運用チームが重要なESG要因を十分に理解し、リサーチし、かつ、統合することを可能にするため

に、フレームワーク、ツールおよび研修によってABの運用チームの体制を支援することからプロセスが

開始される。これには、以下が含まれる。 

・独自のツールセット 

 第三者のデータおよびツールセットを補強するために、ABは、ESGおよび気候に関するリサーチを強

化し、会社全体にわたって統合を体系化するための独自のリサーチおよびコラボレーションのツールを

開発した。これには、リサーチおよびコラボレーションのためのABのESIGHT（後記「(4) 記録および(5) 

適用」を参照。）プラットフォームならびに信用格付けおよびスコアリングのためのPRISM（後記「(4) 記

録および(5) 適用」を参照。）が含まれる。ABはまた、ABのファンダメンタル・アナリストの産業特有

の知識とオルタナティブデータおよびABリサーチからより良い洞察を行うABのデータ・サイエンス・チ

ームの能力を組み合わせたオルタナティブデータ・ダッシュボードも構築している。 

・第三者のデータおよびツールセット 

 すべてのABの運用チームは、特に発行体またはセクターのESGの特徴をより広く理解することを可能

にするさまざまなデータサービスにアクセスすることができる。これらは、ブルームバーグおよびファ

クトセットからのESGデータ、MSCI ESGレーティング、カーボンデルタおよびMSCIの炭素排出量データ、

サステイナリティクスのリスク・レーティング、世界的な規範および論争の分析、ISS-Ethixの問題のあ

る武器の分析、ならびにISSおよびグラス・ルイスのコーポレート・ガバナンスおよび議決権代理行使の

リサーチを含むが、これらに限られない。責任投資チームは、ABがABの運用チームに対して可能な最善

のデータおよび情報を提供していることを確保するために既存および新規のプロバイダーを継続的に評

価する。 

・世界一流の機関との戦略的なパートナーシップ 

 ABは、コロンビア大学地球研究所と気候変動に関してコラボレーションを行った。コラボレーショ

ンの第一段階には、気候変動の科学、規制、法律および公共政策の側面ならびに会社および発行体の財

務分析に気候変動を統合する方法について対処する気候科学およびポートフォリオ・リスクのカリキュ

ラムの共同開発が含まれていた。第二段階には、多数の気候変動の主題に関する科学者との共同研究が

含まれる。 

・広範囲にわたる研修プログラム 

 気候変動カリキュラムに加えて、ABは、ABの運用チームに対し、継続的なESG研修を提供する。これ

には、CIOおよびポートフォリオ・マネジャーのためのピアツーピアの学習が含まれ、その間、選抜され

た運用者のグループは、その特定の戦略においてESGがどのように統合されるかを発表する。ABはまた、

外部のデータ、システムおよびツールに関する研修や、現代奴隷制度、コーポレート・ガバナンス、セ

クター特有のテーマおよびESGをポートフォリオの意思決定に統合する方法に及ぶ一連の主題に関する

教育セッションについても体系化した。 

・幅広い参加 

 ABは、知的財産、フレームワーク、ツールおよびシステムの開発に幅広く参加している。責任投資

チームに加えて、約100名のABの担当者が一または複数のESGワーキング・チームに参加している。 

 

(2) 特定 

ABの運用チームは、関連する投資戦略に関して重要なESG要因を特定および評価することによってESG

統合を開始する。ESG要因の重要性は、セクター、産業および地理的な場所によって異なる。 
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資産クラスをまたがるABの運用チーム内の120名を超えるアナリストと協同することにより、ABは、40

を超えるESG要因を取り扱い、約70のサブセクターに及ぶ独自のマテリアリティ・マトリックスを開発し

た。ABは、当該マトリックスを適切に適用することができ、ABの運用チームに対してESG要因の影響ひい

ては対象発行体に関するABの長期的な財務見通しに関する貴重な視点を与える。ABの見解において、不

利な持続可能性の影響を特定するための一貫したフレームワークは、ABの運用チームが情報に基づくよ

り良い投資決定を行うことを助け、最終的にはABがより良い投資成果を提供することを可能にする。こ

れらのESG要因には、現時点において以下が含まれる。 

 

環境的な要因 

・炭素排出量 

・製品の二酸化炭素排出量 

・気候変動への脆弱性 

・水管理 

・資源管理 

・生物多様性および土地利用 

・毒物排出および有害廃棄物 

・新型コロナウイルス感染症および環境 

・包装廃棄物 

・電気電子機器廃棄物 

・サプライチェーン－環境 

・クリーンテクノロジーの機会 

・グリーンビルディングの機会 

・再生可能エネルギーの機会 

 

社会的要因 

・労務管理 

・人材開発 

・従業員の健康および安全 

・製品の安全性および品質 

・新型コロナウイルス感染症および社会問題 

・金融商品の安全性 

・プライバシーおよびデータ・セキュリティ 

・サプライチェーン－社会 

・責任投資 

・健康の保証および人口統計リスク 

・コミュニケーションの機会 

・ファイナンシャル・インクルージョンの機会 

・医療の機会 

・栄養およびより健康に良い商品の機会 

・教育の機会 
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ガバナンスの要因 

取締役会 

・取締役会の独立性 

・取締役会の性別多様性 

・CEOおよび会長の統合 

・取締役会の確立 

監督およびリスク管理 

・会計 

・反競争的慣行 

・企業倫理 

・腐敗および不安定 

・金融システム不安 

・組織文化 

・給与 

・制裁 

・新型コロナウイルス感染症およびガバナンス 

株主アクセス権 

・一株一議決権 

・プロキシーアクセス 

・臨時総会を招集する権利 

 

ABはまた、ABのリサーチを推進する一助とするために、国連グローバル・コンパクトなどのデューデ

リジェンスおよび報告に関する国際的に認められた基準を遵守する。これらの世界的な規範に違反して

いるとみなされるすべての発行体は、AB商品に含めることの適切性に関する徹底的な調査のフラグが立

てられる。この徹底的な分析では、発行体による違反の理由や、関連するAB商品の投資戦略を考慮した

上で、当該発行体がそれでもなお適切となり得るかが評価される。 

ESG要因および関連する影響は、すべての種類の金融商品または投資対象に適用されないことがある。 

 

(3) エンゲージメント 

ABの運用チームはまた、これらのESG要因に関して発行体との間でエンゲージメントを行う。ESGのエ

ンゲージメントは、常に、ABの投資プロセスの非常に重要な部分である。毎年、ABの運用チームは、公

開発行体および非公開発行体ならびに地方自治体、超国家的発行体およびソブリン発行体などの企業形

態をとらない法主体のリーダーとエンゲージメントを行っている。2020年、ABは、発行体別のエンゲー

ジメントならびに戦略的、テーマ別および共同作業のエンゲージメントを含め、15,000回を超える会議

を記録した。ABは、そのエンゲージメント・ポリシーの一環として、ESG要因以外の主題および目標に関

してもエンゲージメントを行う。 

ESGの問題に関するエンゲージメントは、責任投資におけるリーダーになるというABのコミットメント

の一環として、ABのリサーチおよびスチュワードシップ・プロセスの主要な部分である。 

エンゲージメントは、ABが発行体をよりよく理解し、当該発行体の株主および債券保有者としてAB商

品の利益を保護し、特にESGの目標に向けた前進を提供する可能性のある戦略を用いることを発行体に奨
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励することを助ける。エンゲージメントは、発行体および／またはAB商品の財務成果を向上させるとAB

が確信する措置を講じることをABが発行体に奨励することを可能にする。ABは、エンゲージメントを外

部委託しない。ABの運用チームは、多くの場合において責任投資チームと連携しながら、発行体と直接

エンゲージメントを行う。ABの見解において、直接関与するエンゲージメント・アプローチは、より良

いリサーチ、より良い成果およびAB商品のより良いサービスへの道である。 

https://www.alliancebernstein.com/content/dam/corporate/corporate-pdfs/ABGlobalStewardship.pdf

から入手可能なABのエンゲージメント・ポリシーには、ABの発行体とのエンゲージメントについてより

詳細に記載されている。ABのエンゲージメント・ポリシーはまた、産業エンゲージメントにおけるABの

コラボレーションならびに発行体とエンゲージメントを行う際の潜在的な利益相反のABによる特定およ

び解決についても略述する。ABのエンゲージメント・ポリシーには、特に、ABが株式に付帯する議決権

およびその他の権利を行使する方法、その他の株主と協力する方法、投資先発行体の関連するステーク

ホルダーとの連絡方法ならびにエンゲージメントに関連する実際のおよび潜在的な利益相反の管理方法

が含まれる。 

 

(4) 記録および(5) 適用 

独自のリサーチおよびコラボレーションのプラットフォームであるESIGHTは、ABによるESG発行体評価、

議決権代理行使履歴、エンゲージメントならびにMSCIおよびサステイナリティクスからの第三者リサー

チを統合する。ESIGHTはまた、テーマ別のセルサイドのリサーチ報告書、学術研究、非政府組織の報告

書、スペシャリストの持続可能性および気候変動のシンクタンクの論文ならびにAB独自のESGレーティン

グを含むESGの情報を保管するナレッジセンターでもある。 

ESIGHTを用いることにより、ABの社債および株式の運用チームは、投資プロセスのすべての段階にお

いて、発行体のESG慣行についての情報にアクセスし、これを共有することができる。ABの運用チームは、

リサーチまたはエンゲージメントの準備を行う際、発行体、ABの運用チームまたはESGの主題およびテー

マごとに問い合わせることによって過去の交流を調査することができる。ESIGHTはまた、ポートフォリ

オ運用および報告も向上させる。ABの専門家は、会社もしくは発行体、産業またはポートフォリオごと

にESGの主題にアクセスし、エンゲージメントの統計、事例および結果を顧客と共有することができる。 

独自の信用格付けおよびスコアリングシステムであるPRISMは、債券ESGリサーチを、完全にデジタル

化されたデータおよびセキュリティ分析プラットフォームに統合する。PRISMを用いることにより、アナ

リストは、産業、格付け、分類および地理にわたって、一貫した比較可能な定量化できる方法で、個別

の発行体に関する見解を作成し、共有することができる。アナリストはまた、当該システムを通じてMSCI

のスコアにもアクセスすることができる。アナリストは、特定のESGスコアを割り当てるためのリサーチ

およびエンゲージメントの洞察を用いて、各発行体をさまざまな方面から評価する。これは、信用度の

スコアリングに用いられている。PRISMのスコアリングは、分析される産業によって異なる方法でESG要

因を考察し、ABのアナリストが会社または発行体にとって何を最も重要なESG要因として見るかに基づい

ている。債券のポートフォリオ・マネジャーまたはアナリストは、投資プロセスにおいて常にPRISMのESG

スコアにアクセスすることができる。 

 

(6) インテグレーション 

ABの運用チームは、投資の意思決定プロセスにESG要因を統合し、これは、情報に基づいたより良い投

資決定につながる。ABの運用チーム内のアナリストは、ESG要因を特定し、これに関してリサーチを行い、
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発行体とエンゲージメントを行い、ESG要因をAB商品の投資モデルおよびフレームワークに適宜組み込む

ことによって、投資決定プロセスの開始時にESG要因を検討する責任を負う。 

ABのアナリストによるESG要因の勧告および評価は、有価証券を購入するか否かだけではなく、さまざ

まな形において投資決定に影響を及ぼすことがある。例えば、キャッシュ・フロー、信用格付けまたは

割引率に対するESG要因の影響は、投資決定およびポジション・サイジングに影響を及ぼす可能性がある。 

適用あるスコアリングを含むESG要因を検討した後、投資目的およびAB商品の種類（すなわち、ダーク

グリーン、ライトグリーン、ニュートラル）に応じて、ABはそれでもなお有価証券を購入し、および／

または保有資産としてこれを保持することがある。 

 

Ⅲ．  ESG持続可能性の統合をサポートするための構造およびガバナンス 

ABスチュワードシップ・アプローチを含むABのESGおよび持続可能性の活動を監督するため、ABは、組

織のすべてのレベルにおいてABの責任に対するコミットメントを反映する構造を構築した。 

ABの取締役会およびCEOは、2020年にチーフ・レスポンシビリティ・オフィサー（CRO）の役職を設置

した。この役職は、ABの企業責任および責任投資の努力に対する直接の監督権を有する。CROはまた、AB

の運営委員会のメンバーでもある。ABのCROは、責任投資チームおよび企業責任チームを含むABの責任戦

略事業ユニット（SBU）を監督する。ABの責任投資戦略はまた、その他のABの運用チームによってもサポ

ートされている。 

・ABの取締役会の監査およびリスク委員会は、責任および責任投資に対する正式な監督を行う。 

・ABのCROが委員長を務める責任投資運営委員会は、戦略を開発し、実行を監督する。当該委員会は、AB

における上級専門職によって構成される。 

・主題専門家からなるABの責任投資チームは、この努力においてABの運用チームとパートナーを組む。

ABのさまざまなESGワーキング・グループと共に、責任投資チームは、独自のフレームワークおよびツ

ールセットを開発し、ABの戦略的なESGパートナーシップを管理し、研修プログラムを開発し、議決権

代理行使を実行する。 

・ABの企業責任チームは、責任に対するABのアプローチを開発する。このチームは、ABの目的および価

値、ダイバーシティおよびインクルージョン（D&I）、持続可能性ならびに企業慈善活動を設計し、提

供する。 

・ABの運用チームは、発行体とエンゲージメントを行い、ESG要因を分析および定量化し、これらのイン

プットを投資決定に組み込む。 
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責任投資運営委員会に加えて、ABは、責任、責任投資およびスチュワードシップの監督にとって重大

であるその他の３つの委員会を維持する。 

 

・  議決権代理行使およびガバナンス委員会 

  この委員会は、ABの株式および債券運用チーム、責任投資チーム、オペレーションならびに法

務およびコンプライアンス部門の上級代表からなる。この委員会は、ABの議決権代理行使ポリシーを策

定し、議決権代理行使活動を監督し、議決権代理行使プロセスの正式な監督を行い、これがABの最新の

考え方を捉えることを確保するためにABの会社としての議決権代理行使ポリシーおよび手続を維持およ

び更新し、新たな提案に関するABの立場を策定し、ABの正式な議決権代理行使およびガバナンス・ポリ

シーによってカバーされない議決に関して協議する。 

 

・  問題投資諮問委員会 

  この委員会は、ABの上級代表からなる。ABのCEOおよびCROが共同委員長を務める。委員会の目

的は、問題のある武器、たばこまたは国際的な規範などの問題に関する議論および討論の場を提供する

ことである。委員会の議論は、特定の投資決定を形成するだけではなく、これらの分野におけるABのポ

リシーを策定する際の助けとなる。 

 

・  ダイバーシティ・チャンピオン委員会（DCC） 

  DCCの使命は、D&IがABの文化、ポリシーおよび慣行の中心にとどまることを確保することであ

る。DCCのメンバーは、多様な人材を雇用し、昇進させ、かつ、維持することに関するSBU内の責任を増

加させることによって、D&Iを擁護し、そのロールモデルとなる。DCCのメンバーは、SBU特有のD&Iの目

標を監視および調査し、会社全体にわたって最善の慣行を共有することを助ける責任を負っている。 
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