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「交付目論見書の作成に関する規則」及び

「投資信託及び投資法人に係る運用報告書等に関する規則」等の

一部改正案等に対する意見募集の結果について

平成 26 年７月３日

一般社団法人 投資信託協会

（ご意見等の状況）個人 7 者、法人 22 社、223 件

No ご意見等 当協会の考え方

【交付目論見書の作成に関する規則】

第１章第１条

１

今般の目論見書、運用報告書についての協会

規則の改定は、受益者に誤解なく、より読み

やすくわかりやすい情報開示に資するため

のものと理解しております。ついては、両規

則の総則（目的）において、「もって投資者

の理解を助け、その保護に資するため」と掲

げてはいかがでしょうか。

（運用報告書等に関する規則に同じ）

ご意見を踏まえ、「もって投資者の理解を助

け、その保護に資する」を加えた修正をいたし

ます。

第３条 第 1 項（２）投資リスク

④代表的な資産クラスとの騰落率の比較

2

代表的な指数との最大変動幅の比較が表示

され、価格変動リスクを視覚的に把握できる

開示向上点として評価いたします。一方で、

価格変動リスクの原因となるファンドのリ

スクの要因については、市場変動リスク、金

利変動リスク、信用リスク、流動性リスク、

為替変動リスクなど、潜在するリスクの羅列

に過ぎず、受益者が自主性にもとづいて投資

判断をするには不十分です。リスク要素の羅

列と一般的な説明ではなく、当該ファンドに

おいてそれらのリスクがどのくらいの大き

さでどのくらいの頻度発生しうるかの理解

を助けるような説明が必要です。理想として

は円グラフ、レーダーチャートなどで、どの

リスクをどれくらい負担しているかが把握

できるような情報を開示できればよいと考

えます。

ご指摘のファンドのリスク要因の記載につき

ましては、当然文章の記載による説明も必要で

すが、それに加えて、例えば、図表等で、どの

リスクをどれくらい負担しているか把握できる

ような情報を開示することを妨げているもので

はありません。それらの開示につきまして、各

社において、リスクの内容を踏まえた開示を創

意工夫することはできるものと考えておりま

す。

3

投資リスクの参考情報はベンチマークがあ

れば６種類程度の代表的な資産クラスは不

要です。

リスク表示をするに当たって、商品のリスク

を投資家によりわかりやすく情報提供するとい

う金融審議会 WG での報告を受け、それを具体

化するために、代表的な６種類程度の資産クラ

スと比較するという趣旨のもと、特定有価証券

等の内容等の開示に関する内閣府令及び本会の

規則を改定することから、原案のとおりといた

します。

4
全体として、投資リスクを数量的に示す努力

が行われたことは前進だと思います。が一方

←項番「２」をご覧ください。

別 紙
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で、現状の「投資リスク」に関する文字によ

る説明は、「価格変動リスク」「為替リスク」

といった一般的な説明にとどまっているも

のが多いため、「当該ファンドの商品性に沿

った具体的な説明を記載するように努める」

という文言を加えていただきたいです。

ロ以下の規定について：新規設定のアクティ

ブファンドについては、ファンドの年間騰落

率に代えてベンチマークの年間騰落率を掲

載することは不要だと考えます（インデック

スファンドは可）。投資家に誤解を与えるお

それがあるためです。また、記載がないこと

も重要な情報のひとつだと考えます。

←本規定は、インデックスファンドのみのベン

チマークを指しております。

ご指摘の点につきましては、規則中の④のハ

において、「ベンチマークの年間騰落率のデー

タを用いることで投資者に誤解を生じさせる懸

念があるためにベンチマークの年間騰落率を用

いなかった場合には、その旨及びその理由を記

載するものとする。」と規定しておりますことか

ら、各社においてその使用有無も含め、適切に

対応していただけるものと考えております。

5

投資リスクに関する文字による説明につい

ては、一般的な説明にとどめることをせず、

当該ファンドに関する具体的な説明を行う

よう努めることを要望します。

「代表的な資産クラス」の騰落率を示すため

に用いる指数については協会で一定のガイ

ドラインを示す必要があると考えます。

ロ以下の規定に関して、アクティブ運用の場

合は、投資家に誤解を与える虞れがあるた

め、「ファンドの年間騰落率に代えてベンチ

マークの年間騰落率を掲載すること」には賛

成いたしかねます。

←項番「２」をご覧ください。

←そもそも一定の指数を規則で明記すること

は、当該指数を推奨することと同義となるため、

協会規則としては明記しかねます。

あくまで、各社の皆様の自主性に委ねられるも

のと考えています。

←本規定は、インデックスファンドのみのベン

チマークを指しております。

ご指摘の点につきましては、規則中の④のハに

おいて、「ベンチマークの年間騰落率のデータ

を用いることで投資者に誤解を生じさせる懸念

があるためにベンチマークの年間騰落率を用い

なかった場合には、その旨及びその理由を記載

するものとする。」と規定しておりますことか

ら、各社においてその使用有無も含め、適切に

対応していただけるものと考えております。

6
代表的な資産クラスとの騰落率の比較は不

要。

リスク表示をするに当たって、商品のリスク

を投資家によりわかりやすく情報提供するとい

う金融審議会 WG での報告を受け、それを具体

化するために、代表的な６種類程度の資産クラ

スと比較するという趣旨のもと、特定有価証券

等の内容等の開示に関する内閣府令及び本会の

規則を改定することから、原案のとおりといた

します。
7

「代表的な資産クラスの指数（6 種類程度の

指標）の年間騰落率の最大値及び最小値並び

に平均値の 5 年分 60 個のデータを記載する

こと。」とあるが、この 6 種類の指標を用い

た図表の作成については削除願いたい。

運用業者は、6 種類もの指標について、各指

標ごとに指標提供会社と利用契約（ライセン

ス契約）を締結し、それぞれ使用料を支払う

必要が出てくる可能性がある。協会規則上の

義務となると、その費用はファンド負担とな
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り、最終的にはファンドの受益者が負担する

ことになる。

指標の使用料は、ときに数百万円に及ぶもの

もあり、6 種類もの指標になると、その金額

はかなり大きくなることが予想される。これ

は、ファンドのパフォーマンスに悪影響を与

え、受益者の利益を損なうものとなる。

受益者としても、そのような参考指標の掲載

のためにコストをかけるよりは、少しでもパ

フォーマンスの良いファンドに投資したい

と考えるはずである。

8

「60 個」としている点について、理由を示

していただくとともに、見直しをお願いした

いと思います。60 個では、2008 年９月のリ

ーマンショック時のデータが含まれないた

めです。ＮＩＳＡは国民に長期投資を呼びか

けています。100 年に１度と言われる市場リ

スクに直面した時に当該ファンドがどのよ

うな値動きをしたのか、把握した上で、購入

を決定できるようにしていただきたいと思

います。

当該６種類程度の代表的な資産クラスとの比

較表につきましては、ご指摘のとおり、ファン

ドの比較可能を容易にするために、金融審議会

のＷＧでも議論され、その結果、「特定有価証券

等の内容等の開示に関する内閣府令」及び本会

規則においても、５年間のデータを用いること

を前提として規定したものです。

もともと 10 年分のファンドのデータにつき

ましては、「運用実績」における「収益率」のグ

ラフでその実績を示すこととしておりますの

で、ファンドデータとしての開示はなされてい

るものと考えております。

開示につきましては、規定以上の創意工夫を

各社において実施していただくことは問題あり

ませんが、以上の観点から 10 年や設定来など

より長期のデータを併記することを規則として

義務付ける等のご意見につきましては、今後の

検討課題とさせていただきます。

9

5 年間のデータを用いることとしており、フ

ァンドを比較可能にするために 5 年間と定

めたものと思いますが、これに加えて設定

来、10 年間など、より長期のデータを併用

することは可能でしょうか？また、10 年、

設定来などより長期のデータを併記するこ

とを規則によって推奨することはできない

でしょうか。5 年程度では、投資環境が良い

時期、悪い時期の影響を強く受け、受益者が

誤解する可能性があります。

10

「・・・60 個のデータの平均値、最大値、

最小値を棒グラフにより記載するものとす

る。」の「棒グラフ」を「図表等」としては

いかがか。内閣府令の記載および当該規則の

④前段で「細則に定める記載方法を参考とし

て」とあり細則ではグラフに加えて表も記載

があるため。

表については、図中に平均値、最大値、最小

値に記載があれば、省略しても差し支えないこ

ととしており、原案のとおりとさせていただき

ます。

11

代表的な資産クラスとの騰落率の比較につ

いては、他の投資信託との横比較において有

益であると考えるが、各資産クラスにおいて

どの指標を採用するのが適切であるか明示

されていないことから、協会において資産ク

ラスの特定及びそれに対する具体的な指標

を協会が明確に指定すべきである。具体的に

は各指標データの正確性・整合性を担保する

観点から、指標データ提供については、協会

が各データ提供会社と交渉・契約し、各社に

これを提供することを提案したい。

そもそも一定の指数を規則で明記すること

は、当該指数を推奨することと同義となるため、

協会規則としては明記しかねます。

あくまで、各社の皆様の自主性に委ねられる

ものと考えています。
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12

「④代表的な資産クラスとの騰落率の比較」

および「⑤ファンドの年間騰落率及び分配金

再投資基準価額の推移」は、投資リスク内に

記載されることから、交付目論見書の規格等

第７条２に規定する、10 ポイント以上の大

きさの文字とする、との規定の適用となるの

か？

当該グラフは契約締結前交付書面の要件とし

て規定される投資リスクの事項ではないことか

ら、10 ポイント以上の大きさの文字とすること

までは求めておりませんが、投資家にとって見

やすい文字サイズになるよう創意工夫して記載

していただくことと考えます。

13

ベンチマーク（指標であって、その変動率に

当該ファンドに係る基準価額の変動率を一

致させることを目標とすることが当該ファ

ンドに係る約款又は有価証券届出書におい

て定められているものをいう。）とベンチマ

ークを定義しているが、「投資信託及び投資

法人に係る運用報告書等に関する規則」など

一般に使用される定義とは異なり、投資家の

誤解を招く恐れがあるので、「特定有価証券

の内容等の開示に関する内閣府令第四号様

式（20）d」の定義の修正を求め、「インデ

ックス型ファンドにおける対象インデック

ス」、「連動対象金融指標」などに変更しては

どうか？

ご指摘の趣旨は理解できますが、本件に係る

限定箇所と考えておりますので、誤解されるよ

うであれば注記などでご対応いただくなど、創

意工夫いただければと思いますので、原案のと

おりとさせていただきますが、今後の検討課題

として認識させていただきたいと考えます。

14

アクティブファンドにおいて、約款でベンチ

マークを定めている場合でも、ベンチマーク

の記載は「④代表的な資産クラスと騰落率の

比較」では行わないという理解で良いか。

さらに目論見書内（ファンドの特色、運用体

制等）でも『このファンドのベンチマーク

は・・・』という表現はふさわしくないとい

う理解で良いか。

また、約款変更により「ベンチマーク」を「参

考指標」などの言葉に変更する必要があると

いう理解で良いか。

←貴見のとおりと考えます。

←本規定箇所は代表的な６種類程度の指標に用

いるための規定をしている箇所であり、特段既

存の記載におけるベンチマークの表記をふさわ

しくないとしているものではありません。

←上述の観点から、既存のものを修正する趣旨

で定めているものではありません。

15

代表的な資産クラスとは、「交付目論見書の

作成に関する規則に関する細則」第３条の２

に記載されている６つの資産クラスで固定

されているものか。例えば、米国株の指数を

６つの中に入れることは不可能という理解

で良いか。

代表的な資産クラスにつきましては、「日本」

「先進国」「新興国」の「株式」と「国債」を対

象として金融審議会ＷＧで検討が行われている

ため、多くの投資信託で当該内容に沿った指標

が用いられることが期待されており、横比較の

観点からもそれらの使用が望ましいと考えてお

ります。ただし、代表的な資産クラスとしてど

のような指数を使用するかは各社の判断となる

ものと考えます。

16

「参考情報として、」とありますが、有価証

券届出書への記載が求められることから「参

考情報として、」は不要ではないでしょうか。

（「⑤ ファンドの年間騰落率及び分配金再

投資基準価額の推移」も同様）

「有価証券届出書」に記載が求められている

ことと、当該規則それぞれの冒頭に記載の「参

考指数として、」は、特に連携した記載としたも

のではありません。投資家に開示するに当たり

「参考情報として、」の趣旨のもと記載しており

ますので、原案のままとさせていただきます。
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17

・分配金再投資基準価額の定義において「以

下④及び⑤において同じ。」を追加した方よ

いのでないか。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

18

ロの５行目の「ファンドの年間騰落率」と「ベ

ンチマークの騰落率」において、「」は不要

ではないか。

ご指摘の箇所は、「（略）ファンドの年間騰落

率のデータの代わりにベンチマークの年間騰落

率のデータ・・・（略）」と修正いたします。

19

ロのファンドのベンチマークでありながら、

当該ベンチマークの年間騰落率データを用

いると誤解が生じる懸念がある場合とは、具

体的にどのようなケースを想定しているの

か？

例えば、算出期間が短すぎるなどの場合が想

定されます。

20

④-ロでは、ベンチマークの定義が（指標で

あって、その変動率に当該ファンドに係る基

準価額の変動率を一致させることを目標と

することが当該ファンドに係る約款または

有価証券届出書において定められているも

のをいう）とありますが、インデックスファ

ンドのベンチマークのみを指しているとの

理解でよいでしょうか。もしそうであるな

ら、ファンドの変動率が中長期的に指標を上

回ることを目標とするアクティブファンド

のベンチマークも想定すべきと考えます。

インデックスファンドのみのベンチマークを

指しております。

本規定については、１つの棒グラフにするに

当たって、当該ファンドのデータがない場合に

ベンチマークを用いることを想定して規定して

いるため、当該ファンドに係る変動率を一致さ

せることを目標とするインデックスファンド以

外のアクティブファンドについて、棒グラフを

１つとすることはどのようなディスクレーマー

を挿入したとしても、かえって誤解を生じると

考えられることから限定した規定としておりま

すので、原案のとおりといたします。

21

類似ファンド（たとえば同じ運用方針のミラ

ーファンドや同じマザーファンドを用いた

先行ファンドがある場合など）、バックテス

トのデータのほうが、ベンチマークよりも良

い代替データとなることがあると考えます

が、このような場合にはバックテストのデー

タを用いることは可能でしょうか？

本規定は、あくまで当該ファンドのデータを

用いるか、その代替としてのベンチマークを用

いるかとの規定としておりますことから、その

他のデータを用いることはできないものと考え

ます。

22

ファンドの年間騰落率のデータが 60 個ない

場合は、ベンチマークの年間騰落率を用いて

平均値、最大値、最小値を算出するとありま

すが、ベンチマークが定められていないファ

ンドについては、「参考指数」を定めて「参

考指数」の平均値等を算出すべきと思いま

す。現在運用中のファンドは、ベンチマーク

を定めていないものが多いためです。また、

参考指数を定めることが困難な場合には、そ

の理由を含めてその旨を明記することを希

望します。

ファンドの年間騰落率につきましては、「ベ

ンチマーク」を代替として用いる場合も含めて、

限定的に定義させていただいております。

６種類程度の代表的な資産クラスと比較する

のは、あくまで誤解を招かないファンドデータ

に限っておりますので、「参考指数」の平均値等

を表記することはできないものと考えておりま

す。

23

投資リスクを把握する際、代表的な資産クラ

スに加えて、これらの資産クラス以外に投資

をするファンドについては、ベンチマークと

の比較もあったほうが良いと思います。アク

ティブファンドでは、ベンチマークより高い

リスクなのか、低いリスクなのかを知ること

で、当該ファンドの特性を受益者がより深く

理解できると考えるからです。原則としてフ

ァンドごとにベンチマークを設定すべきで

リスク表示をするに当たって、商品のリスク

を投資家によりわかりやすく情報提供するとい

う金融審議会 WG での報告を受け、それを具体

化するために、代表的な６種類程度の資産クラ

スと比較するという趣旨のもと、規定している

ものであり、ベンチマークとの比較を意図した

ものではないことから原案のとおりといたしま

す。
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No ご意見等 当協会の考え方

あり、ベンチマークがない場合には基本的に

は参考指数を明記すべきであると考えます。

また、運用の性質上参考指数を定められない

場合にはその旨を明記することで、受益者は

当該ファンドの性質を理解することができ

ると考えます。

24

アクティブ・ファンドで年間騰落率のデータ

が 60 個ないファンドは、ベンチマークの有

無にかかわらず、同騰落率が算出できない期

間について記載不要であることを確認した

い。また、この理解が正しい場合、第 3 条（３）

a)④ロ及びハにおいて実績のない期間につ

いてベンチマークの騰落率の記載を求める

規定と整合性がないように思われ、同一の書

類において整合性が保たれるよう規定間の

調整が必要ではないか。

←貴見のとおりと考えます。

←第３条（３）a)④ロ及びハにつきましては、

当初の目論見書の改定時に運用実績に係る収益

率の記載として規定した箇所であり、当該箇所

と今回の代表的な６資産程度の指標との比較の

使用の仕方は異なるものと考えております。誤

解を与えるようであれば、注記などを駆使して

ご対応いただきたいと考えます。

25

ニの最終行において、「明確に区別すること

等工夫するものとする」とあるが、「明確に

区別する等工夫するものとする」の方がより

自然な表現ではないか。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

26

ここで言う「代表的な資産クラス」とは、フ

ァンドの参考指数等とは異なるものであっ

てもよいという理解で問題ないか。

貴見のとおりと考えます。

27

ファンドの年間騰落率のデータが 60 個ない

ファンドについても、図を区分するなどして

必ずデータを載せなければならないのか（必

須項目か）。仮に、データが 5～6 個（運用

開始後１年強）しかなくても、そのデータで

記載しなければならないのか確認したい（代

表的な資産クラスの指数の年間騰落率との

データ量に著しい違いがあると、投資家をミ

スリードさせる恐れがあるのではないか。特

にファンドの運用期間が短く、かつ直近が相

場環境にも恵まれて上昇局面にある場合な

どでは、特にその恐れが強いのではないか）。

また、運用開始前（当初設定時）では、当該

データの記載は不要で良いのか念のため確

認したい。

交付目論見書のファンドの年間騰落率につい

ては、存在するデータは載せていただくことが

前提であると考えております。

なお、投資家をミスリードしないよう、同一

の図の中に記載せず分けて記載すること、注記

の文言を入れて対応することなどで対応いただ

きたいと考えます。

当該データが何を指しているか必ずしも明確

ではありませんが、「６種類程度の代表的な資

産クラス」の比較図は、当初設定時においても

記載いただくこととなります。

28

「・・・除して得た数に 100 を乗じて得た

数・・・」とあるが、グラフを見ると単位が％

であり、「・・・除して得た数をパーセント

表示した数・・・」が正しいように思われま

す。

趣旨内容と同一のものと理解しておりますの

で、この点はあえて修正する必要はないものと

考えます。

29

年間騰落率という表現について、交付目論見

書の「運用実績」には「年間収益率」があり、

こちらは暦年ベースの騰落率を記載してお

り、同じ「年間」という言葉が違う意味で使

われている。投資リスクでは例えば「12 ヵ

月騰落率」など、「年間」という言葉を使わ

ご指摘の内容は理解できますが、ご指摘の点

について誤解が生じるということであれば、注

記を記載するなどして対応しても差し支えない

ものと考えます。ご指摘の趣旨は理解できます

ので、今後の検討課題とさせていただきたいと

考えます。
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No ご意見等 当協会の考え方

ないように改めるべきではないか

30

「・・・実際の基準価額に基づいて計算した

年間騰落率とは異なる場合がある。」とある

が、実際の基準価額（分配金落ちの基準価額）

により計算した騰落率にはあまり意味がな

く、注記するならむしろ「・・・実際の投資

者ごとの年間騰落率とは異なる場合があ

る。」といった内容にすべき思われます。

基準価額と分配金再投資基準価額とは異なる

ものと考えておりますことから、それを明確に

するための注記として記載することを求めてお

ります。

31

④-ロでは、インデックスファンドのみを規

定していると読めますが、アクティブファン

ドはデータがないものは掲載されないとの

理解でよろしいでしょうか。アクティブファ

ンドの場合、ベンチマークより大きく（小さ

く）変動するものがあるので、ベンチマーク

を代替として表示すると投資家の誤解を招

く可能性があります。インデックスファンド

のみへの適用で良いと思います。

また、ヘッジファンドなどでは、たとえイン

デックスファンドであっても、過去のインデ

ックスを代用することは控えた方がよいと

思います。

←インデックスファンドのみの想定について

は、貴見のとおりと考えます。

←ご指摘の箇所につきましては、規則中の④の

ハにおいて、「ベンチマークの年間騰落率のデ

ータを用いることで投資者に誤解を生じさせる

懸念があるためにベンチマークの年間騰落率を

用いなかった場合には、その旨及びその理由を

記載するものとする。」と規定しておりますこと

から、各社においてその使用の有無も含め、適

切に対応していただけるものと考えておりま

す。

第３条 （２）投資リスク

⑤ファンドの年間騰落率及び分配金再投資基準価額の推移

32

「代表的な資産クラスとの騰落率の比較」と

「ファンドの年間騰落率及び分配金再投資

基準価額の推移」を横に並べて記載すること

を原則としているが、代表的な資産クラスを

追加して記載した場合など、並べて併記する

とグラフが小さくなり見づらくなる恐れが

ある。各社でレイアウトを工夫できるよう、

横又は下に記載できるようにすべきではな

いか？

代表的な資産クラスとの比較図中のファンド

の騰落率の棒グラフに上下があうことを想定し

て横に並べることを原則としております。

上下に並べる場合には、当該趣旨がわかるよ

うに創意工夫のうえ、グラフの体裁を整えるな

どしたうえで下段に配置することも考えられま

す。

33

「なお、記載に当たっては、上記「④（略）」

の横に並べて記載することを原則とするも

のとする。」について、現行の交付目論見書

の記載内容に加えて新たに項目を追加する

場合に、レイアウト上、横並びの記載が困難

となる事態も想定され、上記は「することを

原則とするものとする。」ではなく「するこ

とが望ましい。」とすべきと考える。

34

「⑤ ファンドの年間騰落率及び分配金再投

資基準価額の推移」の記載は、「④代表的な

資産クラスとの騰落率の比較」と横並びが原

則とあるが、複数のファンドを１つの目論見

書で作成している場合において、上記の通り

「当該複数のファンドと代表的な６つの資

産クラスの騰落率の比較」を１つのグラフに

することが可能であれば、スペースの関係

上、「⑤ ファンドの年間騰落率及び分配金

再投資基準価額の推移」図と「④代表的な資

今回の改正の趣旨につきましては、スペース

については、考慮しておりません。横並びを原

則としている趣旨は、代表的な資産クラスとの

比較図中にファンドの騰落率の棒グラフに上下

があうことを想定しているものであり、当該趣

旨がわかるようにしていただければ、必ずしも

横にならないケースもあるものと考えます。

なお、複数の騰落率と６資産との比較につき

ましては、項番「35」をご覧ください。
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産クラスとの騰落率の比較」図を、上下に並

べることも可能か。

35

複数のファンドを１つの目論見書で作成し

ている場合、ファンドの数分＋６資産として

１つのグラフにすることは可能か。

（例：ファンド A、ファンド B、日本株、先

進国株、・・・・）

複数のファンドを１つの目論見書で作成して

いても、ファンドの騰落率はそれぞれのファン

ドで異なるため、６資産との比較においては、

原則として、それぞれ別々に図を作成する必要

があるものと考えます。

36

例示された「ファンドの年間騰落率及び分配

金再投資基準額の推移をイメージ図例」の趣

旨は理解できますが、一般投資家がこのグラ

フをみて理解するのはむずかしいと思いま

す。

例えば、フォーカス・グループによるテスト

をしてみてはいかがでしょうか。また、掲載

する場合には、一般投資家が理解できるよう

な、グラフを意味するところを平易に説明す

る文言を入れてほしいです。また、詳細な説

明を HP などで行ない、このグラフの見方を

広めていくことが必要だと思われます。

貴重なご意見として承ります。

今後の検討課題として検討して参りたいと考

えます。

37

例示されたグラフについて、その狙いは理解

できますが、業界人以外の一般人には逆に分

かりにくいという印象を与えてしまうので

はないかが心配されます。

仮に掲載する場合には、例えば「棒グラフは、

当該ファンドを購入して一年間保有した場

合の年間収益率（リターン）を示しています。

このように、買ったタイミングでリターンに

はバラツキがあることが分かります」といっ

た文言を付す等して丁寧に説明することが

必要と考えます。また、詳細な説明を HP 等

で行ない、このグラフの見方を広めていくこ

とも必要と考えます。

ご指摘の趣旨は理解できます。ご指摘の趣旨

内容も含め、当該グラフが投資家に誤解されな

いよう文言を付して解説することは問題ないも

のと考えます。

ＨＰ等の取扱いなど今後の検討課題として検討

して参りたいと考えます。

38

投資成果のばらつきを視覚的に表し、投資家

への理解を促すグラフの趣旨に賛成です。た

だ、このようなグラフを理解するには、一定

の素養と「慣れ」が必要です。見方の解説な

ど、グラフの理解を助ける補足情報を投信協

会、販売会社、運用会社の HP に掲載する、

顧客セミナーなどでもこのようなグラフを

使用して見方を普及するなど、併せてグラフ

の見方を広める努力していただきたいと思

います。

なお、一般投資家を対象に、このグラフをい

きなり見せた場合と、一定の説明書きを読ん

だ（聞いた）後とで、理解度を比較するなど、

実施後に検証を行ない、今後の改善につなげ

ていってはいかがでしょうか。

ご指摘の趣旨を踏まえ、今後の検討課題とし

て検討して参りたいと考えます。

39
④イと⑤イにおいて、「１ヶ月」と「１ケ月」

が混在しているので、どちらかにそろえては

ご意見を踏まえ、修正いたします。
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どうか。

40

基準価額のデータが６０個ないファンドに

ついては、設定日からの基準価額の折れ線グ

ラフを載せることで作成とすればよいか。

また、新規設定時の場合、BM があるファン

ドは BM の騰落率のみ、BM がないファンド

は「該当事項はありません」の記載をするこ

とでよいか。

←ご指摘の趣旨が必ずしも明確ではありません

が、基準価額のデータが 60 個ないファンドに

つきましては、存在する騰落率の棒グラフと設

定日からの基準価額の折れ線グラフを載せるこ

ととなると考えます。

←貴見のとおりと考えます。

41

設定後１年未満のファンドについては、年間

騰落率のデータがゼロ個であることから、例

えば、ファンドの実績と６資産指標の騰落率

の図を二つにわけて表示し、ファンドの実績

欄は「該当がない」旨の表示をする等の対応

が考えられるということでよいか

貴見のとおりと考えます。

第３条 （３）

42

「また、当該運用実績の内容は「投資リスク」

の内容と見開きページに掲載することが望

ましい」については、今後、各項目の記載項

目が充実することに伴い、見開きとすること

は大変困難となる事態が想定され、当該規定

は削除すべきではないか。

もともと、「望ましい」という表現ですので、

実害はないと考え、そのまま存置させていただ

きます。

その他

43

「本規則は５年内に見直しを行う」という文

言を付則に加えていただくことを要望しま

す。時間の経過とともに投資家の理解も進

み、また、取扱い商品も変わってきます。そ

の時代の投資家の目線に立った目論見書づ

くりの努力を継続的に重ねられることを要

望します。

金融商品取引法附則第 38 条（検討）におい

て、「政府は、この法律の施行後５年を目途とし

て、この法律による改正後のそれぞれの法律（以

下この条において「改正後の各法律」という。）

の施行の状況等を勘案し、必要があると認める

ときは、改正後の各法律の規定について検討を

加え、その結果に基づいて所要の措置を講ずる

ものとする。」とありますことから、同内容と合

わせた附則の対応をしたいと考えます。

44

分配金という響きから「利益の分配だ」とい

う勘違いが根強い。「分配金」ではなく「払

戻金」で統一していただきたい。

「分配金」という表現は、法律、規則等で一

般に使用しておりますため、このままとさせて

頂きますが、他方、「元本払戻金」に該当するも

のにつきましては、「元本払戻金（特別分配金）」

と表記させていただく等の改善に取り組んでお

ります。

45

ファンドのリスクの要因についての文章に

よる説明においては、市場変動リスク、金利

変動リスク、信用リスク、流動性リスク、為

替変動リスクなど、潜在するリスクの羅列と

一般的な当該リスクについての説明に終始

しているものが多数あり、受益者が自主性に

もとづいて投資判断をするには不十分です。

リスク要素の羅列と一般的な説明ではなく、

当該ファンドにおいてそれらのリスクがど

の程度（頻度および水準）発生しうるかの理

ご指摘のファンドのリスク要因の記載につき

ましては、当然文章の記載による説明も必要で

すが、それに加えて、例えば、図表等で、どの

リスクをどれくらい負担しているか把握できる

ような情報を開示することを妨げているもので

はありません。それらの開示につきまして、各

社において、リスクの内容を踏まえた開示を創

意工夫することはできるものと考えておりま

す。

さらに、為替リスクの一般的な説明の後に、
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解を助けるような説明が必要です。たとえ

ば、為替リスクの一般的な説明の後に、「当

ファンドでは、△△国一国の債券に投資を行

なうため、△△通貨と日本円との為替変動に

よる為替リスクがあります」などの記載が最

低限必要だと思います。理想としてはリスク

要因ごとに、当該ファンドではどのリスクを

どれくらい負担しているかが把握できるよ

うな情報を開示していただきたいです

「当ファンドでは、△△国一国の債券に投資を

行なうため、△△通貨と日本円との為替変動に

よる為替リスクがあります」などの記載が最低

限必要とのご意見であり、そのような記載は、

各社が当該リスクを精査のうえ、投資家に伝え

るべき開示事項として記載すべきものと考えて

おります。

46

現在の交付目論見書では、ファンド・オブ・

ファンズの場合に、当該ファンドと、そのフ

ァンドが投資対象とするファンドの内容の

説明において、一般投資家にはわかりにくい

ものが散見されます。たとえば、複数の投資

対象ファンドについてその内容が列記され

てはいても、当該ファンド全体でどのような

投資になるのかがわからないもの、当該ファ

ンドと投資対象ファンドの記載がどちらに

ついてなのか一読しただけでは判別がつき

にくいものなどです。

ファンド・オブ・ファンズの目論見書では、

特に、ファンド全体の運用目的、運用方法、

リスクの水準とその要素を、投資家に伝わる

ことを念頭に作成するようお願いします。

貴重なご意見として、承りたいと考えます。

ご指摘の内容につきましては、各社が創意工

夫のうえ、投資家にわかりやすい記載となるよ

う、今後も周知に努めて参りたいと考えます。

【交付目論見書の作成に関する規則に関する細則】

第３条の２

○代表的な資産クラスとの騰落率を比較したイメージ図例

47
円換算時の為替は、評価日当日の仲値を想定

しているのか？

貴見のとおりと考えます。

48

「日本国債」「先進国債」「新興国債」という

表現は国債に限定して解釈されるべきか？

例えば、国内債券向の一般的インデックスフ

ァンドにおいては、日本の公社債全体を対象

とした NOMURA-BPI が使用されている等

の問題がある。

（運用報告書委員会決議 別表 1-2、2(5)）

金融審議会のWGにおいて検討されていた代

表的な資産クラスは「日本国債」「先進国債」

「新興国債」であり、公社債全体を対象とする

ものではなかったことから、原則、「国債」を対

象としているものと考えております。

ただし、代表的な資産クラスとしてどのよう

な指数を使用するのかは、各社の判断になるも

のと考えます。

49

代表的な資産クラスとの騰落率を比較した

イメージ図例で「最大高騰時」という用語を

使用していますが、投資信託の商品性を鑑み

ると「最大上昇時」とするのが適切かと考え

ます。

ご意見を踏まえ、「最大値」、「最小値」、「平

均値」と修正いたします。なお、当該表につい

ても同様の修正をいたします。

50

グラフや表中に「最大高騰時」「最大下落時」

とあるが、「最大値」「最小値」とすべき。最

大値であってもマイナスとなることもある

ため。また、「高騰」という言葉は意味が全

く適切でなく、「時」も基準価額が最高値（最

安値）を付けた時の騰落率のようにも誤解さ

れるので適切ではない。
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No ご意見等 当協会の考え方

51

グラフおよび表の「最大高騰時」、「最大下落

時」、「平均騰落率」は内閣府令および規則に

あわせ、また、最大値が０より小さい場合や

最小値が０より大きくなる場合も可能性が

あるため、「最高値」、「最小値」、「平均値」

としてはいかがか。

なお、例示の日本国債は最大下落時が０とな

っているが、実際の数値が０より大きい場合

には当該数値を記載することでよいか確認

したい。

また、細則に定める様式はあくまで参考記載

であり、委託会社が工夫して記載することを

妨げるものではないとの理解でよいか。

←項番「49」をご覧ください。

←貴見のとおりと考えます。

←細則に定める内容を違えない範囲での創意工

夫は各社においてなされることで問題ないもの

と考えます。

52

図表例に「高騰」「下落」とありますが、開

示府令案等の表記にあわせ、例示としては

「最大騰落率」「最小騰落率」等の方が宜し

いのではないでしょうか。

項番「49」をご覧ください。

53
表のタイトルに最小値に関する表記が必要

と思われます。

項番「49」をご覧ください。

54

６資産との比較のグラフを掲載する意味を

投資家に理解しやすくするために、例えば、

「グラフは、ファンドと代表的な資産クラス

を定量的に比較できるように作成したもの

です。」といった文章を追加したらいかがか。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

55

・（当該ファンドと他の代表的な資産クラス

の平均騰落率、年間最大騰落率（％））にお

いて、騰落率の最小値が含まれることがより

明確なタイトルにした方がよいのではない

か。

・規則内では「平均→最大→最小」の順序で

記載が統一されているのに対し、細則内では

順序がまちまちなので、そろえてはどうか。

←項番「49」をご覧ください。

←ご意見を踏まえ、平仄を合わせた修正をいた

します。

56

当該図例には、棒グラフに加えて数表も記載

されているが、「規則」第 3 条（２）④イに

おいては数表についての規定はみあたらず、

棒グラフのみによる対応も許容されること

を確認したい。

「数表」の取扱いについては、記載上の留意

事項において、「図中に平均、最大、最小の騰落

率が表示されている場合においては、当該表は、

表示しなくても差し支えない」旨の記載をして

おります。

57

代表的な資産クラスとの騰落率を比較した

イメージ図例について、リスクの水準を視覚

的な情報提供によってリスクを伝える方法

として評価いたします。今般５年間としてお

り、他のファンドとの比較において期間を共

通とすることは重要だと思います。

一方で、より長いトラックレコードがあるも

のについては、複数の棒グラフを用いて 10

年、設定来など、より長い期間の情報も併記

することで、市場の上昇・下落などより長い

トレンドにおいての状況を知ることができ

ると思いますので、長期での記載についても

当該６種類程度の代表的な資産クラスとの比

較表につきましては、ご指摘のとおり、ファン

ドの比較可能を容易にするために、金融審議会

のＷＧでも議論され、その結果、「特定有価証券

等の内容等の開示に関する内閣府令」及び本会

規則においても、５年間のデータを用いること

を前提として規定したものです。

もともと 10 年分のファンドのデータにつき

ましては、「運用実績」における「収益率」のグ

ラフでその実績を示すこととしておりますの

で、ファンドデータとしての開示はなされてい

るものと考えております。
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No ご意見等 当協会の考え方

「できるものは記載する」こととしていただ

きたいです。「細則に定める記載方法を参考

として工夫して記載するものとする」とあり

ますので、協会としてより積極的に工夫を促

すことで投資家への理解が深まることと思

います。

開示につきましては、規定以上の創意工夫を

各社において実施していただくことは問題あり

ませんが、以上の観点から 10 年や設定来など

より長期のデータを併記することを規則として

義務付ける等のご意見につきましては、今後の

検討課題とさせていただきます。

第３条の３

○ファンドの年間騰落率及び分配金再投資基準価額の推移を示したイメージ図例

58

「ファンドの年間騰落率及び分配金再投資

基準価額の推移を示したイメージ図例」にお

いて、ベンチマーク等の箇所に、価格推移が

記載されているが、交付目論見書の作成に関

する規則 第３条（２）⑤において、ベンチ

マークの価格推移を記載するのと規定がな

いことから、ベンチマークの価格推移は当該

イメージ図例から削除すべきではないか？

当該図中の分配金再投資基準価額について

は、すべて当該ファンドの価格推移を表したも

のであり、ベンチマークの価格推移を表したも

のではありませんので、原案のとおりといたし

ます。

ただし、例えば、ベンチマークの棒グラフを

青色、実際の棒グラフを赤色にして、さらに分

配金再投資基準価額の折れ線グラフを赤色にす

る等、投資家に誤解をされないように創意工夫

して記載することも考えられます。

第６条

① お申込みメモ

59

「（交付運用報告書を作成している場合は、

交付運用報告書とする）」とあるが、「交付運

用報告書」が作成されない状況（運用報告書

（全体版）しか作成されない状況）はあり得

るのか。

運用報告書（全体版）しか作成されないとい

う状況は想定しておりません。

60

・「運用報告書（交付運用報告書を作成して

いる場合は、交付運用報告書とする・・・」

の意味は、お申込みメモの運用報告書の欄の

タイトルを「交付運用報告書」に書き換える

ということか、あるいは、項目名は「運用報

告書」で、説明欄に記載する文章において「交

付運用報告書」であることを明記するという

ことか

・当欄において、運用報告書（全体版）につ

いての記載は必ずしも必要ではないとの理

解でよいか

・継続募集期間が１２月１日を跨ぐ場合は、

例えば期間別に分けて２段書きするような

対応が考えられるという理解でよいか

←例示しているのは、運用報告書の項目をその

ままにして、更に追記したイメージで作成して

いますが、明確にする観点から、「「運用報告書」

は、運用報告書（交付運用報告書を作成してい

る場合は、交付運用報告書とする。）・・・」と

修正いたします。

←本年 12 月以降使用される交付運用報告書に

おいては、今般の改正による電磁的開示を前提

とするのであれば、運用報告書（全体版）の記

載は、不要の可能性がありますので、各社で適

宜ご対応いただきたいと考えます。

←２段階化する等の記載につきましても適宜ご

対応いただければと考えます。

第６条

②ファンドの費用・税金 （ア）ファンドの費用

61

「信託報酬」ではなく、販売手数料などと同

様に「管理手数料」などの手数料という分か

りやすい表現にしていただきたい

「信託報酬」は法律で定められている用語の

ため、変更することは難しいと考えます。その

ため、わかりやすく「運用管理費用（信託報酬）」

としております。

62

２、３及び５

費用の表記で『信託報酬』という誤解を受け

やすい明記は削除して運用管理費用で統一
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してください

63

その他の費用・手数料の欄を撤廃して運用管

理費用の中に記載して総経費として額と率

を提示してください

委託会社や受託会社が収受する「運用管理費

用（信託報酬）」と海外の保管銀行や監査法人に

支払われる「その他の費用・手数料」とは、費

用の性質が異なり、個別の費用を明確にするこ

とから、「運用管理費用（信託報酬）」と「その

他の費用・手数料」を区分して記載しておりま

すので、原案のとおりといたします。

64

「５．上記項目以外の費用を徴収するファン

ドで別に記載すべき費用があるファンド（例

えば、換金時に手数料を徴収するファンドな

ど）は、適宜、項目を追加し、当該費用の内

容を記載するものとする。」となっているが

この項目についてもそれぞれ役務の記載は

必要か。

ご意見を踏まえ、「当該費用及びそれを対価と

する役務の内容」と修正いたします。

65

購入時手数料の役務の記載について手数料

がない場合は役務の説明文も不要と考えて

よいか。

貴見のとおりと考えます。

66

提示されている「信託報酬＝運用期間中の基

準価額×信託報酬率」の記載について下記の

記載で満たされているか。

＜記載例＞

信託報酬の総額は、日々のファンドの純資産

総額に信託報酬率を乗じて得た額とします。

記載しているものは、あくまでも参考の例示

のため、記載のような内容で当該内容を表示で

きると判断しているのであればそのとおりかと

考えますが、各社において創意工夫して対応し

ていただきたいと考えます。

67

その他の費用の説明の記載について、下記の

記載で満たされているか。

＜記載例＞

・組入有価証券等の売買の際に発生する売買

委託手数料

・外貨建資産の保管等に要する費用

・ファンドに関する租税、監査費用

等

項番「66」をご覧ください。

68

「アフターフォロー」という言葉には違和感

を覚えます。「アフターケア」という言葉が

適当なのではないでしょうか。英語の使用は

極力避け、「購入後の情報提供等」の具体的

な日本語で説明することを要望します。

手数料や信託報酬の役務の内容について記

載されるようになることは評価します。

ただし、投資信託会社の業務内容は、運用（投

資判断と売買の指示）しかやってないように

読めます。投資信託会社は受益者への報告等

も担っているのではないでしょうか。

←ご指摘の箇所はあくまでも例示ですが、ご示

唆を踏まえ「購入後の情報提供等」に修正した

いと考えます。

本件箇所は例示であり、各社において創意工

夫することが特に期待される箇所と考えます。

ここに記載の内容以外にも考えられますので各

社で適宜対応してもらいたいと考えておりま

す。

←記載内容はあくまで「参考」として記載して

いるものであり、例示ですので、各社において

創意工夫することが特に期待される箇所と考え

ます。ここに記載の内容以外にも考えられます

ので各社で適宜対応していただきたいと考えま

す。

69

委託会社における報酬の対価として「資金の

運用の対価」とあるが、基準価額の計算やデ

ィスクロージャー費用も相応にあることを

記載しても構わないのか

記載内容はあくまで「参考」として記載して

いるものであり、例示ですので、各社において

創意工夫することが特に期待される箇所と考え

ます。ここに記載の内容以外にも考えられます
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ので各社で適宜対応していただきたいと考えま

す。

70

記載すべき「購入時手数料を対価とする役務

の内容」は、販売会社が行う役務についての

ものとなるため、販売会社から聴取した内容

を記載することとなると考えられるが、複数

の販売会社がある場合では各販売会社が行

う役務の内容が全く同じとは限らない。その

場合、その「最大公約数」的なものを集約し

て記載すればよいか。

なるべく記載できる内容を投資家にわかりや

すく記載いただきたいと考えます。

あまりにも多岐に亘る内容の場合には、一定

の集約もやむを得ないものと考えますが、その

場合には、「詳細は販売会社にお問い合わせく

ださい」という表現も同時に記載する等の創意

工夫が必要なものと思います。

71

記載すべき「購入時手数料を対価とする役務

の内容」は、販売会社が行う役務についての

ものとなるため、販売会社から聴取した内容

を記載することとなると考えられるが、その

聴取した内容をそのまま記載すればよく、実

際に当該役務を行っていることのエビデン

スを販売会社から求める必要はないと理解

してよいか。

委託会社として確認できる範囲の中での記載

と考えておりますため、エビデンスを販売会社

に求めることについてまで規定しているもので

はありません。

72

購入時手数料は上限値のみを記載し、実際の

手数料額は販売会社が個別に決定するため、

実際の購入時手数料をゼロとしている販売

会社がある可能性もある。また、収益分配金

再投資の場合等、ゼロであることを明記して

いることもある。手数料がゼロなのに「対価

とする役務の内容」があるのは矛盾するた

め、そのような場合には「手数料がゼロであ

る場合にはそれを対価とする役務はない」と

記載するのか。

ご指摘の趣旨内容は理解できますが、その記

載方法につきましては、各社にて創意工夫のう

え、考えていただきたいと思います。

【投資信託及び投資法人に係る運用報告書等に関する規則】

第２条 第１項

（１）

73

「交付目論見書：請求目論見書」のように相

対する名称にする方が誤解を招くことが無

いように思われるが名称を変更することは

考えていただけないか。

目論見書とは意味している趣旨内容が異なっ

ており、趣旨内容としては原案の方が適切と考

えておりますので、原案のとおりといたします。

第３条 第１項

（４）

74

「当期中の１口（基準価額を表示する単位を

いう...）」を「当期中の１万口（・・・）」

に変更するが、１口１万円のファンドについ

ては今まで通り１口単位での表示とするこ

とで良いか。

他の箇所においても１万口としている個所

は、同様に１口単位での表示とすることで良

いか。

貴見のとおりと考えます。

第３条 第１項

（21）お知らせ

75 「運用体制の変更等委託会社が重要と判断 「有価証券届出書（訂正届出書）」の変更の点
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した変更等があった場合」とは、有価証券

届出書（訂正届出書）に関する、特定有価

証券開示府令第 29 条第２項第３号におけ

るファンドの運用体制等の重要な変更と

考え方は同じものと理解して良いか。

を意図して記載したものではありませんので、

その重要性を各社で精査のうえ、ご判断いただ

きたいと考えます。

76

「お知らせ」の箇所に「運用体制の変更等委

託会社が重要と判断した変更等」とありま

すが、ここに「管理体制」についても追加

してはいかがでしょうか。投信委託会社の

運用体制はもちろん非常に重要ですが、結

局このような規則を遵守しているか、約款

等にある運用方針等をきちんと守った運

用が行われているか、その他リスク管理は

どのように行われているかといった体制

についても受益者に開示があっていいと

思います。

ここは、あくまでも例示ですので、ご指摘の

ような「管理体制」における変更等で重要な変

更について記載いただくことは問題ないものと

考えております。ご指摘のような趣旨を踏まえ、

各社において、受益者に対して重要と判断され

る項目が開示されるものと考えております。こ

のような趣旨から、例示につきましては、原案

のとおりとさせていただきます。

77

「お知らせ」の箇所に「運用体制の変更等委

託会社が重要と判断した変更等」とありま

すが、アクティブファンドなどでは、運用

責任者の異動は重要な情報だと思います。

運用責任者の氏名の開示と、その異動を

「重要事項」として開示していただくよう

お願いいたします。

貴重なご意見として、承りたいと存じます。

ご指摘のアクティブファンドにおける重要性は

理解できます。現在でも運用会社において、社

によっては、運用責任者の氏名等の開示がなさ

れているものもあります。

当該情報の重要性に鑑み、各社において必要に

応じた開示がなされるものと期待しておりま

す。

78

受益者にとって「自分のお金を誰に託すの

か」は関心が高く、また、運用担当者等の当

該投資信託に対するコミットメントの意味

からも開示は重要であると考え、以下の項目

の情報開示を提案する。

イ） 運用担当者の顔写真

ロ） 運用担当者の経歴・運用歴・代表的

な運用ファンド名

ハ） 運用担当者の報酬体系

ニ） 運用担当者による当該投資信託の保

有状況

ホ） 人事異動等による担当者の変更の有

無

項番「77」をご覧ください。

79
お知らせの内容について、税制の変更も含め

てはいかがでしょうか。

各社で創意工夫のうえ、記載いただくことは

問題ないと考えます。

80

「運用体制の変更等委託会社が重要と判断

した変更等」とは完全に個社マターでの判断

で良いのか。その場合、社内規則等で基準を

明確にしておく必要があると考えるが如何

か（できればもう少し、具体的な基準を示し

て欲しい）

重要性等の判断は、状況によって異なること

から具体的に表すことは困難なものと考えま

す。

第３条の２

81

「交付運用報告書の表紙に表示すべき事項

を定める。」ということで 10 項目が挙げられ

ていますが、1 ページ中に記載するには情報

が多すぎて、受益者が目を通してくれるかど

「交付運用報告書の表紙に表示すべき事項」

につきましては、現状における全体版の運用報

告書とも遜色のない容量を規定しております。

読む気になる表紙、読みやすい表示とのご指摘
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うか疑問を感じます。形式的に情報を満載に

するより、読む気になる表紙、読みやすい表

示を一番に考慮して表示の項目を絞る方が

よいのではないでしょうか。たとえば、協会

分類や運用方針、基準価額、純資産、騰落率

などは、どうしても表紙に掲載しなくてはな

らない情報ではないと思われます。

はそのとおりですが、一方で「協会分類や運用

方針、基準価額、純資産、騰落率」についても

重要な情報と整理しており、必要最低限の情報

を開示するという趣旨のもと、原案のとおりと

いたします。

82

「決算年月日（･･･作成対象期間の最後の決

算年月日とする。）における基準価額及び純

資産総額」について、「決算年月日」を「決

算日」又は「計算期間末日」にした方が宜し

いのではないでしょうか。

運用報告書（全体版）と表示内容の平仄を合

わした記載としておりますので原案のとおりと

いたします。

83

「分配金再投資後」を、「分配金再投資基準

価額」とした方が明確になるのではないでし

ょうか。

ご指摘を踏まえ、修正いたします。

84

表紙に係る運用方針の記載箇所については

交付運用報告書のどの部分を指しているか。

具体的にご指示をいただきたい。

現在、「受益者の皆様へ」の中に記載するイ

メージで考えおりますが、具体的な記載方法に

つきましては、各社で創意工夫していただくこ

とと考えます。

85

HPに運用報告書を掲載していない私募ファ

ンドについては、どのように対応すべきか確

認させていただきたい。

受益者が特定できる私募ファンドにつきまし

ては、例えば、受益者との間でパスワードを付

与した上で、公募と同様のＨＰ開示をすること、

ＨＰを利用せずに全体版と交付運用報告書を同

時に交付すること等の対応が考えられます。

86

（7）問い合わせ先の名称及び電話番号等の

③（運用報告書（全体版）の入手方法）」と

の関係はどのようになっているのか？（7）

では入手方法（閲覧ではなく書面での入手方

法を説明し、（10）では閲覧方法（委託会社

の HP 等）を記載するとの理解で良いか

ご理解のとおりと考えます。

第３条の３ 第１項

（１）運用経過の説明 ③当期中の 1 万口当たりの費用明細

87

「当期中の１万口当りの費用明細」につい

て。WG で要望のあった、欧米の投資信託で

用いられているトータル・エクスペンス・レ

シオ（総経費率）についての開示が行われな

かったことは非常に残念です。開示を要望す

るとともに、開示が難しい場合には、欧米で

行われているトータル・エクスペンス・レシ

オの記載がなぜ日本では難しいのか、その理

由について見解を示してほしいです。

１万口当たりの費用明細の中に、今回の改正

により「％」を記載する改正を実施しておりま

す。また、運用管理費用に当たる信託報酬、有

価証券取引税、売買委託手数料の他に従来「保

管費用等」と一括りにしていたものを「保管費

用」「監査費用」という代表的なコストの項目

に「その他」という項目を追加して当期中に当

該ファンドで発生したコストがあれば、個別に

開示することとなりました。これら合計したト

ータルの「額」及び「％」がご指摘されている

海外のトータル・エクスペンス・レシオに相当

するものとして考えております。

なお、「%」の表示に当たり、「「比率」欄

は１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の

平均基準価額で除して 100 を乗じたものです。」

との注記を入れることといたします。

88
当期中の費用明細が 1 万口当りとなってお

り、ファンド間の比較ができません。

投資信託では、期末の時価を１万口（基準価

額表示単位）当たりの時価（純資産）で、計算
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No ご意見等 当協会の考え方

平均基準価額が○○円との記載を義務付け

たことは大変よかったと思いますが、タイト

ルの１万口当りの横にカッコ書きなどで目

立つ様に記載をお願いします。一般投資家が

探さなければみつからない但し書きなどで

は、見落とされてしまいます。

また、この平均基準価額をもとに、すべての

ファンドを 1 万円当りに換算することも可

能であると思いますので、ぜひ１万円当りに

換算してファンド間の比較に資する開示と

なることを希望いたします。これによって

WG の俎上に上った総経費率に代替するも

のみなすことができると思います。

して表示させていただいております。例えば、

期末の１万口当たりの基準価額が 11,000 円や

9,000 円であれば、当該期末の 11,000 円や 9,000

円の基準価額に該当するものに総口数をかけた

ものが全体の純資産となっております。

当該項目はこの１万口当たりの基準価額を該当

期間中の月末の基準価額で単純に割った平均基

準価額を計算のうえ、当該期間中に発生した平

均基準価額に係るコストを記載しております。

そのような趣旨においては、常に１万円という

単価に対してのコストを表しているものではな

く、期末時点で当期中に簡便法により計算した

平均基準価額に基づくコストを掲載させていた

だくこととしております。

89

当期中の費用明細が 1 万口当りとなってお

り、ファンド間の比較ができません。平均基

準価額が○○円まで開示されるので、すべて

のファンドを 1 万円当りに換算することも

可能であり、より受益者にとってわかりやす

く、比較可能な有益な開示になると思いま

す。そのような開示になっていないのは、何

故でしょうか。

90

（ハ）「その他費用」としてあげられている

代表的な支出には、ファンドを通じて投資し

た場合の投資対象ファンドにおいて実質的

にかかっている費用が含まれることを確認

したいです。万一、概算なりともここで開示

できない場合には、

・開示していない事実およびその理由を欄外

ではなく、欄内に見落とすことのないよう明

記すること

・実質費用の算出が困難である場合には、目

論見書上の概算数値をもとに、その換算では

当期中の１万口当りの費用はいくらになる

かを、その旨とともに明記すること

を強く希望いたします。

また、実質的にかかっている費用（ファン

ド・オブ・ファンズのコスト以外）で、ここ

に明記できないものについては、その旨を理

由とともに明記していただきたいと思いま

す。

期末時点のファンドにおいて期中に実際に発

生したコストの記載をしており、ファンド・オ

ブ・ファンズの取引に係るコストについては、

開示することとしております。

一方、投資先ファンドを通じてかかってくる

コストについては、（6）の③において記載する

こととしております。その際、当該情報の取得

が不可能である場合には、その旨を注記するこ

ととしております。

なお、ご指摘を踏まえ、投資先ファンドの支

払っている費用につきましては、「各項目の費

用は、このファンドが組入れている投資信託証

券（マザーファンドを除く）が支払った費用を

含みません。」旨の注記を入れることといたし

ます。また、更に各ファンドの状況により、「当

該投資信託証券の直近の計算時点における「１

万口当たりの費用明細」が取得できるものにつ

いては「組入れ上位ファンドの概要」に表示す

ることとしております。」旨の注記を入れた上

で、当該明細を参照できるようにいたします。

91

（ハ）「その他費用」として、代表的な支出

には、ファンドを通じて投資した場合の費用

が含まれているとの理解でよろしいでしょ

うか。

ファンド・オブ・ファンズにおいて、投資対

象ファンドのコストは当該ファンドが間接

的に負担する「代表的な支出」に他ならない

と考えます。また、実質的にかかっている費

用で、ここに明記できないものについては、

その旨を理由とともに明記していただきた
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いと思います。

92

ＦＯＦｓの場合は、注書きでもよいので、当

該ファンドのコストを記載すべきではない

か。

93

（ル）の後に、なお書きとして投資信託証券

に係るコスト（信託報酬その他の知り得るコ

スト）を原則として記載すべきと考えます。

委託会社が投資対象ファンドの投資顧問会

社又は副投資顧問会社になっている場合は

基本的に記載することとする。

94

「代表的な支出について記載する」とある

が、具体的にはどういったものが想定される

のか例示してほしい。

委員会決議において、例示として掲げており

ますが、その他費用については、「保管費用」、

「監査費用」「保管費用及び監査費用以外に発

生した費用」について、記載いただくことにな

ります。

95

従来の 1 万口あたりの費用明細ではどの程

度費用がかかっているのか理解が困難であ

るとの指摘から、総経費率（トータル・エク

スペンス・レシオ）の記載を提案する。

投資信託の純資産に対して、どの程度の経費

がかかっているかを率で示すことにより、費

用の把握が容易になり、他の投資信託との横

比較にも資することとなるため、費用を意識

する受益者にとって有意義な情報開示とな

るからである。

項番「87」をご覧ください。

96

改正案に「当期中の１万口当りの費用明細の

注書きとして「当期中の平均基準価額は◯◯

円です」と記載する」という規定が新設され

ていますが、この数値で当期中の１万口当り

の費用を控除すれば、米国のミューチュア

ル・ファンドで開示されているトータル・エ

クスペンス・レシオに該当する数値を概算で

きると考えていいのでしょうか。投資信託の

保有にかかる総コストは投資家の関心事の

一つであり、投資信託についての理解が深い

人ほどこの数値を知りたいと思う傾向があ

ります。なぜ日本の投資信託では米国のミュ

ーチュアル・ファンドのようにトータル・エ

クスペンス・レシオの算出ができないのか、

計理の方法の違い等技術的な問題かと思い

ますが、その理由を協会の HP 等で丁寧に

回答されることが必要と考えます。

わが国の投資信託において主流となってし

まっているファンド・オブ・ファンズについ

ては、実質的な総コストの算出と開示が WG

等で強く要望されているにもかかわらず、改

正案ではこれに関する定めが見当たりませ

ん。大変残念に思います。概算値でよいから

実質的な総コストを開示することを協会ル

ールで定めること、できないファンドについ

←項番「87」をご覧ください。

←なお、ご指摘を踏まえ、投資先ファンドの支

払っている費用につきましては、「各項目の費

用は、このファンドが組入れている投資信託証

券（マザーファンドを除く）が支払った費用を

含みません。」旨の注記を入れることといたし

ます。また、更に各ファンドの状況により、「当

該投資信託証券の直近の計算時点における「１

万口当たりの費用明細」が取得できるものにつ
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ては「サブファンドが支払っている費用につ

いては含まれていません」という注意書き

を、受益者が見落とさない程度の大きさ（お

そらく本文と同じ程度の大きさ）で注記する

ことを協会ルールで定めることを要望しま

す。

いては「組入れ上位ファンドの概要」に表示す

ることとしております。」旨の注記を入れた上

で、当該明細を参照できるようにいたします。

第３条の３ 第１項

（１）運用経過の説明 ④最近 5 年間の基準価額等の推移

97

最近５年間の基準価額の推移のグラフにつ

いて、「運用実績が５年未満であってもグラ

フの横軸は５年とする」という文言を付すこ

とが望ましいと考えます。

ご意見を踏まえ、「運用実績が５年未満であ

ってもグラフの横軸は５年とする」を加える修

正をいたします。

98

最近５年間の基準価額の推移のグラフの横

軸は、運用実績が５年未満であっても、横軸

は５年に統一していただきたいです。

99

「最近５年間の基準価額の推移」のグラフに

ついて、運用実績が５年未満であっても、横

軸は５年に統一していただくようお願いい

たします。横軸の目盛りが変わってしまう

と、グラフから受ける値動きの印象が変わっ

て見えてしまい、ファンド間の比較を行う場

合に一般投資家に誤解を与える可能性があ

るからです。

100

最近 5 年間の基準価額等の推移において、分

配金再投資基準価額を記載とあるが、単位型

投資信託の場合も同様と考えるのか。

単位型投資信託につきましては、再投資をす

る仕組みは存在いたしません。しかしながら、

パフォーマンスを掲載するに当たり、従来より

分配金を再投資したものとみなして取り扱って

おりますので、例えば、注記する際に別に「単

位型投資信託は実際には分配金は再投資されま

せんのでご留意ください。」との文言を追加記

載することなどが考えられます。

101

「なお、計算期間が６ヵ月未満のファンドに

ついては、各決算日を各年次における一定の

決算日と読み替えるものとする。」とあるが、

決算日が設定から 1 年に満たない場合はグ

ラフは作成できるが、図表では記載するデー

タはないとの認識でいいのか。

また、「計算期間が６ヵ月未満のファンド」

との記載ですと、年２回決算ファンドの場合

には表示すべきデータ量が 11 個となるた

め、「計算期間が６ヵ月以下のファンド」と

変更されてはいかがか。

←貴見のとおりと考えます。

←本件については、「計算期間が６ヶ月または

６ヶ月未満のファンド」に修正いたします。

102

表示順・場所について、当該５年間の推移の

後に記載される「投資環境」が、５年間の投

資環境と混同されないように、表示場所を変

更してはいかがでしょうか。たとえば、①の

当作成対象期間の基準価額の後に参考情報

として表示してはいかがでしょうか。

表示順につきましては、原則、各号（１）～

（６）の順としており、その中身の内容まで必

ずしも「拘束」するものではないものと考えて

おりますので、各社で創意工夫のうえ、記載い

ただくことは問題ないものと考えます。

103 なお書き以下は、「委員会決議」の「基準価 ご指摘の趣旨は理解できますが、規定につい
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額等の推移」の箇所で手当てされているため

不要として宜しいのではないでしょうか。

ては特段問題ないものと考えますので、原案の

とおりといたします。

104

計算期間が 6 ヵ月未満のファンドにおいて

「各年次における一定の決算日と読み替え

る」とはどういう意味か。毎作成期末を基準

日として図表を作成し、５年間で１０作成期

分が表示されるという理解でよいか

５年間で５作成期分を想定して記載した箇所

ですので、例えば毎月決算ファンドであれば、

年 12回ある決算日の内の 2回の内の 1回の作成

期末を基準日として、５年間分に読み替えるも

のも想定した記載です。

105

表示事項にファンドの騰落率がありません

が、不要でしょうか。

また、なお書き中の「各年次における一定の

決算日」とは作成期間末日と理解すれば宜し

いでしょうか。

←規定事項は、ミニマムスタンダードで記載し

ており、必要項目を適宜追加のうえ記載するこ

とを妨げているものではありません。

図や表示例を参考にしながら、各社において創

意工夫のうえ、適宜追加する等の対応をお願い

したいと考えております。

←項番「104」をご参照ください。

106

「基準価額の推移及び分配金再投資基準価

額の推移を折れ線グラフにより記載するも

のとする。」とあるが、分配金再投資基準価

額の定義がない。交付目論見書の作成に関す

る規則案第 3 条（2）④イと同様、「税引前の

分配金が分配時に再投資されたものとみな

して計算した基準価額をいう。」と定義して

はどうか？

ご指摘を踏まえ、規則第３条の２（5）に定義

を入れるよう修正いたします。

107

「基準価額の推移及び分配金再投資基準価

額の推移を折れ線グラフにより記載するも

のとする。」とあるが、親投資信託等の無分

配ファンドや結果的に分配していないファ

ンドで基準価額＝分配金再投資基準価額の

場合を念頭に、「ただし、設定来分配してい

ない場合には、その旨の注記をし、基準価額

の推移の記載のみとする。」と追記してはど

うか？

親投資信託は、特殊な形態のものであり、一

般の投資家が購入できるものではありません。

また、結果的に分配していないファンドは存在

するとは考えられますが、一般的には期中の収

益を分配することが認知されております。

ご指摘のような趣旨のもと、必要に応じた注記

を記載することを妨げるものではありません

が、各社において創意工夫のうえ、ご対応いた

だきたいと考えます。

第３条の３ 第１項

（１）運用経過の説明 ⑤ ⑥

108

組入れ資産毎に説明、とあるが、交付目論見

書等に主要な投資対象として記載している

資産について記載すればいいとの理解でい

いか確認したい。

交付目論見書等の主要な投資対象は、当然説

明の対象となるものと考えますが、当該計算期

間中において主要な投資対象以外で、当該ファ

ンドに影響を与えた資産があるなどの場合は、

あわせてそれらの記載をすることも考えられま

す。

109

「当該投資信託のポートフォリオ（投資信託

財産の構成）」とあるが、同規則第 3 条１項

16 号と同じ言葉となっている。内容が違う

ので言葉を変更したらどうか。

ご指摘を踏まえ、「（投資信託財産の構成）」

を削除いたします。

第３条の３ 第１項

（１）運用経過の説明 ⑦当該投資信託のベンチマークとの差異

110
「なお、ベンチマーク及び参考指数を有して

いない投資信託にあたっては、この限りでな

開示の趣旨を鑑みると「ベンチマークや参考

指数がないため本項目は記載しておりません」
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い」と記載しているがベンチマーク及び参考

指数がない場合はこの項目自体を削除して

も良いか。或いは項目は表示し、ない旨を記

載すべきか。

という注記のもと項目を記載する等、各社にお

いて創意工夫のうえ、対応していただきたいと

考えます。

111

ファンドがベンチマークも参考指数も持た

ない場合、「対比」とならないが、基準価額

のみのグラフを記載した上で、ベンチマーク

もしくは参考指数が無い旨の「具体的な理

由」を記載する必要があるのか。もしくは、

前記の場合、グラフ自体を掲載せずに「具体

的な理由」のみの記載で問題ないか。

112

改正案には「ベンチマーク及び参考指数を有

していない投資信託」とありますが、ベンチ

マークについては同条第２項において「信託

約款又は目論見書においてその旨の記載が

あるもの」とあり、『有する』としてもよい

と考えますが、参考指数はファンドに対して

先天的に与えられる性質のものではありま

せんので、「有する」あるいは「有しない」

といった表現には親しまないのではないか

と考えております。

ご指摘を踏まえ、「ベンチマークを有してい

ない投資信託及び参考指数のない投資信託」に

修正いたします。

第３条の３ 第１項

（１）運用経過の説明

113

売買回転率を開示する項目はありますか。ま

た、ファンド・オブ・ファンズの投資対象フ

ァンドのコストも含めた当該ファンドの総

コスト率を開示する項目はありますか。も

し、無い場合には、どのように計算すれば「概

算」なりとも受益者が自分で算出できるか、

その方法を明記する必要があると思います。

売買回転率の趣旨が必ずしも明確ではありま

せんが、株式の売買比率につきましては、全体

版の開示項目として整理しており、現在も開示

しております。

また、期末時点のファンドにおいて期中に実

際に発生したコストの記載をしており、ファン

ド・オブ・ファンズの取引に係るコストについ

ては、開示することとしております。

一方、投資先ファンドを通じてかかってくる

コストについては、（6）の③において記載する

こととしております。その際、当該情報の取得

が不可能である場合には、その旨を注記するこ

ととしております。

なお、ご指摘を踏まえ、投資先ファンドの支

払っている費用につきましては、「各項目の費

用は、このファンドが組入れている投資信託証

券（マザーファンドを除く）が支払った費用を

含みません。」旨の注記を入れることといたし

ます。また、更に各ファンドの状況により、「当

該投資信託証券の直近の計算時点における「１

万口当たりの費用明細」が取得できるものにつ

いては「組入れ上位ファンドの概要」に表示す

ることとしております。」旨の注記を入れた上

で、当該明細を参照できるようにいたします。

114

売買回転率を開示する項目はありますか。も

し、無い場合には、どのように計算すれば「概

算」なりとも受益者が自分で算出できるか、

その方法を明記する必要があると思います。

115

当該投信とベンチマークとの差異を比較す

る期間が明確でないように思われますので、

⑦「当該投資信託のベンチマークとの差異を

「当該交付運用報告書作成対象期間中の」と

いう追記については、文言を追加しても問題な

いと考えられることから、ご意見を踏まえ、修
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表示するものとする。」の箇所を、「当該交付

運用報告書作成対象期間中の当該投資信託

のベンチマークとの差異を表示するものと

する。」というように下線部分の文言を追加

してはいかがでしょうか。

なお、追加した文言につきましては「投資信

託及び投資法人に係る運用報告書等に関す

る委員会決議」別表 1-2, 2, (1), ⑦, ロ.表示

上の留意事項の (イ)にも同様の文言が使わ

れています。

正させていただきます。

116

・計算規則第５８条の２第２項に対応し、親

投資信託に係る運用経過や運用状況の推移

は、直前の親投資信託の計算期間を対象とし

て記載する必要があるとの理解でよいか

・⑨における親投資信託に係る「運用経過や

運用状況の推移」とは、具体的には、直前の

①から⑦までの各図表やコメントを指して

いるということでよいか。その場合、親投資

信託についても④の５年間の表を作成する

必要があるということか

貴見のとおりと考えます。親投資信託につい

ては、投資先の状況について基準価額等の推移

図、上位 10 銘柄及び総銘柄数を記載した表、当

該親投資信託で支払われたコスト表とともに、

資産別、国別、通貨別の円グラフを想定した開

示を考えておりますことから、５年間の表まで

は想定しておりません。

117

投資信託財産計算規則（改正案）の第五八条

の二第２項に係るものとして「第 3 条の３

（１）」の内容を交付版に表示する理解でよ

いか。また、併せて表示する場合、全体版の

ように子投資信託の報告書の後に添付する

方法でよいか。

項番「116」をご覧ください。

第３条の３ 第１項

（２）今後の運用方針

118

「組入れ資産毎に、交付目論見書の「ファン

ドの特色」の運用方針に基づいた今後の運用

方針を文章にて、簡潔にわかりやすく表示す

る」とのことだが、当該規定の趣旨を踏まえ

て、運用方針のコメントを作成していれば、

運用報告書（全体版）におけるコメント内容

と当該記載内容が同様のものになること自

体は問題ないと理解して良いか。

交付運用報告書で全体版を充足していると判

断されるのであれば、ご理解のとおりと考えま

すが、全体版でさらに詳細なコメントを記載す

ることを妨げるものではありません。

第３条の３ 第１項

（３）お知らせ

119

「お知らせ」の箇所に「運用体制の変更等委

託会社が重要と判断した変更等」とあります

が、アクティブファンドなどでは、運用責任

者の異動は重要な情報だと思います。運用責

任者の氏名の開示と、その異動を「重要事項」

として開示していただくようお願いいたし

ます。

貴重なご意見として、承りたいと存じます。

ご指摘のアクティブファンドにおける重要性

は理解できます。現在でも社によっては、運用

責任者の氏名等の開示がなされているものもあ

ります。

当該情報の重要性に鑑み、各社の運用体制や

商品性格に応じて必要に応じた開示がなされる

ものと期待しております。

120

「お知らせ」として開示が望ましい事項は、

投信協会として具体的な事例を示しガイド

ラインを示すことがのぞましいと考えます。

委託会社の合併につきましては、投資信託約

款においても、一般的には重要な変更に該当す

るものと考えられるため、その場合は当該記載
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その際、例えば、委託会社の合併のほか、運

用体制や運用担当者の変更など、受益者が投

信を保有し続けるか否かを判断するのに際

し、重要だと思われる事項は入れていただき

たいと思います。また、こうした情報は事前

に（投資家）に開示されることをのぞみます。

事項として記載されるものと考えております。

運用体制の変更につきましても、今回例示を

含め記載させていただきました。

また、例えば、特定のアクティブファンドな

どにおいては、ファンドの性格によって、運用

担当者の変更に関する情報が受益者の投信を保

有し続けるか否かを判断する際の一定の基準と

なる場合が考えられます。なお、現在でも、社

によっては、運用責任者の氏名等の開示がなさ

れているものもあります。

当該情報の重要性に鑑み、各社の運用体制や

商品性格に応じて必要に応じた開示がなされる

ものと期待しております。

第３条の３ 第１項

（５）代表的な資産クラスとの騰落率の比較

121

代表的な資産クラスとの騰落率の比較に

ついては、交付目論見書と同様に指標を用い

たグラフの作成が必要となるが、この 6 種類

の指標を用いた図表の作成については削除

願いたい。

運用業者は、6 種類もの指標について、各

指標ごとに指標提供会社と利用契約（ライセ

ンス契約）を締結し、それぞれ使用料を支払

う必要が出てくる可能性がある。協会規則上

の義務となると、その費用はファンド負担と

なり、最終的にはファンドの受益者が負担す

ることになる。

指標の使用料は、ときに数百万円に及ぶも

のもあり、6 種類もの指標になると、その金

額はかなり大きくなることが予想される。こ

れは、ファンドのパフォーマンスに悪影響を

与え、受益者の利益を損なうものとなる。

受益者としても、そのような参考指標の掲

載のためにコストをかけるよりは、少しでも

パフォーマンスの良いファンドに投資した

いと考えるはずである。

リスク表示をするに当たって、商品のリスク

を投資家によりわかりやすく情報提供するとい

う金融審議会 WG での報告を受け、それを具体

化するために、代表的な６種類程度の資産クラ

スと比較するという趣旨のもと、特定有価証券

等の内容等の開示に関する内閣府令及び本会の

規則を改定することといたしますことから、原

案のとおりといたします。

122

交付目論見書と共通の記載内容となってい

る。「交付目論見書の作成に関する規則」第

３条第１項２号では「分配金再投資基準価

額」とあるが、これは単位型投資信託につい

ても同様か。

単位型投資信託につきましては、再投資をす

る仕組みは存在いたしません。しかしながら、

パフォーマンスを掲載するに当たり、従来より

分配金を再投資したものとみなして取り扱って

おりますので、例えば、注記する際に別に「単

位型投資信託は実際には分配金は再投資されま

せんのでご留意ください。」との文言を追加記

載することなどが考えられます。

123

直近月末時点での騰落率ということで、決

算日時点のデータではないため、「上記のリ

スクリターンは直近月末から 60 ヵ月遡った

算出結果であり、決算日に対応した数値とは

異なります。」のようなディスクレーマーを

記載したらいかがか。

ご意見を踏まえ、委員会決議において修正い

たします。
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第３条の３ 第１項

（６）当該投資信託のデータ

124

①（ロ）及び③（ロ）について

デリバティブ取引については組入上位及

び資産配分などのグラフにはその他として

その損益が含まれている形のみになるかと

思う。内閣府令案では組入比率の記載が求め

られていることから、どのように表示すべき

か。それを委員会決議の追加をして頂けるの

か。表などを用い、各社判断で対応するのか。

あくまで表示例のため、各取引の状況に応じ

て、各社において創意工夫のうえ、対応いただ

きたいと考えます。

125

基準価額の折れ線グラフの対象期間は、設定

来でも過去５年でもなく、当該親投資信託等

の当該計算期間でよいか

貴見のとおりと考えます。

126

① の組入資産の内容について

●「作成期末の銘柄数及び上位 10 銘柄とそ

の組入比率の表を表示するものとする」とあ

りますが、全銘柄開示を原則とした上で、

「最低限上位１０銘柄は開示しなくてはな

らない」としてほしいです。第８条第２項で

「規定以上の工夫をすることを妨げない」と

いう文言はありますが、上位 10 銘柄しか開

示できないという解釈が生じないような表

現を改めていただきたいです。たとえば、ア

クティブ運用の日本株投信などは全銘柄の

開示が望ましいです。

●「上位銘柄がファンドの場合には、作成期

末の上位 3 位ファンド程度を記載し、それぞ

れの組入比率の表を表示するものとする」と

ありますが、「ファミリー・ファンド方式や

ファンド・オブ・ファンズは組み入れファン

ドをすべて表示する」ようにしてほしいで

す。

かりに上位 10 銘柄、上位３ファンド（→規

則第３条の３（６）③）という文言が規則に

残る場合には、なぜ上位 3 ファンドなのか、

10 銘柄なのかという合理的な理由を投信協

会のＨＰなどを通して説明していただきた

いです。数字が独り歩きし、情報開示の後退

につながることが懸念されます。

本件はご指摘のとおり、第８条第２項におい

て解釈可能と考えており、当然各社において必

要な銘柄の記載の開示を妨げているものではあ

りません。

しかしながら、誤解を招かないよう、ご意見

を踏まえ、上位 10 銘柄及び上位３ファンドにつ

いては、「上位 10 銘柄以上」、「上位３ファン

ド以上」と記載のうえ、「全銘柄に関する詳細

な情報等につきましては、運用報告書（全体版）

に記載されております。」旨の注記をするよう、

修正いたします。

127

③組入上位ファンドの概要について

「全銘柄数及び上位 10 銘柄とその組入比率

を表示するものとする」とありますが、全銘

柄開示を原則とした上で、「最低限上位１０

銘柄は開示しなくてはならない」とすべきで

す。第８条第２項で「規定以上の工夫をする

ことを妨げない」という文言はありますが、

上位 10 銘柄しか開示できないという解釈が

業界内に生じないような書き方に改めてい

ただきたいです。

項番「126」をご覧ください。
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かりに上位 10 銘柄（→規則第３条の３

（６）①イ）、上位３ファンドという文言が

規則に残る場合には、なぜ上位 3 ファンドな

のか、10 銘柄なのかという合理的な理由を

投信協会のＨＰなどを通して説明していた

だきたいです。数字が独り歩きし、情報開示

の後退につながることが懸念されます。

128

（イ）① の組入資産の内容について「作成

期末の銘柄数及び上位 10 銘柄とその組入比

率の表を表示するものとする」とあります

が、「少なくとも上位 10 銘柄」とし、原則は

全銘柄を開示すること（インデックスファン

ドは例外。特にアクティブファンドの場合）

としていただきたいです。上位 10 銘柄のみ

開示すればよい、あるいは上位 10 銘柄しか

開示できないという解釈が生じないよう 10

銘柄が最低ラインであることを周知徹底お

願いいたします。

・（イ）「上位銘柄がファンドの場合には、作

成期末の上位 3 位ファンド程度を記載し、そ

れぞれの組入比率の表を表示するものとす

る」とありますが、「ファミリー・ファンド

方式やファンド・オブ・ファンズは組み入れ

ファンドをすべて表示する」ことを原則とす

るよう希望します。なぜなら、運用方針や運

用対象の異なる複数のファンドを通じて投

資を行なった場合、すべてのファンドを開示

しなければ、当該ファンドの全体像が不明だ

からです。

・（ロ）については、ファンド･オブ･ファン

ズも含めて、当該ファンドの全体像が資産配

分、国別配分、通貨別配分について、掲載さ

れることとの理解でよろしいでしょうか。フ

ァミリー運用、ファンド・オブ・ファンズに

ついても全体の把握が不可欠だと思います

ので、掲載をお願いします。

・（ホ）「上位銘柄がファンドの場合には、フ

ァンドの組入資産の内容を表示しないこと

とする」のは妥当ではないと思います。個社

努力で開示可能である部分について、これを

制限する文言は入れないでいただきたいと

思います。

・上記開示において、上位銘柄のみの開示と

なる場合には、全体報告書において開示され

ている旨の記載、および運用会社のホームペ

ージ上などのどこでその情報を閲覧可能で

あるのかの記載をお願いいたします。

←項番「126」をご覧ください。

←ファンド・オブ・ファンズについては、先ず、

当該ファンドが直接投資しているものがファン

ドのため、例えば、日本国籍のファンドであり、

それが邦貨建てのものであるならば、それらの

ことを開示することが必要不可欠であると考

え、規定いたしました。さらに、投資先の内容

を見るために、投資先のファンドの開示を別に

規定し、開示することとしております。

←全銘柄に関する詳細な情報等につきまして

は、運用報告書（全体版）に記載されておりま

す。」旨の注記をするよう、修正いたします。

129

規則第３条の３（６）①（ロ）の記載方法は、

ファンド・オブ・ファンズについても同様と

すると理解してよいのでしょうか。ぜひ同様

ファンド・オブ・ファンズについては、先ず、

当該ファンドが直接投資しているものがファン

ドのため、例えば、日本国籍のファンドであり、



26

No ご意見等 当協会の考え方

にしていただきたいです。 それが邦貨建てのものであるならば、それらの

ことを開示することが必要不可欠であると考

え、規定いたしました。さらに、投資先の内容

を見るために、投資先のファンドの開示を別に

規定し、開示することとしております。

130

「上位銘柄がファンドの場合には、ファンド

の組入資産の内容を表示しないこととする」

という表現は不適切ではないでしょうか。開

示をするのが原則であり、一定の場合にここ

に開示しなくても許されるという要件を定

めてはどうでしょうか。

かりに紙面の関係で交付運用報告書に開示

できない場合には、全体版のどこを参照すれ

ばよいかがわかるように記載していただき

たいです。

←ファンド・オブ・ファンズについては、先ず、

当該ファンドが直接投資しているものがファン

ドのため、例えば、日本国籍のファンドであり、

それが邦貨建てのものであるならば、それらの

ことを開示することが必要不可欠であると考

え、規定いたしました。さらに、投資先の内容

を見るために、投資先のファンドの開示を別に

規定し、開示することとしております。

←全銘柄に関する詳細な情報等につきまして

は、運用報告書（全体版）に記載されておりま

す。」旨の注記をするよう、修正いたします。

131

①（イ）では上位組入れ銘柄がファンドの場

合は上位 3 ファンド程度を記載するとして

いるが、このようなファンド・オブ・ファン

ズなどの場合も、当該ファンド全体の保有状

況は（ロ）で定められる、資産別配分、国別

配分、通貨別配分について、きちんと開示さ

れることを確認お願いいたします。ファン

ド・オブ・ファンズなどの場合も、組入れフ

ァンドごとの配分情報のみならず、ファンド

全体の配分情報が必要です。これがないと受

益者は自分でデータを集計して計算しない

とファンド全体の状況や、投資において発生

しているリスクを把握できません。また、債

券ファンドの場合は、ファンド・オブ・ファ

ンズにおいても、当該ファンドの全体像を把

握できる形でデュレーション、格付け、利回

りなどの属性情報も開示されれば、受益者に

とってより有益であると考えます。

132

「追加設定元本額」や「同解約元本額」とい

った用語は一般の投資家にはわかりにくい

ので、たとえば ファンドに入ってきた資金

額、出ていった資金額など、わかりやすい・

理解しやすい表現に変更していただきたい

です

ご指摘の趣旨は理解できます。当該趣旨が異

ならない範囲での適切な用語の使用について

は、各社で創意工夫できるものと考えておりま

す。

133

投資対象資産の配分別（資産クラス、国、通

貨）の開示はファンドの全体像把握を助ける

有益な方法であると評価いたします。ただ、

債券ファンドの場合には、デュレーション、

格付け、利回りなどの情報も開示すべきでは

ないでしょうか。一部のファンドでは、格付

け別組入比率、業種別組入比率、ポートフォ

リオの終利・直利、デュレーションなどの開

示を既に行っており、受益者にとってわかり

交付運用報告書につきましては、必要最低限

の開示を求めるという観点から、ミニマムスタ

ンダードに基づき、規定を定めているところで

す。ご指摘のような債券ファンドにおける「デ

ュレーション、格付け、利回り」などの情報開

示が当該ファンドにとって必要と判断されるも

のであれば、各社における創意工夫をすること

を妨げるものではありません。

全体版における開示と交付運用報告書におけ
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やすい、有益な取り組みであると考えます。

これを債券ファンド全般に広げていくよう

ご検討いただきたいです。

る開示を比較検討しながら、今回の改正の趣旨

を踏まえた対応がなされるものと考えておりま

す。

その趣旨を明確にするため、規則第８条に第

２項を新設しております。

134

投資対象資産の配分別（資産クラス、国、通

貨）の開示はファンドの全体像把握を助ける

有益な方法であると評価いたします。ただ、

債券ファンドの場合には、デュレーション、

格付け、利回りなどの情報も開示すべきでは

ないでしょうか。一部のファンドでは、格付

け別組入比率、業種別組入比率、ポートフォ

リオの終利・直利、デュレーションなどの開

示を既に行っており、受益者にとってわかり

やすい、有益な取り組みであると考えます。

これらについての開示も、開示事項として定

めていただくことを強く要望いたします。

135

改正案の書きぶりでは、組入資産の銘柄につ

いて、上位 10 銘柄さえ開示すればそれで足

りるという考え方が業界内に広がってしま

うことが強く懸念されます。上位 10 銘柄

以上
・ ・

を組み入れ順に開示することとし、開示

する銘柄数は投資信託会社の判断に委ねる

べきと思います。

特にアクティブ運用の日本株のファンドに

ついては、交付運用報告書においても、上位

組入銘柄（10 銘柄以上）に加えて、現行ど

おり全銘柄を開示すべきです。例えば、ある

会社について虚偽記載のニュースが流れた

場合、その銘柄を自分の持っているファンド

が保有しているかどうかを知りたいと思う

投資家は少なくないと思われます。そういう

場合に、インターネットを通じて全体版を調

べろというのは大変不親切です。送付された

交付運用報告書を見れば容易に確認できる

ようにしておくべきです。もちろん、その後

の期中に売却している可能性もありますが、

投資家にとって、直近期末にその銘柄を持っ

ていたかどうか、どう判断していたかは重要

な情報です。銘柄数もそう多くないはずです

から、全銘柄の開示の継続を要望します。

ファンド・オブ・ファンズについては、全て

のファンドの名前とその国籍を交付運用報

告書でするよう定めるべきです。

仮に上位 10 銘柄・上位３ファンドの開示で

足りるとされる場合は、なぜ 10 銘柄で足り

るのか、なぜ３ファンドで足りるのかについ

て合理的な説明を協会等の HP 等で行うこ

とが必要と思います。

その他、「上位銘柄がファンドの場合には、

ファンドの組入資産の内容を表示しないこ

と」という文言がありますが、この意味が不

←項番「126」をご覧ください。

←ファミリーファンド方式やファンド・オブ・

ファンズについては、先ず、当該ファンドが直

接投資しているものがファンドのため、例えば、
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明です。紙面の関係で開示できない場合には

全体版のどこを参照してくださいといった

注記を記載するよう要望します。

その他、（ニ）の箇所について、二層以上に

なる場合について、「実質的収益の源泉が分

かるよう記載する」ことは評価しますが、併

せて、その構造についてもここで簡単な説明

を付していただくと、受益者の理解が促され

ると思います。

日本国籍のファンドであり、それが邦貨建ての

ものであるならば、それらのことを開示するこ

とが必要不可欠であると考え、規定いたしまし

た。さらに、投資先の内容を見るために、投資

先のファンドの開示を別に規定し、開示するこ

ととしております。

←「その他」については、具体的な構造を簡単

に説明する趣旨は意見のとおりと考えますの

で、各社で創意工夫のうえ、対応するものと考

えます。

136

①（イ）では上位組入れ銘柄がファンドの場

合は上位 3 ファンド程度を記載するとして

いますが、ファンド・オブ・ファンズの場合

は全ファンドを開示しなければ、ファンドの

全体像が不明であるので、投資しているファ

ンドすべてを開示することを原則とするよ

う強くお願い申し上げます。万一、すべての

ファンドを開示できない場合は、その開示で

きない理由を明記していただくようお願い

します。

また、ファンド・オブ・ファンズなどの場合

も、当該ファンド全体の保有状況は（ロ）で

定められる、資産別配分、国別配分、通貨別

配分について開示されることを確認お願い

いたします。ファンド・オブ・ファンズでは、

組入れファンドごとの配分情報のみならず、

ファンド全体の配分情報が必要です。これが

ないと受益者は自分でデータを集計して計

算しないとファンド全体の状況や、投資にお

いて発生しているリスクの概要すら把握で

きません。また、債券ファンドの場合は、フ

ァンド・オブ・ファンズにおいても、当該フ

ァンドの全体像を把握できる形でデュレー

ション、格付け、利回りなどの属性情報も開

示されることを基本としていただきたいで

す。

上記のような開示の原則をクリアできない

場合は、開示できない旨およびその理由を開

示していただきたいです。

←項番「126」をご覧ください。

←ファミリーファンド方式やファンド・オブ・

ファンズについては、先ず、当該ファンドが直

接投資しているものがファンドのため、例えば、

日本国籍のファンドであり、それが邦貨建ての

ものであるならば、それらのことを開示するこ

とが必要不可欠であると考え、規定いたしまし

た。さらに、投資先の内容を見るために、投資

先のファンドの開示を別に規定し、開示するこ

ととしております。

137

各マザーファンドに均等投資するような場

合、上位 3 ファンド程度とするとかえって分

かりにくくなるのではないか。この場合、組

み入れているすべてのファンドの比率を記

載しても問題ないか。

項番「126」をご覧ください。

138
なお書きは、最初の文章に続けて記載した方

が、明確になるのではないでしょうか。

意味内容が、特段変わるものではないので、

原案のとおりといたします。

139
基準価額は分配金再投資基準価額で表示し

ても差し支えないとの理解で宜しいでしょ

マザー投資信託においては、分配が行われな

いため基準価額であり、マザー投資信託以外の
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うか。 ファンドでは当該ファンドの商品性に応じて、

分配金再投資基準価額で表示されると考えられ

ますので、必要に応じた対応となります。

140

委員会決議では、１万口当たりの費用が取得

できない場合は表示不要と解される部分が

ありますが、規則において取得できない場合

はその限りではない旨明記してはいかがで

しょうか。

表示上の留意事項の内容を考えており、規則

にあえてそのまま記載する必要はないものと考

えます。

141

FOF において、たとえば 30 ファンドに投資

している場合、ポートフォリオの開示対象と

なる「主な投資先ファンド」の特定は各社判

断とし、たとえば「上位 5 ファンドを主な投

資先ファンドとして開示する等」としてよい

か。

項番「126」をご覧ください。

142

「ファミリーファンド方式やファンド・オ

ブ・ファンズの場合には、当該投資信託の計

算期間末日（作成期間末日）において、主要

な投資先ファンドについて直近の計算期間

末日における全銘柄数及び上位 10 銘柄とそ

の組入比率の表を表示するものとする。」と

あるが、投資先ファンドがファミリーファン

ド方式であったり、マスターフィーダー方式

である場合の上位 10 銘柄の組入比率は、ベ

ビーファンドベースでもマザーファンドベ

ースでも、フィーダーファンドベースでもマ

スターファンドベースでも、入手可能なデー

タを基に開示すれば足りるか？

従来より、ファンド・オブ・ファンズの投資

先の内容については、投資先ファンドの直近の

決算日の情報に基づいて開示されているものと

理解しております。それらアニュアルレポート

等における内容を確認いただいたうえで開示さ

れているものと理解しておりますが、直近の決

算日情報がない場合には、その旨を明記のうえ、

開示していないという対応をとっているものと

考えております。

143

『「ファミリーファンド方式やファンド・オ

ブ・ファンズの組入れファンドの場合は、直

近の計算期間末日における上位 10 銘柄を

記載し、10 銘柄それぞれ・・＜略＞」は、

「ファミリーファンド方式やファンド・オ

ブ・ファンズの組入れファンドの場合は、組

入れファンドの直近の計算期間末日におけ

る組入ファンドの組入上位 10 銘柄を記載

し、10 銘柄それぞれ・・＜略＞）」という理

解で間違いないか。』、組入れファンドが初回

決算を迎えていない場合はデータが存在し

ないため、開示しないという理解でよいか。

従来より、ファンド・オブ・ファンズの投資

先の内容については、投資先ファンドの直近の

決算日の情報に基づいて開示されているものと

理解しております。それらアニュアルレポート

等における内容を確認いただいたうえで開示さ

れているものと理解しておりますが、直近の決

算日情報がない場合には、その旨を明記のうえ、

開示していないという対応をとるものと考えて

おります。

144

「ファミリーファンド方式やファンド・オ

ブ・ファンズの場合には、当該投資信託の計

算期間末日（作成期間末日）において、主要

な投資先ファンドについて直近の計算期間

末日における全銘柄数及び上位 10 銘柄とそ

の組入比率の表を表示するものとする。ま

た、資産別配分、国別配分、通貨別配分の状

況等を図表等を用い、次に掲げる方法により

記載するものとする。」とあるが、当該投資

先ファンドの計算期間末日がそれぞれ異な

る場合には、異なる時点での図表が許容され

投資信託計算規則第 58 条の２ 第２項におい

てファンドの投資先の親投資信託につきまして

は、直近の決算時点のものを表示するよう定め

られていることから、当該時点の記載を必須と

して規定しております。
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るという趣旨だと考えるが、投資家に、より

新しい情報を提供する観点から直近月末等

のデータを使用することも許容してはどう

か？

145

ファンド・オブ・ファンズの主要な投資先フ

ァンドの各表示事項について、"当該投資信

託の直近の月末"も可能とすることはできな

いか。

投資信託計算規則第 58 条の２ 第２項にお

いてファンドの投資先の親投資信託につきまし

ては、直近の決算時点のものを表示するよう定

められていることから、当該時点の記載が必須

として規定しております。

146

「ファミリーファンド方式やファンド・オ

ブ・ファンズの場合には、当該投資信託の計

算期間末日（作成期間末日）において、主要

な投資先ファンドについて直近の計算期間

末日における全銘柄数及び上位 10 銘柄とそ

の組入比率の表を表示するものとする。」と

あるが、『主要な』とは何か？「投資信託及

び投資法人に係る運用報告書等に関する委

員会決議 別表１－２ ２．（６）①ロ（ハ）」

にある「上位 3 ファンド程度」ということ

か？

項番「126」をご覧ください。

147

③組入上位ファンドの概要について

「～ また、資産別配分、国別配分、通貨

別配分の状況等を図表等を用い、次に掲げる

方法により記載するものとする。」 とある

が、組入上位ファンドの投資対象が例えばコ

モディティ市場の場合、国別配分という概念

が無いため、記載が困難であるうえ、記載し

ても受益者に対する説明として意味をなさ

ない。 この場合、国別配分を記載しなくて

も差支えないか。

開示の趣旨を踏まえ、例えば、「当該概念が

なく、記載が困難であるため、国別配分を記載

していない」旨を記載のうえ、取引を行った国

の市場を記載する等、各社において工夫のうえ

ご対応いただきたいと考えます。

148

「２Ｄ」とは何を意味するのか不明である。

ルールなのだから一般的な日本語でわかり

易く記載すべきである。

ご意見を踏まえ、「平面のグラフ」と修正さ

せていただきます。

149

「投資先ファンドの構造において、2 層以上

になる場合」とは、どういう場合を想定して

いるのか、具体例をあげていただきたい。

投資先ファンドが親投資信託やＥＴＦ等にお

いて、それらの投資先がリート等の投資信託証

券のケース等、ファンド・オブ・ファンズとフ

ァミリーファンドの複合形態が想定されます。

第３条の３ 第２項

150

運用報告書にあっても、ベンチマークは、目

論見書と同様に「指標であって、その変動率

に当該ファンドに係る基準価額の変動率を

一致させることを目標とすることが当該フ

ァンドに係る約款又は有価証券届出書にお

いて定められているもの」であり、アクティ

ブ・ファンドには使用することはできないと

いう認識で良いか。

「投資信託及び投資法人に係る運用報告書

等に関する規則」第３条の３、第２項には

「２．前項に規定するベンチマークとは、当

←今回の改正に係る６資産比較の図においての

ご指摘であれば、貴見のとおりと考えます。

←今回の規定はあくまで６資産図で用いるベン

チマークについて記載しており、一般的にアク

ティブファンドで使用されているベンチマーク
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No ご意見等 当協会の考え方

該投資信託の運用成果の評価基準又は目標

基準となる指標をいうものとし、投資信託約

款又は交付目論見書においてその旨の記載

があるものをいうものとする。なお、インデ

ックス運用を行う投資信託の対象指数を含

むものとする。」とあるが、運用報告書にお

けるベンチマークは、目論見書におけるベン

チマークとは定義が異なるのか。

の記載までを言及しているものではありませ

ん。

第３条の３ 全般

151

MMF 等の日々決算型公社債投信について

も同様の開示が求められているが、基準価額

の主な変動要因や基準価額の推移等は必要

性が感じられない。全体版のように他のファ

ンドと異なった開示方法を行う予定はある

のか。交付運用報告書は他のファンドと同様

の開示の場合は、主旨から後退するように見

えるがいかがか。

今回の交付運用報告書については、一般の投

資信託も日々決算型の投資信託も、少人数私募

の投資信託も考え方においては全て一緒として

整理しております。全体版の運用報告書は今後

も作成しますので、決して開示の後退に繫がる

ものとは考えておりません。なお、日々決算型

の投資信託においても、他の投資信託と同様、

必要に応じて各社で追記いただくなど、創意工

夫することを妨げておりませんので、交付運用

報告書における開示事項の充実も可能と考えて

おります。

152

償還時において、全体版と同様に設定以来か

らの基準価額等の推移や運用コメント等の

内容を記載するのか。或いは直近決算日から

償還日までの記載で良いか。

信託財産の運用総括表とともに、運用報告書

（全体版）における償還時におけるコメントに

ついてまでを今回の交付運用報告書の規定では

言及しておりませんが、償還という状況を鑑み

て各社において創意工夫のうえ、ご対応いただ

きたいと考えます。

なお、全体版の運用報告書は従来と同様に作

成することとなります。

第８条の２ 第２項

153

運用報告書は、投信のその期の運用内容を知

り、「この投信をこのまま保有していてよい

か」を判断する上での貴重な情報源です。今

回の改正の趣旨は（とくに交付運用報告書に

ついては）受益者に読んでもらえる、運用に

ついて理解してもらうための運用報告書を

作るということであったはずです。そのため

にも、「規定以上の工夫をすることを妨げな

い」といった後ろ向きな表現ではなく、プリ

ンシプルを書いて、趣旨を示し（たとえば、

「受益者のために今期の運用について分か

りやすく報告するものであり、できる限り積

極的な開示を行うものとする」など）、各委

託会社の自由裁量が働くような表現に改め

ていただくことを希望します。受益者や投信

を保有したいと考えている人にとって、各社

の情報開示に対する姿勢・違いがわかるよう

になることがのぞましいと考えます。

ご指摘の趣旨内容は十分理解しております

が、協会の規則はミニマムスタンダードをベー

スとして規定しており、それより先の積極開示

は正に各社の創意工夫のもと達成されるべきも

のと考えております。いただいたご意見につき

ましては、貴重なご意見として承り、今後の検

討課題として考えて参りたいと思います。

第９条の２ 第２項

154 「冒頭部分及び主要項目の説明の記載に当 本会規則は、ミニマムスタンダードで記載し
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No ご意見等 当協会の考え方

たっては、日本工業規格 Z8305 に規定する

10 ポイント以上の大きさの文字とする」と

なっているが、場所を絞らず全体に対して

10 ポイント以上としてはどうか（グラフ等

の脚注は除く）。

ております。ご指摘の点は理解できますが、全

体的なボリュームなど他の点も考慮しており、

規定のような内容となっております。

本改正の趣旨内容を踏まえ、特に問題ないよ

うであれば、各社で創意工夫のうえ、対応いた

だくことは問題ないものと考えおります。

第９条の２ 第４項

155

交付目論見書の作成に関する規則に関する

細則第 7 条（１）ハでは「難解な専門用語は

できるだけ使用しないこと。」とされている

のに対し、ここでは「難解な専門用語は・・・

使用しないこと。」とされ、「できるだけ」は

外されている。これは、「難解な専門用語」

の使用に関して交付運用報告書の方が交付

目論見書よりも厳しい（より制限的）という

ことを意味するのか。

本規定につきましては、従来より規定のある

運用報告書（全体版）の規定と平仄を合わせて

おりますので、原案のとおりとさせていただき

ます。

第 10 条 第 1 項

156

約款変更および目論見書の記載変更を伴い、

相応の準備期間が必要なため、施行以降に計

算期間が始まるファンドから対応としてい

ただきたい。

現在、本件に関する内閣府令案も意見募集中

であり、実施時期、適用時期について明言でき

ませんが、相応の準備期間が必要との趣旨から、

早い段階での規則改正等の準備をしておりま

す。

本年 12 月より作成する運用報告書が本実施

の対象となることを念頭に予め準備をお願いい

たします。

157

全体版の運用報告書について、受益者から交

付の請求がった場合の交付方法は「請求目論

見書」に準拠する形で良いのか。その際には、

必ずしも印刷会社により作成された運用報

告書でなくても、販売会社等が PDF 等から

プリントアウトし製本した運用報告書を交

付しても問題ないとの認識で良いか。

貴見のとおりで問題ないものと考えますが、

運用報告書の交付主体はあくまでも委託会社で

あることにご留意いただきたいと考えます。

158

私募投信においては委託会社の HP で運用

報告書を開示しないと思われるが、運用報告

書（全体版）を PDF で受益者に交付する場

合でも、約款に電磁的方法により提供する旨

を定めることが必要か確認したい。

運用報告書（全体版）の規定は、法律と同様

の内容を規定しております。ここはあくまで委

託会社のＨＰ等での開示を念頭において記載さ

れているものと考えております。運用報告書（全

体版）を PDF で提供した場合、あわせて書面で

提供していないのであれば、約款への記載が必

要となる可能性がありますので、ご留意くださ

い。

第 10 条の２ 第 1 項

159

「交付運用報告書の交付に係る業務に関す

る委託契約」は、本規則改正施行後にその目

的で新たに締結する必要はなく、既存の「募

集・販売契約」等に基づいて当該業務に相当

する業務を含めて販売会社に委託できるよ

うになっていればよいと理解してよいか。

基本的には、そのように理解しておりますが、

個別の委託契約を指しておりますので、各社に

おいて、必要に応じて改正が必要な場合には、

ご対応いただければと考えます。

160
「委託会社と交付運用報告書の交付に係る

業務に関する委託契約」との規定は、既存の

既存の販売契約で交付運用報告書に係る交付

の委託が認められていないのであれば、意見の
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No ご意見等 当協会の考え方

販売契約のもとではいかなる場合も交付運

用報告書の交付を委託することは認められ

ず、販売契約の改定を前提とされているのか

確認したい。

とおりと考えます。なお、当該内容は、個別の

契約に該当するものと認識しておりますので、

各社においてご対応いただきたく、お願いいた

します。

161

受益証券の取得の申込みの勧誘が適格機関

投資家私募の方法により行われたものであ

るが、投資信託約款において運用報告書を交

付しない旨を定めていない親投資信託の場

合、交付運用報告書の作成・交付が必要と考

えられるが、信託報酬や分配はないものの左

記条文に即して作成・交付することでよい

か？

投資信託約款において、運用報告書を交付し

ない旨を定めていないということであれば、記

載の内容のとおりと考えます。

第 12 条 日々決算型公社債投信の運用報告書の本文の表示事項

162

【第 12 条 日々決算型公社債投信の運用報

告書の本文の表示事項は、次に掲げる事項と

する】については、今般の改正の対象とはな

っておりません。

しかし一方で、現在、金融庁で意見募集中で

ある【投資信託財産の計算に関する規則の改

正案】においては、第 58 条第１項の新設条

項として、『一 当該投資信託の仕組み』、

『四 当該投資信託財産の計算期間中にお

ける投資信託委託会社及び受託会社に対す

る報酬並びに当該投資信託財産に関して受

益者が負担するその他の費用並びにこれら

を対価とする役務の内容』が追加されていま

す。

これを受け、当該規則 第 12 条で規定する

「日々決算型公社債投信の運用報告書の本

文の表示事項」につきましても、上記２項目

の追加が必要ではないかと思料します。

規則の第 11 条において、第２条の公社債への

投資運用を目的とする追加型投資信託であって

日々決算を行う投資信託の運用報告書の表紙の

表示事項について準用しております『一 当該投

資信託の仕組み』につきましては、修正の必要

がないものと考えます。

一方、『四 当該投資信託財産の計算期間中に

おける投資信託委託会社及び受託会社に対する

報酬並びに当該投資信託財産に関して受益者が

負担するその他の費用並びにこれらを対価とす

る役務の内容』について、ご指摘のとおり第 12

条中に規定がないことから、ご意見を踏まえ修

正いたします。

その他

163

今回、全体版での開示方法の大幅な改定はな

いようですが、保有銘柄情報において保有銘

柄の識別コード（証券コード、ISIN、ティ

ッカーなど）を開示すべきと思います。債券

ファンドであれば、交付版で開示が可能では

ないならば、全体版でデュレーション、格付

け、利回りなどの属性情報も開示すべきと思

います。また、外国籍ファンドを組み入れて

いるファンド・オブ・ファンズでは、銘柄情

報の基準日が１年近く古い場合もあり、改善

が必要であると考えます。

保有銘柄の識別コード、債券ファンドにおけ

る「デュレーション、格付け、利回り」などの

情報につきましては、現在でもそれらの開示を

妨げているものではありません。各社で創意工

夫のうえ、対応できるものと考えております。

なお、外国籍ファンドにおけるご指摘につき

ましては、現状、親投資信託と定義されるもの

も含み、運用会社としては公開された決算情報

のもと開示することが前提のため、古いデータ

を使用せざるを得ない状況にあります。

164

今回、全体版での開示方法の大幅な改定はな

いようですが、債券ファンドであれば、交付

版で開示が可能ではないならば、全体版でデ

ュレーション、格付け、利回りなどの属性情

報も開示すべきと思います。また、外国籍フ

ァンドを組み入れているファンド・オブ・フ

債券ファンドにおける「デュレーション、格

付け、利回り」などの情報につきましては、現

在でもそれらの開示を妨げているものではあり

ません。各社で創意工夫のうえ、対応できるも

のと考えております。

なお、外国籍ファンドにおけるご指摘につき
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ァンズでは、銘柄情報の基準日が１年近く古

い場合もあり、改善努力義務の明記が必要で

あると考えます。

ましては、現状、親投資信託と定義されるもの

も含み、運用会社としては公開された決算情報

のもと開示することが前提のため、古いデータ

を使用せざるを得ない状況にあります。

165

今般の目論見書、運用報告書についての協会

規則の改定は、受益者に誤解なく、より読み

やすくわかりやすい情報開示に資するため

のものと理解しております。また、規則をも

って記載方法などを定めることで、受益者お

よび受益者に情報提供を行う専門家などが

ファンド間の比較を行うことができるよう

環境を整えることも、本改定の大きな成果で

あると考えます。したがって、この改定によ

って変わった目論見書や運用報告書を手に

した受益者が、ほんとうに読んでくれたの

か、理解を深めたのか、開示された情報が受

益者にとって有益に活用されているかなど

の結果を検証し、改めて目論見書や運用報告

書のよりよいあり方を見直す必要があると

考えます。ぜひ、目論見書、運用報告書に関

する両規則について、3 年程度以内に見直し

を行なうことを追加するようご検討くださ

い。

投資信託及び投資法人に関する法律附則第

38 条（検討）において、「政府は、この法律の

施行後５年を目途として、この法律による改正

後のそれぞれの法律（以下この条において「改

正後の各法律」という。）の施行の状況等を勘案

し、必要があると認めるときは、改正後の各法

律の規定について検討を加え、その結果に基づ

いて所要の措置を講ずるものとする。」とありま

すことから、同内容と合わせた附則の対応をし

たいと考えます。

166
３年内に見直しを行うという文言を入れて

おくことを要望します。

167

今般の目論見書、運用報告書についての協会

規則の改定は、受益者に誤解なく、より読み

やすくわかりやすい情報開示に資するため

のものと理解しております。つきましては、

改定を受けて実際に世に出た目論見書、運用

報告書が実際に受益者に読まれ、理解されて

いるかの検証を行なうとともに、より読みや

すい、理解されやすいものとなるよう、付則

において「３年以内に見直しを行う」旨を加

えていただくようお願いいたします。

168

運用報告書制度の見直しは始まったばかり

で、受益者等の反応を見ながら一層の改善を

進めていくことが望まれます。そこで、改正

案については３年後に見直しのためのワー

キング・グループを協会内に設置するといっ

た一文を付則として加えていただきたいと

思います。

運用報告書を受益者に読んでもらえるもの

とするためには、運用報告書の様式の工夫も

大切ですが、受益者の教育や販売金融機関へ

の働きかけも欠かせないと考えます。そこ

で、①「このたびの改正の趣旨と交付運用報

告書の読み方のポイント」を協会 HP 等で

説明する等の取組みを行っていただくこと

②販売金融機関の協力をいただき、交付運用

←項番「165」をご覧ください。

←ご指摘の趣旨は理解できますので、①及び②

につきましては、今後の検討課題とさせていた

だきたいと考えます。
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報告書を使った運用報告会を開催すること

等の取組みを行なうことを提案させていた

だきます。

169

今般の法改正・規則改正に伴い、今後一層多

様なデータから必要なものを効率的に入

手・整備・管理する観点から伺いたいが、運

用状況等に関するファンドの数値データの

記載にあたっては、「投資信託財産の計算に

関する規則」、「投資信託に関する会計規則」

等に基づき算出された数値データによる記

載を原則とする考え方であることを確認し

たい。

運用状況等に関するファンドの数値データの

記載につきましては、当該データを準備するに

当たって「投資信託財産の計算に関する規則」、

「投資信託に関する会計規則」等に基づき算出

された数値データのみで対応可能であれば、貴

見のとおりかもしれませんが、本規定作成に当

たって必ずしもそこまで念頭に規定を策定した

ものではありません。

170

特に交付運用報告書の記載事項は、他の投資

信託との横比較を前提とした上で、必要最低

限とし、他の開示項目は委託会社各社が自主

的に判断する裁量を与えるプリンシプルベ

ース・アプローチ及びコンプライ・オア・エ

クスプレインを基本とすべきである（交付運

用報告書については委員会決議における雛

形の提示はしない）。運用報告書改善に関す

る当初の目的に照らし、金融リテラシーの高

くない受益者が適切に情報を理解できる必

要最低限の内容にすべきである。

ご指摘の趣旨内容は十分理解しております

が、協会の規則はミニマムスタンダードをベー

スとして規定しており、それより先の積極開示

は正に各社の創意工夫のもと達成されるべきも

のと考えております。

171

適格機関投資家向け私募ファンドについて

も、今回の改正はそのまま、適用されること

となるのでしょうか。

そもそも、既存の運用報告書に加え、毎月、

詳細な運用レポートを提供していること等

から、適格機関投資家向けに要約版として交

付運用報告書を作成して提供することに関

して、あまり必然性が感じられません。

また、私募ファンドは作成部数が少なく、作

成費用も公募ファンドに比べると少なく済

んでおりますが、今後、作成量が増えること

によって外部委託せざるを得なくなるなど、

作成費用と事務負荷が増すことが懸念され

ます。

適格機関投資家向け私募ファンドにつきまし

ては、運用報告書（全体版）と同様に、投資信

託約款において交付しない旨を定めている場合

には、交付運用報告書においても同様の規定が

適用されるものと考えております。

一方、49 人以下を対象とするような少人数私

募ファンドにつきましては、上述の規定が適用

されませんので、従来の運用報告書（全体版）

の作成に加え、交付運用報告書の作成、交付を

する必要があります。

172

最終頁に、ベンチマークに対するディスクレ

ーマー（例：○○インデックスとは○○が開

発した・・・・インデックスです。）の記載

はあるが、代表的なアセットクラスのリター

ン算出に用いたインデックスについてはデ

ィスクレーマーの記載がない。これはベンチ

マークではないので、不要ということになる

のか。

ディスクレーマーの記載については、あえて

記載しておりませんが、当該使用する指標の内

容に応じて、当該インデックスの内容を説明す

ることを妨げているものではありません。

173

ファンド・オブ・ファンズの特例等として、

準用する規定に本件新設される条文を追加

したうえで、３項、４項は全体版に適用され

る旨の手当ては不要でしょうか。

ご指摘の趣旨が必ずしも明確ではありません

が、「ファンド・オブ・ファンズの特例等の手

当て」の修正は必要ないものと考えております。

174 第３章 第 11 条～第 15 条について、運用 第 11 条～第 15 条の規定は、日々決算型の全
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報告書（全体版）との手当てが為されていな

い。

体版の規定となっております。この中で、１万

口当たりの費用明細につきましては、第 12 条の

一部修正を加える予定ですが、他の項目につい

て、特段記載項目を変える必要はないものと考

えております。

【投資信託及び投資法人に係る運用報告書等に関する委員会決議】

規則第３条

175
分配金に対する「税込み」と「税引き前」の

表示の統一をお願いしたい。

意味内容が同様のため、適宜読み替えていた

だきたいと考えます。

176

「当期分配金」には「対基準価額比率」を表

示するものとされているが、当該比率を記載

することとした理由はなにか確認したい。昨

今は、分配金が実勢以上であることなどが問

題視される風潮がある中、分配金競争を増長

させる恐れはないのか

ご指摘の点につきましては、当ファンドのパ

フォーマンスに関する情報としては意味がある

と考えられ、具体的な数値の表示について基準

価額に対する百分率を記載した上で、各投資家

の収益率を意味するものではない旨を明らかに

する注記をすることで対応することと整理して

います。

別表１－２

１．表紙の表示事項（規則第３条の２）

177
投資信託及び投資法人に係る運用報告書等

に関する規則では（８）ではないか

ご意見を踏まえ、修正いたします。

178
別表 1-2 第１項７号については、第７号で

なく第８号の記載違いではないか。

別表１－２

２．本文中の表示項目（規則第３条の３）

（１）運用経過の説明

①基準価額等の推移

イ．表示例

179

「分配金再投資基準価額は、収益分配金（税

込み）を分配時に再投資したものとみなして

計算したもので、ファンド運用の本質的なパ

フォーマンスを示すものです。」という注意

書きのうち、「本質的な」より「実質的な」

のほうがより適切な表現だと考えます。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

180

「既払分配金額」だけでは受益者が見た際に

設定以来の分配金を連想しないか。「作成対

象期間中の既払分配金額」としてはいかが

か。

ご意見の箇所につきましては、意味内容が同

様と考えておりますことから、各社において創

意工夫のもと記載することは差し支えないもの

と考えますので、原案のとおりといたします。

181

基準価額の推移等については「当該期間」

「最近の 5 年間」のみならず設定来の情報を

記載するように定めるべき。

現在、運用報告書につきましては、全体版の

ものにおいて、単位型で設定来の実績を記載し

ております。追加型ではファンドの性質に応じ、

３期～５期の記載をしたうえで、当該ファンド

が償還した際には、設定来のコメント等を付し

て開示するなどの開示に取り組んでおります。

今回の交付運用報告書の取組みは、全体版の

開示項目とは別にわかりやすい開示に取り組む

という趣旨から規定しておりますので、原案の

とおりとさせていただきます。

182 費用明細の全体の費用比率(エクスペンスレ １万口当たりの費用明細の中に、今回の改正
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シオ)及び過去の分配金額の情報は設定来か

ら情報として運用報告書に掲載してほしい。

(表形式で構わない)

により「％」を記載する改正を実施しておりま

す。また、運用管理費用に当たる信託報酬、有

価証券取引税、売買委託手数料の他に従来「保

管費用等」と一括りにしていたものを「保管費

用」「監査費用」という代表的なコストの項目に

「その他」という項目を追加して当期中に当該

ファンドで発生したコストがあれば、個別に開

示することとなりました。これら合計したトー

タルの「額」及び「％」がご指摘されている海

外のトータル・エクスペンス・レシオに相当す

るものとして考えております。

なお、「%」の表示に当たり、「「比率」欄は

１万口当たりのそれぞれの費用金額を期中の平

均基準価額で除して 100 を乗じたものです。」

との注記を入れることといたします。

また、過去の分配金額の情報は設定来からと

のご要望ですが、運用報告書は当該作成期間中

の開示を基本として考えております。

183

月単位での組み入れ資産比率を100%積み重

ね折れ線グラフで表記する。(分類は、日本

株/先進国株/新興国 REIT/短期金融資産・現

金、など)

いただいたご意見につきましては、貴重なご

意見として、今後の検討課題とさせていただき

たいと考えます。

（1）運用経過の説明

①基準価額等の推移

ロ．表示上の留意事項

184

（ニ）について、「既払分配金額」ではなく

「対象期間における期中分配金合計額」のほ

うがより適切な表現と考えます。

ご意見の箇所につきましては、意味内容が同

様と考えておりますことから、各社において創

意工夫のもと記載することは差し支えないもの

と考えますので、原案のとおりといたします。

185

ロ．表示上の留意事項の説明において、ベン

チマークを併記するよう説明があるが、参考

指数についての記載はない。④最近 5 年間の

基準価額等の推移には参考指数についての

説明があるが、当該個所にも同様の記載が必

要ではないか。

「基準価額等の推移」の図は、ベンチマーク

のみを記載上必須とすることとしており、参考

指数については、敢えて触れておりません。

仮に、参考指数がいくつもあると見づらい図

となると考えておりますが、参考指数が１つで

受益者に誤解のないように説明できるのであれ

ば、その記載までは妨げていないという趣旨か

ら、敢えて、ここについては、参考指数につい

て触れませんでした。

一方、「最近５年間の基準価額等の推移」につ

いては、図の点については、「基準価額等の推

移」と考え方は一緒ですが、表についてはいく

つか参考指数を記載しても問題ないと考えてお

ります。

仮に、参考指数が１本だけで、図及び表の両

方に入れても説明がつくということであれば、

それで良いと考えており、こちらは、図と表の

両方を指して入れているような記載といたしま

した。

（1）運用経過の説明

②基準価額の主な変動要因
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186
規則第３条の３に同様の規定があるため、不

要として宜しいのではないでしょうか。

記載していても支障がないため、そのまま存

置させていただきます。

（１）運用経過の説明

③１万口当たりの費用明細

イ．様式例

（注 1）の（追加型投資信託）

187

有価証券取引税は日本では廃止されている

ため、有価証券取引税（外国）としてはどう

か。

ご意見のとおり有価証券取引税は日本では廃

止されており、「有価証券取引税（外国）」と記

載することを妨げているものではありません。

あくまでも例示ですので、各社で創意工夫のう

え記載することと考えます。

188

●「1 万口当たりの費用明細」について、欄

外の注意書きで「当期中の平均基準価額は◯

◯円です」と記載する規定が新設されていま

す。「１万口当りの費用（金額）」を「期中

の平均基準価額」で控除すれば、トータル・

エクスペンス・レシオ（総経費率）に近い数

値になると考えてよいのでしょうか。協会の

HPなどでこうした疑問に答えていただける

とありがたいです。

●「当期中の平均基準価額は◯◯円です」と

いう文言は、欄外の注に記載するのではな

く、「1 万口当たりの費用明細」という表タ

イトルのすぐ横（表の上）など、受益者の目

につくところ・見落とさないところに記載す

ることを希望します。

●ファンド・オブ・ファンズの実質的コスト

に関する開示のルールが今回の改正案では

定められていないようです。ＦＯＦの実質的

なコストについてはどのように開示される

のでしょうか？ 投資先の投信も含めた

FOF の実質コストについては、概算でもよ

いので、開示することを強く要望します。万

一できない場合には、「投資先の投信（サブ

ファンド）が支払っている費用については含

まれていません」という文言を見落としのな

い文字の大きさで記載すべきだと考えます。

←トータル・エクスペンス・レシオについては、

項番「87」をご覧ください。

←ご指摘の「当期中の平均基準価額は◯◯円で

す」という文言については、欄外ではなく、表

内に記載することとしております。なお、誤解

を招かないよう規則の一部を修正させていただ

きます。

←ファンド・オブ・ファンズの実質的なコスト

の開示については、項番「90」をご覧ください。

189

当社および他複数社において、信託事務の諸

費用については、約款にて、信託事務の処理

等に要する諸費用(監査費用、法律顧問・税

務顧問への報酬、印刷費用、郵送費用、公告

費用、格付費用等を含みます。)は、受益者

の負担とし、信託財産中から支弁します。の

ように規定し、目論見にて、監査費用、印刷

費用などの信託事務の諸費用が信託財産の

純資産総額の年率 0.05％相当額を上限とし

て定率で日々計上され、・・・・信託財産中

から支払われます。のように開示したうえ

で、諸費用を合算で同一科目で管理・処理し

費用について、保管費用の他、監査費用は代

表的項目に該当すると考えられることから、別

記標記をすることといたしましたので、原案の

とおりといたします。
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ていることから、「監査費用」と「その他の

印刷費用など」を別々に表示することは、概

念的にそぐわず、また実務的にも不可能なた

め、これまで通りの開示方法も認めてほし

い。

190

他の記載箇所は「費用明細」で統一されてい

るので

③1 万口当たりの費用の明細 → ③1 万口

当たりの費用明細ではないか。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

191

その他費用の箇所で「上記以外に発生した

費用について、具体的な項目及び役務の内容

等を記載するものとする」とありますが、

「上記以外に発生した主要な費用について、

具体的な項目及び役務の内容等を記載する

ものとする」として頂きたい。

この件につきましては、有価証券届出書に

関する規定でありますが、「特定有価証券の

内容等の開示に関する内閣府令」第四号様

式, (記載上の注意), (25)「その他の手数料」

においても、「主要な手数料等」と定められ

ています。

また、「交付目論見書の作成に関する規則

に関する細則」第 6 条②, (ア), (記載上の留

意事項), 5 においても「その他の費用・手数

料は、主要なものについて」と定められてい

ます。

主要な費用についてのみ記載することは、

受益者にとっての見やすさ、わかりやすさの

点でも資するものと思われます。

以上を勘案致しますと、上記で指摘した箇

所に「主要な」と追加することが妥当ではな

いかと思われます。

ご指摘の点につきまして、「交付目論見書」に

おきましては、料率などで表示できないものや

後から発生するコストなども存在することか

ら、表示のような記載になっているものと考え

ております。

一方、運用報告書につきましては、当期中に

おいて実際に発生したコストが記載できるもの

と考えられますことから、当期中に発生したコ

ストで実際に金額が記載されるようなものにつ

いては、開示すべきものと考えますので、原案

のとおりとさせていただきます。

192 （☆２）が重複している。 ご意見を踏まえ、修正いたします。

（１）運用経過の説明

④最近５年間の基準価額等の推移

イ．表示例

193

5 年間分の記載が必要であるが、決算日は 6

回分表示されており、最初の決算日は言わば

計算期初として、基準価額と純資産総額のみ

記載されるべきであるため、それが認識でき

るように表示すべきと考えられる。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

194

「騰落率」の項目があるが、グラフでは、基

準価額と分配金再投資基準価額の２種類が

あるため、どちらの騰落率を記載するかにつ

いての手当が必要と考えられる。

あくまでも表示例ですが、表中においては、

分配金再投資基準価額における騰落率を想定し

ています。同表に分配金再投資基準価額を記載

することも問題ありませんので、その際には、

各社で創意工夫のうえ、どちらの騰落率かを明

確にわかるように区分して、記載しても差し支
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えないものと考えます。

195

「●参考指数に関して ・海外の指数は、基

準価額の反映を考慮して、現地前営業日の終

値を採用しています。」の注記に、海外現地

での不測の事態にも対応できるように、「原

則として」を入れて記載することは可能か。

ご指摘の箇所につきましては、「現地での不

測の事態」という箇所について、趣旨内容を明

確にしたうえで対応いただくことについては、

各社における創意工夫の範囲内であると考えま

す。

196

「分配金再投資基準価額」を使用することに

なっているが、単位型投資信託についても、

同様か。「分配金加算」のほうが適切ではな

いか。

単位型投資信託につきましては、再投資をす

る仕組みは存在いたしません。しかしながら、

パフォーマンスを掲載するに当たり、従来より

分配金を再投資したものとみなして取り扱って

おりますので、例えば、注記する際に別に「単

位型投資信託は実際には分配金は再投資されま

せんのでご留意ください。」との文言を追加記載

することなどが考えられます。

（１）運用経過の説明

④最近５年間の基準価額等の推移

ロ．表示上の留意事項

197

（ニ）について、規定案のままだと、6 ヶ月

（年 2 回）決算ファンドは、5 年×2 期＝10

期分の記載が必要となる。このため、なお書

きについて、「計算期間が 6 ヶ月または 6 ヶ

月未満のファンドについては（以下略）」等

に修正する必要があると考えられる。

ご意見を踏まえ、修正いたします。

198

参考指数の表示について、バランスファンド

の場合は、複合した指数を表示するかまたは

個別指数を表示するかは各社の任意という

理解でよいか。

基本的には、参考指数は当該ファンドの投資

対象資産の相場を説明する代表的な指数を個別

に記載するものと考えておりますが、仮に合成

して複合した指数を表示する場合には、その根

拠となる注記を記載の上、対応するなど、各社

で適宜対応いただくものと考えます。

199

イ.表示例の図表に記載されているファンド

の騰落率の記載がないので、（ニ）の文章中

に「基準価額（分配金再投資ベース）の騰落

率」追記してはどうか。

規定事項は、ミニマムスタンダードで記載し

ており、必要項目を適宜追加のうえ記載するこ

とを妨げているものではありません。

図や表示例を参考にしながら、各社において創

意工夫のうえ、適宜追加する等の対応をお願い

したいと考えております。

200

規則では、グラフの種類として棒グラフの記

載がありますが、平仄を合わせる方が宜しい

のではないでしょうか。

ご指摘のとおり、規則に平仄を合わせ、「棒グ

ラフ若しくは面グラフを併記し」に修正いたし

ます。

（３）お知らせ

201

当該表示例にしばられることなく、運用部門

内の組織変更・再編等があった場合でも、各

委託会社の判断で重要・非重要の判断するこ

とが認められることを確認したい。

表示例はあくまでも表示例であると考えてお

ります。各社において、その重要性を判断いた

だき、受益者にとって必要と認められる情報が

開示されよう適切な対応をいただきたいと考え

ます。

（４）当該投資信託の概要

ロ．表示上の留意事項

202

「運用方法」は運用方針と内容が重複するた

め、今まで通り「組入制限」としてはどうか。

なぜ「運用方法」に変更が必要なのかご教示

いただきたい。

表示内容はご指摘のとおりです。意味内容が

同様のことを指す場合の用語の使用につきまし

ては適宜対応していただきたいと考えます。
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もし、「運用方法」とするのであれば、その

定義をご教示いただきたい。

（５）代表的な資産クラスとの騰落率の比較

203

交付目論見書と共通の記載内容となってい

る。「交付目論見書の作成に関する規則」第

３条第１項２号では「分配金再投資基準価

額」とあるが、これは単位型投資信託につい

ても同様か。

単位型投資信託につきましては、再投資をす

る仕組みは存在いたしません。しかしながら、

パフォーマンスを掲載するに当たり、従来より

分配金を再投資したものとみなして取り扱って

おりますので、例えば、注記する際に別に「単

位型投資信託は実際には分配金は再投資されま

せんのでご留意ください。」との文言を追加記載

することなどが考えられます。

204

不要。日本株にしか投資しないようなファン

ドなどで他資産と比べるグラフは混乱を招

くだけ

リスク表示をするに当たって、商品のリスク

を投資家によりわかりやすく情報提供するとい

う金融審議会 WG での報告を受け、それを具体

化するために、代表的な６種類程度の資産クラ

スと比較するという趣旨のもと、特定有価証券

等の内容等の開示に関する内閣府令及び本会の

規則を改定することといたしますことから、原

案のとおりといたします。

（6）当該投資信託のデータ

①当該投資信託の組入資産の内容

イ．表示例

205

「組入（上位）ファンド（銘柄）」中の「(銘

柄)」は、不要ではないでしょうか。

ファンドが直接投資の銘柄になることも想定

していますことから、「（銘柄）」と記載してお

りますので、原案のとおりといたします。

（6）当該投資信託のデータ

①当該投資信託の組入資産の内容

ロ．表示上の留意事項

206

①のロ.（ハ）に「上位 3 ファンド程度を記

載し、それぞれの組入比率を記載するものと

する。」とありますが、「上位 3 ファンド以上

かつ、当該ファンドの組入比率合計が 50％

超となるファンドの名称及びそれぞれの組

入比率並びにその他のファンド数とその組

入比率合計を記載するものとする。」と修正

してはどうか。

本来の FOFｓは REIT ファンド等のように

組入れ銘柄数は多いのが一般的と考えます。

一般ファンドで組入れ銘柄が 3 銘柄という

ファンドは少ないと思います。

項番「126」をご参照ください。

（6）当該投資信託のデータ

②純資産等

ロ．表示上の留意事項

207

単位型の場合は、当初設定元本額や残存率は

記載せずに解約元本額の記載だけで良いか。

単位型の場合、追加設定元本額に該当するも

のはないので、解約元本額の記載となりますが、

それ以上の記載を妨げるものではないと考えま

す。

（6）当該投資信託のデータ

③組入上位ファンド（銘柄）の概要

ロ．表示上の留意事項
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208

ファンド・オブ・ファンズについては、「１

万口当たりの費用明細」の情報の取得が不可

能の場合の手当ての記載があるが、「基準価

額の推移」、「国別配分」、「通貨別配分」につ

いても、入手が不可能の場合の手当てが必要

ではないか。（外国投信等で、それらの情報

の入手が困難なケースがあり得ること、また

内閣府令上の必要記載事項ではないことか

ら）

従来より、ファンド・オブ・ファンズの投資

先の内容については、投資先ファンドの直近の

決算日の情報に基づいて開示されているものと

理解しております。それらアニュアルレポート

等における内容を確認いただいたうえで開示さ

れているものと理解しておりますが、直近の決

算日情報がない場合には、開示していないとい

う対応を取るものと考えておりますので、そこ

までの対応はしなくても問題ないものと考えま

す。

209

外国籍投信等の場合には投資元ファンド（当

ファンド）の作成期末時点での有価証券明

細・資産別配分・国別配分・通貨別配分など

を取得できないケースがあるため、取得が不

可能な場合はその旨を記載する対象を、費用

明細だけでなく投資先ファンドの情報全体

に置き換えられないか。

もしくは、作成期末時点だけでなく、入手可

能な直近月末・直近計算期間末のいずれかか

ら委託会社が選択して掲載することとでき

ないか。

←項番「208」をご覧ください。

←投資信託計算規則第 58 条の２ 第２項にお

いてファンドの投資先の親投資信託につきまし

ては、直近の決算時点のものを表示するよう定

められていることから、当該時点の記載が必須

として規定しております。直近の月末時点の作

成につきましては、今後の検討課題にさせてい

ただきたいと考えております。

210

期末日を表す文字として、「作成対象期間末

日」と「作成期末」の双方を使用されている

が、同じ日を示していると思われるため、言

葉を統一したらいかがか。

貴見のとおりと考え、対応できる範囲での修

正をさせていただきます。

211

「組入上位ファンド（銘柄）の概要」の中で、

上位 10 銘柄およびそれぞれの組入比率と全

銘柄数の開示については、ファミリーファン

ド方式とファンド・オブ・ファンズの場合に

は直近の計算期間末日を使用、それ以外の場

合は投資元ファンド（当ファンド）の作成期

末を使用する。

また、１万口当たりの費用の明細、資産別配

分、国別配分、通貨別配分はすべて投資元フ

ァンド（当ファンド）の作成期末を使用する。

これらの認識で相違ないか。

←ファミリーファンド方式とファンド・オブ・

ファンズ以外のものもあわせて、直近の計算期

間末日を使用することで統一するものと考えま

す。

←投資先ファンドのものを使用することになり

ます。

212

「・・・ファンドの特色に応じて、作成対象

期間の組入上位銘柄毎に・・・」とあります

が、「作成対象期間末日の組入上位ファンド

毎に」という理解で宜しいでしょうか。

貴見のとおりと考え、対応できる範囲での修

正をさせていただきます。

213

「・・作成対象期間の組入上位銘柄毎に基準

価額の推移、作成期末の上位 10 銘柄・・・・」

とあるが、「組入上位銘柄毎に、作成対象期

間の基準価額の推移、作成期末の上位 10 銘

柄・・・」との理解でよいか

貴見のとおりと考えます。

214 別表１－２ ２．（６）③ロ．（ニ）は、（ロ） ご指摘のとおりですが、明確に内容がわかる
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の事項と重複していますでしょうか。 ように記載しておりますことから、そのまま存

置したいと考えます。

215

ファンド・オブ・ファンズについて、上位３

ファンド程度を記載するとなっているが、運

用ルール上やむなく２ファンド目を少量を

組み入れている場合は、その２ファンド目を

対象外としてもよいか。

ご指摘の２ファンド目につきまして、記載を

省略することはできないと考えます。

216

「当該投資信託がファミリーファンド方式

やファンド・オブ・ファンズの場合は、計算

期間末日（作成期間末日）における上位３フ

ァンド程度を記載し、それぞれの組入比率を

記載するものとする。」と記載されているが、

一部のファンド・オブ・ファンズのように、

組入比率が1位と2位で大きく異なる場合も

2 ファンドとも記載する必要あるのか？

同様に８資産（８ファンド）に均等に投資す

るようなファンド・オブ・ファンズの場合に

も全８ファンドとせず３ファンド程度に絞

るべきか？

←ご指摘の２ファンドにつきましては、２ファ

ンドとも記載する必要があり、2 ファンド目の

記載を省略することはできないと考えます。

←項番「126」をご覧ください。

217

③ロ．（ハ）の規定については、委託会社が

当該ファンドの投資顧問会社又は副投資顧

問会社となっていない場合に限るべきでは

ないか。

委託会社が投資顧問会社又は副投資顧問会

社になっているということは、当該ファンド

の設定又は組成に関わっているはずであり、

安易に情報の取得が不可能とは言い難いの

ではないか。取得を前提に組成すべきであ

る。

開示できるものは開示されるものと考えてお

り、何かに限定する必要はないものと考えます

ことから、原案のとおりとさせていただきます。

218

③ロ．（ホ）の規定について、投資対象ファ

ンドがマスター・ファンドを組入れている場

合等を意図されているものと考えますが、マ

スター・ファンドであるか否かの判断はどの

ようにされるのでしょうか。

当該ファンドの内容の確認については、委託

会社がプロスペクタス等を確認するなどにより

判断しているものと考えております。

219

イメージ図は、資産別配分、国別配分、通貨

別配分が例示されているが、例示された配分

表を、必ずしも 3 つ掲載する必要はないとい

う理解でよいか。

ご質問の趣旨が必ずしも明確ではありません

が、原則、円グラフは「資産別配分」、「国別配

分」、「通貨別配分」を記載するものと認識して

おります。

220

当該規定において個々の文言がどの階層に

ついて述べているのかわかりにくく、運用報

告書に関する規則改定案第 3 条の 3 (6) ③

と同様に、適宜「投資先ファンドの」「当該

投資信託」のといった語句を補うことで、趣

旨を一層明確にしていただきたい。

貴見のとおりと考え、対応できる範囲での修

正をさせていただきます。

別表２ 公社債への投資運用を目的とする追加型投資信託であって日々決算を行うファンドの表示内

容（規則第 14 条）

221

【投資信託及び投資法人に係る運用報告書

に関する委員会決議 別表 2 公社債への投

資運用を目的とする追加型投資信託であっ

規則の第 11 条において、第２条の公社債への

投資運用を目的とする追加型投資信託であって

日々決算を行う投資信託の運用報告書の表紙の
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て日々決算を行うファンドの表示内容（規則

第 14 条）】においても、計算規則第 58 第 1

項第1号および同項第4号に定める事項を記

載する際のその記載方法について例示すべ

きではないかと考えます。

表示事項について準用しております『一 当該投

資信託の仕組み』につきましては、修正の必要

がないものと考えます。

一方、『四 当該投資信託財産の計算期間中に

おける投資信託委託会社及び受託会社に対する

報酬並びに当該投資信託財産に関して受益者が

負担するその他の費用並びにこれらを対価とす

る役務の内容』について、ご指摘のとおり第 12

条中に規定がないことから、ご意見を踏まえ修

正いたします。

222

日々決算ファンドについては従来通りの運

用報告書という認識で良いでしょうか。対応

詳細が規定されていないので、規定をお願い

します。

日々決算ファンドの全体版につきましては、

従来と異なり、１万口当たりの費用明細が必要

となるため、修正のうえ対応させていただきま

す。交付運用報告書につきましては、全ての投

資信託において共通と認識しておりますので、

規則上の手当ては必要ないものと考えます。

223

公社債 12 回分の運用報告書について、2014

年 12 月はどのように作成すれば良いのか。

今回の改正において公募の投資信託で記載内

容を変えているものではありませんので、今回

規定している必要な要件を記載しておけば内容

としては規定を満たしているものと考えており

ます。

＊その他ご指摘頂いた箇所について、適宜、字句修正を行っております。貴重なご意見をいただきあり

がとうございました。


