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受益者のみなさまへ

毎々、格別のご愛顧にあずかり厚くお礼申し上げます。

さて、プレシャス・トラスト ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド（以下｢サ

ブ・ファンド｣といいます。）は、このたび、2023年12月31日に終了しました。ここに、最

終計算期間である第17期（以下「当期」ということがあります。）および設定以来の運用

状況をご報告申し上げます。

ご愛顧を賜り誠に有難うございました。

サブ・ファンドの仕組みは次のとおりです。

ファンド形態 ケイマン諸島籍／契約型／追加型外国投資信託（米ドル建）

信託期間 サブ・ファンドは、2007年11月18日から運用を開始し、2023年12月31日に終了しました。

運用方針 サブ・ファンドの投資目的は、フォーラム・ワン－ビナキャピタル・ベトナム・ファンド（以下「Ｖ
ＶＦ」といいます。）のクラスＡ投資証券（以下「ＶＶＦ投資証券」といいます。）への投資を通
じて特定のベトナム資産へのエクスポージャーを提供することでした。サブ・ファンドは、フィー
ダー・ファンドとして、サブ・ファンドの資産の全てまたは実質的に全てをＶＶＦに投資していま
した。サブ・ファンドの資産は、従前、ベトナム・インフラストラクチャー・リミテッド（以下
「連動先ファンド」といいます。）の未上場株式資産のポートフォリオ（以下「未上場株式ポート
フォリオ」といいます。）を表章する投資証券にも投資されていましたが、2017年10月２日、未上
場株式ポートフォリオについて最終の現金分配が行われ、その後、かかる分配の手取金はＶＶＦに投
資されました。

通常の市況下では、サブ・ファンドのキャッシュ・フローのニーズを満たすために、現金および
現金同等物の割当は、サブ・ファンドの支払債務を充足するための最低水準としていました。

主要投資対象 ルクセンブルグ籍投資法人であるＶＶＦのクラスＡ投資証券

主な投資制限 ● サブ・ファンドは、金融商品取引法によって定義される「有価証券」にサブ・ファンドの資産総
額の50％超を投資します。

● 管理会社は、受益者の利益を損ない、またはサブ・ファンドの資産の運用の適正を害する取引
（管理会社または受益者以外の第三者の利益をはかる目的で行われる取引を含みますがこれに限
定されません。）を行いません。

● 管理会社は、サブ・ファンドの勘定のために空売りされる有価証券の時価総額が、当該空売りに
よって、空売りの直後に純資産価額を超えることとなる場合、当該空売りを行いません。

● 管理会社および／またはその委託を受けた者は、原則として、当該借入れの結果、借入残高の総
額が純資産価額の10％を超えない場合に、サブ・ファンドの勘定において金銭の借入れを行うこ
とができます。

● 管理会社は、日本証券業協会の規則に基づき、デリバティブ取引および同等の取引を行いません。

運用方法 ルクセンブルグ籍投資法人であるＶＶＦのクラスＡ投資証券に投資することにより運用されました。

分配方針 サブ・ファンドは、分配を行わない方針でした。したがって、インカム収益および実現キャピタ
ル・ゲインは全て再投資され、受益証券１口当たり純資産価格に反映されました。

代行協会員管理会社

IQ EQマネジメント・バミューダ・リミテッド 東海東京証券株式会社
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Ⅰ．運用の経過および運用状況の推移等

(１）第16期までの運用の経過

第１期：2007年５月22日～2008年４月30日

　当サブ・ファンドを100米ドルで設定して開始しましたが、連動先ファンドの評価額に連動するようにサブ・

ファンドの一口当たり純資産価格も推移いたしました。

　一旦は 10月に100米ドル近くまで値を戻しましたが、その後は下落に転じ、当期末を75.42米ドル、当期の騰

落率を-24.58％で終えました。

第２期：2008年５月１日～2009年４月30日

　当サブ・ファンドは、当期を75.42米ドルで開始しましたが、連動先ファンドの評価額に連動するように純資

産価格も推移いたしました。11月末に期中最安値となる16.69米ドルまで値を落としましたが、その後は緩やか

に値を戻し始め、当期末を22.42米ドル、当期の騰落率を-70.27％で終えました。

第３期：2009年５月１日～2010年４月30日

　サブ・ファンドは、当期を22.42米ドルで開始しましたが、連動先ファンドの評価額に連動するように純資産

価格も推移いたしました。前期末を最安値として緩やかに上昇し、2010年３月末に当期最高値となる40.40米ド

ルまで値を戻しましたが、その後は緩やかに値を下げて、当期末を37.19米ドル、当期の騰落率を＋65.88％で

終えました。

第４期：2010年５月１日～2011年４月30日

　サブ・ファンドの１口当たり純資産価格は、当期を37.19米ドルで開始しましたが、連動先ファンドの評価額

に連動するようにサブ・ファンドの純資産価格も推移いたしました。連動先ファンドが値を下げたことを受け

て期初から値を少し下げた後、緩やかに上昇して、連動先ファンドが最高値を記録するのに合わせて、平成22

年11月19日に当期最高値となる38.18米ドルまで値を戻しました。その後は緩やかに値を下げて、平成23年３月

末に当期最安値となる32.24米ドルまで値を落とし、当期末を32.95米ドル、当期の騰落率を－11.40％で終えま

した。

第５期：2011年５月１日～2012年４月30日

　連動先ファンドの評価額に連動するようにサブ・ファンドの純資産価格も推移いたしました。サブ・ファン

ドの１口当たり純資産価格は、当期を32.95米ドルで開始しましたが、連動先ファンドが値を下げたことを受け

て、期初を当期最高値として緩やかながらも値を下げ続けて年末を迎え、年を明けた後も引き続き値を下げ、

平成24年２月17日に当期最安値となる18.79米ドルを記録しました。その後急速に回復し、当期末を24.80米ド

ル、当期の騰落率を－24.73％で終えました。

第６期：2012年５月１日～2013年４月30日

　連動先ファンドの評価額に連動するようにサブ・ファンドの１口当たり純資産価格も推移いたしました。サ

ブ・ファンドの１口当たり純資産価格は、当期を24.80米ドルで開始しましたが、連動先ファンドが値を下げた

ことを受けて、平成24年６月20日に当期最安値となる19.65米ドルを記録しました。その後連動先ファンドが反

転したことを受けて上昇基調に転じ、26.62米ドルにて年末を迎えました。年が明けた後も引き続き値を上げ、

平成25年４月19日に当期最高値となる30.49米ドルを記録しました。当期末は30.34米ドル、当期の騰落率を＋

22.34％で終えました。
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第７期：2013年５月１日～2014年４月30日

　サブ・ファンドの当期のパフォーマンスは、おおむね、ベトナム・インフラストラクチャー・リミテッドを

追随しました。一口あたり純資産価格は30.62米ドルと当期の安値を2013年６月20日の評価日に記録、2014年３

月30日に37.50米ドルと当期の高値となりました。一口あたり純資産価格は前期末と比較して22.81％上昇し、

37.26米ドルで当期を終えています。

第８期：2014年５月１日～2015年４月30日

　平成27年４月30日時点の連動先ファンドの投資口１口当たり純資産価格は、当該期間中6.1％下落し0.59米ドル

となりました。一方、同期間中の投資口価格は11.2％上昇し、投資口１口当たり純資産価格に対する投資口価格

のディスカウント幅は17.7％に減少しました。

　資本市場では、銀行株は持ち直しましたが、その他のセクターでは、これと同様の上昇傾向はありませんで

した。連動先ファンドの上場ポートフォリオでは銀行セクターをアンダーウェイトとしていたため、上場ポート

フォリオは、市況全般を下回りました。また、未上場株式ポートフォリオの再評価もまた、投資口１口当たり

純資産価格の下落要因となりました。

第９期：2015年５月１日～2016年４月30日

　平成27年４月30日から平成27年６月30日までの期間中、連動先ファンドの1口当たり純資産価格はほぼ横ばい

でしたが、投資口価格はわずかながら0.78％上昇しました。

　平成26年後半になされた投資先ファンドの再編提案に対する投資主の承認を受けて、平成27年７月27日、上

場ポートフォリオおよび未上場株式ポートフォリオが正式に２つの個別のクラスに分けられ、ロンドン・ス

トック・エクスチェンジ・ピーエルシーのAIM市場（以下｢AIM｣といいます。）において２つの異なるティッ

カーシンボルの下で取引されることとなりました。

未上場株式ポートフォリオ（VNI）

　平成27年７月27日から平成28年４月30日までの期間中、未上場株式ポートフォリオ(AIMティッカーシンボ

ル：VNI)（以下｢VNI｣といいます。）は、投資主により承認された売却戦略に従い行った未上場株式投資対象の

現金化に関し、大きく前進しました。過去の多数の投資の終了に加えて、VNIは、平成28年２月に、純資産価格

で３番目に大きい未上場株式であるVALCの持分を8.4百万米ドルの現金を対価として売却することに成功し、当

該金額を全額受領しました。平成27年７月27日から平成28年４月30日までの期間中、VNIの1口当たり純資産価

格は8.5％、投資口価格は24.5％、それぞれ下落しました。純資産価格の下落は、主として、未上場株式ポート

フォリオの最大の資産であったSEATHにつき評価額を下げる方向で再評価したこと、および航空機リース業の

VALCの売却価格が純資産価額未満であったことによるものです。

上場ポートフォリオ（VNIL）

　上場ポートフォリオ（AIMティッカーシンボル：VNIL）（以下｢VNIL｣といいます。）は、前記のとおり投資主

に承認された再編提案に従い、平成27年７月27日にAIMでの取引を正式に承認されました。平成27年７月27日か

ら平成28年４月30日までの期間中、VNILの1口当たり純資産価格は7.7％、投資口価格は6.5％、それぞれ上昇し

ました。

　VNILの連動先資産はフォーラム・ワン‐VCGパートナーズ・ベトナム・ファンド（以下｢VVF｣といいます。）

であるため、そのパフォーマンスは必然的にVVFのパフォーマンスに沿って変動しました。

　平成27年７月14日（設定日）から平成28年４月30日までの期間中、VVFは、VNインデックスを13.4％上回りま

した。これは、（ⅰ）石油およびガスセクターへのエクスポージャーを低く抑えたこと、ならびに、当該期間

において市場全体を上回った完全外国資本株式を重視したこと、（ⅱ）銀行セクターを大幅にアンダーウェイ

トしたこと、ならびに（ⅲ）VVFの主要な資産および新規投資対象のパフォーマンスが堅調であったことによる

ものです。
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第10期：2016年５月１日～2017年４月30日

　サブ・ファンドは、リストラクチャリング前までは、本社債の保有を通じて連動先ファンドおよびＶＶＦへ

の間接的な投資を続けてまいりました。リストラクチャリング後は、ＶＶＦおよび連動先ファンドにその資産

の全額またはほぼ全額を投資しております。

◦ＶＶＦ

　平成28年５月１日から平成29年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券１口当たり純資

産価格は、18.5％のリターンであり、ＶＮインデックスを0.8％上回りました。ＶＶＦの高リターンは、ＶＶ

Ｆの主要な投資対象である消費財（Vinamilk（ＶＮＭ）は＋32.7％、Mobile World Group（ＭＷＧ）は＋

127％）および建設資材（Coteccons（ＣＴＤ）は＋61.4％、Hoa Phat Group（ＨＰＧ）は＋56.2％）ならび

に新規投資対象であるPhu Nhuan Jewelry（ＰＮＪ）（平成28年６月に追加して以降、＋14％）およびHau 

Giang Pharmaceuticals（ＤＨＧ）（平成28年９月に追加して以降、＋34.6％）の業績が堅調であったことに

よるものです。

◦連動先ファンド

　平成28年４月30日時点での連動先ファンドの１口当たり純資産価値は、0.272米ドルでした。その後しばら

くの間0.22米ドルから0.24米ドルの間で推移しましたが、投資者への１口当たり0.1856米ドルの分配を受

け、平成29年２月末、0.04米ドルに下落しました。平成29年４月30日時点での連動先ファンドの１口当たり

純資産価値は、0.037米ドルでした。また、平成28年４月30日時点での連動先ファンドの投資口価格は、

0.181米ドルでした。月末ベースでは、平成28年５月から７月の期間中、投資口価格は0.19米ドルでしたが、

その後平成29年１月まで0.2米ドルを上回りました。平成29年２月には、１口当たり純資産価値と同様、投資

者への１口当たり0.1856米ドルの分配を受けて下落し、平成29年４月30日には0.02米ドルとなりました。

第11期：2017年５月１日～2018年４月30日

　2017年５月１日から2018年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券１口当たり純資産価格

は、28.4％のリターンとなりました。ＶＶＦのリターンは、ＶＶＦの主要な投資対象であるHoa Phat Group

（ＨＰＧ、＋94％）、FPT Corporation（ＦＰＴ、＋47％）、Phu Nhuan Jewelry（ＰＮＪ、＋97％）、

Military Bank（ＭＢＢ、＋111％）およびFPT Digital Retail（ＦＲＴ、＋115％）の業績が堅調であったこと

によるものです。

第12期：2018年５月１日～2019年４月30日

　2018年５月１日から2019年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券１口当たり純資産価格

は、11.8％の下落となりました。ＶＶＦのマイナスのリターンは、2018年下半期における株式市場の調整によ

るものです。ＶＶＦの業績にマイナスの影響を及ぼした主な銘柄には、Hoa Phat Group（ＨＰＧ、－15.5％）、

Phu Nhuan Jewelry（ＰＮＪ、－12.3％）およびMilitary Bank（ＭＢＢ、－11％）が含まれます。

第13期：2019年５月１日～2020年４月30日

　2019年５月１日から2020年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券の１口当たり純資産価

格は、20.7％の下落となりました。ＶＶＦのマイナスのリターンは、中国で始まり、その後世界中に拡大した

新型コロナウイルス感染症の感染拡大を受けた、2020年第１四半期における株式市場の調整によるものです。

ＶＶＦの運用成績にマイナスの影響を及ぼした主な銘柄には、Phu Nhuan Jewelry（ＰＮＪ、－22.2％）、

Military Bank（ＭＢＢ、－21.5％）、Vinamilk（ＶＮＭ、－21.4％）、Vinhomes（ＶＨＭ、－30.5％）、

Saigon Cargo Service（ＳＣＳ、－32.2％）が含まれます。
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第14期：2020年５月１日～2021年４月30日

　2020年５月１日から2021年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券の１口当たり純資産価

格は、73.3％の上昇となりました。ＶＶＦの運用成績にプラスの影響を及ぼした主な銘柄には、Hoa Phat 

Group（HPG、＋236％）、Military Bank（MBB、＋124.5％）、FPT Corporation（FPT、＋93.5％）、

Vietinbank（CTG、＋110.4％）、Viconship（VSC、＋110.6％）が含まれます。

第15期：2021年５月１日～2022年４月30日

　2021年５月１日から2022年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券の１口当たり純資産価

格は、30.7％の上昇となり、現地の参考ベンチマークであるＶＮインデックスを19パーセント・ポイント上回

りました。当期中、ポートフォリオにプラスの影響を及ぼした主な銘柄には、FPT Corporation（情報技術、＋

52.9％）、Military Bank（金融、＋33.0％）、Duc Giang Chemicals（素材、＋300.9％）、およびVinh Hoan 

Fishery（生活必需品、＋191.5％）が含まれます。FPT CorporationおよびMilitary Bankは、ここ数年、確信

をもってポートフォリオの中核銘柄の一部として組み入れていた銘柄です。他方、Duc Giang Chemicalsおよび

Vinh Hoan Fisheryは中型株として新しく追加された銘柄です。これらの企業は、それぞれの分野で業界をリー

ドしており、当期中の売上高および純利益の著しい伸びに牽引され、力強い株価の推移を見せています。

第16期：2022年５月１日～2023年４月30日

　2022年５月１日から2023年４月30日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券の１口当たり純資産価

格は、20.8％の下落となり、ＶＮインデックスを4.0％上回りました。当期中、4.0％のアウトパフォームと

なったポートフォリオにプラスの影響を及ぼした主な銘柄には、Gemadept Corporation JSC（港湾、＋

1.0％）、FPT Corporation（情報技術、＋0.9％）、Phu Nhuan Jewelry（一般消費財、＋0.7％）、Quang Ngai 

Sugar JSC（生活必需品、＋0.6％）および現金残高（＋1.8％）が含まれます。FPT Corporationおよび

Gemadept Corporationは、ここ数年、確信をもってポートフォリオの中核銘柄の一部として組み入れていた銘

柄であり、また、この２社は、それぞれの分野で業界をリードしており、当期中の売上高および純利益の著し

い伸びに牽引され、力強い株価の推移を見せています。さらに、当期首から現金比率を高位に保つ防衛的なア

プローチをとったことにより、ＶＶＦは当期中にインデックスを大きく上回ることができました。
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(２）当期の運用経過および今後の運用方針

（注１） 純資産価額および１口当たり純資産価格は、英文目論見書に従って計算されており、管理事務代行報酬、監査費用およびその他の営

業費用に対する引当金を含むものであって、これらの費用がその発生時に費やされるものとして作成された財務書類において表示さ

れている数値と異なります。以下同じです。

（注２）サブ・ファンドは分配を行わない方針であるため、分配金再投資１口当たり純資産価格を記載していません。

（注３）騰落率は、１口当たり純資産価格に基づき計算しています。

（注４） サブ・ファンドの購入価額により課税条件は異なりますので、お客様の損益の状況を示すものではありません。

（注５） サブ・ファンドにベンチマークは設定されていません。

■１口当たり純資産価格の主な変動要因

　サブ・ファンドは、ＶＶＦにその資産の全額またはほぼ全額を投資しておりました。以下は、ＶＶＦの投資

運用会社を務めるビナキャピタル・ファンド・マネジメント・ジョイント・ストック・カンパニー（以下「ＶＶＦ

投資運用会社」といいます。）による、ＶＶＦのクラスＡ投資証券の１口当たり純資産価格の変動に関する説

明です。

　2023年５月１日から2023年12月31日までの期間において、ＶＶＦのクラスＡ受益証券の１口当たり純資産価

格は、10.4％の上昇となり、ＶＮインデックスを6.3％上回りました。

　当期中、6.3％のアウトパフォームとなったポートフォリオにプラスの影響を及ぼした主な銘柄には、

Gemadept Corporation JSC（港湾、＋3.0％）、FPT Corporation（情報技術、＋2.8％）、Sonadezi Chau Duc

（工業、＋1.2％）、証券業セクター（SSI Securities＋0.8％、Ho Chi Minh City Securities＋0.7％、

Vietcap Securities＋0.7％など）が含まれます。Gemadept CorporationおよびFPT Corporationは、ここ数

年、確信をもってポートフォリオの中核銘柄の一部として組み入れていた銘柄であり、また、この２社は、そ

れぞれの分野で業界をリードしており、当期中の売上高および純利益の著しい伸びに牽引され、力強い株価の

推移を見せています。

■分配金について

　該当事項はありません。

■当期の１口当たり純資産価格等の推移について

20

40

60

120

100

0

10,000

20,000

30,000

50,000

80

40,000

2023年4月末 2023年6月末 2023年8月末 2023年10月末 2023年12月末

純資産価額（右軸）
1口当たり純資産価格（左軸）

（米ドル） （千米ドル）

第16期末の１口当たり純資産価格

66.46米ドル

第17期末の１口当たり純資産価格

56.32米ドル
（分配金額：なし）

騰落率

－15.26％
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■投資環境について

　以下は、ＶＶＦ投資運用会社による説明です。

　2023年５月１日から2023年12月31日までの期間において、ベトナムの株式市場は変動を経験し、９月および

10月には大幅な急落がありました。このような困難にもかかわらず、市場は4.1％の上昇で一年を締めくくるこ

とができました。市場は2023年を通じて国内金利の低下傾向に支えられたものの、不動産セクターにおける債

券のソルベンシーリスク、上場企業の業績低迷、そして先進国市場の金利上昇などのマイナスの外的要因が逆

風となりました。

　ＶＮインデックスは、政府による政策やベトナム国家銀行による金融緩和を受けた投資家の楽観的な見方に

後押しされ、2023年９月６日に1,246の最高値に達しました。しかし、投資家による利益確定売りや為替相場へ

の圧力の高まりにより、ＶＮインデックスは2023年10月31日に1,028まで下落し、その後1,130まで回復して一

年を締めくくりました。

■ポートフォリオについて

　サブ・ファンドは、ＶＶＦにその資産の全額またはほぼ全額を投資しておりました。ＶＶＦの運用経過およ

びその結果については、以下のＶＶＦ投資運用会社による説明をご参照ください。

　当期中、ＶＶＦ投資運用会社は、現金保有比率を14.1％から8.9％まで引き下げました。この調節により、 

ＶＶＦ投資運用会社は、2023年９月および10月の市場調整を利用して、より手頃な価格で価値の高い銘柄を取

得することができました。

　当期首時点のポートフォリオにおける主要セクターの配分は、金融セクター（31.4％）、工業セクター

（15.5％）、生活必需品セクター（11.8％）、情報技術セクター（8.6％）、素材セクター（5.8％）および一

般消費財セクター（5.1％）で構成されていました。当期末時点には、この配分は、金融セクター（41.8％）、

工業セクター（15.9％）、生活必需品セクター（15.3％）、情報技術セクター（8.3％）および一般消費財セク

ター（4.7％）に変化しました。中国の生産能力過剰およびダンピング懸念による鉄鋼業界での難局が予想され

たため、ＶＶＦ投資運用会社は、素材セクター、特にHPG株を完全に売却しました。生活必需品セクターへのエ

クスポージャーの増加は、楽観視できない経済環境の中で裁量的支出が減少している一方、生活必需品に係る

消費は引き続き安定するというＶＶＦ投資運用会社の予想を反映したものです。中核的な長期組入銘柄である

銀行セクター、工業セクターおよび情報技術セクターの銘柄については、ＶＶＦ投資運用会社は依然として確

信を持って組み入れていました。

■投資の対象とする有価証券の主な銘柄

　当期末現在における投資有価証券等の主な銘柄については、後記「Ⅳ. サブ・ファンドの経理状況」の

「（３）投資有価証券明細表等」をご参照ください。

■今後の運用方針

　サブ・ファンドは、2023年12月31日をもって終了いたしました。
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(３）費用の明細

項　目 項目の概要

管理報酬 年率0.80%（注2） 信託証書に定める管理会社としての業務の対価として、管理会社に支払

われます。

受託報酬 年率0.01%（注3） 信託証書に基づく受託業務の対価として、受託会社に支払われます。

管理事務代行報酬 年率0.075%（注4） 管理事務代行契約に基づく管理事務代行業務の対価として、管理事務代

行会社に支払われます。

保管報酬 年率0.02%（注5） 総保管契約に基づく保管業務の対価として、保管会社に支払われます。

販売会社報酬 年率0.70%
投資者からの申込みまたは買戻請求を管理会社に取り次ぐ等の業務の

対価として、日本における販売会社に支払われます。

その他の費用（当期） 1.49%（注6）

ファンドおよびサブ・ファンドのリストラクチャリング費用、サブ・

ファンドの勘定で実行される全ての取引およびサブ・ファンドの管理

に係る費用および出費（管理事務代行会社に支払われる名義書換事務代

行報酬（毎月700米ドル、受益者1名当たり毎月700米ドルの報酬および取

引報酬を含みます。）、開示書類の作成および提出等の業務に係る弁護士

報酬ならびに監査業務に係る監査報酬等を含みますが、これらに限定さ

れません。）が支払われます。

（注１） 各報酬については、目論見書に定められている純資産価額に対する料率を記載しています。

（注２） 管理報酬について、月間最低報酬額は、12,500米ドルです。

（注３） 受託報酬について、四半期最低報酬額は、3,750米ドルです。

（注４） 管理事務代行報酬について、年間最低報酬額は45,000米ドルです。

（注５） 保管報酬について、月間最低報酬額は1,000米ドルです。

（注６） 「その他の費用（当期）」には運用状況等により変動するものや実費となる費用が含まれます。便宜上、当期のその他の費用の金額

をサブ・ファンドの当期末の純資産価額で除して100を乗じた比率を表示していますが、実際の比率とは異なります。

（注７） 各項目の費用は、サブ・ファンドの投資先であるＶＶＦの費用を含みません。
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Ⅱ．運用実績 

（１）投資状況 

資産別および地域別の投資状況 

  （2023年12月末日現在）

資産の種類 国／地域 
時価合計 
（米ドル） 

投資比率 
（％） 

投資信託 ルクセンブルグ 0.00 0.00 

現金・その他の資産（負債控除後） 8,829,466.00 100.00 

合計（純資産価額） 
8,829,466.00 
（1,252百万円）

100.00 

（注）投資比率とは、サブ・ファンドの純資産価額に対する当該資産の時価の比率をいいます。以下、別段の記載がな

い限り、同じです。 

 

（２）投資資産 

① 投資有価証券の主要銘柄 

 該当事項はありません（2023年12月末日現在）。 

 

② 投資不動産物件 

 該当事項はありません（2023年12月末日現在）。 

 

③ その他投資資産の主要なもの 

 該当事項はありません（2023年12月末日現在）。 
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（３）運用実績 

① 純資産の推移 

 下記各会計年度末および当期中における各月末の純資産の推移は、以下のとおりです。 

 純資産価額 １口当たり純資産価格 

 千米ドル 百万円 米ドル 円 

第８会計年度末 
（2015年４月末日） 

19,511 2,767 37.16 5,270 

第９会計年度末 
（2016年４月末日） 

17,367 2,463 36.09 5,119 

第10会計年度末 
（2017年４月末日） 

21,602 3,064 50.38 7,145 

第11会計年度末 
（2018年４月末日） 

20,659 2,930 63.23 8,968 

第12会計年度末 
（2019年４月末日） 

15,301 2,170 53.80 7,630 

第13会計年度末 
（2020年４月末日） 

10,169 1,442 40.80 5,787 

第14会計年度末 
（2021年４月末日） 

14,874 2,110 68.11 9,660 

第15会計年度末 
（2022年４月末日） 

14,204 2,015 86.77 12,307 

第16会計年度末 
（2023年４月末日） 

9,509 1,349 66.46 9,426 

第17会計年度末 
（2023年12月末日） 

5,320 755 56.32 7,988 

2023年５月末日 9,628 1,366 67.29 9,544 

６月末日 9,885 1,402 69.63 9,876 

７月末日 10,592 1,502 75.51 10,710 

８月末日 10,433 1,480 76.22 10,810 

９月末日 9,860 1,398 72.73 10,315 

10月末日 8,579 1,217 63.28 8,975 

11月末日 8,210 1,164 67.10 9,517 

12月末日（終了日） 5,320 755 56.32 7,988 
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② 分配の推移 

 該当事項はありません。 

 

③ 収益率の推移 

会計年度 収益率（注） 

第８会計年度 －0.27％ 

第９会計年度 －2.88％ 

第10会計年度 39.60％ 

第11会計年度 25.51％ 

第12会計年度 －14.91％ 

第13会計年度 －24.16％ 

第14会計年度 66.94％ 

第15会計年度 27.40％ 

第16会計年度 －23.41％ 

第17会計年度 －15.26％ 

（注）収益率（％）＝100×(ａ－ｂ）／ｂ 

ａ＝会計年度末の１口当たり純資産価格（当該会計年度の分配金の合計額を加えた額） 

ｂ＝当該会計年度の直前の会計年度末の１口当たり純資産価格（分配落の額） 
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（４）販売および買戻しの実績 

 下記会計年度中の販売および買戻しの実績ならびに下記各会計年度末現在の発行済口数は、以

下のとおりです。 

 販売口数 買戻口数 発行済口数 

第８会計年度 
（自 2014年５月１日 
至 2015年４月30日） 

0 
（0） 

61,100 
（61,100） 

525,000 
（525,000） 

第９会計年度 
（自 2015年５月１日 
至 2016年４月30日） 

0 
（0） 

43,900 
（43,900） 

481,100 
（481,100） 

第10会計年度 
（自 2016年５月１日 
至 2017年４月30日） 

0 
（0） 

52,350 
（52,350） 

428,750 
（428,750） 

第11会計年度 
（自 2017年５月１日 
至 2018年４月30日） 

0 
（0） 

102,050 
（102,050） 

326,700 
（326,700） 

第12会計年度 
（自 2018年５月１日 
至 2019年４月30日） 

0 
（0） 

42,277 
（42,277） 

284,423 
（284,423） 

第13会計年度 
（自 2019年５月１日 
至 2020年４月30日） 

0 
（0） 

35,206 
（35,206） 

249,217 
（249,217） 

第14会計年度 
（自 2020年５月１日 
至 2021年４月30日） 

0 
（0） 

30,850 
（30,850） 

218,367 
（218,367） 

第15会計年度 
（自 2021年５月１日 
至 2022年４月30日） 

0 
（0） 

54,680 
（54,680） 

163,687 
（163,687） 

第16会計年度 
（自 2022年５月１日 
至 2023年４月30日） 

0 
（0） 

20,610 
（20,610） 

143,077 
（143,077） 

第17会計年度 
（自 2023年５月１日 
至 2023年12月31日） 

0 
（0） 

48,620 
（48,620） 

94,457 
（94,457） 

（注）（ ）内の数値は本邦内における販売、買戻しおよび発行済口数です。 
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Ⅲ．純資産額計算書 

   （2023年12月31日現在）

  
 

米ドル 
（Ⅳを除く） 

千円 
（ⅣおよびⅤを 

除く） 

Ⅰ 資産総額  8,829,466.00 1,252,283,163 

Ⅱ 負債総額  3,509,647.76 497,773,342 

Ⅲ 純資産価額（Ⅰ－Ⅱ）  5,319,818.24 754,509,821 

Ⅳ 受益証券発行済口数 94,457口 

Ⅴ 受益証券１口当たり純資産価格（Ⅲ／Ⅳ） 56.32 7,988円 
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Ⅳ．サブ・ファンドの経理状況 

（１）貸借対照表 

プレシャス・トラスト－ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド 

財政状態計算書（清算基準） 

2023年12月31日（最終評価日）現在 

 

  2023年12月31日（最終評価日）  2023年４月30日 

 注記 米ドル  千円  米ドル  千円 

         

資産         

損益を通じた公正価値により 
評価される金融資産 

６,７ －  －  9,514,396  1,349,427 

現金および現金等価物 ８ 4,421,784  627,142  81,518  11,562 

売却有価証券未収金  4,407,682  625,142  45,734  6,486 

         

資産合計  8,829,466  1,252,283  9,641,648  1,367,475 

         

負債         

買戻未払金  8,413,477  1,193,283  13,260  1,881 

清算費用未払金  253,929  36,015  246,860  35,012 

未払金およびその他負債  162,060  22,985  123,788  17,557 

         

負債合計  8,829,466  1,252,283  383,908  54,450 

         

資本         

受益者資本 ９ －  －  14,307,700  2,029,261 

欠損金  －  －  (5,049,960) (716,236)

資本合計  －  －  9,257,740  1,313,025 

         

負債および資本合計  8,829,466  1,252,283  9,641,648  1,367,475 

         

発行済受益証券口数 ９ －  －  143,077口  － 

         

受益証券１口当たり純資産価格  －  －  64.70  9,176円 

 

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。 
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（２）損益計算書 

プレシャス・トラスト－ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド 

包括利益計算書（清算基準） 

2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間 

 

  
2023年５月１日から2023年12月
31日までの期間（最終評価日） 

 2023年４月30日終了年度 

 注記 米ドル  千円  米ドル  千円 

         

収益         

銀行利息  －  －  278  39 

  －  －  278  39 

         

費用         

管理事務代行報酬および受託報酬 ５ (40,418) (5,732) (59,856) (8,489)

監査報酬  (8,400) (1,191) (50,000) (7,092)

保管報酬 ５ (10,960) (1,554) (16,860) (2,391)

販売会社報酬 ５ (45,173) (6,407) (79,145) (11,225)

支払利息  (8) (1) －  － 

弁護士費用  (26,178) (3,713) (49,001) (6,950)

管理報酬 ５ (100,171) (14,207) (150,000) (21,275)

名義書換事務代行報酬 ５ (11,419) (1,620) (16,973) (2,407)

清算費用  (7,069) (1,003) (246,860) (35,012)

その他営業費用  (26,381) (3,742) (43,550) (6,177)

  (276,177) (39,170) (712,245) (101,018)

         

投資損益および為替差損益調整前純損失  (276,177) (39,170) (711,967) (100,978)

         

投資損益および為替差損益         

損益を通じた公正価値により 
評価される金融資産にかかる 
実現純利益 

 4,814,709  682,870  817,461  115,940 

損益を通じた公正価値により 
評価される金融資産にかかる 
未実現損失の純増減 

 (3,940,974) (558,948) (3,823,834) (542,334)

為替差損益純額  (60) (9) 1  0 

  873,675  123,913  (3,006,372) (426,394)

         

当期包括利益／（損失）合計  597,498  84,743  (3,718,339) (527,372)

 

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。 
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プレシャス・トラスト－ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド 

資本変動計算書（清算基準） 

2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間 

 

  
発行済受益 
証券口数 

 受益者資本  欠損金  資本合計 

    米ドル  千円  米ドル  千円  米ドル  千円 

  （注記９）  （注記９）         

2022年５月１日現在  163,687  16,368,700  2,321,573  (1,937,647)  (274,816)  14,431,053  2,046,756 

               

資本変動               

受益証券の買戻し  (20,610)  (2,061,000) (292,312) 606,026  85,953  (1,454,974) (206,359)

包括損失合計  －  －  －  (3,718,339)  (527,372)  (3,718,339) (527,372)

2023年４月30日現在  143,077  14,307,700  2,029,261  (5,049,960)  (716,236)  9,257,740  1,313,025 

               

2023年５月１日現在  143,077  14,307,700  2,029,261  (5,049,960)  (716,236)  9,257,740  1,313,025 

               

資本変動               

受益証券の買戻し  (143,077)  (14,307,700) (2,029,261) 4,452,462  631,493  (9,855,238) (1,397,768)

包括利益合計  －  －  －  597,498  84,743  597,498  84,743 

               
2023年12月31日現在 
（最終評価日） 

 －  －  －  －  －  －  － 

 

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。 
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プレシャス・トラスト－ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド 

キャッシュ・フロー計算書 

2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間 

 

  
2023年５月１日から2023年12月
31日（最終評価日）までの期間 

 2023年４月30日終了年度 

 注記 米ドル  千円  米ドル  千円 

         

営業活動によるキャッシュ・フロー         

当期包括利益／（損失）合計  597,498  84,743  (3,718,339) (527,372)

以下に係る調整：         

その他の資産の減少  －  －  3,291  467 

売却有価証券未収金の増加  (4,361,948) (618,655) (45,734) (6,486)

清算費用未払金の増加  7,069  1,003  246,860  35,012 

未払金およびその他負債の増減  38,272  5,428  (39,311) (5,575)

損益を通じた公正価値により評価される
金融資産の売却にかかる売却手取額 

 10,388,071  1,473,340  1,957,213  277,592 

損益を通じた公正価値により評価される
金融資産にかかる実現純利益 

 (4,814,709) (682,870) (817,461) (115,940)

損益を通じた公正価値により評価される
金融資産にかかる未実現損失の純増減 

 3,940,974  558,948  3,823,834  542,334 

外国為替差損益の純増減  60  9  (1) (0)

営業活動によるキャッシュ・フロー純額  5,795,287  821,946  1,410,352  200,030 

         

財務活動によるキャッシュ・フロー         

受益証券買戻しによる支払  (1,455,021) (206,366) (1,936,549) (274,661)

財務活動によるキャッシュ・フロー純額  (1,455,021) (206,366) (1,936,549) (274,661)

         

現金および現金等価物の純増減  4,340,266  615,580  (526,197) (74,631)

現金および現金等価物－期首残高  81,518  11,562  607,715  86,192 

         

現金および現金等価物－期末残高 ８ 4,421,784  627,142  81,518  11,562 

 

添付の注記は、本財務書類と不可分のものである。 
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プレシャス・トラスト－ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド 

財務書類注記（清算基準） 

2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間 

 

１．ファンド 

 プレシャス・トラスト（以下「ファンド」という。）は、ケイマン諸島の法律に準拠し、ケイマン諸島のミュー

チュアル・ファンド法（改正済）に基づくミューチュアル・ファンドとして規制されている、IQ EQマネジメント・バ

ミューダ・リミテッド（以下「管理会社」という。）と、バンク・オブ・バーミューダ（ケイマン）リミテッド（以

下「旧受託会社」という。）との間で、2007年５月22日付で締結された基本信託証書により構成されたオープン・エ

ンド型のアンブレラ型ユニット・トラストである。ファンドはアンブレラ型として設立されており、個別シリーズの

受益証券をサブ・ファンドごとに発行できる。管理会社のみの裁量で、各シリーズの受益証券の基本通貨が指定され

る。 

 ベトナム・インフラストラクチャー・ファンド（以下「サブ・ファンド」という。）は、2007年５月22日にファン

ドの個別シリーズの受益証券として設定された。2023年12月31日（最終評価日）現在、サブ・ファンドは現存する唯

一のサブ・ファンドであり、以下の段落で記載される決議に従って清算中である。 

 2016年12月22日付の退任および任命に関する証書ならびに修正・改訂基本信託証書に従い、旧受託会社は退任し、

ファーストカリビアン・インターナショナル・バンク・アンド・トラスト・カンパニー（ケイマン）リミテッド（以

下「受託会社」という。）がその後任に就いた。管理事務代行契約に従い、ＢＮＹメロン・ファンド・マネジメント

（ケイマン）リミテッドは、サブ・ファンドの管理事務代行会社（以下「管理事務代行会社」という。）に任命され、

管理事務代行会社は、ザ・バンク・オブ・ニューヨーク・メロン シンガポール支店（以下「副管理事務代行会社」

という。）を、管理事務代行会社と副管理事務代行会社の間の副管理事務代行契約に従い、サブ・ファンドの日常の

管理事務代行業務および名義書換事務代行業務を行うためのサブ・ファンドの副管理事務代行会社として任命した。

総保管契約に従い、受託会社は、ザ・バンク・オブ・ニューヨーク・メロン（以下「保管会社」という。）を、いず

れかの時点で保管会社に引き渡されるサブ・ファンドに係るすべての有価証券および現金の保管会社として任命した。 

 サブ・ファンドの投資目的は、フィーダー・ファンドとして、サブ・ファンドの資産の全てまたは実質的に全てを

フォーラム・ワン－ビナキャピタル・ベトナム・ファンド（旧称：フォーラム・ワン－ＶＣＧパートナーズ・ベトナ

ム・ファンド）（以下「ＶＶＦ」または「投資先ファンド」という。）に投資することであった。2023年４月30日現

在、サブ・ファンドはＶＶＦ投資証券への投資を全て売却している（訳注：原文どおり訳出）。2023年12月31日（最

終評価日）現在、サブ・ファンドのＶＶＦへの投資残高はない。 

 2023年９月１日付の取締役会決議に従い、管理会社および受託会社は、基本信託証書に記載されている終了事由の

一つである、連続する４か月間において要求された基準純資産価額である合計1,000万米ドルに到達することができな

かったため、2023年12月31日（最終評価日）にサブ・ファンドを終了することに合意した。 

 

２．会計方針および開示内容の変更 

公表され、2023年５月１日に開始する会計年度より効力が発生する新たなまたは改正された基準および解釈 

 

会計上の見積りの定義－ＩＡＳ第８号の改正 

 ＩＡＳ第８号の改正は、会計上の見積りの変更、会計方針の変更および誤謬の訂正の区別を明確にしている。また、

企業が会計上の見積りを行うために使用する測定技法やインプットの使用方法についても明確にしている。 

 当該改正は、サブ・ファンドの会計方針の開示に影響を与えたものの、サブ・ファンドの財務書類における測定、

認識および表示には影響を与えなかった。 

 

会計方針の開示－ＩＡＳ第１号およびＩＦＲＳ実務記述書第２号の改正 

 ＩＡＳ第１号およびＩＦＲＳ実務記述書第２号「重要性の判断の行使」の改正は、重要性の判断を会計方針の開示

に適用する際に企業の参考となるガイダンスおよび設例を提供している。当該改正は、企業への「重要な

（significant）」会計方針の開示要件を「重要性がある（material）」会計方針の開示要件に置き換え、企業が会計

方針の開示に関する意思決定において重要性の概念を適用する方法についてのガイダンスを提供することにより、企

業がより有用な会計方針の開示ができるようにすることを目的としている。当該改正は、サブ・ファンドの財務書類

には影響を与えなかった。 
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公表され、2023年５月１日に開始する会計期間についてサブ・ファンドが適用したが、まだ効力が発生しておらず、

早期適用もされていない新たなまたは改正された基準および解釈 

 

 サブ・ファンドに関連する可能性のある複数の新たな基準、基準の改正および解釈が、現在までに公表されており、

2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間に係るサブ・ファンドの財務書類に関してまだ効力が

発生していない。公表されたがまだ効力が発生していない新たなまたは改正された基準は、本財務書類がサブ・ファ

ンドの最後の財務書類となることから、サブ・ファンドの運用および財政状態に関連するものではないと予想される。 

 

３．重要な会計判断、見積りおよび仮定 

 サブ・ファンドの財務書類の作成において、経営陣は、報告される収益、費用、資産および負債の金額ならびに添

付される開示書類に影響を与える判断、見積りおよび仮定をしなければならない。これらの仮定および見積りが不確

実である場合、将来の期間において影響を受ける資産または負債の帳簿価額について大幅な調整を必要とする可能性

がある。 

 

判断 

 サブ・ファンドの会計方針を適用する過程において、経営陣は、以下の判断を行った。これらの判断は、財務書類

で認識される金額に最も重大な影響を与えている。 

 

税金 

 複雑な税法の解釈および外国源泉徴収税に関する税法の変更について不確実性が存在する。広範な国際投資を考慮

すると、実際の投資利益と仮定との間に生じた差異、またはかかる仮定の将来の変更により、既に計上されている税

金費用について将来の調整が必要となる可能性がある。サブ・ファンドは、投資先である各国の税務当局による可能

性のある監査結果について、合理的な見積りに基づき引当金を計上している。かかる引当金の金額は、過去の税務監

査の経験や、課税主体と課税当局による税法の解釈の相違など、様々な要因に基づいている。かかる解釈の相違は、

各投資先の本拠地の状況により、多種多様の問題において生じる可能性がある。サブ・ファンドは、訴訟および税に

関する後発の資金流出の可能性は低いものとして評価しているため、これによる偶発債務は認識されていない。 

 

見積りの不確実性 

 報告期間の終了時点において、翌会計年度中に資産および負債の帳簿価額について重大な調整を生じさせる顕著な

リスクを伴う重要な見積りの不確実性は存在しない。 

 

公正価値 

 金融商品の公正価値については、注記７を参照のこと。 

 

４．重要性がある会計方針の概要 

コンプライアンスについて 

 本財務書類は、国際会計基準審議会（以下「ＩＡＳＢ」という。）により公表された国際財務報告基準（以下「Ｉ

ＦＲＳ」という。）およびＩＡＳＢの国際財務報告解釈指針委員会（以下「ＩＦＲＩＣ」という。）によって公表さ

れた解釈指針に従って作成されている。採用された会計方針は前年度のものと一致している。 

 

作成基準 

 本財務書類は米ドルで表示され、別段の記載がない限り、１米ドル未満が四捨五入されている。 

 本財務書類の注記１に説明されるとおり、サブ・ファンドは、管理会社および受託会社の両者により承認された決

議の後、2023年12月31日（最終評価日）に終了した。したがって、サブ・ファンドの管理会社および受託会社の判断

により、継続企業の前提はもはや該当せず、本財務書類は清算の前提に基づき作成されている。サブ・ファンドの管

理会社は、サブ・ファンドの資産および負債の帳簿価額を評価し、これらがそれぞれ、正味実現可能価額および見積

決済額に近似していると判断した。サブ・ファンドの財政状態計算書には、合計253,929米ドルの見積清算費用が計上

されている。これは、サブ・ファンドの清算において発生する費用についての、経営陣による最善の見積りを示すも

のである。引当金は終了時に再検討および調整され、受益者に対する支払額はその時点で評価される最終純資産価額

に基づいて決定される。 
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 当期の清算基準の採用に伴う調整および上記の本財務書類の作成基準を除き、本財務書類の作成において適用され

た主な会計方針は、以下のとおりである。 

 

金融商品 

(i) 分類 

 ＩＦＲＳ第９号に従い、サブ・ファンドは、当初認識時における自らの金融資産および金融負債を以下に記載す

る金融資産および金融負債の区分に分類している。 

 

金融資産 

 サブ・ファンドは、以下の両方に基づき、金融資産を償却原価で事後的に測定されるものまたは損益を通じた公

正価値（以下「ＦＶＰＬ」という。）で測定されるものとして分類している。 

－ 金融資産の運用に関する事業体のビジネスモデル 

－ 金融資産の契約上のキャッシュ・フロー特性 

 

(a) 償却原価で測定される金融資産 

 負債性金融商品は、契約上のキャッシュ・フローを回収するために金融資産を保有するという目的のビジネスモ

デルにおいて保有されており、かつその契約上の条件が、元本および元本残高に対する利息の支払のみ（以下「Ｓ

ＰＰＩ」という。）のキャッシュ・フローを特定の日に生じさせるものである場合には、償却原価で測定される。

サブ・ファンドは、この区分に現金および現金等価物ならびに売却有価証券未収金を含めている。 

 

(b) ＦＶＰＬで測定される金融資産 

 金融資産は、以下のいずれかの場合にＦＶＰＬで測定される。 

(1) その契約上の条件が、ＳＰＰＩのキャッシュ・フローを特定の日に生じさせるものでない場合 

(2) 契約上のキャッシュ・フローを回収し、または契約上のキャッシュ・フローを回収し売却するという目的の

ビジネスモデルにおいて保有されるものでない場合 

(3) 当初認識時において、ＦＶＰＬで測定されるものとして取消不能に指定され、これにより、そうでなければ

異なる基準に基づく資産もしくは負債の測定またはそれらに係る損益の認識から生じたであろう測定または

認識の一貫性のなさを、排除または大幅に削減する場合 

 サブ・ファンドは、この区分にＶＶＦ投資証券への投資を含めている。 

 

金融負債 

(a) ＦＶＰＬで測定される金融負債 

金融負債は、売買目的保有の定義を充足する場合、ＦＶＰＬで測定される。サブ・ファンドは、当期末現在、

この区分の金融負債を保有していない。 

 

(b) 償却原価で測定される金融負債 

この区分には、損益を通じた公正価値により評価されるもの以外の全ての金融負債が含まれる。サブ・ファン

ドは、この区分に買戻未払金、未払金およびその他負債ならびに清算費用未払金を含めている。 

 

(ii) 認識 

 サブ・ファンドは、金融資産または金融負債を、金融商品の契約条項の当事者となった時点で、かつその時点で

のみ認識する。 

 規制または市場の慣習によって設定された期限内での引渡しが必要な金融商品の購入と売却は、サブ・ファンド

がその投資対象の購入または売却を確約した日付である約定日に認識される。 

 

(iii) 当初測定 

 ＦＶＰＬにより評価される金融資産は、公正価値で財政状態計算書に計上される。かかる投資対象の取引費用は

全て、包括利益計算書において認識される。 

 金融資産（ＦＶＰＬとして分類されるもの以外）は、公正価値に、直接的に帰属する取得費用または発行費用の

増加分を加算した金額で当初測定される。 
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 金融商品の処分に係る実現損益は加重平均法に基づいて計算され、「損益を通じた公正価値により評価される金

融資産にかかる実現純利益／（損失）」として包括利益計算書に計上される。 

 

(iv) 事後測定 

 サブ・ファンドは、当初測定後、ＦＶＰＬとして分類される金融商品を公正価値で測定する。これらの金融商品

の公正価値に係るその後の変動は、包括利益計算書の「損益を通じた公正価値により評価される金融資産にかかる

未実現利益または損失の純増減」に計上される。投資対象の公正価値は、将来の販売費用の見積額を控除すること

なく、財政状態計算書の日付現在の公認の取引所の取引相場価格に基づき算定される。 

 金融負債は、ＦＶＰＬに分類されるものを除き、実効金利法を用いて償却原価で測定される。損益は、負債の認

識が中止された時点で、また、償却プロセスを通じて、損益として認識される。 

 実効金利法（ＥＩＲ）とは、金融資産または金融負債の償却原価を計算し、受取利息または支払利息を当該期間

の損益に割り当てて認識する方法をいう。実効金利は、金融商品の予想存続期間中、または、（適切である場合）

より短い期間中の将来の現金支払額または現金受取額の見積額を、金融資産または金融負債の帳簿価額の純額に対

し正確に割り引く利率をいう。実効金利を計算する際、サブ・ファンドは、金融商品の全ての契約条件を考慮して

キャッシュ・フローを見積るものの、予想信用損失は考慮していない。計算には、契約当事者間で支払われるまた

は受領される、実効金利、取引費用およびその他全てのディスカウントのプレミアムと不可分のものである全ての

費用が含まれる。 

 

(v) 認識の中止 

 金融資産（または、該当する場合、金融資産の一部もしくは類似の金融資産のグループの一部）は、以下に該当

する場合、認識が中止される。 

・当該資産からキャッシュ・フローを受け取る権利が失効した場合、または 

・サブ・ファンドが当該資産からキャッシュ・フローを受け取る権利を譲渡した場合もしくは「パス・スルー」契

約に基づき受領したキャッシュ・フローを第三者に対し重大な遅延なく全額支払う義務を負う場合であって、 

・(a)サブ・ファンドが資産の実質的に全てのリスクおよび経済価値を譲渡した場合、もしくは(b)サブ・ファンド

が資産の実質的に全てのリスクおよび経済価値を譲渡または留保していないものの、資産の支配権を譲渡した場

合 

 サブ・ファンドが資産からキャッシュ・フローを受け取る権利を譲渡した場合（またはパス・スルー契約を締結

した場合）であり、かつ、当該資産の実質的に全てのリスクおよび経済価値を譲渡または留保せず、当該資産の支

配権を譲渡しなかった場合、当該資産は、サブ・ファンドの当該資産への継続的関与の範囲で認識される。この場

合、サブ・ファンドは、関連する負債についても認識する。譲渡された資産および関連する負債は、サブ・ファン

ドが留保している権利および義務を反映した基準に基づき測定される。 

 サブ・ファンドは、金融負債に基づく債務が免除され、取り消されまたは失効した場合に、当該金融負債の認識

を中止する。 

 

金融資産の減損 

 償却原価により評価される金融資産については、一般的なアプローチに基づき減損引当金が認識され、予想信用損

失が２段階で認識される。当初認識後、信用リスクが大幅に増加していない信用エクスポージャーについては、サ

ブ・ファンドは、12か月以内に起こり得る債務不履行事由から生じる信用損失を計上することを要求される。当初認

識後、信用リスクが大幅に増加している信用エクスポージャーについては、債務不履行の発生時期にかかわらず、エ

クスポージャーの残存期間中に予想される信用損失に対して損失引当金を計上することを要求される。 

 

外国通貨取引 

 サブ・ファンドの表示および機能通貨はアメリカ合衆国ドルである。機能通貨は、サブ・ファンドがその活動から

主に現金を生み出し、費消する通貨を示す。 

 機能通貨以外の通貨建ての当期中の取引で計上されたものはなかった。 

 

関連当事者 

当事者は、以下の場合において、サブ・ファンドの関連当事者とみなされる。 

(a) 当事者が、個人またはその個人の家族の近親者であり、かつ、当該個人が以下のいずれかに該当する場合。 
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（ⅰ）サブ・ファンドに対して支配または共同支配を有する場合。 

（ⅱ）サブ・ファンドに対して重大な影響力を有する場合。 

（ⅲ）サブ・ファンドまたはサブ・ファンドの親会社の主要な経営幹部の一員である場合。 

または、 

(b) 当事者が、以下のいずれかに該当する事業体の場合。 

（ⅰ）事業体およびサブ・ファンドが同一のグループの一員である場合。 

（ⅱ）一方の事業体が他方の事業体の関連会社またはジョイント・ベンチャー（または他方の事業体の親会社、

子会社もしくは兄弟会社）である場合。 

（ⅲ）事業体およびサブ・ファンドが同一の第三者のジョイント・ベンチャーである場合。 

（ⅳ）一方の事業体が第三者のジョイント・ベンチャーであり、他方の事業体が当該第三者の関連会社である場

合。 

（ⅴ）事業体がサブ・ファンドまたはサブ・ファンドに関連する事業体のいずれかの従業員給付のための退職後

給付制度である場合。 

（ⅵ）事業体が(a)で識別された個人により支配または共同支配されている場合。 

（ⅶ）(a）(ⅰ)で識別された個人が当該事業体に対して重大な影響力を有しているか、または当該事業体（また

は当該事業体の親会社）の主要な経営幹部の一員である場合。 

（ⅷ）事業体またはそれが属するグループの一員がサブ・ファンドまたはサブ・ファンドの親会社に対して主要

な経営幹部の役務を提供する場合。 

 

現金および現金等価物 

 現金および現金等価物は、銀行預金、当初の満期が３か月以下の定期預金および既知の金額の現金に容易に転換で

き、価値の変動リスクが低い、短期で流動性の高い投資をいう。銀行預金は、原価で計上される。 

 その他の通貨建ての現金および現金等価物は、報告日現在の実勢レートで米ドルに換算される。 

 キャッシュ・フロー計算書の目的上、上記で定義される現金および現金等価物は、未払当座貸越を控除後の数値で

ある（該当する場合）。 

 

受益者資本 

 買戻可能受益証券は、以下の特性を全て有する場合、資本性金融商品として分類される。 

・サブ・ファンドが清算される場合、サブ・ファンドの純資産に対する持分に比例した権利を保有者に付与する。 

・買戻可能受益証券が、他の全てのクラスの金融商品に対して劣後する金融商品クラスに属している。 

・他の全てのクラスの金融商品に対して劣後する金融商品クラスに属する買戻可能受益証券の全てが、同じ特性を

有する。 

・買戻可能受益証券が、サブ・ファンドの純資産の比例持分に対する保有者の権利以外に、現金またはその他の金

融資産を引き渡すようないかなる契約上の義務も含まない。 

・買戻可能受益証券に帰属する、存続期間中の予想キャッシュ・フローの総額が、実質的に、存続期間中の損益、

サブ・ファンドの認識された純資産および未認識の純資産の公正価値の変動に基づいている。 

 

 上記の特性の全てを有する金融商品に加え、サブ・ファンドは、以下の特性を有する他の金融商品または契約を有

していてはならない。 

・キャッシュ・フローの総額が、実質的に損益、サブ・ファンドの認識された純資産の変動、または認識された純

資産および非認識純資産の公正価値の変動に基づく。 

・買戻可能受益証券保有者に残存持分を返還することを、実質的に制限または固定することができる。 

 

 サブ・ファンドは、買戻可能参加受益証券の分類について、継続的に評価を行う。買戻可能参加受益証券が、資本

として分類されるために定められた全ての特性を有しなくなる、または全ての条件を満たさなくなった場合、サブ・

ファンドは、買戻可能参加受益証券を金融負債に再分類し、再分類の日付現在の公正価値で測定し、従前の帳簿価額

との差額は資本に計上する。その後、買戻可能受益証券が、資本として分類されるための全ての特性を有する、ある

いは全ての条件を満たすことになった場合、サブ・ファンドは当該買戻受益証券を資本性商品として再分類し、再分

類の日付現在の負債の帳簿価額で測定する。 

 買戻可能参加受益証券の発行、取得および取消は、資本取引として会計処理される。受益証券の発行時に受領され
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た対価は、資本に計上される。 

 サブ・ファンド自身の資本性商品の購入、売却、発行、買戻しまたは取消に関して、包括利益計算書で利益または

損失は認識されない。 

 

損益を通じた公正価値により評価される金融資産にかかる純利益または純損失 

 これには、当初認識時において「損益を通じた公正価値により評価されるもの」として指定された金融資産の公正

価値の変動が含まれ、利息および受取配当金は除外されている。 

 未実現損益には、当期中における金融商品の公正価値の変動および報告期間中に実現した金融商品の前期中の未実

現損益の戻入れによるものが含まれている。 

 損益を通じた公正価値により評価されるものとして分類された金融商品の処分による実現損益は、加重平均ベース

で計算されている。これは、金融商品の当初の帳簿価額と処分価額の差額である。 

 

５．報酬 

管理事務代行報酬および受託報酬 

 管理事務代行会社は、最低年間報酬45,000米ドル、または各評価日に発生し計算される純資産価額の年率0.075％

（当該金額が最低年間報酬額を超える場合）のいずれか高い方の管理事務代行報酬を受領する権利を有しており、当

該報酬は、毎月後払いされる。受託会社は、各評価日に発生し計算され、四半期毎に後払いされる、純資産価額の年

率0.01％に相当する受託報酬（ただし、各四半期の最低受託報酬を3,750米ドルとする。）を受領する権利を有する。 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中の管理事務代行報酬および受託報酬の合計は

40,418米ドル（2023年４月30日終了年度:59,856米ドル）であり、そのうち、2023年12月31日（最終評価日）現在、

22,604米ドル（2023年４月30日：19,686米ドル）が未払いで、未払金およびその他負債に含まれている。 

 

保管報酬 

 保管会社は、各評価日に発生し計算され、毎月後払いされる、純資産価額の年率0.02％の報酬（ただし、各月の最

低報酬を1,000米ドルとする。）を受領する権利を有する。保管会社はまた、取引報酬およびその他の付随的な報酬を

受領する権利を有する。 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中の保管報酬の合計は10,960米ドル（2023年４月30

日終了年度：16,860米ドル）であり、そのうち、2023年12月31日（最終評価日）現在、4,011米ドル（2023年４月30

日：2,926米ドル）が未払いで、未払金およびその他負債に含まれている。 

 

名義書換事務代行報酬 

 管理事務代行会社は、サブ・ファンドについて毎月700米ドル、受益者１名当たり毎月700米ドルの名義書換事務代

行報酬および１取引につき20米ドルの取引報酬を受領する権利を有する。 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中の名義書換事務代行報酬の合計は11,419米ドル

（2023年４月30日終了年度：16,973米ドル）であり、そのうち、2023年12月31日（最終評価日）現在、5,614米ドル

（2023年４月30日：4,096米ドル）が未払いで、未払金およびその他負債に含まれている。 

 

販売会社報酬 

 東海東京証券株式会社は、各評価日に発生し計算され、毎月後払いされる、純資産価額の年率0.70％の販売会社報

酬を受領する権利を有する。 

 2022年５月１日を効力発生日として、エース証券株式会社は、東海東京証券株式会社を存続会社とする吸収合併方

式で同社と合併し、同日を効力発生日として、東海東京証券株式会社は、代行協会員契約に基づくエース証券株式会

社の権利および義務を承継した。 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中の販売会社報酬の合計は45,173米ドル（2023年４

月30日終了年度：79,145米ドル）であり、そのうち、2023年12月31日（最終評価日）現在、4,895米ドル（2023年４月

30日：11,021米ドル）が未払いで、未払金およびその他負債に含まれている。 

 

管理報酬 

 管理会社は、各評価日に発生し計算され、毎月後払いされる、純資産価額の年率0.80％の管理報酬（ただし、各月

の最低管理報酬を12,500米ドルとする。）を受領する権利を有する。 
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 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中の管理報酬の合計は100,171米ドル（2023年４月30

日終了年度：150,000米ドル）であり、そのうち、2023年12月31日（最終評価日）現在、12,740米ドル（2023年４月30

日：25,069米ドル）が未払いで、未払金およびその他負債に含まれている。 

 

６．損益を通じた公正価値により評価される金融資産 

   

2023年12月31日 

（最終評価日） 

米ドル 

 
2023年４月30日 

米ドル 

 金融資産の取得原価  -  5,573,423 

 未実現評価利益  -  3,940,973 

      

 ＦＶＰＬにより評価される金融資産  -  9,514,396 

 

 2023年12月31日（最終評価日）現在、サブ・ファンドにＦＶＰＬにより評価される金融資産はない。2023年４月30

日現在、サブ・ファンドが保有しているＦＶＰＬにより評価される金融資産は、ＶＶＦ投資証券によって構成されて

いる。 

 

７．公正価値見積 

 公正価値の測定は、以下の公正価値測定ヒエラルキーのレベル別に開示されている。 

・活発な市場における同一の資産または負債の相場価格（未調整）（レベル１） 

・公正価値測定にとって重要な最も低いレベルの入力が直接または間接的に観察可能となる評価技法（レベル２） 

・公正価値測定にとって重要な最も低いレベルのインプットが観測不能となる評価手法（レベル３） 

 公正価値測定は、測定全体として公正価値ヒエラルキーのレベルに分類され、レベルの決定は、公正価値測定全体

にとって重要なインプットの最も低いレベルに基づいて行われなければならない。かかる目的上、インプットの重要

性は、公正価値測定全体に対して評価される。公正価値測定で、観察不可能なインプットに基づき大幅な調整を必要

とする観察可能なインプットが使用された場合、かかる測定はレベル３の測定となる。特定のインプットの公正価値

測定全体に対する重要性を評価するためには、資産または負債に固有の要素を考慮して判断する必要がある。 

 「観察可能」を構成するものを決定するには、管理会社の重要な判断が要求される。管理会社は、観察可能なデー

タとは、容易に入手可能で定期的に配信または更新され、信頼できかつ検証可能で、独占されておらず、関連する市

場に積極的に関与している独立した情報源から提供されるものと考えている。 

 投資証券の価格は、ルクセンブルグ証券取引所にて公表される日次の投資証券１口当たり純資産価格に基づく取引

相場価格に基づいている。ＶＶＦ投資証券（フォーラム・ワンのクラスＡ投資証券）は、当初はベトナム・インフラ

ストラクチャー・プライベート・エクイティ（以下「ＶＮＩ」という。）の投資証券の元の保有者によってのみ入手

可能であったが、ＶＶＦの管理会社の裁量により新規の投資者によって買い付けることができる。サブ・ファンドお

よび他の多数の投資家が、ＶＮＩの投資証券および代替投資市場（以下「ＡＩＭ」という。）に上場された未上場株

式ポートフォリオにおける持分を保有していたが、これらは2017年10月までの期間中に全額買い戻された。2022年９

月より、ＶＶＦ投資証券の販売は制限付から無制限に変更されたものの、取引量が少なかったことから取引が活発で

あるとは評価されなかったため、これらはレベル２に分類されている。通常の業務過程においては３営業日前までの

通知により買戻可能であるため、サブ・ファンドは、これらの金融商品の相場価格を調整しない。 
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 下記の表は、公正価値測定が分類されている公正価値ヒエラルキーのレベルによって、2023年12月31日（最終評価

日）および2023年４月30日現在の金融資産を分析したものである。 

 レベル１ レベル２ レベル３ 合計 

2023年12月31日（最終評価日） 米ドル 米ドル 米ドル 米ドル 

ＦＶＰＬにより評価される 

金融資産 
    

ＶＶＦ投資証券への投資 - - - - 

 - - - -      

     

2023年４月30日     

ＦＶＰＬにより評価される 

金融資産 
    

ＶＶＦ投資証券への投資 - 9,514,396 - 9,514,396 

 - 9,514,396 - 9,514,396      

 

オープン・エンド型ＵＣＩＴＳ遵守ファンドへの投資 

 管理会社は、ＶＶＦ投資証券の相場価格が、その公正価値を適切に測定したものであると考えている。管理会社は、

2016年12月のリストラクチャリング以降、多数回にわたりサブ・ファンドのためにＶＶＦ投資証券を取引しており、

これらの取引は常に相場価格で行われてきた。ＶＶＦ投資証券の相場価格は、公正価値を測定するためのインプット

として利用されている。公正価値を測定する際、投資先ファンドにおける投資証券のあらゆる取引が考慮に入れられ

る。投資先ファンドの純資産価格および取引のレベルに対し調整は必要でないため、サブ・ファンドは、投資先ファ

ンドへの投資をレベル２に分類している。 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中および2023年４月30日終了年度において、サブ・

ファンドは、レベル３の投資有価証券を保有していなかった。 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間中および2023年４月30日終了年度において、公正価

値測定のレベル１・レベル２間の移行およびレベル３内外への移行はなかった。 

 

８．現金および現金等価物 

 

2023年12月31日 

（最終評価日）  
2023年４月30日 

 米ドル  米ドル 

銀行預金 4,421,784  81,518     

 

 2023年12月31日（最終評価日）現在、4,421,784米ドルの銀行預金（2023年４月30日：81,518米ドルの銀行預金）は、

利付の円建預金残高０円（2023年４月30日：3,841円）、英ポンド建預金残高０英ポンド（2023年４月30日：1,984英

ポンド）、および米ドル建預金残高4,421,784米ドル（2023年４月30日：78,996米ドル）である。預金は全額、受託会

社の関連会社であるザ・バンク・オブ・ニューヨーク・メロンに預けられている。 

 

９．受益者資本 

 受益証券の申込み 受益証券は、英文目論見書で別途記載される場合を除き、2017年２月以降の各月の20日（ただ

し、当該日が営業日でない場合には、当該日の翌営業日をいう。）である各取引日に適用される申込価格で申し込む

ことができる。受益証券１口当たりの申込価格は、当該取引日現在の受益証券１口当たり純資産価格である。また、

申込者には、本書に記載される申込手数料も課せられる。 

 受益証券には、販売会社により放棄された場合を除き、受益証券１口当たりの申込価格の3.0％（関連する地域の消

費税またはその他の税金を除く。）を上限とする申込手数料が課せられる。かかる申込手数料は、販売会社またはそ

の委託を受けた者によって保持される。 

 

 受益証券の買戻し 受益証券は、毎取引日および／または管理会社がサブ・ファンドに関して随時決定する一もし

くは複数のその他の日である各買戻日において、受益者の選択によりその買戻しの請求を行うことができる。受益者

は、当初購入につき支払金額が受領された決済済みの受益証券についてのみ、買戻請求を行うことができる。 
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 受益証券の買戻しは、受益証券の口数または金額を参照して行うことができる。１買戻日に買戻請求を行うことの

できる受益証券の最低口数または最低金額は、１口もしくは100米ドル（場合による。）または管理会社が一般的にも

しくは特定の場合に決定するその他の口数または金額である。受益者の保有する受益証券の最低口数または最低価額

に関する要件はない。 

 

 2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までおよび2023年４月30日終了年度における取引は以下のとお

りである。 

    

2023年12月31日 

（最終評価日） 

米ドル 

 
2023年４月30日 

米ドル 

 

発行済受益証券口数 

０口（１口当たり100米ドル） 

（2023年４月30日：143,077口） 

  -  14,307,700 

 

    

2023年５月１日から

2023年12月31日 

（最終評価日）まで 

 
2023年４月30日 

終了年度 

    口数  口数 

 発行済および全額払込済受益証券口数      

 期首   143,077  163,687 

 当期買戻し   (143,077) (20,610)

 期末   -  143,077 

 

 受託会社は、修正・改訂基本信託証書の条件により義務付けられている場合、または提案されているものが受益者

決議の場合には、その受益証券１口当たりの純資産価格合計が全てのサブ・ファンドの純資産価額の10分の１以上で

ある受益証券を保有する登録済受益者の書面による請求により、もしくは提案されているものがサブ・ファンド決議

の場合には、該当するサブ・ファンドの受益証券口数の10分の１以上を保有する登録済受益者の書面による請求によ

り、集会の招集通知に記載される時間および場所において、全受益者またはサブ・ファンド受益者の集会を招集する。 

 受託会社または管理会社の取締役またはその他の授権役員は、集会に出席し発言することができる。定足数は、唯

一の受益者しか存在しないときの定足数が受益者１名であることを除いて、２名の受益者である。 

 いずれの集会においても、集会の投票に付された決議は書面による投票で決定されるものとし、提案されているも

のが受益者決議であるときは、受益証券１口当たり純資産価格の総額が全てのサブ・ファンドの純資産価格の50％以

上の受益証券を保有している受益者により承認された場合、または提案されているものがサブ・ファンド決議である

ときは、関連するサブ・ファンドの発行済受益証券口数の２分の１以上を保有する受益者により承認された場合、投

票の結果は集会の決議とみなされるものとする。 

 

10．税金 

 ケイマン諸島の現在の法律に基づき、ファンドおよびサブ・ファンドはケイマン諸島における所得税およびキャピ

タル・ゲイン税は課税されない。 

 ファンドは、ケイマン諸島の信託法（改正済）第81条に基づき、ファンドの設定日から50年間、所得税、元本、収

益あるいは評価益に対する税金、遺産税や相続税の性質を有する税金を課税するために制定されたいかなるケイマン

諸島の法律も、ファンドには適用されないという保証をケイマン諸島政府の総督から受けている。 

 他の法域からの収益は、他の国々で発行された有価証券からの分配金を含め、当該国々において課せられる源泉徴

収税またはキャピタル・ゲイン税の対象になることがある。他の国々での収益にかかる源泉徴収税は、当該国の適用

税率に従って徴収されることがある。 

 

11．金融商品、資産および負債、ならびにリスク管理方針 

 サブ・ファンドの投資活動によって、サブ・ファンドは、投資対象の金融商品に付随する種々のリスクに晒される。

サブ・ファンドが晒される金融リスクで最も重要なものは、市場リスク、信用リスク、および流動性リスクである。

市場リスクには、外国通貨リスク、価格リスクおよび金利リスクが含まれる。 

 サブ・ファンドの投資運用方針は、下記のプロセスを通して決定される。管理会社は、サブ・ファンド資産につい

て非一任運用を行い、主に投資がサブ・ファンドの投資目的に整合するよう確保し、信託証書および英文目論見書に
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記載される投資制限および借入制限に反してサブ・ファンドの資産が使用または投資されることを回避するため、合

理的手段および一切の適切な配慮を行うことについて責任を負う。管理会社の取締役会は、関連する信託証書および

英文目論見書に記載される責任の範囲において、サブ・ファンドの運用について包括的責任を有する。 

 投資運用方針は非一任であり、サブ・ファンドは実質的に全ての資産をＶＶＦ投資証券に投資し、その結果、サ

ブ・ファンドの運用成績は、ＶＶＦの運用成績にほぼ完全に依拠している。 

 報告日現在残存する金融商品の性質および範囲ならびにサブ・ファンドが用いるリスク管理方針は、以下のとおり

である。 

 

(a）市場リスク 

 市場リスクは、金融資産の価値が、それぞれの資産に固有の要因、または市場の全ての資産に影響を与える要因

に起因するか否かにかかわらず、市場価格の変化により変動するリスクである。市場リスクは、あらゆる種類の投

資対象に影響を及ぼす一般的なものである。譲渡可能証券の価格の動向は、主に金融市場の動向および発行体の経

済状況により決定され、発行体自身も、世界経済の全般的な状況ならびに各国における経済および政治の状況の影

響を受ける。 

 サブ・ファンドは、その投資対象であるＶＶＦ投資証券に関して市場リスクを負っている。ＶＶＦの投資目的に

鑑みると、ＶＶＦの資産の価値は、特定の戦略、市場または資産の動きと密接に関わっている。したがって、ＶＶ

Ｆには、戦略、市場または資産の動きおよび変動に起因する潜在的リスクが存在し、ＶＶＦへの投資も、同様の市

場の変動の影響を受けることとなる。 

 投資先ファンドの管理会社は、投資先ファンドの投資対象を、広義の投資戦略または「カテゴリー」へと分散投

資し、管理している。カテゴリーには、以下が含まれるがこれらに限られない。 

 
2023年12月31日 

（最終評価日） 
2023年４月30日 

ベトナム   

上場株式 0.00％ 91.80％ 

その他の流動資産 0.00％ 8.20％ 

合計 0.00％ 100.00％    

 

 様々な戦略における資産配分は、投資先ファンドの管理会社のみによって決定される。サブ・ファンドは、随時

その資産の大部分を一つまたは少数のかかるカテゴリーに投資することができる。一つの発行体への多額の投資ポ

ジションはなく、ＶＶＦへのレバレッジはない。 

 投資先ファンドの管理会社は、リスクの異なる投資対象に分散投資を行い、異なる市場環境に応じてエクスポー

ジャーを管理することにより、サブ・ファンドのエクスポージャーを管理している。全ての投資先ファンドの投資

に関する市場リスクは、投資先ファンドの管理会社により、デュー・ディリジェンス・プロセスにおいて定性的お

よび定量的分析を用いて、業種または地理的な制限のない分散化されたポートフォリオに対し長期的な投資ホライ

ズンを定めることによって管理されている。 
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 ＶＶＦのポートフォリオの業種別の資産配分は以下の表のとおりである。 

 2023年12月31日 

（最終評価日） 
2023年４月30日 

   

工業 0.00％ 15.50％ 

金融 0.00％ 0.00％ 

銀行 0.00％ 24.50％ 

ノンバンク金融 0.00％ 6.70％ 

生活必需品 0.00％ 11.80％ 

素材 0.00％ 5.80％ 

一般消費財 0.00％ 5.10％ 

情報技術 0.00％ 8.60％ 

公共事業 0.00％ 4.00％ 

不動産 0.00％ 3.90％ 

投資株式合計 0.00％ 85.90％ 

その他の流動資産 0.00％ 14.10％ 

純資産額合計 0.00％ 100.00％ 

 

外国通貨リスク 

 外国通貨リスクは、外国為替レートの変動によって、金融資産または負債の価値が変化するリスクである。

サブ・ファンドによって発行された受益証券は米ドル建てであり、受益証券の発行および買戻しは当該通貨に

よってのみ行われる。サブ・ファンドの資産の大部分は、米ドル建てのＶＶＦ投資証券に投資されている。 

 ＶＶＦ投資証券の連動先である資産が現地通貨で取引されるため、サブ・ファンドは、ＶＶＦ投資証券が負

う通貨リスクの範囲内で外国通貨リスクにさらされる。米ドル建てで表示されるＶＶＦ投資証券の価値は、為

替レートの変動および現地通貨の切り下げにより重大な影響を受けることがある。 

 サブ・ファンドはまた、2023年12月31日（最終評価日）および2023年４月30日現在、サブ・ファンドの金融

資産および負債の大部分は米ドル建てである。ただし、米ドル以外の通貨建て資産および負債を保有している

ため、通貨リスクに晒されている。 

 

感応度分析 

 2023年12月31日（最終評価日）および2023年４月30日現在、以下の通貨に対して米ドルが10％米ドル高に

なった場合、純資産額は、以下の金額分増加または減少したと考えられる。かかる感応度分析は、経営陣によ

る、合理的に起こり得る変動についての最善の見積りを示すものであり、他の全ての変動要素（特に、金利）

が一定と仮定している。 

  
2023年12月31日 
（最終評価日） 

2023年４月30日 

  米ドル 米ドル 

 純資産   

 日本円 - ３ 

 英ポンド - 249 

 

 2023年12月31日（最終評価日）および2023年４月30日現在、上記通貨に対して米ドルが10％米ドル安になっ

た場合、純資産額には、上記と同額ではあるが反対の影響があったと考えられる。かかる分析は、他の全ての

変動要素が一定と仮定している。 

 米ドル以外の通貨で測定される金融資産を有する投資者は、為替レートの変動によるリスクに晒される。サ

ブ・ファンドの受益証券の純資産価額が、米ドルで投資した当初元本を上回っている場合でも、投資者の通貨

建では減少していることがある。 

 

価格リスク 

 価格リスクは、主に、「損益を通じた公正価値により評価される金融資産」に分類される、保有金融商品の

将来の価格に関する不確実性から生じる。当該リスクは、サブ・ファンドが、価格変動に際し、市場でポジ
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ションを保有することにより被る可能性のあるリスクである。 

 サブ・ファンドの価格リスクは、ＶＶＦ投資証券の価格変動から生じる。かかる価格変動は、ＶＶＦの投資

先商品のボラティリティの変動によるものである。当該変動は、ＶＶＦ投資証券の価格に反映され、サブ・

ファンドの純資産価額にも影響を与える。 

 ＶＶＦ投資証券は、毎日値付けされ取引可能である。当期中に取引実績はあったものの、ＶＶＦ投資証券は

規制された市場でのみ入手可能であることに留意すべきである。ＶＶＦの他のクラスの投資証券は、同じ資産

のプールに投資しているが、異なる報酬および販売体制に従っている。 

 受益証券にかかるリターンは、ＶＶＦ投資証券の投資先商品の価値変動に依拠する。受益証券の取引価格は、

満期日前に大幅に変化することがあり、とりわけ、ＶＶＦ投資証券の投資先商品の価値変動によるところが大

きい。受益証券は、ＶＶＦの投資先商品に直接投資を行う場合と同等ではない。 

 注記１に記載のとおりサブ・ファンドは清算手続に入ったため、感応度分析は行われていない。 

 感応度分析における限界は以下のとおりである。 

・時価リスク情報は、リスクの相対的な見積りであり、精緻かつ正確な数値ではない。 

・時価情報は、仮定に基づいた結果であり、将来を予想するものではない。 

・将来の市況は過去に起きた状況と大きく異なることがある。 

 

金利リスク 

 金利リスクは、市場金利の変動により金融商品の価値および将来キャッシュ・フローが変化するリスクであ

る。 

 サブ・ファンドの損益を通じた公正価値により評価される金融商品は、重大な金利リスクにさらされていな

い。したがって、感応度分析は行われていない。 

 

(b）信用リスク 

 信用リスクは、金融商品、現金および現金等価物、ならびに金融機関や銀行への預貯金から生じる。信用リスク

は、取引相手方の債務不履行により報告日現在手元に保有する金融商品からの将来キャッシュ・フローが減少する

範囲内で関連する。 

 2023年12月31日（最終評価日）現在、サブ・ファンドの現金および現金等価物を含むすべての資産は、保管会社

であるザ・バンク・オブ・ニューヨーク・メロンによって分別管理された口座で保管されている。サブ・ファンド

は、保管会社の信用リスクにさらされている。2023年12月31日（最終評価日）および2023年４月30日現在、ザ・バ

ンク・オブ・ニューヨーク・メロンは、ムーディーズからはＡ１、フィッチからはＡＡ－の信用格付を取得してい

る。 

 

 信用リスク開示は、原金融商品がＩＦＲＳ第９号の減損開示の対象であるか否かに基づき、２つのセクションに

区分されている。 

 

ＩＦＲＳ第９号の減損義務の対象となる金融資産 

 ＩＦＲＳ第９号における予想信用損失モデルの対象となるサブ・ファンドの金融資産は、現金および現金等価物

ならびに売却有価証券未収金のみである。2023年12月31日（最終評価日）現在、現金および現金等価物ならびに売

却有価証券未収金の合計額は8,829,465米ドルであり、損失引当金は計上されていない（2023年４月30日：現金およ

び現金等価物81,518米ドルであり、損失引当金は計上されていなかった。）。これらの資産において、信用リスク

の集中はないと考えられている。減損が生じたとみなされる資産はなく、期間中に償却された金額もなかった。 

 

ＩＦＲＳ第９号の減損義務の対象とならない金融資産 

 サブ・ファンドは、損益を通じた公正価値により評価される金融資産の信用リスクに晒されている。これらはＦ

ＶＰＬで測定されるため、ＩＦＲＳ第９号の減損義務の対象とはならない。これらの資産の帳簿価額は、それぞれ

の報告日現在の、ＩＦＲＳ第９号の減損義務の対象とならない金融商品の信用リスクに対するサブ・ファンドの最

大エクスポージャーを表している。したがって、これらの金融商品について、信用リスク開示に対する個別の最大

エクスポージャーは開示されていない。 

 

(c）流動性リスク 

 流動性リスクは、サブ・ファンドが金融資産に係る約定を充足するための資金調達に問題が生じるリスクである。
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流動性リスクは、公正価値に近い金額で、即時に金融資産を売却できないことにより生じることがある。 

 受益者は、その選択により各買戻日（各月の20日および／または管理会社が受託会社と協議の上サブ・ファンド

に関して随時決定する一もしくは複数のその他の日をいう。）においてその受益証券の買戻しの請求を行うことが

できる。サブ・ファンドの投資対象またはＶＶＦの資産が相対的に流動性の低い投資対象に投資される場合には、

それにより、サブ・ファンドまたは連動先エンティティが望む価格および時期において投資対象を処分できないこ

とがある。2023年12月31日（最終評価日）現在、サブ・ファンドおよびＶＶＦのいずれも、相対的に流動性の低い

投資対象に資産を保有していなかった。 

 2023年12月31日（最終評価日）現在、サブ・ファンドは、フォーラム・ワン－ＶＣＧパートナーズ・ベトナム・

ファンドへのすべての投資のおよそ0.00％（2023年４月30日：14.02％）を保有していた。 

 

 以下は、流動性分析の概要である。 

  １か月未満 
１か月以上 

３か月未満 

３か月以上 

１年未満 
１年以上 合計 

 
2023年12月31日（最終評価日） 

現在 
     

  米ドル 米ドル 米ドル 米ドル 米ドル 

 金融資産：      

 現金および現金等価物 4,421,784 － － － 4,421,784 

 売却有価証券未収金 4,407,682 － － － 4,407,682 

 金融資産合計 8,829,466 － － － 8,829,466 

       

 金融負債：      

 買戻未払金 8,413,477 － － － 8,413,477 

 清算費用未払金 － － 253,929 － 253,929 

 未払金およびその他負債 103,498 7,562 51,000 － 162,060 

 金融負債合計 8,516,975 7,562 304,929 － 8,829,466 

 

  １か月未満 
１か月以上 

３か月未満 

３か月以上 

１年未満 
１年以上 合計 

 2023年４月30日現在      

  米ドル 米ドル 米ドル 米ドル 米ドル 

 金融資産：      

 
ＦＶＰＬにより評価される 

金融資産 
9,514,396 － － － 9,514,396 

 現金および現金等価物 81,518 － － － 81,518 

 売却有価証券未収金 45,734 － － － 45,734 

 金融資産合計 9,641,648 － － － 9,641,648 

       

 金融負債：      

 買戻未払金 13,260 － － － 13,260 

 清算費用未払金 － － 246,860 － 246,860 

 未払金およびその他負債 72,475 8,713 42,600 － 123,788 

 金融負債合計 85,735 8,713 289,460 － 383,908 

 

12．関連当事者との取引 

 管理会社は、修正・改訂基本信託証書に基づき、サブ・ファンドの資産の投資および再投資の管理、サブ・ファン

ドに係る金銭の借入れ、ならびに受託会社がサブ・ファンドの利益および／または資本から受益者に分配または中間

分配を行う旨の宣言および受託会社への指示の権限の行使、ならびにサブ・ファンドの受益証券の発行および買戻し

について責任を負っている。 

 受託会社は、修正・改訂基本信託証書に基づき、サブ・ファンドの運営および受益者名簿の管理について責任を

負っている。 
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 すべての関連当事者は、サブ・ファンドの資産から報酬および費用を受領する権利を有している。かかる報酬の詳

細は注記５に記載されている。 

 

13．資本運用 

 管理会社は、サブ・ファンドの資本の構成要素を以下のように考えている。 

・サブ・ファンドの受益証券の申込みおよび買戻しによる正味手取額に、 

・ＦＶＰＬにより評価される金融資産の公正価値の変動額と、 

・営業による純損益を加算した金額 

 サブ・ファンドはその資産の実質的に全てを、サブ・ファンドの投資目的（注記１）に従って投資しており、投資

運用方針は非一任である。 

 サブ・ファンドが従わなければならない法定資本要件および資本規制はない。 

 

14．後発事象 

 報告日以降、本財務書類の日付までに、合計4,407,682米ドルの売却有価証券未収金が2024年１月３日に受領され、

合計26,247米ドルの未払金およびその他負債が支払われた。また、2024年１月11日、2024年１月19日および2024年４

月８日に、それぞれ1,886,598米ドル、5,319,588米ドルおよび1,207,291米ドルの買戻可能参加受益証券が支払われた

（訳注：原文にかかわらず、管理会社に確認した金額に基づき訳出した。）。 

 最終分配金は、全ての負債が決済された後に、受益者に支払われる。 

 報告期間終了後、本財務書類の承認日までに、その他の重要な事象はなかった。 

 

15．財務書類の承認 

 本財務書類は、2024年６月28日に受託会社および管理会社により承認され、公表を承認された。 
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（３）投資有価証券明細表等 

 前記の「（１）貸借対照表」ならびに「（２）損益計算書 財務書類注記」の１および７

の項目をご参照ください。 
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独立監査人報告書 

 

（清算基準での）プレシャス・トラスト ベトナム・インフラストラクチャー・ファンドの受託会社 

（ケイマン諸島の法律に基づく基本信託証書および補遺信託証書により設定されたオープン・エンド型のアンブレラ

型ユニット・トラストのシリーズ・トラスト）の受託会社 御中 

 

財務書類の監査に関する報告 

 

意見 

我々は、2023年12月31日（最終評価日）現在の財政状態計算書、2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）

までの期間に係る包括利益計算書、資本変動計算書およびキャッシュ・フロー計算書、ならびに重要性のある会計方

針に関する情報を含む財務書類注記で構成される、（清算基準での）プレシャス・トラスト ベトナム・インフラス

トラクチャー・ファンド（以下「サブ・ファンド」という。）の財務書類の監査を行った。 

 

我々は、添付の財務書類が、サブ・ファンドの2023年12月31日（最終評価日）現在における財務状況ならびに2023年

５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間に係る財務実績およびキャッシュ・フローについて、国際財

務報告基準（以下「ＩＦＲＳｓ」という。）に準拠して、すべての重要な点において適正に表示しているものと認め

る。 

 

意見の根拠 

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

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

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

従ってサブ・ファンドから独立の立場にあり、ＩＥＳＢＡ規程に従って、その他の倫理的な義務も果たしている。

我々は、入手した監査証拠が我々の監査意見表明のための基礎を得るのに十分かつ適切であると判断している。 

 

強調事項 

2023年５月１日から2023年12月31日（最終評価日）までの期間の財務書類が継続企業の前提に基づき作成されていな

いことを記載している本財務書類の注記４について、我々は注意を喚起する。我々の意見は、この関係で修正される

ものではない。 

 

その他の情報 

その他の情報は、サブ・ファンドの運用および管理事務に関する情報に含まれる情報で構成されている。経営陣は、

その他の情報について責任を負う。 

 

財務書類に関する我々の意見は、その他の情報を対象としておらず、我々は、当該その他の情報に対していかなる形

式の結論の保証も表明しない。 

 

財務書類の監査に関する我々の責任は、その他の情報を読み、その過程で、当該その他の情報が財務書類もしくは

我々が監査上入手した知識と重大な不一致がないか、または重大な虚偽記載であると見られるものがないかを検討す

ることである。実施した手続に基づき、当該その他の情報に重大な虚偽記載があるとの結論に至った場合、我々は、

かかる事実を報告する必要がある。この点に関し、我々が報告すべき事実はない。 

 

財務書類に関する経営陣および受託会社の責任 

経営陣は、本財務書類をＩＦＲＳｓに従って作成し公正に表示すること、および、不正によるか誤謬によるかを問わ

ず重大な虚偽記載のない財務書類の作成を可能にするために必要であると経営陣が判断する内部統制について責任を

負う。 

 

財務書類の作成において、経営陣は、サブ・ファンドが継続企業として存続する能力を評価し、継続企業の前提に関

する事象を適宜開示し、継続企業の前提の会計基準を使用する責任を負う。ただし、経営陣がサブ・ファンドの解散

もしくは事業の中止を意図している、または現実的にその他に選択肢がない場合を除く。 

 

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

我々の報告書は、全体としての貴殿に対してのみ作成されており、それ以外の目的を有するものではない。我々は、

当報告書の内容に関して、その他の者に対しいかなる責任も義務も負わない。 

 

我々の目的は、不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、財務書類に全体として重大な虚偽記載がないかどう

かにつき合理的な確信を得ること、および我々の意見を含む監査人の報告書を発行することにある。合理的な確信は

高い程度の確信ではあるが、重大な虚偽記載が存在する場合に、ＩＳＡｓに準拠して行われる監査が常にそれを発見

するという保証ではない。虚偽記載は、不正または誤謬により生じることがあり、個々としてまたは全体として、か

かる財務書類に基づく利用者の経済的意思決定に影響を及ぼすことが合理的に予想される場合に、重大とみなされ

る。 

 

ＩＳＡｓに準拠した監査の一環として、監査全体を通じて、我々は職業的判断を下し、職業的懐疑心を保持する。ま

た、以下も実行する。 

 

・不正または誤謬のいずれに起因するかを問わず、財務書類の重大な虚偽記載のリスクを認識および評価し、かかる

リスクに対応する監査手続を策定および実行し、我々の意見表明のための基礎を得るのに十分かつ適切な監査証拠を

得る。不正は共謀、偽造、意図的な遺漏、不正表示または内部統制の無効化を伴うことがあるため、不正に起因する

重大な虚偽記載を見逃すリスクは、誤謬に起因する場合より高い。 

 

・状況に適した監査手続を策定するために監査に関する内部統制についての知識を得る。ただし、サブ・ファンドの

内部統制の有効性についての意見を表明するためではない。 

 

・使用される会計方針の適切性ならびに経営陣により行われた会計見積りおよび関連する開示の合理性を評価する。 

 

・経営陣による継続企業の前提の会計基準の使用の適切性について結論付ける。当該会計基準の使用が不適切であ

り、経営陣が異なる会計基準を使用する場合、我々は、経営陣による異なる会計基準の使用の適切性について結論付

ける。我々はまた、異なる会計基準およびその使用理由を記載した開示の妥当性を評価する。我々の結論は、監査報

告書の日付までに入手した監査証拠に基づく。 

 

・開示を含む財務書類の全体的な表示、構造および内容について評価し、また、財務書類が、適正表示を達成する方

法で対象となる取引および事象を表しているかについて評価する。 

 

我々は、受託会社と、とりわけ、計画した監査の範囲および実施時期、ならびに我々が監査中に認識した内部統制に

おける重大な不備を含む重要な監査所見に関してコミュニケーションをとる。 

 

アーンスト・アンド・ヤング・リミテッド 

ケイマン諸島、グランド・ケイマン 

2024年６月28日 
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Ⅴ．投資信託財産運用総括表 

 

信託期間 
投資信託当初払込日 2007年11月18日 投資信託契約終了時の状況 

投資信託契約終了日 2023年12月31日 資産総額 8,829,466.00米ドル 

区分 投資信託当初払込時 投資信託契約終了時 差引増減 
負債総額 3,509,647.76米ドル 

純資産総額 5,319,818.24米ドル 

受益権口数 1,000,000口 94,457口 △905,543口 受益権口数 94,457口 

元本額 
（純資産総額） 

100米ドル 56.32米ドル △43.68米ドル 一口当たり償還金 56.32米ドル 

毎計算期末の状況      

計算期 
元本額（千米ドル） 
（期初純資産総額） 

純資産総額 
（千米ドル） 

一口当たり純資産価格 
（米ドル） 

一口当たり分配金 

金額（米ドル） 分配率（％） 

第７期 19,903 21,839 37.26 － － 

第８期 21,839 19,511 37.16 － － 

第９期 19,511 17,367 36.09 － － 

第10期 17,367 21,602 50.38 － － 

第11期 21,602 20,659 63.23 － － 

第12期 20,659 15,301 53.80 － － 

第13期 15,301 10,169 40.80 － － 

第14期 10,169 14,874 68.11 － － 

第15期 14,874 14,204 86.77 － － 

第16期 14,204 9,509 66.46 － － 

第17期 9,509 5,320 56.32 － － 

信託期間中一口当たり総収益金および年平均収益率  △43.68 － 
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VI．お知らせ 

 

 該当事項はありません。 
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