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此為英仕曼AHL多元化期貨基金（「本公司」）日期為2018年4月9日的招股章程及日

期為2018年7月1日之招股章程補編資料（「招股章程」）的補編資料。本文件僅獲授

權與所述招股章程一併派發。除文義另有要求外，招股章程所界定或使用而本補編資

料並未另行界定的全部詞彙在本補編資料中應具有相同涵義。於認購本公司股份之

前，準投資者必須審閱招股章程及本補編資料。 
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本補編資料（「本補編資料」）所載資料應與招股章程一併閱讀。除本補編資料明確規定外，本補

編資料不會更新、修訂、修改或取代招股章程所載任何條款或披露。倘若招股章程所載資料與本補

編資料所載資料出現任何衝突或矛盾，應以本補編資料所載資料為準。下文提述的頁碼為招股章程

中的頁碼。除招股章程及本補編資料所載者外，無人獲授權就此發售提供任何資料或作出任何聲明。 

 

百慕達金融管理局（「百慕達金管局」）的批准或許可不構成百慕達金管局對本公司表現或其信譽

的任何保證。此外，在給予有關批准或許可時，百慕達金管局對其經營者或服務提供商的履約或違

約及本補編資料所載任何意見或陳述的準確性概不負責。 

 

董事及投資經理對本補編資料所載資料的準確性承擔責任，並在作出一切合理查詢後確認，據彼等

所盡知及確信，並無遺漏任何其他事實，致使任何陳述有誤導成份。 

 

*          *          * 

 

招股章程謹此補充下文： 

有關本公司代管人的變動  

一般資料 

招股章程中提述的「滙豐機構信託服務（亞洲）有限公司」將由「BNY Mellon Trust Company (Ireland) 

Limited」取代，自本補編資料日期起生效。 

管理及行政 

招股章程第20頁「代管人」一節應全部刪除並以下文取代： 

「代管人 

本公司已委任BNY Mellon Trust Company (Ireland) Limited依據代管協議擔任本公司資產的代管人。

代管人須安全保管其持有的本公司的現金及可予登記的資產（由經紀持有的其他款項及買賣資產除

外），並代本公司收取從該等資產所得收益。 

代管人是一家於1994年10月13日在愛爾蘭註冊成立的私人有限責任公司。代管人的主要業務是擔任

集體投資計劃的資產存管人。代管人根據《1995年投資中介機構法》受愛爾蘭央行許可。 

 

代管人是Bank of New York Mellon Corporation（「BNY Mellon」）的全資間接附屬公司。BNY Mellon

是一家專注於幫助客戶管理其金融資產及提供服務的全球金融服務公司，業務範圍涵蓋35個國家、

超過100個市場。BNY Mellon是一家領先的金融服務提供商，為機構、公司及高淨值人士提供卓越

的資產管理和財富管理、資產服務、發行人服務、結算服務及庫務服務，其團隊遍布全球並以客戶

為中心。於2018年3月31日，BNY Mellon負責託管和行政工作的資產達33.5萬億美元，管理的資產

達1.9萬億美元。」 

 

收費及費用 

招股章程第26頁第二欄「代管人費用」一節應全部刪除並以下文取代： 

「代管人費用 

本公司須向代管人支付於每一估值日累計的費用，該費用按資產淨值以年率上限0.025%計算，並於

每月支付，而最低年費為35,000美元。此外，代管人在履行其職責時恰當地承擔的一切付現開支，



 

 
 

均可獲補發。本公司會負責支付代管人委任的次代管人的費用及開支。」 

 

名稱及地址 

 

招股章程第28頁第二欄「代管人」的詳細資料應全部刪除並以下文取代： 

「代管人 

BNY Mellon Trust Company (Ireland) Limited  

One Dockland Central, Guild Street,  

IFSC, Dublin 1,  

Ireland」 

 

附錄 2 

11.重要合約  

附錄2第4頁第一欄(f)段應全部刪除並以下文取代： 

「(f) 本公司、投資經理與代管人在2018年9月20日訂立的代管協議；及」 
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此為英仕曼AHL多元化期貨基金（「本公司」）日期為2018年4月9日的招股章程（「招

股章程」）之補編資料。本文件僅獲授權與所述招股章程一併派發。除文義另有要求

外，招股章程所界定或使用而本補編資料並未另行界定的全部詞彙在本補編資料中應

具有相同涵義。於認購本公司股份之前，準投資者必須審閱招股章程及本補編資料。 
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本補編資料（「本補編資料」）所載資料應與招股章程一併閱讀。除本補編資料明確規定外，本補

編資料不會更新、修訂、修改或取代招股章程所載任何條款或披露。倘若招股章程所載資料與本補

編資料所載資料出現任何衝突或矛盾，應以本補編資料所載資料為準。除招股章程及本補編資料所

載者外，無人獲授權就此發售提供任何資料或作出任何聲明。 

 

百慕達金融管理局（「百慕達金管局」）的批准或許可不構成百慕達金管局對本公司表現或其信譽

的任何保證。此外，在給予有關批准或許可時，百慕達金管局對其經營者或服務提供商的履約或違

約及本補編資料所載任何意見或陳述的準確性概不負責。 

 

董事及投資經理對本補編資料所載資料的準確性承擔責任，並在作出一切合理查詢後確認，據彼等

所盡知及確信，並無遺漏任何其他事實，致使任何陳述有誤導成份。 

 

*          *          * 

 

招股章程謹此補充下文： 

引入新開支及有關對其他營運費用及開支的加強披露 

招股章程第27頁「其他費用及開支」一節應全部刪除並以以下新章節「營運費用及開支」取代： 

「營運費用及開支  

各股份類別或系列應直接或間接承擔本公司營運及業務產生的所有合理開支（有關成本或會出現變動），

包括但不限於： 

(a) 所有投資開支；  

(b) 交易、風險、市場、消費者及行業數據及資料以及其他替代數據的所有費用及開支（例如新聞與報價

設備及服務（包括應付數據及軟件提供商、交易所及其他第三方數據及資料供應商以及其他非傳統數據

及資料來源的費用）、學術研究數據及交易相關服務（例如交易成本、交易構思及／或阿爾法捕捉）的

所有費用、貨幣對沖成本、上市及審計成本、結算及交收費用、託管費用、利息開支、以及與特定投資

有關的諮詢、投資銀行及任何其他專業費用或補償； 

(c) 本公司服務提供商的成本包括但不限於外部會計、法律、審計、稅務籌劃及建議，以及付款代理人費

用及開支（服務經理承擔的管理人成本除外）；  

(d) 董事費用、開支以及為董事之利益購買的所有保險的費用（如有）；  

(e) 應向政府或機構支付的所有實體層面稅項及類似金額以及公司費用；  

(f) 與投資者服務有關，涉及編製、印刷及分發財務及其他報告、代表委任表格、招股章程及類似文件予

股東的所有通訊開支及股東會議的所有開支；  

(g) 所有借款利息；   

(h) 清算成本；  

(i) 服務經理為本公司之利益而蒙受或產生的實付成本及開支，包括（如有）由服務提供商產生及收取，

並由服務經理代表本公司支付的開支；  

(j) 外部法律及合規開支（包括但不限於回應正式及非正式查問、傳票、調查及其他監管事項的開支、彌

償開支以及與本公司相關監管申報文件有關的開支）；及 

(k) 所有行政開支。  



 

  

除另有所指外，上述開支將由各股份類別或系列按比例承擔。在董事全權酌情決定下，本公司亦可能承

擔處理特定股份類別或系列或個別股東的法律、稅務及／或監管規定所產生的開支，有關費用可能發生

變動。  

服務經理及／或投資經理將有權就其承擔的任何相關開支獲得本公司報銷款項。 

每名董事每年收到的款額，不高於5,000美元，另加其他費用，並獲報銷實付開支，包括參加會議的開支。 

本公司或會產生形成與為英仕曼集團的成員提供服務的一些投資實體相關的較大額整體開支（「開支」）

一部分的開支。此類開支通常將會在相關投資實體（包括本公司）之間，根據相關投資實體的資產淨值，

連同每間投資實體所佔開支部分的固定費用，按比例進行分配（倘可能及適用）。在所有此類情況下，

董事應與投資經理溝通，以確定分配予本公司的開支的基準，並藉此確定本公司承擔的所有開支均為合

理公平的。」 
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英仕曼AHL多元化期貨基金
本公司是根據《1981年百慕達公司法》（Companies Act 1981 of Bermuda） 
在百慕達成立的有限責任公司

本公司投資的期貨、期權及其他投資項目的價值可迅速下跌，亦可迅速上升，以致本公
司在承受損失前，未必能在有關市場平倉。

本公司不能保證可達致投資目標，或不會蒙受重大的損失。
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序言

如對本招股章程內容有任何疑問，應諮詢股票經紀，銀行經
理，律師，會計師或其他專業顧問。

投資者如對本投資產品有任何疑問或投訴，可聯絡英仕曼投資
(香港)有限公司（「香港代表」）。投資者可透過下列方法，
與香港代表聯絡：

•  致函香港代表（英仕曼投資(香港)有限公司，地址：香港中
環德輔道中68號萬宜大廈22樓2206 – 2207室）

• 電郵香港代表（ComplaintsAsia@man.com）

• 致電香港代表投訴熱線：+852 2230 7285

香港代表將於合理時間內回覆有關書面查詢或投訴。

本招股章程載有有關英仕曼AHL多元化期貨基金（「本公司」） 
的資料，而本公司為一家開放式投資公司。本招股章程亦載有有
關參與股份（「股份」）的銷售資料，所得款項會按列於本招股
章程的投資目標而投資。

派發本招股章程時必須連同本公司最近期的經審核財務報表一
併派發，否則派發本招股章程將不獲許可，而該財務報表與本
招股章程一同構成發行本公司股份的招股章程。

如在任何司法管轄區內以本招股章程作出要約未獲許可，或以
本招股章程向任何人作出要約或招攬屬違法，則本招股章程並
不構成要約或招攬。

股份要約是以本招股章程所載資料及申述作出的，如有任何人
提出進一步的資料或作出進一步的申述，均不可被依仗是經本
公司或其董事授權提出或作出的。在任何情況下，交付本招股
章程或配售或發行股份，並不代表本公司的事務自本招股章程
日期起沒有任何改變。

本公司目前並沒有尋求將股份上市或作其他形式交易的計劃，
但董事日後可考慮將股份上市。

本公司已在百慕達成立為有限責任的開放式投資公司。由於本
公司是開放式公司，即可以其每股資產淨值計算的價格發行和
贖回股份。

本公司已被分類為百慕達標準基金。因此，本公司須按照
《2006年百慕達投資基金法》（Bermuda Investment Funds 
Act 2006）規定受到監管和規管，但本公司應被視為僅適合能
完全評估及承受所涉風險的投資者的投資工具。

本公司在百慕達受百慕達金融管理局（Bermuda Monetary 
Authority）監管。百慕達金融管理局的地址為BMA House, 
43 Victoria Street, Hamilton HM 12, Bermuda，電話號碼
為+1 441 295 5278。投資經理在英國受英國金融服務管理局
（Financial Conduct Authority）認可及監管，該局的地址為
25 The North Colonnade, Canary Wharf, London E14 5HS, 
United Kingdom，電話號碼為+44 (0) 20 7066 1000。

為發行本招股章程所定義及所述的股份，本公司已向百慕達
金融管理局取得《1972年外匯管制法》（Exchange Control 
Act 1972）（以及根據該法訂立的規例）訂明的許可。但取得
百慕達金融管理局的認可並不構成該局對本公司的業績表現或
信譽作出保證。此外，儘管對本公司給予認可，百慕達金融管

理局並無需就本公司的業績表現或本公司的營運者或服務提供
者的錯失，或在本招股章程中所發表的任何意見或聲明是否正
確，負任何責任。

本招股章程的副本已依據《公司法》送交百慕達公司註冊處存
檔。儘管百慕達公司註冊處接受本招股章程存檔，但必須清楚
明白該註冊處對任何提案的財務情況是否穩健，或就該等提案
所作的任何聲明或所發表的意見是否正確，概不負責。

本公司已獲香港證券及期貨事務監察委員會（「證監會」）根
據《單位信託及互惠基金守則》認可為「期貨基金」而非「對
沖基金」。證監會在給予認可時，對本公司的財務是否穩健，
或在本招股章程所作的任何聲明或所發表的意見是否準確，概
不負責。證監會的認可並非推介或認許該計劃，亦非對該計劃
的商業利弊或表現作出保證；而且不代表該計劃適合所有投資
者，或認許該計劃適合任何個別投資者或任何類別的投資者。

投資經理及本公司的董事（其名字已載於本招股章程）對本招
股章程所載資料的準確性承擔全部責任，並確認已作出一切合
理的查詢，盡其所知及所信，本招股章程並無遺漏任何其他資
料，以致作出任何誤導的陳述。

除附錄3所指人士禁止取得本招股章程外，任何人士均可向本
公司、英仕曼集團及其認可中介人、管理人、紐約梅隆銀行（
香港）及香港代表的辦事處取得本招股章程及申請表。

除非另有訂明，本文件所用詞彙與附錄1「定義」部分所界的
涵義相同。

本招股章程的日期為2018年4月9日 。

準投資者應注意「風險因素」部分。
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股份銷售
一般情況 本公司股份分為兩部分：Tranche A和Tranche B。本公司目前只會要約投資者按認購價（定義

見附錄1）認購Tranche A參與股份。所有於2012年9月4日前發行且未指定類別的股份，於2012
年9月4日轉為Tranche B股份。於2012年9月4日後，股東如欲購買額外股份，必須認購Tranche 
A參與股份（除非董事可能不時另行決定）。

本公司 英仕曼AHL多元化期貨基金

股份 股份可於任何交易日，以緊隨交易日前的任何估值點的每股資產淨值贖回（不晚於交易日前一營
業日17:00（香港時間）接到贖回指令）（提早贖回Tranche B股份可能需付費用，詳情請參閱「
提早贖回Tranche B股份的費用」部分）。 股份以美元定值。

投資目標 本公司旨在致力取得可觀的中期資本增長，同時限制有關的風險。

股息 預期不會派發任何股息，而投資者的回報將會以贖回日的買賣利潤（如有）決定。

最低首次投資額 10,000美元

最低贖回股數 200股

最低持股量 300 股或10,000美元，以較低者為準（根據最後公布的資產淨值計算）或董事酌情決定的較少金
額。

投資經理及介紹經紀 AHL Partners LLP

服務經理及市場推廣顧問 Man Investments AG

過戶登記處 BNY Mellon Alternative Investment Services Ltd.

管理人 BNY Mellon Fund Services (Ireland) Designated Activity Company

代管人 滙豐機構信託服務（亞洲）有限公司

香港代表 英仕曼投資(香港)有限公司

股份基金編號 

ISIN code Valoren number

Tranche A BMG5777T1099 18478953 

Tranche B BMG0122Q1087 895929

每股資產淨值可跌亦可升。準投資者應注意本招股章程「風險因素」部分。本部分只是有關股份的撮要，僅作指示說明之用。股
份要約的詳細條款及條件附有適用於本撮要的重要限定條件及限制。因此，上述條款必須與隨後的條款、限定條件、條件及限制
一併閱讀理解。本撮要所用詞彙與附錄1所界定的涵義相同。
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投資目標
本公司旨在致力取得可觀的中期資本增長，同時限制有關的風
險。相關的投資程式，即AHL多元化投資程式，主要藉分散投
資於環球股票市場指數、債券、貨幣、短期利率及商品期貨 
市場，並從價格升跌趨勢中獲利。用作場外期貨合約（即不 
是在認可交易所買賣的合約）的保證金，將不會超過資產淨 
值的5%。

本公司主要投資於期貨及期權，亦擬廣泛運用其他金融衍生工
具，包括（但不限於）認股權證、遠期合約、可換股證券、利
率掉期、信貸違約掉期及股票掉期，以達致其投資目標。本公
司可能會作買入或沽空的投資策略。

如本公司無即時用作投資之需，本公司的款項及其他資產將 
會由代管人持有。按投資經理的指示，代管人可將該等款項存
放於銀行或信貸機構，亦可將該等款項部分或全部投資於與短
期貨幣有關的投資工具，包括但不限於定期存款、存款證、商
業票據、國庫劵及由任何經合組織成員國的政府發行或擔保的
債券。

本公司亦可訂立安排，讓投資經理管理本公司無須用於交易的
現金。有關安排可包括由本公司訂立的回購協議或反向回購交
易，以及其他現金管理安排如透過銀行帳戶、有抵押或無抵押
存款持有現金，或將該等現金投資於公司或政府債券或投資經
理認為合適的其他投資工具。

回購交易涉及賣方以購買價向買方出售證券，並同意於雙方協
定的未來日期按相同的購買價，另加議定利率計算的利息，購
回該等證券。對買方而言，該交易屬於一項反向回購交易，涉
及以現金價格支付購買證券，而買方及原賣方分別同意在未來
日期按相同價格，另加議定利率計算的利息，轉售及回購有關
證券。而經濟上，該交易等同於以證券作抵押進行現金貸款。

在回購合約下所獲得的抵押品必須為以下任何一種形式：

(a) 政府或公眾證券；

(b) 公司債券；

(c) 於認可證券交易所上市的股份／股票 ；

(d) 投資經理認為合適的其他抵押品。

回購合約的交易對手必須擁有符合投資經理要求的合理信貸評
級。交易對手亦須獲董事認可。AHL交易對手風險監控委員會
負責向董事推薦交易對手，而交易對手現時必須擁有一個投資
級別信貸評級，其總部必須設於獲認可為主要金融中心並受非
常高水平的規例所管制的司法管轄區，或設於該等司法管轄區
的離岸司法管轄區。

英仕曼集團風險部／AHL研究及交易部負責透過追蹤各交易對
手的信貸評級、信貸違約掉期利差及股價走勢，持續監測本公
司把資金以現金形式存放於交易對手的信貸風險。

本公司可用於回購合約及其他現金管理安排的資產最高限額，
將不會超過本公司無須用於交易的現金。所有遞增總收益將累
積至本公司。

本公司可能進行大量槓桿交易，並因此須承受與之有關的不尋
常程度的風險。

AHL多元化投資程式
由AHL管理的AHL多元化投資程式主要透過精密的電腦化程
序，以識別全球市場趨勢及其他投資機會然後利用買賣及執行
基礎設施，以把握這些買賣機會。這是一個量化及具方向性特
質的程序，並由風險控制、持續研究、分散投資及不斷尋求效
益所支持。

AHL多元化投資程式是由AHL自1987年起不斷研究開發而成的
投資程式，它利用原有的投資技巧、策略和市場，而且致力於
擴大有關範圍及功能。因此，在不抵觸本招股章程所述的限制
下，AHL可增加AHL多元化投資程式直接或間接進行買賣的市
場及投資工具的數目，以及運用嶄新的策略或買賣系統（如適
用）。其投資理念建基於金融市場的持續趨勢和失衡現象。趨
勢是金融市場序列相關的表徵—即是過往價格變動會影響將來
價格的現象。雖然不同的價格趨勢在強度、持續期及頻率上有
所不同，但在各個類別及市場都會反覆出現。對於在全球各式
各樣市場交投活躍的人士而言，趨勢是令人矚目的焦點所在。

AHL多元化投資程式除了側重於按類別及市場分散投資外，在
結構上還結合不同系統以達致分散投資的效果。這些系統均
由強大的電腦化程式或買賣算法推動，大部分的情況都是以
實時報價方式取樣，並量度價格的動量及突破點。AHL可涉足
約300項交易工具，為投資者提供業內最多元化的交易程式之
一。所買賣的投資工具包括貨幣、債券、利率、能源、金屬及
農產品。

買賣算法主要的目標是捕捉價格趨勢，並在很大機會出現趨勢
轉向時進行平倉。AHL多元化投資程式可能包括以若干量化基
本數據為基礎的算法系統，而該等數據（例如利率數據）都是
能夠很有效地蒐集回來的。

分散投資的另一重要之處在於各系統可在不同時段發出訊號，
時段長短可由兩、三天至數個月不等，有助AHL多元化投資程
式減低風險。建立投資組合及分配資產所採用的方法，其大前
提是要把投資資金調配至各類別和各市場，以符合分散投資的
原則。主要焦點集中於各市場與類別的相關性、預期回報、進
入市場所需的成本及市場流通性。投資組合將定期進行檢討，
並在需要時作出調整，以反映有關因素的變動。此外，投資經
理亦設有一套程序，可實時調整市場風險比重，以反映個別市
場的波幅變動。投資管理團隊將定期檢討投資組合的結構及成
份，並可改變投資分配，投資於其他類別及市場。

AHL 多元化投資程式的槓桿範圍一般約為本公司資產淨值的
2至10倍。為計算槓桿，金融衍生工具將轉換為標的資產的相
等倉盤，並在投資經理確定和出現風險抵銷的情況下應用淨額
結算和對沖安排。利率風險的持續時間是經過調整的，以便在
相同風險基礎上進行比較。現金和現金等價物工具、任何現金
餘額的外匯對沖以及任何股票類對沖都不包括在風險值計算
中。槓桿的計算方法是把淨額的標的資產風險絕對值的總和除
以本公司的資產淨值，並以百分比顯示。槓桿投資容許在平均
的水平上下波動，因為槓桿是根據所持倉盤而變化。因此，當
市場趨勢強烈或有其他機會出現時，本公司傾向運用較高的槓
桿水平。在市場壓力加大的情況下，槓桿水平可能會低於平均
範圍：本公司將減少倉盤規模，以保持長遠而言平衡的風險狀
況。此外，本公司在市場趨勢走弱時可能會在各個市場減少倉
盤。本公司將密切監察槓桿比率。
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作為英仕曼旗下業務，AHL亦因而受惠。英仕曼透過全球辦事
處及員工網絡、產品建構、市場推廣及法規部門，加上資訊科
技、行政及物流等後勤部門作支援，為客戶提供專業的服務。

AHL風險管理
風險管理是AHL投資管理程序中的重要一環。AHL已設定風險
管理框架，旨在識別、監測和減低與營運相關的投資組合營運
及外判風險。AHL的風險管理框架構成英仕曼的整體風險管理
框架的一部分，並獲得後者的支持。

AHL風險管理框架的主要原則包括：對可能引起重大利益衝突
的職能及職責分立，以及適度地由獨立及高級管理人員監督業
務活動。作為有關獨立監督的一部分，AHL的業務活動均須受
英仕曼的內部審核部門定期檢討。

風險管理主要是監察風險的程度，以確保系統維持在指定的風
險限度之內。計量風險程度的主要指標和目標包括風險價值、
壓力測試、引伸波幅、槓桿比率、保證金與資本比率，以及在
各類別和貨幣的淨投資等。

流動性風險管理
投資經理已制定一項流動性管理政策，用以識別、監察及管理
本公司的流動性風險，及確保本公司投資的流動性狀況將促進
本公司遵守滿足贖回要求的義務。該政策加上投資經理採用的
流動性管理工具，亦致力於在出現大規模贖回時公平對待股東
及保障剩餘股東利益。

本公司的流動性風險管理由投資經理的風險管理部門負責，該
部門的職能獨立於投資組合投資部門。風險管理部門的負責人
是首席風險官，其直接對英仕曼集團首席財務官負責。投資經
理的風險管理團隊在每日一早生成本公司流動性報告。流動性
風險相關問題將與相關投資團隊討論，以尋求適當的補救措
施。流動性風險相關問題的例外情況可上報首席風險官或高級
管理層。

投資經理將定期評估本公司資產在當前及可能未來市況下的流
動性。具體而言，投資經理擬維持具有不同程度流動性的多元
投資組合，及避免集中投資於任一投資，特別是流動性不足的
投資。投資經理亦可對本公司持有的每項投資設定一個內部限
額。

投資經理亦會定期與本公司分銷商及重大投資者通訊，以更新
投資者資料及其過往和預期贖回模式。透過這些通訊，投資經
理可更好地評估本公司未來的預期贖回（特別是大量贖回）。

投資經理可能使用一系列量化指標及質化因素，評估本公司資
料的流動性，包括：

• 證券數量及換手率；

•  （若價格由市場決定）發行規模及投資經理計劃投資的發
行比例；

• 收購或出售證券的成本及時間表；

•  對過往買入及賣出報價的獨立分析可能表明工具的相對流
動性及適銷性；及

• 買賣相關證券的中介人及造市商的質素及數量。

投資經理將本公司資產分為不同流動性類別，並採用不同風險
指標進行監督。

投資經理亦將每日對本公司進行基本的流動性壓力測試；至少
每年或在發生不利市況時或在出現大筆贖回要求的期間內（如
有必要），進行全面流動性壓力測試。

投資經理可採用下列工具管理流動性風險：

•  於本招股章程第19頁「暫停交易」一段所載例外情況下，
投資經理可暫停贖回。於暫停期間，股東將不能贖回其於
本公司的投資；

•  本公司可暫時借貸不超過其資產淨值的10%以滿足贖回要
求。詳情請參閱下文「投資及借貸限制」。請注意，借貸
會導致財務風險增加，並會使本公司更容易受到加息、經
濟衰退或與其投資有關的資產條件惡化等因素影響。無法
保證本公司能夠以有利條件借款。

投資者應注意，存在工具可能無法有效管理流動性及贖回風險
的風險。

投資及借貸限制
在買賣衍生工具時，本公司將無時無刻地遵從分散風險的原
則。

以下各項投資及借貸限制須適用。

1.  本公司只可在代管人認可的期貨、商品或期權交易所或場
外衍生工具市場訂立期貨及期權合約。

2.  本公司不會使用超過5%資產淨值投資於由同一機構發行的
證券。儘管如此，如是同一發行類別的政府證券及其他公
共證券，本公司投資資產淨值總額可提高至30%。本公司
可將其資產全部投資於最少六種不同發行類別的政府證券
及其他公共證券。

（就上述限制(2)而言，「政府及其他公共證券」指由經濟合作
與發展組織（下稱「經合組織」）的任何成員國政府發行的任
何投資或保證清還本金及利息的投資，或任何經合組織成員國
內的公共或地方當局或國有行業於經合組織任何成員國發行或
代管人認為具類似地位的任何其他機構於世界其他地區發行的
任何固息投資。倘若政府及其他公共證券條款（無論是償付日
期、利率、擔保人身份或其他條款）有所不同，即便其發行人
相同，仍將被視為不同類別的發行）。

3.  本公司不可投資超過5%的資產淨值於股東資金少於10億美
元或等值外幣的公司（銀行除外）所發行之債務證券。

4.  本公司的資產必須包括流動資產，而且在任何時候（特殊情
況除外）最低總值最少應為就尚未完成的交易而言相等於存
入的保證金及所有已付溢價的三倍。（如出現特殊情況，投
資經理須立即通知代管人。）資產淨值最少須有30%以存
款持有或投資於流動短期債務票據，而且不可用作保證金。
不多於資產淨值的35%可用於期貨合約保證金及／或購入
期權（包括認沽期權及／或認購期權）的期權金。
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5.  如在任何期貨合約月，持有合約或期權系列所需的合計保
證金超過資產淨值的5%或以上，則本公司不會持有未平倉
合約。

6.  本公司可使用不多於資產淨值的5%，作為購買具備同樣特
點的未平倉期權的期權金。

7.  如持有單一商品或單一金融工具的期貨合約所需的合計保
證金超過資產淨值20%或以上，則本公司不會持有未平倉
合約。

8.  本公司不可投資於商品期貨合約及EFP金屬以外的商品 
合約。

本公司不會借貸，但為以下融資而作的借貸則屬例外：(a) 向
贖回股份股東支付贖回付款；或 (b) 就新投資作短期融資，而
且在每一情況下，等待本公司贖回出售得益，或贖回其他投
資，而該等投資可能以本公司的資產作抵押。本公司的合計借
貸額在任何時候最多僅可是其資產淨值的10%。此外，經紀（
或其任何一家聯營公司）可以外幣向本公司作出借款，以便為
非美元保證金（初期及變更）作融資。以非美元債務與有關貨
幣的短期貸款相抵，可減少外匯風險。因為該等借貸是以互沖
的方式作出的，因此不會被計算在上述所指的10%限額。

AHL透過電腦買賣系統，設計和實行一套以統計數字取得的方
案來量度風險。這項專有的風險控制系統（持續受到監察及持
續更新）可控制本公司的投資在槓桿方面的應用，該等槓桿會
視乎投資和進行交易的市場的性質，以及當時的市場情況而有
所變動。

經紀持有和用作初次保證金數額不得超過資產淨值的35%，特
殊情況除外。（如出現該等情況，投資經理須立即通知代管人
及證監會。）本公司不會在其投資的機構，取得法律或管理控
制權。

投資經理
在投資管理協議於2014年7月22日更替為AHL Partners LLP
後，由AHL Partners LLP出任本公司的投資經理。本公司
投資組合的投資項目挑選、組合構建及組合管理，由AHL負
責。AHL是英仕曼集團旗下一個營運的投資部門，並透過各種
法律工具（包括投資經理，即AHL Partners LLP）營運。

投資經理就其在英國經營的受規管業務獲FCA認可及受其監
管。作爲英仕曼集團的成員，投資經理透過一系列為長期投資
表現而設計的創新產品及解決方案，為全球各地的私人及機構
投資者提供另類投資策略。Man Investments Limited亦為英
仕曼集團的成員之一，是本公司自成立以來至2014年7月22日
的投資經理。

投資經理將單獨獲委任為本公司介紹經紀。進一步詳情載於招
股章程「管理及行政」一節。

AHL
AHL是英仕曼集團旗下一個營運的投資部門，並透過各種法律
工具（包括投資經理）營運。

AHL乃世界領先行業的量化管理期貨經理之一，為投資者提供
具高流動性的高效交易策略，該等策略與較為傳統的投資範疇
的相關性不高。

有關業務於1987年成立，作為Man Investments Limited旗下
一個部門，現已建立了悠久及成功的往績，提供與其他資產類
別的相關性偏低的強勁回報。於2016年6月30日，投資經理管
理188億美元的資產。

AHL以精密的電腦化程序，在全球各地的市場搜羅價格未能有
效反映實況的投資項目，然後利用穩健及強大的買賣及執行基
礎設施，以把握這些買賣機會而獲益。AHL向以龐大的業務及
企業基礎設施、資訊科技、行政、物流、合規及法律職能稱
著，而AHL亦可因英仕曼透過遍布全球的辦事處及員工提供的
客戶服務受惠。

市場推廣顧問
Man Investments AG已獲委任為市場推廣顧問。Man 
Investments AG為英仕曼集團成員公司，主要負責向本公司
提供有關產品結構，以及就建立、優化、協調和維護高效的環
球分銷網絡方面提供意見。此外，Man Investments AG亦已
獲委任為服務經理。市場推廣顧問可就股份事宜與相關服務供
應商聯絡，以及安排向本公司提供資金和進行槓桿融資。

經紀交易及代管人
期貨經紀安排與證券經紀的性質有很大差別，就期貨市場而
言，只須投入很少的資本，即可進行大量的投資。另外，在不
動用大量資本的情況下，就能於場外市場進行交易。下文詳述
這類安排。

場內合約
場內期貨合約是以保證金形式訂立的，本公司只需向經紀存入
有關合約價值的某個百分率作保證金，再由經紀把保證金存放
於相關的交易所。

根據英國金融服務管理局（或同等機構）的客戶資金規則，各
經紀均有責任要求有關交易所獨立存放客戶及其本身的資產，
但由於並非所有交易所均可提供獨立帳戶，故在決定挑選每家
交易所的經紀時應加以考慮。因此，本公司付予某經紀的保證
金，連同未平倉盤及從買賣所得的一切已變現利潤及虧損，可
由該經紀的一個獨立客戶帳戶持有（「經紀帳戶」），而經紀
會指明本公司的資產是屬於本公司的。就本公司對經紀的債務
而言，經紀對於在經紀帳戶所持資產具有留置權，因為在買賣
出現虧損時，該等款項將構成經紀的抵押。
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場外合約
對於場外交易合約，經紀會向本公司提供與不同的交易對手進
行交易所需的交易設施。經紀會先行滿足交易對手為這些合約
所需的保證金要求（如有），其後再要求本公司提供有關保證
金，包括要求作出任何額外的保證金，以抵償合約的任何未變
現虧損。任何高出所需保證金規定及由經紀持有的多餘資金，
將按日計算後從經紀帳戶中扣除，並退還本公司。

代管人
當買賣出現虧損或經紀要求增補有關場內合約的保證金時，經
紀有權調用代管人所持款項。

經紀在收到本公司的正式買賣授權後，會直接接受投資經理就
經紀帳戶所發出的買賣指示。

風險因素
投資者的投資可能蒙受部分或全盤損失，因此潛在投資者應於
作出任何股份投資前仔細考慮本招股章程所載之資料，尤其是
（但不限於）與股份投資相關之風險，藉此考慮該股份是否適
用於自身投資及是否擁有充足的資金以承擔股份投資可能造成
的任何虧損。

據董事所知及所信，下列風險因素載列截至本招股章程日期，
投資於本公司股份所涉及的風險。投資者應仔細考慮下列風險
因素，並僅在了解銷售股份條款的情況下投資該股份，且應於
（如適用）作出投資前尋求相關顧問意見。

一般風險

整體投資法

本公司主要投資於期貨及期權，亦擬廣泛投資其他金融衍生工
具，包括（但不限於）認股權證、遠期合約、可換股證券、利
率掉期、信貸違約掉期及股票掉期，由於金融衍生工具波動性
高，投資者可能因這類工具的槓桿效應而有高風險蒙受損失。
期貨及期權投資受多項重要的風險因素所影響，包括槓桿、交
易對手及流通性風險，並可能會導致重大虧損。使用金融衍生
工具涉及的相關風險包括槓桿、交易對手風險及流通性風險。
本公司可能採用場外交易金融衍生工具，或會因此而增加此等
風險。

股東的股份回報將會按照本公司多元化投資活動的累計收益或
虧損淨額而釐定。購買股份時所支付的價格與股份贖回價不
同，意味著股份的投資未必適合所有投資者，而股份的投資最
起碼應被視作中線投資。

投機性投資

投資者應仔細考慮列於本招股章程「投資目標」部分內的本公
司投資目標。本公司無法保證一定能實現投資目標。投資於股
份並無保證，其本金或資本亦無保障，故投資者的投資可能蒙
受部分或全盤損失。投資於本公司及本公司建議之投資均為投
機性投資。此外，本公司的投資須承受突如其來、無法預料及
巨額的價格變動（可能受到利率、貨幣匯率變動及經濟以及政
治事件等超出投資經理控制範圍且其無法預期的因素以及使用
槓桿所帶來的影響）。應注意此類公司所承受的風險是高於其
他投資類別通常所承受的風險，因為本公司的相關投資須承受
突如其來、無法預料及巨額的價格變動，這可能導致每股資產

淨值於短期之內出現巨大波動。因此，能承受投資虧損的人士
方可作出投資。

儘管投資經理將竭盡全力管理本公司以實現本公司投資目標，
但概不保證或聲明本公司的投資計劃將取得成功，亦不保證或
聲明使用的各種投資策略及交易策略之間保持低相關性，或本
公司回報將與投資者的傳統投資組合之間保持低相關性。本公
司可能使用各種投資技巧，投資技巧可能涉及大幅波動，亦可
能在若干情況下大幅加重本公司投資組合所遭受的負面影響。

過往表現

本公司並不保證本招股章程或其他文件所列關於投資經理或投
資目標的資料（包括過往表現資料）對股份日後的表現（在盈
利能力或與其他投資的低相關性方面）具有任何方面的指示。

依賴於投資經理

本公司的成功與否很大程度上取決於投資經理能否有效制定並
落實本公司投資目標。除本文另有所述者外，投資者將完全依
賴於投資經理執行及管理本公司事務。投資經理所作之主觀決
定可能導致本公司遭受虧損或錯失原本可把握的盈利機會。

投資經理的表現很大程度上取決於AHL技能卓越的投資人才的
天賦。本公司的成功與否取決於AHL能否識別及是否願意提供
可觀的薪酬，以吸引、保留並激勵優秀的投資專家及其他人
士。概不保證AHL投資專家能夠在本公司運營期間始終受僱於
該公司，亦無法保證AHL投資專家的天賦可被取代。未能吸引
或留住相關投資專家可能對本公司及其股東造成重大負面影
響。 

營運風險

本公司透過投資經理開發適當的系統及程序以控制營運風險。
該等系統及程序可能導致投資經理的營運出現實際或潛在中
斷。投資經理的業務靈活而複雜。因此，投資經理之營運存在
若干固有的營運風險，尤其是考慮到投資經理代表客戶每日執
行之交易的數量、多元化及複雜程度。投資經理營運中斷可能
導致本公司承受（其中包括）財務損失、業務中斷、第三方負
債、監管部門介入或聲譽損害 。 

交易系統風險

本公司透過投資經理及其他服務供應商就本公司交易活動開發
並落實適當的系統。此外，本公司就各種活動（其中包括（但
不限於）交易執行、清算及結算）廣泛依賴電腦程序及系統（
且可能於未來依賴於新的系統及技術）， 進而評估若干金融工
具、監控投資組合及資本淨額以及生成風險管理及對本公司業
務監管而言至關重要的其他報告。本公司及投資經理的若干營
運界面將依賴於由第三方（包括主經紀、管理人、市場交易對
手及其分代管人以及其他服務供應商）運作的系統，投資經理
可能無法核實該等第三方系統的風險或可信度。該等程序或系
統可能面臨若干限制，其中包括（但不限於）由電腦「蠕蟲」
、病毒及電源故障引起的限制。本公司運營高度依賴於該等系
統，而該等系統的成功運作通常超出本公司及投資經理所能控
制的範圍。倘若一個或多個系統出現故障或相關系統無法滿足
本公司新的或不斷增長的業務需求，則可能對本公司造成重大
負面影響。例如，系統故障可能導致無法完成交易結算，交易
會計、記錄或處理失準，從而導致不準確的報告，這可能對本
集團投資組合及風險監控能力造成影響。
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算法買賣系統存在可能無法於不出現嚴重中斷的情況下充分應
對市場事件的風險。此外，買賣算法可能因故障而造成巨大損
失。儘管投資經理擁有「切斷開關」(kill switch)能夠就重大系
統故障進行人工干預，但無法保證於此情況下不會造成損失。

交易失誤風險

投資經理所運用的複雜買賣程式，以及交易的速度及數量均會
偶爾導致某些交易進行，而此等交易在事後思量其實是買賣程
式無需進行的。倘若一項錯誤由交易對手（例如經紀）造成，
投資經理一般會盡力挽回因該交易對手的相關錯誤所導致的任
何損失。倘若一項錯誤由投資經理造成，本公司已設立相關錯
誤的正式解決流程。鑑於投資經理代表本公司所處理之交易的
數量、多元化和複雜性，投資者須承擔可能發生交易錯誤（或
類似錯誤）且可能對本公司造成損失。倘若該等錯誤為本公司
帶來收益，則本公司將保留相關收益。然而，倘若該等失誤造
成損失，則除董事另行釐定者外，將由投資經理根據內部政策
自行承擔。

現金管理

無需即時用作保證金的資金通常會存放於銀行帳戶。

本公司可訂立安排，讓投資經理管理本公司無須用於交易的現
金。該等安排可包括由本公司訂立的回購協議或反向回購交
易，以及其他現金管理安排。

本公司使用回購及反向回購協議涉及若干風險。例如，若在反
向回購協議下向本公司出售證券的賣方因破產或其他原因而違
約，並無履行購回相關證券的責任，則本公司將需要出售該等
證券，過程可能涉及其他成本或延誤。在出售有關證券所得款
項低於違約賣方的再回購價格時，本公司可能承受虧損。

營運借貸 

於若干情況下，承如本招股章程「投資及借貸限制」一節所披
露，本公司可能透過借貸如支付贖回股東的贖回付款等。使用
短期借貸令本公司面臨部分額外風險。倘若本公司未能償還債
務，獲擔保的貸款人可能對本公司持作抵押品的部分或全部金
融工具進行清算，進而令本公司蒙受重大損失。其他重大違約
及其他融資協議可能導致本公司與其他經紀、貸款人、清算公
司或其他交易對手訂立的協議出現交叉違約，從而嚴重加大對
本公司的負面影響。借貸利息將對本公司經營業績造成不利影
響。

費用及交易成本

本公司的表現會受本公司各項投資需付的費用的不利影響。本
公司可能作高活躍程度的買賣，其交易成本亦相應提高。一般
而言，交投額高表示交易成本亦相對提高。經紀費以及有關的
交易成本的確實數額則視乎多項因素，包括市場機會的性質以
及頻密程度、交易的規模，以及不時轉變的交易率。

本公司有責任分擔本招股章程「收費及費用」部分所披露的重
大成本，包括管理費和表現費及交易經紀費用，而該等成本將
會影響股份的資產淨值以至本公司締造正回報的能力。有關費
用及交易成本大部分應付予英仕曼集團。

投資者應注意，本公司並無採用均等的方法，以釐定支付予投
資經理的表現費。因此，當投資者贖回股份時，即使其投資資
金出現虧損，仍可能須支付有關股份的表現費。

相比於沒有表現費的情況，表現費可能促使投資經理作出風險
更大的投資。可能就本公司無法變現的未變現收益支付表現
費。

有關費用及交易成本的其他資料，請參閱本招股章程「收費及
費用」部分。

本公司有權按類別發行股份。本公司及各類別股份並不受惠於
任何形式的法定劃分。

通常情況下，特定類別股份所產生的債務將分類至該類別股
份，而管理人酌情釐定的其他一般開支則將計入本公司及／或
按比例分配至各股份類別。

各股東權利僅限於相關類別股份應佔之資產淨值。倘若相關類
別股份的資產淨值不足以支付相關類別股份的股東付款，則相
關股東將無權行使任何權利或追索獲得本公司任何其他類別股
份應佔的資產淨值或任何其他資產。

但本公司為單一的法律實體，按照百慕達的法律，各類別所佔
的資產及債務並不獨立，與服務供應商之間簽訂的合約亦將不
會限制其追索任何特定類別應佔的資產淨值。本公司全部資產
均可用於償還全部債務，而不論該等資產及負債屬於哪一類
別。事實上，倘若某一類別無力償債，無法償還其所有債務，
則可能產生交叉類別債務。於此情況下，本公司可能利用其他
類別的資產償還無力償債之類別的債務。

贖回及缺少第二市場

股東最遲需在擬進行贖回的交易日前一個營業日提交書面的贖
回通知。由於股份目前並沒有第二市場，因此股東在提出贖回
通知時，是不能預先知道有關股份的贖回價。在提出贖回通知
後與有關交易日前的期間內，資產淨值和將會付予股東的贖回
價可能因市場走勢而有明顯轉變。除非董事另作決定，或除非
已根據本招股章程條款暫停買賣及／或計算，否則股東不得撤
回贖回要求。

認購款項的支付

若申請人未能於到期日前支付認購款項，根據本公司細則，董
事可能註銷股份的配售。若未支付認購股份的款項，本公司可
拒絕有關贖回、轉讓或兌換的指示，或將有關指示一律視作已
撤回論。申請人可能需要向本公司補償因申請人未能及時支付
認購股份的款項而直接或間接招致的一切損失、成本或開支。
於計算本段所涉及的任何虧損時，應考慮（如適用）配售日期
與股份註銷日期之間的任何股價變動，以及本公司向申請人提
出法律訴訟所產生的成本。本公司亦可酌情贖回或出售投資者
現有的部分持股以補償所產生的任何虧損。此外，投資者請注
意，若本公司就因申請人未能及時支付認購股份的款項而直接
或間接招致的任何損失、成本或開支決定對申請人不採取或不
能提出法律訴訟，則有關損失、成本或開支將由本公司承擔。
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重大贖回的影響

部分因素是導致股東面臨重大贖回風險因素。根據本公司適用
投資目標，本公司部分投資組合可包括場外金融工具，該等金
融工具流動性可能有所下降。本公司可能無法及時出售該等金
融工具。重大贖回可能由眾多事件引發，其中包括（例如）表
現不佳、投資經理人員或管理層發生重大變動、本公司解聘或
更換投資經理、本公司及／或本公司投資者決定透過贖回股份
清算本公司該等資產、投資者因應投資經理其他帳戶贖回所作
出的反應、投資者認為可能涉及本公司或投資經理的法律或監
管事件或其他因素。就應對本公司重大贖回請求所採取的行動
（以及投資經理其他帳戶同時採取的類似行動）可能導致本公
司所持金融工具價格下降及本公司開支增加（例如交易成本及
協議終止成本）。由於若干資產清算價值可能大幅低於其按市
值計算之價值，因此本公司整體價值亦可能有所下跌。本公司
可能被迫出售更多流動資產持倉，這可能導致投資組合失衡，
進而對餘下股東造成負面影響。重大贖回亦可能嚴重限制本公
司就投資及交易策略獲取所需的融資或衍生工具交易對手的能
力，這可能進一步對本公司表現造成重大負面影響。

服務供應商風險

本公司為不受規管的特別用途公司，並無本身的基礎設施，須
依賴服務供應商履行其對股東的責任。若服務供應商無法履行
其對本公司的責任，例如服務供應商無力償還債務，本公司將
因而難以履行其對股東的責任。

與投資相關之風險

一般經濟及市場條件

本公司業務活動的成功與否受到一般經濟及市場條件的影響，
例如利率、信貸獲取、信貸違約、通脹率、經濟不明朗因素、
法律（包括本公司投資相關的稅法）變動、貿易壁壘、匯兌管
控及國內以及國際政治環境（包括戰爭、恐怖主義行為或安全
運營）。該等因素可能影響金融工具價格水平及波動性以及 
本公司投資的流動性。波動性或流動性可能影響本公司的盈利
能力或造成損失。本公司所持有的大量交易持倉可能受到金融
市場波動性水平的不利影響—持倉規模愈大，損失的可能性亦
愈高。

就國內生產總值增長、通脹率、貨幣貶值、資產再投資、資源
的自給自足及收支平衡情況等方面而言，部分國家經濟可能受
到美國及西歐經濟體的利好或不利影響。此外，若干經濟體嚴
重依賴於國際貿易，故此一直並可能繼續受到貿易壁壘、匯兌
管控、相關貨幣價值管理調整及貿易往來國家採取或正在商討
的其他保護主義措施的負面影響。若干國家的經濟可能僅主要
依賴於少數行業，較易受到貿易條件變動的影響，且可能面臨
較高的債務或通脹水平。

英國脫歐

英國公投決定脫歐後英國政治環境的改變可能導致政治、法
律、稅務及經濟不確定性。這可能影響英國及各其他國家的一
般經濟狀況。尚不清楚英國脫歐後，投資經理方面的歐盟法規
會繼續適用還是將以不同的英國法規取代及繼續適用或取代的
範圍，或英國可能與歐盟實施何種法律或合作安排，但是與 
之前相比，投資者獲得的監管保障可能減少。英國脫歐可能對
投資經理進入市場、作出投資、吸引和挽留僱員或訂立協議 
（代表自身或代表本公司）或繼續與非英國交易對手及服務供
應商合作的能力造成負面影響，這些均可能導致本公司的成本
增加。

模型及數據風險   

投資經理可能嚴重依賴於第三方所提供的定量模型（包括由投
資經理開發的及第三方所提供的專有模型）及資料以及數據（
「模型及數據」），而非授權投資經理的投資專家酌情釐定交
易。模型及數據用於構建一系列交易及投資，對投資或潛在投
資進行估值（無論就交易目的或就釐定本公司資產淨值之目的
而言），進而提供風險管理洞察並協助對沖本公司投資。  

若模型及數據存在錯誤、誤導或不完整，由此作出的任何決定
均可能導致本公司面臨潛在風險。例如，投資經理可能被模型
及數據所誤導，買入部分價格過高的投資，同時以過低的價格
出售若干其他投資，或錯過利好的投資機會。同樣，基於錯誤
的模型及數據作出的對沖亦可能遭受失敗。此外，釐定本公司
資產淨值時，本公司根據估值模型所作出的任何投資估值均可
能發生錯誤。

投資經理所使用的部分模型具預測性質。使用預測性模型存在
固有的風險。例如，相關模型可能錯誤預期未來行為，導致現
金流量及／或按市價計值造成潛在損失。此外，在不可預知或
若干概率較低的情境（通常涉及某種市場中斷）下，部分模型
可能得出異常結果，這可能導致本公司蒙受損失。此外，由於
預測性模型通常基於第三方所提供的歷史數據構建，因此能否
依賴相關模型取得成功可能在很大程度上取決於所獲得的歷史
數據的準確性和可靠性。

所有模型均依賴於正確的市場數據輸入。若輸入的市場數據有
誤，亦會導致估值錯誤。然而，儘管輸入的市場數據正確，「
模型價格」亦通常與市場價格存在大幅差距，性質複雜的證券
（例如衍生工具證券）尤為如此。

過時風險   

除非模型所使用的假設符合現實，且在未來仍符合現實及相關
或根據市場整體環境的變動作出調整，否則本公司的定量交易
策略不大可能取得成功。若相關假設不準確或成為不準確且未
經適當調整，則可能不會出現交易盈利跡象。若模型未能反映
若干因素，而投資經理亦未能透過測試及評估成功處理相關遺
漏並據此作出修正，則可能造成重大損失。投資經理可能持續
測試、評估及增加新的模型，據此不時修訂現有模型。該等模
型或策略的任何變更均無須向股東發出變動通知或獲得股東同
意。概不保證任何修訂會對本公司表現造成正面或負面影響。
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市場擁擠／集中  

專注於定量策略的經理面臨嚴峻的競爭，投資經理能否實現回
報，且與全球整體股市及其他對沖基金維持較低的相關性，取
決於其能否採用既能夠盈利，又能夠有別於其他投資經理的模
型。不論從絕對意義上而言，模型具備盈利能力與否，若投資
經理未能開發出充分獨特的模型，則可能無法實現股東的投
資目標。此外，若投資經理模型與其他經理所採用的相似，則
對預測性模型造成負面影響的市場中斷更可能對本公司造成不
利影響的風險增加，因為在市場眾多基金同時進行交易的過程
中，該市場中斷可能加速流動性下降或加快重新定價。

程序及模型構建錯誤的風險  

投資經理所採用的研究及模型構建流程涉及金融、經濟、計量
經濟學及統計學理論、研究及模型構建；該流程的結果隨後須
轉換為電腦編碼。儘管投資經理致力聘請熟練掌握各項技能的
人士並進行適當的監督，但個別任務的複雜性、相關任務整合
的困難及對終端產品進行「真實環境」測試的能力有限導致構
建後的模型更有機會可能出現誤差；一個或多個相關誤差將對
本公司表現造成負面影響，同時可能構成投資經理政策下的交
易誤差。

自願披露風險   

投資經理能否實現本公司投資目標很大程度上取決於其能否開
發並保護其模型及專有研究。投資經理通常透過使用政策、程
序、協議及類似措施提供並進一步加強良好的保密性、非披露
性及類似保護來保護模型及專有研究以及模型及數據。但大量
持倉層面的公共披露義務（或向交易所或監管部門進行披露的
義務，同時沒有獲得充足的隱私保護）可能導致競爭對手趁機
對投資經理的模型進行反向構造，進而影響本公司相對及絕對
表現。

多元化不足及風險管理失敗

除本招股章程上文所述者外，本公司並無就多元化制定正式的
指引。因此，本公司投資組合可能大幅集中於有限的股份、金
融工具類型、產業、行業、策略、國家或地區，任何相關集中
風險均可能導致本公司蒙受更大的損失。該受限的多元化可能
導致本公司面臨與市場整體變動不成比例的損失。投資經理透
過致力確保相關風險維持在投資經理交易策略所設定的水平
以內，進行風險管理。儘管投資經理盡力監控風險並增加投資
組合多元化，但不同資產所涉及的風險可能存在預期之外的關
聯，進而導致本公司面臨若干集中風險。儘管投資經理將盡量
識別、監控並管理重大風險，但該等努力並未計及所有風險，
可能無法保證該等措施將起到相應作用。許多風險管理技巧以
過往所觀察到的市場行為為依據，但未來市場行為可能完全不
同。投資經理風險管理措施的任何不足或失敗均可能導致本公
司蒙受重大損失。

啟動期

一項新策略 「啟動期」內，為避免相關市場影響，本公司可能
不會充分投資，這可能導致該期間內預期投資回報減少。

系統性風險

若其中一間大型機構出現違約，而該大型機構互相依靠其他機
構滿足自身流動性或營運需求，則該機構違約將導致其他機構
出現一系列違約，進而引發信貸風險。該情況或被稱為「系統
性風險」，可能對本公司每日往來之金融中介人（例如清算機
構、清算行、銀行、證券公司及交易所）造成負面影響。就集
中於一間第三方清算行進行清算的若干金融工具所承擔的義務
可能加重該等風險。

此外，全球事件及／或金融市場一個或多個大型參與者活動
及／或其他事件或其他參與者活動可能導致金融市場的正常運
行暫時出現系統性故障。該等事件可能引發流動性及交易對手
問題，進而導致本公司蒙受重大損失。

利率風險

本公司可能投資於以利率作為基礎資產的期貨及期權。若本公
司持有以利率作為基礎資產之期貨或期權的長倉，當利率上升
時，該等工具之按市價計值之價值將可能下降，以致本公司可
能蒙受重大損失，反之亦然。影響利率之因素有（其中包括）
貨幣政策、財政政策及通脹。

外匯風險

本公司可能將其部分資產投資於非美元計值的金融工具，其價
格乃參考美元以外的貨幣釐定。然而，本公司使用美元對其金
融工具進行估值。本公司可能會亦可能不會透過訂立貨幣對沖
交易（例如庫存鎖定、遠期合約、期貨合約及交叉貨幣掉期）
對沖非美元貨幣持倉。可能無法保證本公司可依願隨時使用適
用於對沖貨幣或市場變化的金融工具，或本公司所採用的對沖
技巧將起到相應作用。此外，若干貨幣市場風險可能無法獲得
充分對沖或完全無法對沖。 

若未對沖，本公司非美元投資的直接或間接持倉價值將隨美元
匯率變動及各個當地市場投資及貨幣的價格變動而上下浮動。
於此情況下，若美元價值較本公司投資的其他貨幣有所上升，
則將削弱本公司金融工具在當地市場的價格升幅，同時擴大任
何價格跌幅，進而可能對本公司造成損失。相反，美元下跌則
將對本公司非美元投資產生相反影響。

投資於新興市場

本公司可能投資於新興市場國家的證券或貨幣相關的金融衍生
工具。投資於新興市場通常較投資於較為發達的經濟體或市場
面臨更多風險及特殊考慮因素。相關風險可能包括：(a)國有化
或資產沒收或沒收性賦稅風險更大；(b)社會、經濟及政治不明
朗因素（包括戰爭）更多；(c)更依賴於出口，國際貿易相對更
為重要；(d)波動性更大、流動性更低及市場市值更小；(e)貨
幣匯率波動性更高；(f)通脹風險更大；(g)境外投資管控、投
資變現限制、投資本金回流及當地貨幣兌換美元的限制更為嚴
格；(h)政府干預及參與經濟管理的可能性更大；(i)政府決定取
消對經濟改革計劃的支持或實行中央計劃經濟；( j)審計及財務
報告準則不同可能導致無法獲取有關發行人的重要資料；(k)對
市場的監管力度不足；(l)交易結算期更長且清算及代管人安排
可信性更低；(m)有關行政管理人員及董事託管義務以及投資
者保護的公司法不甚完善；及(n)有關本公司存置於非美國經紀
及證券託管人的金融工具的若干考慮因素。
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境外投資者於部分新興國家的投資收入、資產及銷售所得款項
回流須經相關政府登記及／或批准。若該等回流所須的任何政
府登記或批准出現延誤或遭到拒絕，或新興市場國家就本公司
所持金融工具的利息或股息或相關金融工具的出售收益徵收預
扣稅，均可能對本基金造成負面影響。

與較為發達的市場相比，新興市場政府對商業及行業慣例、股
票交易所、場外市場、經紀、交易商、交易對手及發行人的監
督及監管力度通常很少。所實施的任何監管監督都可能受到操
縱或控制。相比於更為發達的國家，部分新興市場國家的法律
體系不夠完善。此外，法律及監管改革的進程可能不及市場發
展速度，因而產生投資風險。若干地區可能尚未透過立法保護
私有制權利，因此當地、地區及國家規定之間可能存在相互衝
突的風險。於若干情況下，可能並無有關證券投資的法律及法
規或相關法律及法規不一致或面臨任意裁決或解釋等問題。大
部分國家的司法體系尚未獨立，仍難免受到經濟、政治或國家
勢力的影響。

恐怖主義及巨災風險 

本公司投資組合面臨因持倉引起的損失風險，這可能由各種事
件（包括但不限於颶風、地震及其他自然災害、恐怖主義及其
他災難性事件）直接或間接導致。該等損失風險可能屬重大且
可能對本公司回報造成負面影響。

交易對手風險

本公司將面臨重大的交易對手信貸及營運風險，因此，本公司
須提供抵押品以就涉及期貨、期權及其他金融衍生工具的交易
獲取其債務支持。通常情況下，交易對手將有權出售、抵押、
再抵押、轉讓、使用或以其它方式處理本公司就相關交易所提
供的抵押品。此外，（例如）本公司可能以有擔保及無擔保基
準自其投資組合貸出抵押品。

本公司與作為主事人（而非代理人）的經紀通常會訂立投資，
因此本公司會承受在經紀可能無償債能力或發生類似情況時，
不能對本公司履行其合約責任的風險。倘若與本公司交易之任
何交易對手無償債能力，本公司向該等交易對手提出的任何索
償通常為無擔保。  

就相關事件可能妨礙結算或本公司交易集中於單一或少數交易
對手的長期合約而言，該「交易對手風險」更大。若交易對手
在交易中出現違約，通常情況下，根據相關交易協議，本公司
將獲得合同救濟，部分情況下，本公司將獲得抵押品。但相關
合約權利的行使可能出現延遲或產生相關成本，進而導致本公
司資產淨值低於如未訂立交易情況下的資產淨值。

若本公司一個或多個交易對手擔任本公司代管人、主經紀或經
紀交易商，無力償債或進入清算程序時，存在本公司自該等代
管人、主經紀或經紀交易商取得證券及其他資產將出現延遲，
或其價值低於將該等證券或資產委託予該等代管人、主經紀或
經紀交易商時的最初價值的風險。

投資者須承擔本公司任何交易對手無力償債將導致本公司蒙受
（可能為重大的）損失。

槓桿 

本公司可借貸及／或利用各種形式的槓桿（包括槓桿化或短期
衍生工具持倉）。雖然槓桿可提高增加總回報的機率，但同時
亦會增加潛在的虧損。因此，任何對本公司的投資價值造成不
利影響的事件，其影響程度將因槓桿的使用而擴大，而短倉清
盤可能造成重大損失。  

通常情況下，為本公司提供融資之銀行及交易商主要是採取自
由裁量保證金、削價融資及抵押品以及擔保估值政策。例如，
若抵押予經紀以為本公司保證金帳戶提供擔保的金融工具價值
下跌，則本公司可能須「追加保證金」，據此，本公司須向經
紀存入額外資金或金融工具，否則已抵押金融工具將面臨強制
性清盤以補足價值差額。若本公司投資組合價值驟跌，本公司
可能無法及時清算金融工具以滿足保證金需求。增加保證金或
類似付款可能導致本公司需在不利本公司的時間及價格下進行
買賣活動，也可能會導致重大損失。

由於使用槓桿，利息開支可能於本公司資產中佔有較高比重。
利息開支可能迫使本公司按相關投資目標下調股份持倉。使用
該槓桿會意味著即使損失幅度相對較小或盈利可抵銷部分開
支，但仍可快速消耗本公司可用資本並導致其削減或喪失盈利
潛力。本公司可能亦須進一步支付任何槓桿工具的相關費用（
例如安排、承擔、最低使用費及續費）。銀行及交易商無論是
因市場環境還是政府、監管或司法行動而就該等政策作出變動
或實行其他信貸限制或制裁，都可能導致大規模保證金追加、
融資損失、以不利價格進行強制性平倉、終止掉期及回購協議
以及與其他交易商所簽訂的協議出現交叉違約。若突然實行
及／或多個市場參與者共同實行相關限制或制裁，則將進一步
加重任何該等不利影響。實行任何相關限制或制裁都可能迫使
本公司以不利價格清算其全部或部分投資組合，這可能導致本
公司損失全部股本。 

無法保證本公司將能夠擁有充足的槓桿工具或避免被迫在遭受
損失時關閉原本可以盈利的持倉。亦不能保證任何槓桿工具可
被重訂。若本公司任何槓桿工具經重訂，其重訂條款可能較之
前不利。尤其是第三方可能無法作為槓桿工具供應商，及英仕
曼集團本身可能面對監管、商業或其他方面的限制，導致其不
能提供或重訂一項槓桿工具。此外，任何槓桿工具均可能根據
其條款而提早終止及被交易對手終止。在喪失或終止或減少槓
桿工具的時候，可能令本公司的整體股份投資覆蓋減少，投資
回報預期亦會相應減少。槓桿工具的重訂可能受其條款的改變
所影響，包括但不限於適用利息幅距的改變。

指令執行

本公司投資目標及交易策略取決於其能否建立並維持市場整
體持倉，同時持有由投資經理甄選的金融工具。出於各種原
因，包括但不限於交易額大幅上升或由投資經理、本公司交易
對手、經紀、交易商、代理人或其他服務供應商引起的系統
故障，本公司可能無法及時且有效地執行交易指令。於此情況
下，本公司可能僅能夠購買或出售部分而非全部持倉，或本公
司可能在其整體持倉需要調整時無法作出相應調整。因此，本
公司可能無法持有由投資經理選定的市場持倉，進而導致 
損失。
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對沖交易

本公司可能利用金融工具作投資及風險管理用途，目的是(a)保
護本公司投資組合市場價值避免因市場浮動或利率可能變動而
產生波動；(b)保護本公司投資組合內未變現收益價值；(c)促
進任何相關投資的出售；(d)加強或保證本公司投資組合內任何
投資的回報、利差或收益；(e)對沖定向交易；(f)對沖本公司任
何金融工具的利率、信貸或貨幣匯率風險；(g)保護本公司預期
將於未來日期買入之任何金融工具價格避免出現任何上升；或
(h)出於投資經理認為適當之任何其他原因。通常情況下，本公
司無須對沖有關特定交易或其投資組合的任何特定風險。儘管
本公司可能訂立對沖交易以尋求降低風險，但該等交易可能導
致本公司整體表現不及並無訂立任何相關交易情況下之表現。
此外，謹請注意，投資組合通常會面臨若干無法對沖的風險。

股票

本公司可能投資於股票掉期及／或其他形式的股票衍生工具。
該等金融工具的價值通常隨著發行人表現及股市走勢而發生變
動。因此，若股票工具表現與投資經理預期出現差異或若股市
整體走勢單一，而本公司並就該整體走勢進行對沖，則本公司
可能因此蒙受損失。本公司亦面臨發行人無法履行合約義務的
風險，例如就可換股證券而言，於兌換可換股證券及就受限制
證券進行登記以作公開轉售後交付可售普通股。

流動性風險

本公司所投資的市場可能出現波動且可能面臨流動性不足之情
況。因此，於若干情況下，可能無法及時建倉或平倉（若相關
市場交易活動不足或出現其他情況）。若公司須透過平倉應對
保證金要求、保證金追加或其他資金需求，則將進一步加重該
風險。

主權風險

AHL多元化投資程式可能投資於由政府及／或超國家機構發行
的債務證券（或相關金融衍生工具），因此可能承受該等政府
及／或超國家機構的信貸風險。倘若該等政府及／或超國家機
構的債券證券出現違約情況，如未能履行其責任支付本金及／
或利息或無償債能力時，本公司將會出現損失。本公司可能在
沒有任何破產程序的情況下，未能向違約的政府或超國家機構
執行其全部或部分權利。 

歐洲主權危機 

在若干歐洲國家當前的財政狀況和主權風險問題下，投資於歐
洲證券可能承受更大的波幅風險、流通性風險及外匯風險。在
任何歐洲國家出現任何不利的信貸事件時（如主權信貸評級被
進一步下調），此等投資的表現將會顯著惡化。倘若若干歐洲
國家的當前財務狀況繼續惡化，某歐洲政府可能違約。投資於
由歐洲國家政府及／或超國家機構發行或保證的證券之基金，
可能需要承受更多有關主權債務的信貸風險，詳情請參考前述
標題為「主權風險」的風險因素。

衍生工具一般風險

I為了執行AHL多元化投資程式，本公司可廣泛運用各種衍生工
具，包括（但不限於）認股權證、期權、期貨、遠期合約、可
換股證券、利率掉期、信貸違約掉期及股票掉期。不少衍生工
具都是根據交易商的同等工具進行估值，但交易商對某一衍生
工具的估值價格與同一交易商實際願意就該衍生工具支付的價
格可能有明顯差距。該等差距可能導致資產淨值被高估，而且
在為了籌集資金而需要進行平倉的情況下，可能對業績表現產
生重大的不利影響。

就本公司目前無意或無法持有的若干其他金融衍生工具而言，
若該等金融衍生工具符合本公司投資目標及法律規定，本公司
可能伺機持有該等工具。例如信貸衍生工具的相關風險可能包
括釐定一項事件能否觸發合約付款及該付款能否抵銷另一工具
下的損失或到期應付款項。過去，信貸衍生工具買方及賣方發
現，一項合約內的觸發事件可能與另一合約內的觸發事件不
同，這導致買方或賣方面臨更大風險。其他掉期、期權及其他
衍生工具可能面臨各種風險，包括市場風險、監管風險、稅務
風險、流動性風險、交易對手無法履約之風險（包括交易對手
財務穩健性及信譽相關風險、法律風險及營運風險）。若本公
司投資於與商品掛鉤的期貨或遠期等衍生工具，假如相關持倉
關閉時間出現誤差之風險，本公司可能須就相關商品進行實物
交割，或安排另一方於短期之內完成交割，進而產生額外成
本。此外，就新開發的衍生工具而言，其文件編製可能並非標
準化，這可能導致本公司與交易對手之間產生糾紛或誤解。 
本公司可能投資之衍生工具所處的監管及稅務環境瞬息萬變，
該等金融工具的監管或稅務變動可能對本公司造成重大不利 
影響。 

期貨

期貨價格取決於相關金融工具（例如商品）價格。期貨價格波
動性相當高，期貨合約價格變動或會受到（其中包括）利率、
供需關係變動、貿易、財政、貨幣及匯兌管控以及政府政策，
以及國內及國際政治及經濟事件和政策的影響。此外，期貨投
資亦面臨本公司持倉交易的交易所出現任何失敗或其清算公司
或交易對手交易失敗的風險。

由於若干商品交易所根據相關條例（稱為「每日價格浮動限
制」或「每日限額」）限制單日之內若干期貨合約的價格波
動，因此期貨持倉可能流動性不足。根據該等每日限額，於單
一交易日內的交易執行價不得超過每日限額。若某一期貨合約
的價格升至或跌至每日限額，該合約不得再進行建倉或平倉，
惟交易員願將交易控制在其限額範圍內除外。因此，本公司可
能無法及時拋售不利持倉，進而導致本公司蒙受重大損失，或
無法按計劃訂立交易。於特殊情況下，期貨交易所或其他監管
部門可終止某一期貨合約內的交易，或發出指令對該合約內的
所有公開持倉進行清盤或結算。

若干市場錯位可能導致股指期貨價格並非與相關股指呈正相
關。首先，期貨市場所有參與者均須遵守保證金存款及保管規
定。為避免進一步繳納保證金存款，股東可能透過抵銷交易關
閉期貨合約，而抵銷交易可能扭曲指數及期貨市場之間的正常
關係。其次，就投機者角度而言，期貨市場的存款要求不及證
券市場的保證金要求複雜。因此，期貨市場內投機者數量增加
亦可能導致價格錯位。本公司能否成功運用股指期貨合約亦將
取決於投資經理能否正確預測市場走勢。
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期權

認購期權（即備兌認購期權（即沽出者持有相關證券））的賣
方（沽出者） 承擔相關證券市場報價下降到低於相關證券購
買價格減去所獲期權溢價的風險，同時放棄相關證券價格超過
期權行使價所帶來的獲利機會。無備兌認購期權的賣家承擔相
關證券市場報價理論上將無限高於期權行使價的風險。滿足行
使無備兌認購期權所需的證券可能是無法購買，除非以高價購
入，因而降低或抵銷期權溢價。無備兌認購期權行使時為了平
倉購入的證券將導致證券價格上升，因此損失將擴大。認購期
權的買方承擔失去該期權全部期權金的風險。

認沽期權（即備兌認沽期權（即沽出者持有相關證券短倉））
的賣方（沽出者）承擔相關證券市場報價高於（建立短艙時
的）賣出價格加上所獲期權溢價的風險，同時放棄當相關證券
市場報價低於行使價時所帶來的獲利機會。無備兌認沽期權的
賣方承擔相關證券市場報價低於期權行使價的風險。認沽期權
的買方承擔損失全部投資於認沽期權的風險。

掉期 

本公司可為交易、投資以及對沖目的訂立掉期交易。進行掉期
交易的目的是在不購買指定標的資產的前提下獲取特定回報。
總回報掉期、價格回報掉期、波動性掉期、方差互換掉期、投
資表現掉期、利率掉期、基準掉期、遠期利率交易、互換期
權、一籃子掉期、指數掉期、固定上限交易、固定下限交易、
固定波幅交易、貨幣掉期交易、交叉貨幣利率掉期交易或任何
其他類似交易的使用，無論是否參照固定收益、股本或混合證
券、信貸、利率、商品、貨幣、一籃子或指數（包括任何上述
交易的相關期權），均為高專業度的投資行為，涉及與普通證
券交易不同的投資技巧和風險。掉期是單獨協商簽訂的交易合
約，一方同意一次性支付或定期支付另一方費用。若干掉期協
議要求一方「提前」支付及不同於另一方支付的時間（常見的
例子如貨幣掉期），在此情況下，掉期的全部本金價值面臨掉
期另一方可能違約，不履行合約指定交付義務的風險。其他掉
期協議，例如利率掉期，通常不要求合約方支付「本金」，而
僅支付約定的利率或協議的「名義」金額。相應地，本公司的
信用損失風險可能為應收淨利息。由於掉期交易通常並不全額
支付，因此交易對手通常要求支付保證金。當交易為「當時有
利價」，則本公司在獲得任何超額保證金等額返回之前更依賴
於交易對手的信用。目前，掉期協議為本金交易，則表現取決
於各交易對手的責任，并不是交易所或清算所的義務。 在此情
況下，本公司面臨交易對手違約風險和交易對手信用風險。此
外，交易相關的保證金率通常由本公司的交易對手酌情決定，
因此有可能在若干情況下，出其不意要求追加大額保證金并導
致本公司喪失流動性。但是，近期各國監管機構開始慢慢加強
對場外交易的監管，同時要求相當一部分的場外掉期交易在監
管市場中進行，同時透過受監管的清算所進行清算，并遵守法
定保證金要求。 目前上述措施對降低交易對手風險和提高市場
效率的效果暫時還不明確。此類交易相關的潛在費用和提供擔
保所來的流動性影響也不明確，且有可能遠遠高於目前水平，
因而有可能降低回報。此外，掉期交易是一種合約，其價值衍
生自另一相關資產。因此，相關資產價格的變化，有可能通過
掉期中的槓桿放大掉期交易產生的回報或損失。如同其他衍生
品交易一樣，交易對手對沖定價以及進入和退出交易的融資成

本有可能高於直接購買指定標的資產。此外，本公司對於市場
價值，利率和貨幣匯率的預測有可能不準確，因此可能導致總
體投資表現低於本公司不進行掉期交易的表現。

遠期合約

T本公司可大量使用遠期合約，尤其是就貨幣交易而言。遠期
合約是指約定在未來特定日期，以特定價格購買或出售特定工
具或所有權的交易協議。本公司可使用遠期合約達到對沖目
的，例如防範未來外匯匯率的不確定性。遠期合約也可用於保
護本公司目前所持有本幣以外的貨幣計值的證券持倉價值。在
對沖下行風險方面，存在一種風險，即證券的價值和締結的相
應持倉遠期合約之間存在不完全相關性，因此可能造成無保護
的損失。遠期合約也可能在預期特定貨幣將升值或貶值的情況
下，用於投資非對沖目的，以達致本公司的投資目標。

上述的遠期合約和期權，不同於期貨合約，並不是在交易所交
易，也并不是標準化合約；相反，銀行和交易商是上述市場的
主要參與者，根據每一筆具體交易進行協商。遠期和「現金」
交易基本未受到監管；因此每日價格波動不存在限制以及投機
倉位限制亦並不適用。與期貨合約相似的是，遠期合約通常只
要求一筆遠小於遠期合約就相關投資所提供的經濟風險的保證
金，因此形成「負債」或「槓桿」效應。這也意味著小的保證
金金額有可能導致更大的損失或帶來更高的回報。這也意味著
相關投資工具相對較小的波動有可能引發遠期合約的價格劇烈
波動。遠期市場參與者無須持續為所交易的貨幣或商品造市，
且該等市場也有可能出現流動性不足，甚至處於長時間。也可
能在某些時段，上述市場的若干參與者拒絕就若干貨幣或商品
報價，或者報價與計劃購買或計劃出售的價格存在巨大價差。
遠期市場，尤其是貨幣遠期市場，也可能出現中斷現象，這可
能由於交易量過大、政治力量干預、市場錯位、涉及相關資產
的國家意外事件、計劃外的公眾假期、市場關閉或其他原因。
由於政府機構實施監管，遠期交易可能低於投資人原本推薦的
數量，因而對本公司產生潛在損害。遠期市場流動性的缺乏或
中斷有可能為本公司造成巨大損失。 

商品

本公司面臨投資商品市場的風險，商品市場比其他投資市場波
動性更大且風險更高。因此本公司的資產淨值可能面臨較大的
波動性，并可能在短期內大幅下降。

資訊科技安全漏洞 

投資經理負責管理全球資訊科技系統，包括支持本公司及其業
務營運的基礎設施，程序及通訊網絡。上述系統有可能面臨安
全漏洞等問題，例如因「網絡犯罪」遭盜竊、導致投資經理無
法平倉，泄露以及出賣敏感和保密資料。安全漏洞也可能造成
資產的挪用并對本公司帶來巨大的經濟及／或法律風險。投資
經理將盡力減少其系統受到的攻擊，但無法直接控制與其相連
的第三方系統風險。投資經理系統的任何安全漏洞均有可能對
投資經理造成重大負面影響，并導致本公司（其中包括）蒙受
經濟損失、業務中斷、第三方責任，監管干預或商譽受損。
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法律，監管及稅收風險

監管風險

在本公司存續期間，法律，稅收及監管發展可能對本公司產生
負面影響。證券和期貨市場可能受到立法、監管規則及保證金
規定的綜合監管和限制。監管機構，自我監管機構及交易所可
能在市場發生緊急情況下獲得授權採取特殊措施。有關衍生品
交易及涉及衍生品交易的基金的法律法規瞬息萬變，相關政府
及司法機關亦有可能修改相關規定。總體而言，另類投資行業
受到越來越多的政府、自我監管機構的監管和審查。

此外，對於相關法律法規的解讀或課稅安排而言，各個司法轄
區可能有所不同，及／或法院對此解釋不同於本公司法律顧問
的意見。難以預測法規未來是否發生變化，但倘若任何法規對
本公司證券交易能力或本公司、經紀及其他交易對手於交易中
運用信貸的能力造成限制（以及導致此後果其他監管變動），
這將對本公司的盈利能力帶來巨大負面影響。

此外，近期新一屆美國總統選舉及最近美國國會選舉結果會導
致本公司及／或投資經理適用的美國法規出現重大改變，美國
的經濟和稅務政策、法律及法規亦會改變。這些發展會對本公
司及投資經理造成甚麼影響尚不清楚。

MiFID II 

歐盟重新頒佈的《金融工具市場指令》(2014/65/EU)  
（「MiFID II指令」）、歐盟據此作出的授權及執行規則、歐盟
成員國為實施MiFID II指令而頒佈的法律法規及歐盟的《金融工
具市場監管規則》(600/2014)（「MiFIR」，與MiFID II指令統
稱為「MiFID II」）分別對投資經理施加新的監管義務。該等監
管義務可能影響本公司的投資策略及限制其實施，並導致投資
經理及／或本公司的合規義務及應計開支增加。

擴大交易前後的透明度要求 

MiFID II對在歐盟交易場所開展及與歐盟交易對手進行的交易
實施更廣泛的透明度制度。MiFID II將交易前後透明度制度從
在受監管市場上買賣的股票擴大至涵蓋類似股票的工具，例如
存託憑證、交易所買賣基金及在受監管交易場所買賣的憑證，
並涵蓋非股票，例如債券、結構性融資產品、排放配額及衍生
工具。

MiFID II下增強的透明度制度，連同使用「暗池」及其他非受
監管交易場所的限制，可能導致更廣泛資產類別及工具的價格
發現增強，這可能不利於本公司，在固定收益市場尤甚。該等
加強的透明度及價格發現可能會對環球交易造成宏觀影響，從
而可能會對資產淨值造成不利影響。

股票—強制場內交易 

MiFID II實施一條新規則規定，歐盟受監管公司僅可在歐盟交
易場所（或與身為系統化內部撮合商的公司或第三國同等場
所）執行股票交易。符合此要求的工具是獲准在任何歐盟交易
場所買賣的任何股票，包括僅在歐盟進行第二上市的股票。這
條規則大幅限制與歐盟交易對手對歐盟上市股票進行場外交易
的可行性。對於投資經理實施本公司投資目標及投資策略的能
力，這條規則的整體影響尚不確定。

場外衍生工具

MiFID II規定某些標準化的場外衍生工具（包括受限於EMIR下
強制清算義務的所有衍生工具）在受監管交易場所執行。 
此外，MiFID II引入新的交易場所「有組織交易場所」，擬為
雙邊交易提高價格透明度及競爭。該等變動對本公司的整體影
響高度不確定，且尚不清楚場外衍生工具市場如何採納該新監
管制度。

商品持倉限額及申報

MiFID II首次在歐盟內引入某些商品衍生工具的持倉限額及持
倉申報規定。由於實施措施尚未最終確定，該等規定的確切影
響及範圍尚不可知。然而，該等措施可能會限制投資經理代表
其擁有或管理的所有賬戶對某些商品衍生工具的持倉，並可能
要求投資經理更加積極地監察該等倉盤。若投資經理及／或本
公司的倉盤達到持倉限額，該等倉盤將需要減持以符合該等 
限額。

使用直接市場准入的變動

MiFID II對提供直接市場准入服務以讓其客戶透過其交易系統
在歐盟交易場所交易的歐盟銀行及經紀實施新規定。歐盟直
接市場准入提供商將需要對其客戶設置交易及信貸限額，並享
有監察權。歐盟直接市場准入提供商亦有必要與其客戶簽訂具
有約束力的書面協議，處理MiFID II及交易場所規則的合規問
題。該等變動可能影響本公司投資策略的實施。 

政策及程序以及合規成本的變動

MiFID II要求對可能適用於投資經理的若干政策及程序作出重
大變動，包括最佳執行、研究費用、獲取研究、算法交易、高
頻交易及利益衝突方面。概不保證該等變動不會對本公司的投
資策略造成不利影響。遵守該等規定可能成本高昂，且本公司
可能直接或間接承擔與本公司相關的一部分投資經理的MiFID 
II合規成本。

市場濫用制度

自2016年7月3日起，《市場濫用條例》（歐盟條例第
596/2014號）（「MAR」）撤銷及取代歐盟之前實行的《市
場濫用指令》（第2003/6/EC號指令） （「MAD」）及實施
法例所載市場規則。到2016年7月3日之前，《市場濫用刑事
制裁指令》（第2014/57/EU號指令）（「CSMAD」）亦被要
求調換為參與成員國的國家法。

MAR擴大MAD下市場濫用的範圍，首次包含不同交易系統
及金融工具，並考慮科技發展，尤其是算法交易及高頻率交
易。MAR解決現貨市場與衍生市場（包括商品市場）之間的
交互，及其中的潛在濫用及操縱行為，包括透過允許成員國對
市場濫用行為採用刑事制裁的條文。

儘管歐盟對市場濫用實施共同監管框架預期將提高成員國市場
之間的法律確定性及一致性，2016年7月3日之後擴大的市場
濫用制度的範圍已增加市場參與者（包括投資經理）須遵守的
營運及合規規定以及須承擔的成本。
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倉位限制 

「倉位限制」由各種監管機構或交易所發佈，可能導致本公司
無法按計劃落實期望的交易。倉位限制是指任何個人或實體可
以擁有或控制特定金融工具的最大總數額，凈長倉或短倉。同
一個人或實體擁有或控制的所有倉位，無論是否分屬不同帳
戶，都應累計計算以確定是否超過相關的倉位限制。因此，儘
管本公司無意超過相關倉位限制，但仍可能出現投資經理其他
帳戶與本公司帳戶累計超過限制的情況。倘若本公司倉位限制
因聯營公司倉位限制而下降，這有可能對本公司造成嚴重影響
並對其投資活動造成巨大限制。如果在任何時間投資經理管理
的倉位即將超過適用的倉位限制，投資經理須透過平倉清盤 
（包括本公司的倉位），以滿足倉位限制的要求。此外，為了
避免超過倉位限制，本公司有可能放棄或改變若干其擬定的 
交易。

訴訟 

就本公司若干投資而言，投資經理及／或本公司有可能成為民
事訴訟的原告或被告。訴訟（不能保證訴訟成功）產生的費用
及／或由於第三方提出訴訟而抗辯產生的費用，以及根據和解
或裁決支付的任何金額通常將由本公司承擔，這將導致本公司
的凈資產降低，或可能根據適用法律的規定，要求股東歸還本
公司派發的資本及盈利。

FATCA 風險 

美利堅合眾國（「美國」）「海外帳戶稅務遵守法案」
（Foreign Account Tax Compliance Act；「FATCA」）正
式納入2010年獎勵聘僱恢復就業法案（「Hiring Incentives 
to Restore Employment Act」），并就此頒佈法規要求外
國金融機構（foreign financial institutions；「FFI」）同
意：（i）向美國國家稅務局（Internal Revenue Service；
「IRS」）報告有關美國帳戶持有人（或倘若帳戶持有人為
美國擁有人擁有的非美國實體，則有關為該美國所有人）的
若干納稅人資料（包括姓名、住址及納稅人身份證號碼和帳
戶詳細信息）；以及（ii）對向拒不提供資料的賬戶持有人
或非參與性外國金融機構就部分付款徵收30%的美國預扣稅
（Withholding Tax；「預扣稅」）。

在執行FATCA的過程中，美國政府已經與國外多個司法管
轄區達成政府間協議（intergovernmental agreement；
「IGAs」），以便該等合作司法管轄區內的外國金融機構遵
守FATCA的條款。百慕達已經與美國政府簽署Model 2B（非
互惠性）《政府間協議》（U.S. IGA；「美國政府間協議」）
，以落實報告規則。根據美國政府間協議，外國金融機構將
須與美國國家稅務局簽署一份《外國金融機構協議》（「FFI 
Agreement」），方能成為參與性金融機構，并應向美國國
家稅務局報告美國帳戶持有人的信息。

作為百慕達報告金融機構（Bermuda Reporting Financial 
Institution；「Bermuda FI」），本公司已在美國稅務局註冊
成為Reporting Model 2 FFI，并同意確認相關「特定美國人
士」（即美國投資者及任何美國公民所擁有的非美國投資者）
。惟本公司遵守《美國政府間協議》及《外國金融機構協議》
，因此本公司無須繳納相關的預扣稅。一般情況下，本公司將
要求投資者提供能證明直接或間接其美國擁有權的資料。除非

相關規則豁免上報資料及繳納預扣稅，否則任何提供予本公司
的上述資料每年將自動披露予美國國家稅務局。

儘管本公司將盡力滿足任何法規規定的義務以避免被徵收預扣
稅，但概不保證本公司能遵守相關的報告要求或其他義務。 
如果本公司由於FATCA被征收預扣稅，股價有可能受到嚴重 
影響。

更多有關FATCA的資料，請參閱附件2。股東應就FATCA及任
何同等或相似的機制咨詢各自的稅務顧問，并了解相關規定對
其在本公司投資的潛在影響。

在本公司的投資有可能導致投資者蒙受巨大的不利稅收後果，
但本文並未詳述。因此，潛在投資人不應在沒有咨詢稅務顧問
之意見前投資本公司。

概不提供保證或本金或資本保障

投資於股份並無保證，其本金或資本亦無保障，故投資者的投
資可能蒙受部分或全盤損失。準投資者在投資於股份前，應細
閱本招股章程所載資料。

利益衝突
投資經理設有利益衝突政策及程序，旨在識別、預防及減輕其
業務及其向本公司及其他賬戶（定義如下）提供服務可能及實
際存在的利益衝突，其中部分概述於本招股章程。某些衝突是
投資經理開展業務所固有的，即使投資經理盡最大努力亦無法
完全減輕。

英仕曼集團人士一般事項

本公司與投資經理、服務經理、市場推廣顧問及其他英仕曼集
團人士（「英仕曼集團人士」）存在若干實際及潛在利益衝
突。任何英仕曼集團人士可不時就投資經理及／或另一英仕曼
集團人士管理的其他基金或客戶賬戶（各稱為「其他賬戶」，
本公司與其他賬戶統稱為「賬戶」）擔任董事、投資經理、市
場推廣顧問、受託人、顧問或副顧問，或擔任在其他方面涉及
其他賬戶的上述職務，或擔任上述職務以向其他賬戶提供服
務。各英仕曼集團人士將致力於確保在合理可行情況下，本著
公平原則，根據該方適用的義務，識別並解決或減輕產生的任
何衝突。此外，根據適用法律，英仕曼集團人士可作為主事人
或代理收購、持有、出售或以其它方式處置本公司的資產，但
該等交易猶如按照正常商業條款及經公平磋商進行。英仕曼集
團人士可能不時在本公司及／或採用的投資策略大體上類似於
本公司投資策略的其他賬戶持有重大擁有權。

市場推廣顧問可提供構建服務，而以此身份可提議本公司與市
場推廣顧問、聯營實體或與市場推廣顧問或其聯營公司有更廣
泛商業關係的第三方訂立協議提供各種服務，包括融資安排及
經紀服務，其可能就此收取費用、差價及其他補償。選擇服務
提供商的最終決定由董事作出，但在本公司的資產就美國退休
保障法或國內收入法第4975條而言被當作計劃資產的時候，
聯營實體不准從本公司收取額外費用或其他補償。
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投資經理

並行管理

投資經理可向其他賬戶提供全權委託投資管理服務，這可能會
引起利益衝突。舉例而言，投資經理可能管理投資目標及策略
大體上與本公司類似的其他賬戶。該等其他賬戶可能擁有比本
公司有利的流動性條款，在某些市況下，可能會對本公司造成
不利影響，還可能擁有不同於本公司的費用及／或其他條款（
可能意味著，可能有財務及其他激勵讓投資經理及其工作人員
在該等其他賬戶與本公司之間以前者為先）。投資經理可能代
表本公司及該等其他賬戶作出不同的投資決策，儘管其投資目
標及策略相同或類似。

指令合併及交易分配

投資經理可合併於相同時間或靠近時間為本公司及／或一個或
多個其他賬戶下達的同一金融工具的指令。任何合併的指令一
般以全部成交或平均價格基準按比例分配。合併指令時，投資
經理將尋求減輕指令合併可能對其他賬戶造成的任何潛在不利
影響。然而，概不保證指令合併將帶來任何好處，及一個或多
個賬戶（包括本公司）可能會因指令合併及按比例交易分配而
受到不利影響。

使用聯營公司

根據適用法律，投資經理可利用一家或多家聯營公司的某些投
資管理及／或指令處理及交易能力。向一家聯營公司轉授某些
投資管理及／或執行權限時，投資經理不會向相關聯營公司提
供任何佣金補償。在此情況下，該聯營公司亦可向其他賬戶提
供類似服務，因此，在向本公司提供有關服務時可能產生利益
衝突。尤其是，投資經理的聯營公司在管理其他賬戶時未必合
併其按投資經理的指示執行的指令。

自營投資活動

任何英仕曼集團人士可在其正常業務過程中購買、持有及贖回
本公司股份，並可不時在本公司一個或多個類別或系列已發行
股份中持有重大的百分比。某些英仕曼集團人士是股票、固定
收益、環球貨幣、商品、衍生工具及其他金融市場的主要參與
者。因此，英仕曼集團人士可能會主動參與本公司所投資金融
工具的交易。英仕曼集團人士可與本公司競爭適當的投資機會
（及為免生疑問，可被視作根據投資經理的分配政策與本公司
一併獲配投資機會的其他賬戶）。英仕曼集團人士並無義務與
本公司分享任何投資機會、理念或策略。

其他賬戶投資本公司

其他賬戶（包括投資經理管理的賬戶）可投資本公司。擔任這
些職能可能引起投資經理的某些利益衝突，尤其是因為投資經
理真正知道本公司的投資組合持倉。例如，投資經理代表其他
賬戶贖回股份可能不利於其他股東。儘管有前述條文，投資經
理將總是根據其對客戶（包括本公司及其他賬戶）的信託義務
盡力行事。

自營交易及交叉盤交易 

「自營交易」是英仕曼集團人士與本公司訂立的「自營交易」
（包括掉期），據此，任何英仕曼集團人士擔任主事人為其自
身賬戶出售或購買本公司的證券（或其他資產）。投資經理目
前預計，英仕曼集團人士作為主事人與本公司進行交易的絕大

部分自營交易（如有）將是在英仕曼集團人士在其他賬戶中持
有充分重大權益，以致該其他賬戶被視作英仕曼集團人士的自
營賬戶（即英仕曼集團人士在該其他賬戶中擁有超過25%自
營投資）（「自營賬戶」）的情況下進行。在投資經理組織成
立一個預期籌資但在「過渡」期間持有的資金完全或大部分是
自營資金的新基金時，例如英仕曼集團人士開立新的其他賬戶
時，可能會出現此類自營交易。任何自營交易僅按照適用法律
進行。《顧問法》第206(3)條要求自營交易需向客戶事先披露
並獲得客戶同意，但《顧問法》第206(3)條(i)僅適用於涉及買
賣證券（及為免產生疑問，不是商品、貨幣或本公司可買賣的
其他金融工具）的自營交易，及(ii)不適用於非美國登記投資顧
問（例如投資經理）與非美國基金（例如本公司）之間進行的
自營交易。在本公司的資產就美國退休保障法或國內收入法第
4975條而言被當作計劃資產的時候，不准進行自營交易。

「交叉盤交易」是投資經理或其任何聯營公司在本公司與其他
賬戶之間進行的買賣交易（或參與的其他交易），而投資經理
真誠判定，該交易對本公司及該其他賬戶雙方都有利且屬公平
合理。在某些情況下，如果其他賬戶被視作自營賬戶（如上所
述），交叉盤交易亦會被視作自營交易。投資經理亦可促使本
公司分別購買或出售投資經理、聯營公司或其他賬戶同時出售
或購買的投資。在本公司的資產就美國退休保障法或國內收入
法第4975條而言被當作計劃資產的時候，僅在符合且不違反
美國退休保障法的情況下方可執行交叉盤交易。

此外，投資經理可促使本公司在其他賬戶贖回或購買一隻基金
股份時購買或贖回同一基金的股份。儘管該等交易彼此獨立（
即本公司與其他賬戶不會互相交易），但仍屬於「關聯交易」
，因為本公司是由於其他賬戶贖回才可進入該基金，反之亦
然。例如，本公司可能必須從因為容量限制而對新投資者封閉
的基金作出贖回，以為贖回股份撥資。在此情況下，該基金的
英仕曼集團人士可根據英仕曼集團政策將本公司交出的容量提
供給其他賬戶，而投資經理及／或另一英仕曼集團人士可選擇
根據其政策代表一個或多個其他賬戶作出投資，作為其投資組
合配置流程的一部分。儘管這些「關聯交易」並非交叉盤交
易，投資經理僅可在其認為交易適當且符合本公司及參與的其
他賬戶的最佳利益時，參與該等「關聯交易」。

就自營交易、交叉盤交易及其他「關聯交易」而言，投資經理
可能在為本公司的最佳利益行事與協助自身及其他英仕曼集團
人士（包括自營賬戶，在買賣某一證券（或其他資產）時）之
間產生衝突。然而，投資經理認為其已設置控制措施，減輕該
等衝突，因此，本公司及其他賬戶（包括自營賬戶）獲得公平
合理的對待。

時間投入

英仕曼集團人士（包括投資經理）將在本公司的活動中投入其
認為必要及適當的時間，但不會完全投入到本公司。向其他賬
戶提供服務可能佔用大量時間和資源，英仕曼集團人士在分配
對本公司及其他賬戶投入的時間時可能產生利益衝突。
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投票權

本公司有權就某些投資行使投票權。投資經理可代表本公司行
使投票權（通常以委派代表投票方式），並一般致力於按投資
經理考慮整體情況後真誠釐定的方式以本公司的最佳利益投
票。投資經理將在代表本公司投票之前，尋求解決投資經理（
或其他賬戶）與本公司之間的重大利益衝突。倘若投資經理因
任何其他理由而認為沒必要或無根據進行投票，則投資經理可
放棄投票。投資經理已與提供有關委派代表的投票代理及諮詢
服務的獨立第三方提供商訂立合約。

選擇經紀及交易對手

投資經理或其他英仕曼集團人士在挑選代表本公司的經紀及交
易對手時可能面臨利益衝突。在決定代表本公司及其他賬戶執
行一項或一系列指令的經紀或交易對手人選時，投資經理將考
慮多種因素，包括經紀或交易對手執行交易的能力、尋求最佳
執行的能力及該經紀或交易對手的設施、可靠性及支付能力。
在某些情況下，經紀或交易對手可提供其他有利於投資經理
及／或其他英仕曼集團人士但未必有利於本公司的服務，  
包括引進資金、營銷援助、融資、技術、營運或設備方面的諮
詢及其他服務或項目。該等服務僅在適用法律法規允許的情況
下提供。

服務提供商

本公司的行政管理人、託管人及／或任何服務提供商及其各自
聯營公司可不時就投資目標及策略類似於本公司的其他賬戶或
投資經理以外人士成立的其他基金、工具或賬戶，擔任主要經
紀、交易商、託管人、存管人、過戶登記處、行政管理人或分
銷商，或擔任在其他方面涉及該等其他賬戶或其他基金、工
具或賬戶的上述職務。因此，其可能會在業務過程中與本公司
發生利益衝突。在此情況下，各方應總是考慮其對本公司的義
務，並盡力確保有關衝突得到公平解決。本公司的行政管理
人、託管人及／或任何服務提供商及其各自高級人員、僱員
及聯營公司可不時向英仕曼集團人士提供其他服務及／或參與
其他金融、投資或專業活動，而這可能引起與本公司的利益衝
突，或可能與本公司採取的投資策略衝突。獲任命計算資產淨
值的行政管理人可能面臨利益衝突，因為其費用乃基於資產淨
值。

董事

董事可訂立本公司為訂約方或在其中擁有權益的任何交易或安
排或在其中擁有權益，但在訂立該交易或安排之前，其應向其
他董事披露其在該交易或安排中的任何重大權益的性質及程
度。除董事另有決定外，在披露該權益後，董事可就該安排或
提議投票。於本招股章程日期，董事或與任何董事有關聯的人
士概無於本公司股本中擁有任何實益或非實益權益，或在本公
司或與本公司的任何協議或安排（本招股章程披露的協議除
外）中擁有任何重大權益。董事亦可擔任英仕曼集團人士提供
服務的其他基金的董事。董事將盡力確保任何利益衝突得到公
平解決。

一般影響基金的利益衝突

如上所述，就投資經理、其他服務提供商及董事而言，適用於
本公司的利益衝突一般亦適用於英仕曼集團人士、其他服務提
供商及董事或其他主管機構管理的各基金。

英仕曼集團人士所管理基金的某些投資未必總是有市場報價。
在此情況下，該等投資可由相關英仕曼集團人士評估。英仕曼
集團人士在作出該評估時會有利益衝突，因為估值影響相關基
金的資產淨值，進而影響英仕曼集團人士就其服務獲得的激勵
補償及管理費。

管理及行政
在扣除本公司的初期開支（已列於本招股章程「收費及費用」
部分）後，發行股份所得的收益中未動用的餘款會投資於AHL
多元化投資程式。

介紹經紀
本公司可委任若干經紀提供與其買賣活動有關的結算服
務。AHL Partners LLP為英仕曼集團的成員，已獲委任為本公
司的介紹經紀，負責向本公司推薦適當的經紀，並主動管理彼
等之間的關係，確保提供適當的服務水平，以及分散使用不同
的經紀。

代管人
本公司已委任滙豐機構信託服務（亞洲）有限公司，一間於
1974年在香港成立的有限責任公司，依據代管協議擔任本公
司資產的代管人。代管人須安全保管其持有的本公司的現金及
可予登記的資產（由經紀持有的其他款項及買賣資產除外），
並代本公司收取從該等資產所得收益。

代管人是HSBC Holdings plc的間接全資附屬公司，後者為英
格蘭及威爾斯成立的上市公司。HSBC Group是全球最大的銀
行及金融服務機構之一，業務規模宏大，遍佈歐洲、亞太區、
美洲、中東及非洲。代管人於1974年在香港成立，並根據香
港《受託人條例》註冊為一家信託公司，以及獲強制性公積金
計劃管理局核准提供信託服務。

服務經理
Man Investments AG已獲本公司委任為服務經理。為履行有
關職責，Man Investments AG需負責為本公司挑選及委任（
作為主事人）服務供應商，以向本公司提供一般股東服務（將
包括維持本公司名冊的更新）及若干會計及估值服務，以及監
測供應商所提供的服務。本公司將不會自行挑選及委任該等服
務供應商。

本公司同意就服務經理、其集團成員公司、委託代表（為免
生疑問，不包括下文所述由服務經理所委任的服務供應商）及
聯營公司就因服務經理所作出的任命及提供服務、委任服務供
應商或相關服務供應商履行或不履行職責及／或本招股章程內
的任何重大事實的失實陳述，而非因服務經理、其集團成員公
司、其委託代表或其聯營公司的欺詐行為、嚴重疏忽或故意違
責所造成的虧損、法律責任或成本，向彼等作出彌償及免除其
法律責任。

服務管理協議亦包括若干條文，而根據有關條文，本公司同意
分別就(i)管理人；(ii)管理人的任何集團成員公司；(iii)管理人
委任的任何委託代表；及(iv)管理人、管理人的任何集團成員公
司及管理人委任的任何委託代表的聯營公司（「管理人受償人
士」），因委任管理人或履行或不履行其職責，而非因違反服
務經理與管理人所訂立的基金服務協議（「紐約梅隆銀行基金
服務協議」）或因管理人受償人士的疏忽、故意違約或欺詐所
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造成的虧損、法律責任、索賠、損害、成本或開支，向彼等作
出彌償及免除其法律責任。管理人受償人士可根據服務管理協
議之條款，透過第三方授予彼等的權力，直接要求本公司執行
彌償及免除責任。服務管理協議可由任何一方向其他方發出不
少於三個月的書面通知後予以全部或部分終止。

本招股章程所述董事就認購、轉讓及／或贖回股份等保留的若
干酌情權已根據服務管理協議委託予服務經理。

管理人
根據服務管理協議，服務經理（作為主事人）已根據紐約梅
隆銀行基金服務協議選擇及委任BNY Mellon Fund Services 
(Ireland) Designated Activity Company作為管理人。管理人
將提供若干一般股東服務，包括為本公司處理若干反清洗黑錢
文件及進行若干估值和會計服務。管理人可分派其職責，而委
託予第三方須獲得服務經理的事先書面同意，有關同意不得被
不合理保留。管理人不負責本公司的任何交易決策，且對此概
不承擔責任。管理人不會向本公司提供任何投資建議或投資管
理服務。管理人不負責監督任何投資限制或遵守投資限制，且
對此概不承擔責任。

管理人是一家於1994年5月31日註冊成立的特定活動公司，從
事向集體投資計劃及投資基金提供基金管理、會計、登記、過
戶代理及相關股東服務。管理人根據《1995年投資中介機構
法》受愛爾蘭央行許可。管理人是Bank of New York Mellon 
Corporation的全資間接附屬公司。

於釐定每股資產淨值時，管理人將遵循本公司採用的估值政策
及程序。管理人提供管理人服務的方式將根據本公司附則及本
招股章程釐定，及管理人的責任將根據紐約梅隆銀行基金服務
協議釐定。就計算每股資產淨值而言，管理人應在某些情況下
且應有權依賴各第三方（可能包括代管人及／或投資經理）向
其提供的財務數據，但對其準確性不負責任，亦不承擔任何法
律責任。

Bank of New York Mellon Corporation是一家專注於幫助客
戶管理其金融資產及提供服務的全球金融服務公司，業務範圍
涵蓋35個國家、超過100個市場。Bank of New York Mellon 
Corporation是一家領先的金融服務提供商，為機構、公司及
高淨值人士提供卓越的資產管理和財富管理、資產服務、發行
人服務、結算服務及庫務服務，其團隊遍布全球並以客戶為中
心。於2016年9月30日，管理人負責託管和行政工作的資產達
30.5萬億美元，管理的資產達1.7萬億美元。

儘管管理人及過戶登記處由服務經理以主事人（而非本公司代
理人）身份委任，本公司可透過根據紐約梅隆銀行基金服務協
議條款所獲得的第三方權利，強制執行協議內的若干法律責
任。本公司強制執行的任何責任均受紐約梅隆銀行基金服務協
議所載的特定索償程序行為規限。根據有關程序，除若干已界
定的例外情況外，倘本公司向管理人、過戶登記處或其指派的
代表提出索償，或倘管理人、過戶登記處或彼等任何一方指派
的代表向本公司提起索償，服務經理或其集團旗下的成員公司
將作為本公司的代表。

管理人已將其若干職責委託予紐約梅隆銀行（香港）。

過戶登記處
根據紐約梅隆銀行基金服務協議，BNY Mellon Alternative 
Investment Services Ltd.擔任過戶登記處。根據紐約梅隆銀
行基金服務協議，過戶登記處保存本公司股東名冊。就IFA而
言，過戶登記處是本公司的管理人。

過戶登記處是一家於1993年1月4日在百慕達註冊成立的有
限公司，從事向集體投資計劃及投資基金提供基金管理、會
計、登記、過戶代理及相關股東服務。過戶登記處根據IFA獲
百慕達金融管理局授予牌照，並是Bank of New York Mellon 
Corporation的全資間接附屬公司。

紐約梅隆銀行基金服務協議亦規定，就過戶登記處因履行其在
此協議下的義務或職責而遭遇、承受或產生的任何及所有行
動、法律程序、索賠、要求、責任、損失、損害、成本及開支
（因過戶登記處或其董事、高級人員、僱員或正當委任的委託
代表的欺詐、疏忽或故意違約導致者除外），向過戶登記處及
其董事、高級人員及僱員以及正當委任的委託代表提供彌償。
本公司（而非過戶登記處）負責確定股份按照一切適用證券及
其他法律上市及銷售。過戶登記處根據紐約梅隆銀行基金服務
協議有權就其服務收取費用。

公司秘書
本公司已委任SS&C Fund Services (Bermuda) Ltd.一名職員
擔任公司秘書（統稱「公司秘書」）。根據公司秘書服務協
議，公司秘書負責（其中包括）下列事宜：(a) 編製本公司年
度申報表並向公司註冊處遞交存檔；(b) 備存本公司會議簿冊
及記錄；(c) 更新本公司董事及股東名冊；(d) 向公司註冊處及
百慕達金融管理局作出必要的存檔；(e) 安排向百慕達金融管
理局繳付本公司年度註冊費；及 (f) 安排本公司董事會會議及
提供本公司各會議的議程及會議記錄。在各種情況下，公司秘
書在董事的一般監督下提供服務。

公司秘書服務協議的條款載有若干以SS&C Fund Services 
(Bermuda) Ltd.、其高級人員、僱員、代理人及委託代表為受
益人的彌償保證及免責條文。然而，如SS&C Fund Services 
(Bermuda) Ltd. 、其高級人員、僱員、代理人及委託代表於根
據公司秘書服務協議於履行其責任或職責時疏忽、故意失責、
欺詐或不誠實，則公司秘書不會享有彌償保證或獲免除責任。
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股份
買入價
股份的買入價將參照附錄1所界定的認購價。

股份估值
每股資產淨值等於本公司資產的價值，減去負債，再除以在 
每一估值點的已發行股份數目。本公司的資產及負債值會按照
附則，在每一估值點作以下計算後而釐定：

(a)  所有以在任何期貨交易所報價、上市、買賣或交易的投資
價值為根據的計算，須參考在作出計算當日，該等投資在
主要交易所收市時的結算價（如沒有任何買賣，則參考在
該等交易所的最近期賣出價與買入價之間的平均數）；所
有以在場外交易市場（作為主要交易所）買賣或交易的價
值為根據的計算，須參考在該等市場所報的最近期賣出價
與買入價之間的平均數，但自始至終要有以下情況：

(i)  如董事酌情認為在主要交易所以外任何交易所的價格， 
在一切情況下就該等投資提供了公平的價值準則，董事可
採納該價格；及

(ii)  如董事認為該項估值更能顯示公平價值，則董事可在絕對
酌情權下容許使用其他估值方法；

(b)  遠期外匯合約會參考在估值點的價格進行估值，而在該估
值點，可簽訂同樣數量及具同一到期日的新遠期合約；

(c)  如未能如上述般取得報價，有關的價值須以董事不時決定
的方式釐定；及

(d)  任何非美元作單位的價值（不論是證券或現金）均須以董
事在顧及到其認為適合的溢價或折讓以及兌換的成本後，
在其絕對酌情權下，以在該等情況下認為是合適的兌換率
（不論是官方或是其他兌換率）兌換為美元。

報告
於每一估值點的每股資產淨值會在英仕曼的香港網頁 
www.man.com（本網站未經證監會認可及審核）以及由董事
酌情決定的金融刊物及媒體來源刊登。此外，該項資料亦可向
過戶登記處及香港代表索取。

下列文件（其中包括）將刊登於英仕曼的香港網頁 
www.man.com（本網站未經證監會認可及審核）：

•  本公司的每月表現報告（英文及中文版）；

•  已審核財務報表，於每年的周年大會前及財政年度終結後
四個月內提供（只提供英文版）；

•  未經審核的半年度財務報告，於有關會計期終結後兩個月
內提供（只提供英文版）；及

•  股東通知書（英文及中文版）（通知書正本將郵寄予股
東）。

當新的已審核財務報表或新的半年度財務報告電子檔上載於英
仕曼香港網站後，本公司將以書面方式通知股東。

申請程序 
本公司股份分為Tranche A及Tranche B股份。本公司僅按認購
價（定義見附錄1）向投資者要約認購Tranche A參與股份。所
有於2012年9月4日前發行且尚未指定類別的股份，將於2012
年9月4日轉換為Tranche B股份。於2012年9月4日後，股東如
欲購買額外股份，必須認購Tranche A參與股份（除非董事可
能不時另行決定）。

於本招股章程日期的股東務請注意，彼等的權利並無改變。

在填妥申請表後，可送交予紐約梅隆銀行（香港）或管理人，
其聯絡地址已列於本招股章程「名稱及地址」部分。申請表內
要求提供的資料（包括反洗黑錢文件），須作考慮申請之用。
若未能提供有關資料，可能導致申請被拒。

個人資料
一旦簽署申請表，即表示有意投資者：

1. 確認，其已閱讀本招股章程及申請表；及

2. 承認及（在需要範圍內）同意：

 (a)  彼等在申請表中向本公司提供的任何個人資料，及就
其於本公司的投資提供的任何其他個人資料（「個人資
料」）（如下所述，可能包括敏感個人資料），可能
為資料用途（定義見下文）向任何英仕曼集團實體及／
或聯屬公司及管理人、過戶登記處、紐約梅隆銀行（香
港）、香港代表及／或本公司的任何其他服務提供商及
其聯營及非聯營受委人（「資料處理者」）披露並由其
處理；

 (b) 可能為下列目的使用及披露個人資料：

  (i) 處理申請表；

  (ii)  促進接納及管理有意投資者對本公司的投資，包
括在本公司將投資的司法管轄區開立交易或託管
帳戶，在有需要時根據任何適用法律獲豁免登記
本公司相關投資，以及遵守適用法律及任何相關
豁免條例；

  (iii)  其於本公司投資的行政管理，包括保存股東名冊
及相關活動記錄；

  (iv)  防止清洗黑錢、為恐怖主義融資或欺詐，這可能
需要將有意投資者的資料與制裁名單進行對比篩
選，並需要處理有關有意投資者是否擔任公職或
與遭禁止組織有聯繫的資料。由於這些檢查，可
能意味著處理被分類為「敏感」的資料；

  (v)  使有意投資者了解其在本公司的投資（包括保密
資料）；

  (vi)  數據統計分析及市場研究；
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  (vii)  遵守任何法律和監管義務或其他披露資料的要
求（無論是否有法律效力），有關披露被認為是
本公司、英仕曼集團或獲披露資料的第三方的合
法權益（包括但不限於向愛爾蘭央行、愛爾蘭稅
務局、美國國家稅務局（「國稅局」）、百慕達
金融管理局或其他相關監管機構、政府機構及稅
務機關（包括海外機構）作出法定報告的義務，
或為保障本公司或英仕曼集團的權利及財產為必
要）；

  (viii)  直接推廣英仕曼集團實體及／或聯屬公司認為根
據申請表明示的許可符合有意投資者興趣的服
務；及

  (ix)  允許英仕曼集團實體及／或聯屬公司聘請的服務
供應商為其他組織提供身份驗證服務

  （統稱「資料用途」）。

3.  承認及（在規定範圍內）同意其個人資料的處理，包括將
個人資料轉移到歐洲經濟區或香港以外沒有資料保障法或
有資料保障法但歐盟認為其保護程度與歐盟（或香港）的
資料保障法不同的司法管轄區（包括美國等）（有關轉移
將僅為上述資料用途或按法律或法規的規定進行，並遵守
適用資料保障法例）；

4.  認知其有權查閱及要求修改個人資料。其亦有權拒絕為直
接推廣目的使用其個人資料，還有權拒絕在某些情況下處
理個人資料。欲行使任何這些權利（可能需要付費），有
意投資者應聯絡英仕曼投資（香港）有限公司資料保障主
任，地址為香港中環德輔道中68號萬宜大廈22樓2206 – 
2207室，或發送電子郵件至InvestorServicesAsia@man.
com；

5.  認可其個人資料將由資料處理者代表本公司處理。其個人
資料將由資料處理者根據適用資料保障法為提供其服務、
上述資料用途、進行金融犯罪風險管理及其他活動的目的
或按法律或法規的規定而處理；及

6.  承認及（在規定範圍內）同意資料處理者或本公司在必要
時為資料用途向第三方披露其個人資料。這可能包括向核
數師、愛爾蘭央行、愛爾蘭稅務局、百慕達金融管理局或
其他監管機構或可能為上述資料用途處理個人資料的資料
處理者的代理人和服務供應商等第三方披露。

倘有意投資者為機構投資者，有意投資者、其董事和高級人員
及其最終實益擁有人的個人資料（包括敏感個人資料）將如上
處理，而有意投資者同意，其已通知該等人士並促使其同意個
人資料的有關處理，並將按要求向英仕曼集團提供此同意書副
本。

管理人、服務經理、市場推廣顧問及投資經理均保留權利對任
何通話錄音。一旦簽署申請表，即表示申請人將同意錄音。

儘管設有上述規定，在香港，任何收集、使用或轉讓上述個人
資料將須符合香港的法律及法規進行。尤其，以「直接促銷」
為目的（定義見適用法律及法規）而使用或轉讓上述個人資料
必須得到受影響申請人的事先書面同意（或表示不反對即屬允
許）進行。根據適用的香港資料保障法例，受影響申請人可透
過書面向資料保障主任（如下所示）或倘適用，相關資料處理
者（如管理人、紐約梅隆銀行（香港）或香港代表）於任何時
候撤回該等同意。

在香港，申請人有權查閱及要求更改個人資料，及索取個人資
料副本，但申請人可能須就任何有關副本支付費用。申請人亦
有權確定本公司的個人資料政策及守則，並就本公司所持有的
個人資料而獲發通知。任何人士提出更改個人資料、索取個人
資料副本、查詢個人資料政策與守則及所持有的資料， 
應致函：

香港 
中環 
德輔道中68號 
萬宜大廈22樓 
2206 – 2207室英仕曼投資(香港)有限公司 
資料保障主任

雖然本公司已採取合理措施防止未經授權的第三方知悉或獲取
上述個人資料（如防止惡意或其他未經授權的第三方獲取資料
等），本公司或其服務供應商（包括資料處理者）將不會就任
何未經授權的第三方知悉或獲取該等個人資料而承擔責任。此
外，由於資料（包括但不限於個人資料）乃經電子形式傳輸及
可能會傳輸至香港以外的地方，故此當資料存於境外，則可能
無法保證有關資料保障規例的保密及/或保障的程度等同於現
時在香港生效的資料保障規例。 

根據監管規定及／或倘若認為對管理風險而言為適當，投資經
理可對其英國員工與本公司客戶及交易對手之間的電話通訊或
談話錄音（不會使用提示音），並保存彼等的電子通訊（統稱
為「相關記錄」）。若根據FCA關於「通話錄音及電子通訊」
的規則行事，在該等規則於2018年1月3日生效後作出的相關
記錄將在記錄日期起五年（或七年，如FCA要求我們延長記錄
保存期限）內按要求向您提供。此外，如有要求，記錄副本可
與FCA分享。若閣下需要任何相關記錄，請聯絡閣下通常的客
戶關係聯絡人。若您對投資經理的個人資料處理方式有任何疑
問或投訴，投資經理樂於為閣下排憂解難。在有關情況下，被
投資經理持有個人資料的人亦有權向資料保護機構提交投訴。

申請人亦應注意，於申請表內提供電郵地址（「經授權電郵地
址」），即表示有關申請人確認一個或多個資料處理者（如上
所述）可就一個或多個資料用途（如上所述）發送電郵至經授
權電郵地址與申請人取得聯絡，及亦確認電郵為非安全媒介及
申請人、本公司、英仕曼集團實體及／或任何其他資料處理者
之間的所有電子通訊須受本公司有關標準條款及條件規限，有
關副本可應要求提供。

股份申請最遲應於執行認購的交易日之前一個營業日下午五時
正（香港時間）前以傳真方式、正本或管理人事先同意的其他
電子通訊方式提交予管理人或紐約梅隆銀行（香港）。在此時
限之後收到的申請將不會於該交易日接受認購（除非董事另行
商定），並將自動順延至下一個交易日。
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就所有新認購申請而言，申請人須及時將已由申請人（或其代
表）填妥並簽署的相關申請表正本（及反清洗黑錢文件）（如
有需要）郵寄至獲委任處理申請的管理人或紐約梅隆銀行（香
港）。除下文另有規定外，在管理人或紐約梅隆銀行（香港）
收到申請表正本（及反清洗黑錢文件）（如有需要）之前，股
東將無權領取（根據贖回要求）任何贖回的所得款項。已填妥
的申請一經本公司接納，將不可撤回。董事可全權酌情拒絕或
削減任何股份申請，而無須給予任何理由。在此情況下，認購
款項或任何餘款（視乎情況而定）在扣除銀行費用後，將退回
原付款人。請注意，香港投資者對本公司的最低首次投資額為
10,000美元。

紐約梅隆銀行（香港）或管理人將不會就申請認購額外股份於
其後要求提交已簽署的申請表正本，在此情況下，以傳真方式
或其他電子媒介提交的申請表將視為有效及不可推翻，惟申請
人已同意就該等其後申請表傳真本或電子版向紐約梅隆銀行（
香港）或管理人作出彌償保證，並已就轉入贖回款項的帳戶提
供彼等各自的銀行帳戶資料，作為其簽署及交回的初步申請表
正本（如前段所述）的一部分。申請人於任何時候均有責任及
時向紐約梅隆銀行（香港）或管理人郵寄已填妥及簽署的反清
洗黑錢文件。

股份將於申請獲接納後的交易日配發予投資者。本公司將可發
行碎股。

認購款項應使用申請表提供的銀行指示書，以電匯支付。不得
通過支票或銀行匯票支付認購款項。認購款項即時到期支付，
但在任何情況下，結清款項（已扣除銀行費用）須於作出申請
的相關交易日起三 (3) 個營業日內存入認購帳戶。倘未能及時
付款，則相關股份配發將予取消，而申請人可能須向本公司作
出賠償（見招股章程風險因素部分「認購款項的支付」一段內
容）。本公司亦可酌情贖回或出售投資者現有股權其中部分，
以彌補所蒙受的任何損失。

以某一貨幣支付的認購款項，在與該貨幣有關的公眾假期不能
進行轉帳，例如美元不能在美國聯邦公眾假期進行轉帳，在該
等情況下，認購款項將於下一個營業日轉帳。

申請股份時，申請人的最低首次投資額應為10,000美元。

有關的分銷商可就新的認購申請收取最高達5%的銷售費。除
非申請表另有說明外，否則在認購帳戶內收到的所有認購款項
均應用於AHL多元化投資程式，本公司絕對無責任向有關分銷
商付還任何款項作為銷售佣金。

申請一經紐約梅隆銀行（香港）或管理人收妥，若未經董事全
權酌情同意，不可撤回。

簽署申請表後即表示申請人將證明、聲明、保證及同意，申請
人並非美國籍人士，而其所申請認購的股份並非直接或間接由
美國籍人士、其代表或受其委託而購買。申請人將進一步證
明、聲明、保證及同意，倘申請人日後成為美國籍人士或代表
美國籍人士持有股份或以其利益而持有股份，申請人將通知紐
約梅隆銀行（香港）、管理人或本公司（視乎情況而定）。根
據美國法律，若美國籍人士作出有關稅務狀況的虛假或失實陳
述，可遭罰款。若申請人的稅務狀況有變並成為美國公民或居
民，務必於30日內知會上述相關人士。

申請人應考慮本招股章程「風險因素」部分的內容。

清洗黑錢
過戶登記處、管理人及紐約梅隆銀行（香港），以及彼等之任
何委託代表有責任向監管機構確保本公司遵從有關防止清洗黑
錢的規例。因此現時的股東、有意認購的投資者及股份的受讓
人可能被要求提交反清洗黑錢文件。在董事向有意認購的投資
者或受讓人取得其認為滿意的反清洗黑錢文件前，董事可保留
權利，暫拒發行股份以及暫拒批准股份轉讓。

如有延滯或不能提供符合要求的反清洗黑錢文件，本公司可採
取其認為適當的行動，包括行使強迫贖回已發行股份的權利。

申請成功的股東將會收到成交單據，確認其獲分配股份。

款項不得交付予並非根據《證券及期貨條例》第五部分發牌或
註冊進行第1類受規管活動的香港中介人。

按照百慕達的法律，股份只按公司、合夥經營或個人的名稱發
行，如申請人是以特別身份（例如受託人）行事，則在申請人
要求下，成交單據（或有股份證明書發行時，股份證明書）可
記錄申請人行事的身份。

如股份是為18歲以下人士購買的，必須以父母或監護人的名義
認購。但為辨識起見，可指明未成年人的英文縮寫。本公司不
會認定適用於股份的任何信託。

認購帳戶
本公司已在Bank of New York Mellon, SA/NV開立一個不計
息認購帳戶。任何存入認購帳戶的款項會以信託形式，為有關
的申請人的利益而持有，以待股份的分配。

申請限制
認購股份的投資者並沒有資格限制，只要該人並非不合資格人
士。認購本公司股份的申請人應注意，股份是按附則條例的規
定發出的。

股份轉讓
股東可將股份轉讓予非合資格人士以外的任何人士，但須填妥
英仕曼的「要求轉讓申請表」（申請表可向管理人或紐約梅隆
銀行（香港）（或提供有關表格的其他實體）索取）並由轉讓
人及受讓人或其代表簽署，但轉讓須符合上述的限制。凡進行
轉讓，必須夾附已填妥並由轉讓人及受讓人代表簽署的「要求
轉讓申請表」（如有需要）以及反清洗黑錢文件。

欲轉讓股份的股東須以登記股份時所用的同一名稱或名字簽署
轉讓文件，並指明以何特別身份簽署及提供其他所需詳情。

董事可酌情決定拒絕登記任何轉讓。如在股份轉讓後，轉讓人
或受讓人所持股份的價值少於最低持股量，除非股東將其所持
股份全部轉讓，否則股東不得轉讓股份。
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贖回程序
股份可被贖回，提出贖回時，應在進行贖回的交易日前一個營
業日下午五時正（香港時間）前，以傳真或與管理人事先商定
的任何其他電子通訊方式，按本招股章程內「姓名及地址」部
分所載的聯絡地址，向管理人或紐約梅隆銀行（香港）發出通
知，但如每股資產淨值的計算暫停，則屬例外（有關須向何
處發出通知，請參閱下文）。除非董事另行同意，否則截止日
期後接獲於該交易日進行贖回的任何申請將不被接納，並將會
自動順延至下一個交易日。贖回通知必須包括投資者的準確姓
名、贖回的股份數目及如同申請表上原有的簽署，而贖回所涉
及的股份數目必須最少相等於200股的最低贖回數量，除非有
關股東的股份已被全數贖回，否則贖回不得導致股東所持的股
份數目低於最低持股量。若股東要求向並非申請表上所載帳戶
的帳戶支付贖回所得款項，股東必須提供申請書正本。

若贖回通知透過傳真或任何其他電子通訊方式發送，在管理人
或紐約梅隆銀行（香港）收到有關贖回通知的正本前，本公司
概無責任支付任何贖回款項。收到以傳真／電子郵件發送的指
示後，方會處理贖回要求，且贖回款項將匯入備案銀行帳戶。
儘管有前述規定，管理人可全權酌情在沒有申請表正本及反清
洗黑錢文件正本的情況下，代表某些低風險股東（由管理人釐
定）處理贖回要求。就任何以傳真或其他電子通訊方式發送的
贖回通知而言，管理人或紐約梅隆銀行（香港）不會要求按照
上段所述發送贖回通知的簽署正本。向本公司、管理人或紐約
梅隆銀行（香港）以傳真發送的要求或發送的電子通訊僅在本
公司、管理人或紐約梅隆銀行（香港）實際收到時才會生效。

贖回價會參考在緊接交易日之前的估值點的資產淨值計算。股
東不得在有關截止時間後撤回贖回要求，除非董事另作決定，
或除非已暫停贖回或暫停支付贖回款項或已暫停釐定每股資產
淨值（見招股章程附錄2第5段「暫停估值」）。如股東在贖回
股份後所持的股份低於最低持股量，董事不一定能贖回該部分
股份。

在收到股東的贖回通知後，贖回股份的款項會在有關交易日
後，在五個營業日內或盡快按照該股東提供的銀行指示，以銀
行轉帳方式以美元支付，不含利息，風險及費用由股東承擔。
本公司向投資者支付贖回款項所招致的銀行電匯費用，將由本
公司而並非贖回股份的投資者承擔，但贖回股份的投資者本身
銀行所招致的銀行電匯費用則由該投資者承擔。本公司並沒有
責任支付贖回款項，除非已收到申請表的正本（及反清洗黑錢
文件）。

董事可全權酌情決定寬免最低贖回股數及最低持有量的要求。

提早贖回Tranche B股份費用
市場推廣顧問需承擔一切與股份有關的推廣費及須付予中介人
的某些款項，本公司無需承擔該等費用。如在Tranche B股份
首次發行後至以下所列期間予以贖回，則本公司會在減除提早
贖回費用後，向股東支付贖回的股份當時的每股資產淨值，而
該費用則會付予市場推廣顧問，主要是為了補償市場推廣顧問
推廣股份所承擔的費用：

贖回交易日在Tranche B 
股份發行後： 提早贖回費用：

2年內 每股贖回價的4.0 %

4 年內 每股贖回價的2.5 %

6 年內 每股贖回價的1.0 %

Tranche B股份如在首次發行後6年，則無需繳付贖回費。

為避免疑問，董事決定在一般情況下，贖回Tranche A股份將
不會涉及贖回費用。

在某些情況下，本公司或能促成他人購買贖回股東的股份。如
確實有人購買此等股份，贖回不會實際執行，但贖回股份的股
東會收取的數額將相等於如贖回實際執行時該股東會收取的款
項（即減除適用的贖回費）。在此等情況下，贖回費會當作行
政費用，付予市場推廣顧問。在部分情況下，董事可就個別申
請或一般情況，酌情決定寬免全部或任何提早贖回費用。

強迫贖回股份
如董事認為有非合資格人士取得或持有股份，附則授權本公司
要求該等股份須予贖回（或轉讓）。

如股東（或股東持有的股份的最終實益持有人）並未披露其身
份而令董事合理地信納，董事獲授權強迫贖回該股東持有的全
部股份（或該最終實益持有人的代表代其持有的股份數目）。

全部贖回／清盤
如出現以下情況，本公司可贖回全部股份：

(a)  持有不少於75%具本公司股東大會投票權的本公司已發行
股份人士，在股東大會上通過贖回股份，而舉行該股東大
會前須有不多於12個星期但不少於4個星期的通知；或

(b)  在任何時候，全部已發行股份的每股資產淨值總額在連續
三個估值日均少於3,000,000美元，並須在第三個有關估值
日後4個星期內，給予該等股份持有人不少於4個星期但不
多於12個星期的通知；或

(c)  代管人已送達通知，表示擬根據代管協議的條款退任（該
通知又沒有撤回），而新的代管人在該通知送達日後的六
個月內又未獲正式批准和委任。

在本公司清盤後，可供分派的資產（在清償所有債權人後）須
按經理股份及股份持有人就該等股份所付面值，平等地分派予
經理股份及股份持有人，之後所有剩餘資產須按股份持有人所
持股份數目的比例，分派予股份持有人。倘若本公司贖回全部
股份，投資者或無法收回其全部原始投資。

暫停交易
董事可在附錄2第5條所述情況，宣布暫停釐定每股資產淨值。
若董事宣布執行上述暫停，應立即將此暫停通知證監會，並應
於作出任何上述宣布後立即於暫停期間內每月最少一次在英
仕曼的香港網站www.man.com（該網站未經證監會認可及審
閱）刊登通告。在暫停期間，不會贖回任何股份，但在暫停持
續的情況下，贖回通知可予以撤回。如贖回通知不予撤回，該
通知即會在暫停期間終結後的第一個交易日執行。
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股息
董事不擬以股息形式派發淨收益，因此淨收益實際上會在股份
的價值上顯示出來。

收費及費用
投資管理及表現費
管理年費（「管理費」）為本公司資產淨值的3%，於每日累
積，並按各估值點釐定的資產淨值總額計算。管理年費於每月
期末由本公司支付。

除管理費外，本公司亦會向投資經理支付表現費（「表現 
費」）。表現費在本公司每一個財政年度的最後一個交易日
支付。其計算方法是以適用於該交易日的估值點的每股資產淨

值，高於之前任何交易日（先前的表現費須在該日支付）的先
前最高每股資產淨值（「基準資產淨值」）的淨增值（減除作
出計算的期間的管理費後，但在減除表現費之前）的20%，乘
以適用於有關交易日的估值點的已發行股份數目。

表現費將於整個財政年度內的每一估值點累積。若每股資產淨
值超過基準資產淨值，則將就表現費作出累積。反之，則不就
表現費作出累積。於每一估值點，將就之前估值點所作之累積
清零並根據上述方法計算新計入的表現費。若於估值點每股資
產淨值低於或等於基準資產淨值，則之前累積的所有表現費撥
備將清零，且不就表現費作出累積。

以下是計算表現費的假設例子。

每股基準資產淨值
（高水位）*

於年底的每股資產
淨值（於扣除獎勵

費（如有）前）*
是否需要扣除 

獎勵費？*
扣除獎勵費後之淨

增值*
每股獎勵費 

（淨增值之20%）*

於年底的每股資產
淨值（於扣除獎勵

費（如有）後）*

第一年 10.0 12.0 是 2.0 0.4 11.6

第二年 11.6 10.5 否 不適用 不適用 10.5

第三年 11.6 12.6 是 1.0 0.2 12.4

第四年 12.4 12.0 否 不適用 不適用 12.0

*以上為假設例子，並非未來表現的指標。

投資者應注意，本公司並無採用均等的方法，以釐定支付予投
資經理的表現費。採用均等方法是確保投資者應付的表現費與
其所持的股份表現直接相關。所採取的計算方法可能對投資者
造成有利或不利影響。

股份於一個財政年度內認購及贖回的價格將根據每股資產淨 
值（經計入根據上述方法計得的表現費後）釐定。根據本公司
的年內表現，投資者於不同時期認購或贖回股份的價格將受到
本公司表現的影響，這可能對其承擔的表現費造成正面或負面
影響。

如投資者在財政年度中任何時間贖回股份，就贖回的股份在之
前財政年度終結之日（先前就該年度已支付表現費）至贖回之
日而累計的表現費須予以變現。每股贖回股份的變現款額（即
贖回股份所附帶的表現費）將會是適用於贖回股份該交易日的
估值點的每股資產淨值，高於基準資產淨值的淨增值的20%。
在一個財政年度中贖回股份所附帶的合計變現款額應於贖回有
關股份的財政年度終結之日由本公司向投資經理支付。變現表
現費或該變現付款不會影響其餘已發行股份的價格或現有投資
者的持股量。

如投資者在財政年度中任何時間進行認購，而在適用於認購日
的估值點，每股資產淨值高於基準資產淨值，本公司將增加整
體累計表現費，款額相等於在已付表現費的最後一個交易日至
認購日期間的每股累計現行表現費，乘以發行予認購投資者的
股份數目。基於新認購而增加的累計表現費可能導致剩餘投資
者的每股資產淨值遭攤薄。任何攤薄款額將取決於認購日適用
的每股累計現行表現費，以及相對於本公司已發行股份總數的
認購已發行股份規模而定。如投資者於認購財政年度同年之前
或於該財政年度年底贖回，則投資者可能在蒙受投資本金損失
的情況下仍須支付表現費。

如投資者在財政年度中任何時間進行認購，而在適用於認購日
的估值點，每股資產淨值低於基準資產淨值，本公司不會就該
等股份累計表現費，直至每股資產淨值高於基準資產淨值為
止，意味著本公司不會就認購日的每股資產淨值與基準資產 
淨值之間的正表現而向新股份支付任何表現費，因此將利好投
資者。

計算管理及表現費的全部詳情載於附錄2中第11條所指投資管
理協議內。

須付予投資經理的費用會直接付予Man Investments AG，該
行已獲委任為市場推廣顧問，按照投資管理協議收取該費用。

代管人費用
本公司須向代管人支付於每一估值日累計的費用，該費按資產
淨值以年率0.10%計算，並於每月支付，而最低年費為15,000
美元。此外，代管人在履行其職責時恰當地承擔的一切付現開
支，均可獲補發。本公司會負責支付代管人委任的次代管人的
費用及開支。

香港代表費用
香港代表須由本公司支付年費，該費於每一估值日累積，並且
每月計算和支付，每年最高5,000美元。

服務經理費用
考慮到服務經理按照服務經理協議所提供的服務，本公司將向
就服務經理提供的股東服務，向其支付固定年費1,000美元及
於每一估值日累積的可變年費，此可變年費是根據下列投資者
數目按遞減比率每季支付：
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100名投資者或以下 10,000美元

101至200名投資者 13,000美元

201至400名投資者 16,000美元

401至600名投資者 19,000美元

當多於600名投資者時，年費將以每增加200名投資者遞增
3,000美元計算。本公司亦會向服務經理支付資產淨值的
0.05%作為年費。此外，本公司須就支付予股東的匯出款項，
以下期方式支付27美元的費用。

就估值服務而言，本公司將向服務經理支付相等於資產淨值年
率0.23%的費用，每日累計，並於每月底支付。估值費的最低
收費為每年25,000美元。

服務經理將會把自本公司收取的一部分費用支付予管理人以及
過戶登記處。服務經理須自行負責向管理人以及過戶登記處支
付費用，而本公司無須對該等費用負責或承擔法律責任。

公司秘書費用
考慮到公司秘書向本公司提供秘書服務，本公司將按公司秘書
就有關服務的慣常收費支付聘用年費。公司秘書可報銷履行其
職責所產生的一切費用及合理開支，而有關費用將與聘用年費
分開，並按季支付。

其他費用及開支
本公司直接或間接承擔本公司每年的百慕達公司登記費、印刷
及分派定期及年度報告及報表的費用、律師費以及其他一切的
營運開支。

董事保留向本公司收取一切或任何費用及開支，並執行相應付
款的權利。每名董事每年收到的款額，不高於5,000美元，另
加其他費用，並獲償付實付開支，包括參加會議的開支。

成立本公司的初期開支已全數攤銷。

本公司或會產生形成與為英仕曼集團的成員提供服務的一些投
資實體相關的較大整體開支（「開支」）一部分的開支。此類
開支通常將會在相關投資實體包括本公司之間，根據相關投資
實體的資產淨值，連同每間投資實體所佔開支部分的固定費用
按比例進行分配（倘可能及適用）。在所有此類情況下，董事
應與投資經理聯絡，以確定分配給本公司的開支的基準及以求
確定由本公司承擔的所有開支均為合理公平的。

經紀費用
本公司承擔買賣交易的一切費用及借貸的利息。

經紀將按市場價格收取經紀費，該費包括由執行經紀收取的執
行費，以及經紀收取的交易所費用及收費。介紹經紀將向本公
司收取相等於資產淨值年率1%的費用。

最佳執行
本公司的交易按最佳執行基準（根據FCA、美國證監會及
MiFID II的規則）分配給經紀、交易商及／或交易場所（定義
見《金融工具市場指令》），當中會考慮多項因素，其中包括
含有佣金率的執行成本、執行速度及可能性、對市場價格的影
響、改善價格的可得性、工具的流動性、經紀的財務實力、投
入資本的能力、穩定性及負責性、聲譽、可靠性、服務的整體
過往表現、對投資經理的響應能力，以及通訊方式、推薦的質
素、交易日程表、基於交易特徵執行交易的能力、技術和交易
系統、特定證券的交易活動、大宗交易及大宗持倉能力、銷售
覆蓋的性質和頻率、淨價格、可得服務的深度、套利操作、債
券能力及期權操作、投資銀行覆蓋、銀團操作能力、借入股票
進行沽空交易的可得性、執行相關或不相關困難交易的意願、
贖回指令、後台、結算處理及特殊執行能力、執行效率和速度
及錯誤解決。投資經理將採取一切充分措施以旨在一直為本公
司取得最佳可能結果的方式執行指令。然而，投資經理不需要
亦不會就每個交易尋求最佳結果，而是確保採用的方法實現代
表本公司的整體最佳執行。投資經理已建立最佳執行委員會，
以檢討執行表現及投資經理代表本公司作出的其他執行相關 
決策。

在代表本公司、本公司董事或其任何關連人與投資經理有關的
經紀或交易商訂立交易時，投資經理將確保：

(a) 有關交易會按公平交易條款進行；

(b)  會以應有的謹慎態度甄選有關經紀或交易商，並確保彼等
在當時的情況下具備合適的資格；

(c) 有關交易的執行須符合適用的最佳執行準則；

(d)  就某項交易付予經紀或交易商的費用或佣金，不會超越按
當前市價就同等規模及性質的交易應付的費用或佣金；

(e) 會監察此等交易，以確保履行本身的責任；及

(f)  本公司的年報會披露此等交易的性質及有關經紀或交易商
收取的佣金總額及其他可量化利益。

投資經理或其任何關連人均不可從經紀或交易商獲得現金回 
扣或其他回扣，作為為本公司將交易轉介有關經紀或交易商的
代價。
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名稱及地址

董事
Michael Collins （總裁）（英國籍） 
Argonaut Limited 
Argonaut House 
5 Park Road 
Hamilton HM 09 
Bermuda

Collins先生是Argonaut Limited, Bermuda的董事總經
理。Shirelle Jones是 Collins 先生的候補董事。

Dawn Griffiths （英國籍）  
Conyers Dill & Pearman Limited 
Clarendon House 
2 Church Street 
Hamilton HM 11 
Bermuda

Griffiths女士是Conyers Dill & Pearman Limited, barristers 
and attorneys, Bermuda的董事。

David Smith （英國籍） 
Equus Asset Management Partners L.P. 
27 Queen Street 
Hamilton HM 11 
Bermuda 

Smith先生是Equus Asset Management Partners L.P. 
的合夥人。

本公司的註冊辦事處
5 Reid Street 
Hamilton HM 11 
Bermuda

公司秘書
Christine Perinchief 
c/o SS&C Fund Services (Bermuda) Ltd. 
5 Reid Street 
Hamilton HM 11 
Bermuda

投資經理及介紹經紀
AHL Partners LLP 
2 Swan Lane 
Riverbank House 
London EC4R 3AD 
United Kingdom

市場推廣顧問及服務經理
Man Investments AG 
Huobstrasse 3 
8808 Pfäffikon SZ 
Switzerland

代管人
滙豐機構信託服務（亞洲）有限公司 
香港皇后大道中1號 
滙豐銀行總行大廈

過戶登記處
HSBC Institutional Trust Services (Asia) Limited  
HSBC Main Building 
1 Queen’s Road Central  
Hong Kong

Registrar
BNY Mellon Alternative Investment Services Ltd. 
Ingham and Wilkinson Building, 4th Floor  
129 Front St. 
Hamilton HM12  
Bermuda

電郵：man.shareholderservicing@bnymellon.com

管理人
BNY Mellon Fund Services (Ireland) Designated  
Activity Company

註冊辦事處

Guild House 
Guild Street 
IFSC 
Dublin 1 
Ireland

營業地址

Riverside Two 
Sir John Rogerson’s Quay 
Grand Canal Dock 
Dublin 2 
Ireland

電話：+ 353 1 790 3554 
傳真：+ 353 1 790 4007  
電郵： man.shareholderservicing@bnymellon.com

紐約梅隆銀行 
另類投資服務 
香港 
皇后大道東1號 
太古廣場第3期24樓

收件人：投資者服務團隊 
電話：+ 852 2840 2628 
傳真：+ 852 8009 69011 
電郵： ManAsiaDealing@BNYMellon.com  

(for Dealing Forms) 
 ManAsiaInvestorServicing@BNYMellon.com  
(for Investor Queries)
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香港代表
英仕曼投資(香港)有限公司 
香港 
中環 
德輔道中68號 
萬宜大廈22樓 
2206 – 2207室

電話：+852 2230 7231 
電郵：InvestorServicesAsia@man.com

核數師
Ernst & Young Ltd. 
3 Bermudiana Road 
Hamilton HM 11 
Bermuda

百慕達法律事務法律顧問
Conyers Dill & Pearman Limited 
Clarendon House 
2 Church Street 
Hamilton HM 11 
Bermuda
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附錄 1

定義
「公司法」指不時修訂的《1981年百慕達公司法》
（Companies Act 1981 of Bermuda）。

「管理人」指BNY Mellon Fund Services (Ireland) 
Designated Activity Company。

「AHL」指英仕曼集團旗下的一個投資部門。

「AHL多元化投資程式」指標題為「AHL多元化投資程式」部
分所述的投資程式。

「反清洗黑錢文件」指相關申請表適用附錄所列須由申請人提
供作為股份認購申請其中一部分文件。

「申請人」指遞交已填妥及簽署的申請表，以其姓名申請認購
股份的任何人士。「申請人」用作眾數時，應作相應解釋。

「申請表」指須由投資者在申請認購股份時填妥及執行的申請
表。「申請表」用作眾數時，應作相應解釋。

「核數師」指特許會計師Ernst & Young Ltd，地址為3 
Bermudiana Road, Hamilton HM 11, Bermuda。

「紐約梅隆銀行基金服務協議」指由服務經理及管理人所訂
立，不時修訂及重述之基金服務協議。

「紐約梅隆銀行香港」指纽约梅隆银行另類投資服務，地址為
香港皇后大道東1號太古廣場第3期24樓。

「經紀」指不時獲委任作為本公司結算及／或主要經紀的任何
一方或多方。「經紀」用作眾數時，應作相應解釋。

「營業日」指都柏林、倫敦、香港及紐約等地的金融市場通常
開放營業的日子（除星期六及星期日外），惟倘於任何一日，
香港金融市場開放營業的時間因香港天文台發佈的8號或以上
颱風警告訊號、黑色暴雨警告信號或其他類似事件而減少，則
該日不應為營業日，董事另行同意除外。

「附則」指經不時修訂的本公司附則。

「本公司」指 英仕曼AHL多元化期貨基金，是根據《1981年
百慕達公司法》在百慕達成立的有限責任公司。

「公司秘書」指SS&C Fund Services (Bermuda) Ltd. （前稱
為Citi Fund Services (Bermuda), Ltd.）或本公司或不時委任
為其公司秘書的相關其他人士或實體。

「公司秘書服務協議」指由本公司及SS&C Fund Services 
(Bermuda) Ltd.訂立的公司秘書服務協議。

「代管人」指滙豐機構信託服務(亞洲)有限公司。

「交易日」指在估值日之後的第一個營業日，或董事不時決定
的其他日子。

「董事」指本公司的董事（或候補董事）或獲本公司妥為授權
的委員會。「董事」用作單數時，應作相應解釋。

「EMIR」指《歐洲市場基礎設施監管規則》。

「美國退休保障法」指經修訂的《1974年美國僱員退休收入
保障法》。

「英國金融服務管理局」指Financial Conduct Authority，一
間根據《金融服務法》以保證設立的有限公司（及任何繼任的
監管機構）並獲授權執行各監管功能。

「金融服務法」指經不時修訂的英國《2000年金融服務及市
場法》（Financial Services and Markets Act 2000）（經
《2012年金融服務法》修訂）。

「資金」指所有由本公司收到作為分配或發行參與股份的作
價，以及用該作價投資或再投資的所有投資及其所有收入、利
潤及收益。「資金」用作眾數時，應作相應解釋。

「期貨合約」指實物商品、貨幣、按揭證券、貨幣市場工具，
主權國的債務及由主權國政府擔保的債務的合約（包括沒有在
交易所買賣而且不屬可隨時變現投資的合約），任何其他財務
票據、證券、股票、金融及經濟指數，以及現時或日後可成為
期貨合約買賣項目、期貨合約、期貨合約及實物商品的期權、
現金及遠期合約、外匯債務、遞延交付合約、槓桿式合約及其
他與商品有關的合約、協議及交易（包括或有債務交易）。「
期貨合約」用作眾數時，應作相應解釋。

「香港代表」指英仕曼投資(香港)有限公司，是在香港成立的
有限責任公司及英仕曼集團旗下的成員，或不時獲委任為本公
司及投資經理的香港代表的其他方。

「IFA」指《2006年百慕達投資基金法》（經修訂）。

「介紹經紀」指 位於Riverbank House, 2 Swan Lane, 
London EC4R 3AD, United Kingdom的AHL Partners LLP，
是在英格蘭成立的有限責任合夥公司，就其在英國經營的受規
管業務獲英國金融服務管理局認可及受其監管。

「投資管理協議」指本公司、投資經理與Man Investments 
AG所訂立的協議，詳情載於本招股章程附錄2第11條。

「投資經理」指位於Riverbank House, 2 Swan Lane, 
London EC4R 3AD, United Kingdom的AHL Partners LLP，
是在英格蘭成立的有限責任合夥公司，就其在英國經營的受規
管業務獲英國金融服務管理局認可及受其監管。

「國內收入法」指經修訂的《1986年美國國內收入法》。

「英仕曼集團」指 ：

(i) Man Group plc；

(ii)  直接或間接控制Man Group plc、由Man Group plc控制
或受Man Group plc共同控制的任何公司或其他實體（包
括《2006年公司法》（Companies Act 2006）第1159條
所界定的任何控股公司或附屬公司）；

(iii)  任何有限合夥公司或有限責任合夥公司，其普通合夥人或
執行合夥人為上述 (ii) 條所界定的實體，

唯不包括任何由Man Group plc或上述 (ii) 或 (iii) 條所界定的
實體或合夥公司提供投資管理、顧問、市場推廣或相關服務的
任何投資基金。
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「經理股份」指本公司資本中面值 1美元的股份，而且該等股
份具有附錄2 第1及2條所述的權利及限制。「經理股份」用作
單數時，應作相應解釋。

「市場推廣顧問」指Man Investments AG，根據投資管理協
議以市場推廣顧問的身份行事。

「最低持股量」指股東須維持的最低股份數目或美元款額，該
數目為300 股或10,000美元（根據最後一次公布的資產淨值）
，取其中較低者，或董事酌情決定的較低款額。

「最低贖回股數」指股東依據單一贖回申請可贖回的最低股份
數目，該數目為200股。

「資產淨值」指管理人於每一估值點計算的數額，該數額相等
於本公司惠及股東的淨資產價值（其價值在「股份估值」中詳
作定義）。

「每股資產淨值」指資產淨值除以於每一估值點已發行的股份
數目。

「非合資格人士」指 (i) 任何人，而且其取得及／或持有股份
將會違反任何國家或政府當局的法律或規定的；或 (ii) 任何
人，而其所處情況（不論是否直接或間接地影響該人，又不論
是否單獨或聯同其他人士（不論是否有關連），或董事認為是
有關連的其他情況）董事認為可能導致本公司原來是不用承擔
的任何稅務責任，或在金錢或商業上不用蒙受的不利；或 (iii)
任何美國籍人士。

「經合組織」指經濟及合作發展組織。

「其他賬戶」指投資經理不時提供投資意見或其他服務的其他
投資產品或管理帳戶。

「參與股份」或「股份」指依據本招股章程（包括Tranche A
及Tranche B股份）以0.01美元招股的75,000,000股可贖回參
與股份的每一股。「參與股份」或「股份」用作眾數時，應作
相應解釋。

「招股章程」指日期為2018年4月9日與本公司招攬股份有關
的招股章程，包括本招股章程的附錄並夾附本公司最近期的經
審核財務報表。

「認可交易所」指根據英國《2000年金融服務及市場法》認
可或英國證券及投資管理局（Securities and Investments 
Board）指明的投資交易所，以及在情況適用下，包括認可結
算所，而根據認可交易所的規則，交易是可透過該結算所執行
的。「認可交易所」用作眾數時，應作相應解釋。

「過戶登記處」指BNY Mellon Alternative Investment 
Services Ltd或不時獲委任為過戶登記處的其他人士。

「當局」指美國國家稅務局（United States Internal 
Revenue Service）。

「服務經理」指Man Investments AG。

「證監會」指《證券及期貨條例》第3(1)條所提及的香港證券
及期貨事務監察委員會。

「股東」指參與股份的持有人。「股東」用作單數時，應作相
應解釋。

「認購帳戶」指本公司於Bank of New York Mellon, SA/NV
開立的認購帳戶（詳情在申請表列明）。

「認購價」指購買股份的價格，認購價按以下方式確定：(a) 
以有關的已發行股份在交易日前的最後估值點計算的本公司 資
產淨值釐定；(b) 以根據上述 (a) 段計算的數額除已發行的股
份，或在有關估值日視為已發行的股份數目；及 (c) 從該價某
數額減少，使之調低至最接近的一美仙。

「美國」指美利堅合眾國及其屬土和轄地，包括任何州及哥倫
比亞特區。

「美國籍人士」指(i)《19333年美國證券法》（US Securities 
Act of 1933）（經修訂）項下頒佈的規例S所界定的「美國籍
人士」及(ii)並非屬於美國商品期貨交易委員會規例（美國聯邦
法規第17章第4.7(a)(1)(iv)條）所界定的「非美國籍人士」的
人士或實體。

「美元」或「USD」指美利堅合眾國的貨幣，以元為單位。

「估值日」指任何一個營業日及／或除此以外或取而代之的其
他一個或多個日子，由董事不時就特定情況或一般地釐定，但
每月內最少須有一個估值日。

「估值點」指在估值日對本公司的資產及負債作估值的市場或
各市場收市的時間。「估值點」用作眾數時，應作相應解釋。
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附錄 2

一般資料
1. 成立為法團
本公司於1997年9月11日在百慕達根據《1981年百慕達公司
法》（Companies Act 1981 of Bermuda）成立為有限責任
公司。本公司的章程包括組織章程大綱及附則。

本公司在成立為法團時，法定資本為12,000美元 ，並分為
12,000股經理股份，每股面值1美元。在成立後不久參與股份
會額外增至75,000,000股，每股面值0.01美元，而法定資本即
由12,000美元增至762,000美元。

經理股份由Master Multi-Product Holdings Ltd擁有，該公
司為在百慕達獲豁免的公司，本身由Codan Trust Company 
Limited以Master Multi-Product Purpose Trust的受託人
的身份擁有，後者是在遵守百慕達法律下根據Codan Trust 
Company Limited在2005年12月14日訂立的信託契據成立的
特別用途信託。

股份在董事行使酌情權下可供發行。

2. 經理股份權利
經理股份的持有人：

(a) 沒有投票權；

(b) 沒有權獲派該等經理股份的股息；

(c)  在本公司清盤或解散時，不論是自願或非自願或為重整組
織或其他原因或在分派資本時，有權與股份持有人享有同
等權利，取得相等於由本公司的資產繳付的就該等經理股
份所付的面額，但卻無權取得任何其他或進一步的數額；
及

(d)  即使在本公司或持有人選擇下，該等經理股份均無須被贖
回或回購。

3. 股份權利　
股份的持有人：

(a) 有權投票，每股一票；

(b) 有權獲派董事不時宣布的股息；

(c)  在本公司清盤或解散時，不論是自願或非自願或為重整組
織或其他原因或在分派資本時，有權按所持股份比例攤分
本公司餘下資產，但須符合附則條文；及

(d)  有權按附則要求贖回或購回其股份，亦須按附則規定贖回
或購回該等股份。

4. 贖回價
在每一交易日，每一股份的贖回價是最後一個估值點的每股資
產淨值，計算並調低至最近的整數仙位。

董事以誠信或由他人代董事就每股資產淨值及／或每股贖回價
所發的任何證明書對各方當事人均具約束力。

股份贖回後的款項通常會在計算有關估值點的資產淨值後五個
營業日內或在實際可行情況下盡快（但在任何情況下必定在紐
約梅隆銀行（香港）（或接收申請的其他實體）收到有關贖 
回通知後的一個公曆月內）按照「贖回程序」部分所列條文 
支付。

5. 暫停估值
凡在任何一段期間內，有以下情況出現時，董事可在該期間的
整段或任何部分內暫停釐定資產淨值：任何交易所或市場關閉
（慣常周末及假期關閉除外），而本公司的主要投資部分是在
該等交易所或市場上市、報價、買賣或交易的，或在該等交易
所或市場買賣受到限制；當時出現的情況令董事認為本公司如
要賣掉某些投資，是不合理地切實可行的，或由於該情況，以
致賣掉該等投資會對股東做成重大不利影響；通常用於確定投
資價值的方法發生故障，或由於任何其他原因，以致本公司任
何投資或其他資產的價值不能合理地或公平地確定；本公司不
能調回資金以應付股份贖回後到期須作的付款；或董事認為由
於變現或收購投資，或就贖回股份而作到期付款，其中所涉及
的資金調撥不能以正常匯率執行。

6. 董事
(a)  董事的報酬由本公司在大會上釐定。董事亦可獲付因出席

董事會議或就本公司的事務而合理地承擔的旅費、酒店及
其他開支。任何董事如對本公司的事務加以特別關注，可
獲付額外報酬，數額由董事釐定。

(b)  任何董事除擔任本公司董事之職外，均可兼任本公司其他
職務或利益職位（核數師一職除外），或按董事局釐定的
條款，以專業人員身份，向本公司提供服務。任何董事以
任何身份與本公司訂立合約，均不會因其董事職務而喪失
與本公司訂立合約的資格，而在本公司訂立的該等合約或
安排中，即使該董事在任何方面有利害關係，該等合約或
安排亦不會因此而遭免除；任何董事與本公司如此訂立合
約或具有如此利害關係，只要該董事聲明其利害關係的性
質，亦無需因其擔任該職務而就該合約或安排所得任何利
潤，向本公司支付。但除有限的例外情況外，如任何董事
代本公司承擔責任，以及在關乎其他公司的提案中，該董
事在該公司擁有最少百分之一的實益時，該董事不得投
票，並且就其有利害關係的合約或安排計算法定人數時，
該董事不得計算在內，如該董事投票，其所投的票須不予
計算，除非該董事在董事會議上，於第一時間聲明其利害
關係的性質，或以書面向各董事聲明其利害關係的性質，
而且其他董事並不反對該有利害關係董事就該項安排投
票。

(c)  在委任董事或其他董事擔任本公司的職務或收益職位，或
安排該項委任的條款的會議上，不管該董事擁有的權益，
在計算出席法定人數時，該董事可予計算在內，而且該董
事可就有關的委任或安排投票，但在決定其本身的委任或
有關的安排條款時則屬例外。

(d)  附則內並沒有條文規定董事在達某年齡時即須退休，而且
董事亦不需具股份資格。
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7. 股東限制
董事有權為確保股份不為非合資格人士取得或持有而施加其認
為必要的限制。 如董事發覺有股份由非合資格人士持有，董
事可向該等人士發出通知，要求將該等股份按照附則贖回或轉
讓。任何人察覺到本身是在違反任何限制下持有或擁有股份，
須以書面向本公司要求將其股份按照附則贖回，或將股份轉讓
予不是非合資格人士的人。

8. 彌償
本公司的附則規定給予本公司的董事，秘書及當其時的其他高
級人員及僱員各項彌償。此外，下文第11 條所指某些重要合
約載有條文，以便本公司能對合約的對方給予彌償。

9. 佣金
除在本招股章程所披露的外，本公司並沒有就發行或出售任何
股份而給予佣金、折扣、經紀佣金或其他特別條款。

10. 權益
投資經理是由英仕曼集團旗下成員。英仕曼集團或聯營公司亦
會就所提供的估值服務直接或間接地向本公司收取費用，或直
接或間接地向本公司收取顧問及管理費及過戶登記費，而且會
不時以商業利率向本公司貸款。

董事對股份並沒有任何權益。Griffiths 女士及Collins先生均
為Master Multi-Product Holdings Ltd（擁有本公司的經
理股份）的董事。本公司秘書Perinchief 女士是SS&C Fund 
Services (Bermuda) Ltd.的職員。

任何董事與本公司現時並沒有訂立任何服務合約，也沒有計劃
訂立任何服務合約，但董事可按附則規定收取酬金。

11. 重要合約
以下合約（並不是日常業務中的合約）已由本公司訂立，而且
是或可能是重要合約：

(a)  本公司、Man Investments AG（前身為Adam, Harding 
& Lueck AG，與 Man Investments AG合併而成）及Man 
Investments Limited（本公司原投資經理）在2011年3月
25日訂立的投資管理協議，該協議於2012年9月4日經修訂
及重述、隨後於2014年7月21日更換投資經理及以2018年
1月3日生效的補充文件進一步修訂，而依據該協議，投資
經理已同意向本公司提供投資管理意見、買賣意見及風險
管理服務，並且依據該協議，Man Investments AG已獲
委任為市場推廣顧問；

(b)  介紹經紀、Man Investments AG及本公司就Man 
Investments AG及本公司在2012年9月4日訂立的介紹經
紀協議而訂立的日期為2016年9月5日的更新及修訂契據，
而依據該協議，AHL Partners LLP已獲委任為本公司的介
紹經紀；

(c)  本公司與市場推廣顧問在1998年3月11日訂立的提早贖回
協議，該協議由日期為2012年9月4日的修訂及重述提早贖
回協議所修訂及重述，而依據該協議，本公司已同意，向
市場推廣顧問支付提早贖回費用，以便補償市場推廣顧問
代本公司承擔的某些推廣費用。此費用的款額在「提早贖
回Tranche B股份的費用」部分列明；

(d)  本公司與服務經理在2017年3月21日訂立的服務管理協
議，而依據該協議，服務經理將挑選及委任（作為主事
人）服務供應商，為本公司提供一般股東服務（將包括保
存本公司名冊）及若干會計及估值服務，以及監測供應商
所提供的服務；

(e)  本公司與 SS&C Fund Services (Bermuda) Ltd. 
在2012年9月4日訂立的公司秘書服務協議，而依據該協
議，公司秘書已同意向本公司提供若干公司管理服務；

(f)  本公司、Man Investments Limited與滙豐國際信託有限
公司（本公司原代管人）在1998年3月13日訂立的代管
協議（其後根據上述各方與代管人於2008年6月20日訂立
的約務更替協議將約務更替給代管人），該協議由日期為
2012年9月4日的經修訂及重述代管協議所修訂及重述，而
依據該協議，代管人已獲委任為本公司資產的代管人（其
後根據上述各方與投資經理於2014年7月21日訂立的約務
更替協議將約務更替給投資經理）；及

(g)  本公司、投資經理與香港代表在2011年3月25日訂立的 
香港代表協議（於2014年7月22日修訂及重述），而依 
據該協議，香港代表已獲委任為本公司及投資經理的香港
代表。

12. 同意書
核數師已發出，並且在向香港及百慕達的公司註冊處遞交本招
股章程存檔前沒有撤回同意書，表示同意其名稱及報告可以現
時的形式及內容公布。

13. 會議
本公司的財政年度於每年的9月30日終結。經審核財務報表及
未經審核的半年度財務報告將刊登於英仕曼網頁www.man.
com的香港網站內（本網站未經證監會認可及審核，並可能載
有未經證監會認可的基金）。經審核財務報表將於每年的周年
大會前及財政年度終結後四個月內提供；而未經審核的半年度
財務報告將於有關會計期終結後兩個月內提供。現只提供英文
版的經審核財務報表及未經審核的半年度財務報告，並可向香
港代表要求索取有關副本。

周年大會通常會在百慕達舉行（一般是在每一公曆年的二月或
三月或董事決定的其他日子舉行）。周年大會的召開通知最遲
於開會日期前21日發給股東。

14. 訴訟
本公司並沒有牽涉任何訴訟或仲裁，亦沒有察覺有任何訴訟待
決或威脅要提出或有人威脅向其提出。

15. 財務情況改變
自本公司的最近期經審核財務報表日期起至本招股章程日期為
止，本公司的財務情況並沒有重大改變。

截至本招股章程發布日期，董事確認在本公司的最近期經審核
財務報表日期後至本文件發布日期前，並沒有發生任何事件，
將對在有關財務報表日期已存在的情況提供額外的重大資料，
或對本公司的資產或負債造成重大改變，或對本公司將來的營
運將會或可能產生重大的影響，但在基金的日常業務期間發生
的事件（包括認購和贖回股份，以及本公司的資產市值變動）
則除外。
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16. 稅務
投資者應注意由於法律或慣例改變，或不同司法管轄區的稅務
當局對股份，本公司或投資者會有不同對待，投資者的稅務負
擔會有差異。有關投資者根據其國籍國、居住國、常居國或居
籍國的法律，在認購、購買、持有、出售或贖回股份時可能應
負的法律責任，應諮詢其專業顧問。以下短論是根據董事就百
慕達及香港的現行法律及慣例所得意見而提出的，用以協助投
資者。

百慕達

在本招股章程的日期，本公司或其股東（常居於百慕達的股東
除外）均無需繳納百慕達收益、公司或利得稅、預扣稅、資產
增值稅、資產轉讓稅、遺產稅或繼承稅。

本公司已取得百慕達財政部長根據已修訂的《1966年豁免保
證稅務保障法》（Exempted Undertakings Tax Protection 
Act 1966）所作的保證，如百慕達訂立任何法例，按利潤或
收益、任何資本資產、得益或增值計算徵稅，或徵收遺產或繼
承稅，則直至2035年3月31日，該等徵稅並不適用於本公司或
其任何業務或本公司的股份、債券或其他債務，但該等徵稅則
適用於常居於百慕達而且持有本公司該等股份、債券或其他債
務或租予本公司的土地的居民。由於本公司是家獲豁免公司，
所以只須向百慕達政府繳交固定登記費，目前的收費率在每年
1,995美元及每年31,120美元之間，按本公司法定資本計算。
此外，根據《2006年投資基金法》（Investment Funds Act 
2006）的條文，本公司須向百慕達金融管理局（Bermuda 
Monetary Authority）繳付年費。

香港

根據香港現行法律及慣例：

(a)  本公司從出售或處置證券所得利潤、本公司收取或累計所
得的利息以及從外匯及期貨合約所得利潤均免繳利得稅；

(b)  投資者無需就出售、贖回或以其他方式處置股份（除非該
等交易是在香港經營的行業、專業或事務的組成部分，則
屬例外）而繳納利得稅；及

(c)  投資者在香港無需就本公司所分派的股息或其他收益（如
有）納稅。

自動交換金融帳戶資料

《香港稅務（修訂）（第3號）條例》（「《條例》」）自
2016年6月30日起生效。這是在香港落實自動交換金融帳戶資
料（「AEOI」）的標準的立法框架。AEOI要求香港的金融機
構收集有關在金融機構持有帳戶的非香港納稅居民的資料，並
將該資料提交香港稅務局（「稅務局」），稅務局將會與該帳
戶持有人居住所在司法管轄區交換該資料。一般而言，僅會與
和香港訂立主管當局協定（「CAA」）的司法管轄區交換稅務
資料；然而，金融機構可能會進一步收集有關其他司法管轄區
居民的資料。

透過香港的金融機構投資本公司及／或繼續投資本公司表示投
資者承認，彼等或須向相關金融機構提供額外資料，以便相關
金融機構遵守AEOI。投資者的資料（及關於實益擁有人、受
益人、直接或間接股東或其他與該等並非自然人的單位持有人
有關聯的人士的資料）可能被稅務局轉交其他司法管轄區的主
管機關。

每位股東及有意投資者應就AEOI對其當前或擬議透過金融機
構在香港對本公司作出的投資的行政及實質影響諮詢其自身專
業顧問。

實益擁有權的身份及預扣若干付款

美國

根據《2010年獎勵聘僱恢復就業法案》及其項下頒佈的規例
制定的《美國海外帳戶稅務遵守法案》（「FATCA」）要求外
國金融機構（「外國金融機構」）同意（其中包括）(i)向美國
國國家稅務局（「國稅局」）報告有關美國帳戶持有人（或倘
帳戶持有人為由美國擁有人擁有的非美國實體，則有關該等美
國擁有人）的若干納稅人資料（包括姓名、地址及納稅人身份
識別編號及帳戶詳情）及(ii)對向拒不提供資料的帳戶持有人或
非參與外國金融機構作出的若干付款徵收30%的美國預扣稅（
「預扣稅」）。

作為實施FATCA的流程一部分，美國政府已與許多外國司法管
轄區協定政府間協議（「政府間協議」），使該等合作司法管
轄區的外國金融機構更易於遵守FATCA的條文。百慕達已與美
國簽署2B模型（非互惠的）政府間協議（「美國政府間協議」
），以落實報告規則。根據美國政府間協議，外國金融機構將
須與國稅局訂立外國金融機構協議（「外國金融機構協議」）
，以取得參與外國金融機構的身份及將須向國稅局報告美國帳
戶持有人的資料。

作為百慕達報告金融機構（「百慕達金融機構」），本公司已
在國稅局登記為報告模型2外國金融機構，並同意確認相關「
特定美國籍人士」（即任何美國籍投資者及任何美國籍擁有人
的非美國籍投資者）。惟本公司遵守美國政府間協議及外國金
融機構協議，其將毋須繳納相關的預扣稅。投資者一般將須向
本公司提供確認其直接或間接美國擁有權的資料。向本公司提
供的任何有關資料將每年自動向國稅局披露，除報告及預扣規
則豁免外。 

英國

百慕達亦已與大不列顛與北愛爾蘭聯合王國（「英國」）簽訂
政府間協議（「英國政府間協議」）。英國政府間協議實施與
美國政府間協議類似的規定，故此本公司須確認由「特定美國
籍人士」直接或間接持有的帳戶及向英國稅務機關英國稅務海
關總署（「英國稅務海關總署」）報告上述人士的資料。惟英
國政府間協議並沒有徵收預扣稅款的義務。

日後，百慕達政府可能與其他第三方國家訂立類似於美國政府
間協議及英國政府間協議的政府間協議，以引入向該等第三方
財政機關（「外國財政機關」）報告的類似機制。
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一般要點

就稅務事宜自動交換金融賬戶資料的共同報告標準（通常稱為
「共同報告標準」）是由經濟合作及發展組織（「經合組 
織」）制定的機制，以就稅務目的促進及標準化世界多個
司法權區（「外國司法權區簽署方」）居民的資產及收入
資料交換。百慕達已簽署《稅務事宜行政互助多邊公約》
(The Multilateral Convention on Mutual Administrative 
Assistance in Tax Matters)，允許外國司法權區簽署方透過
簽署協議就若干稅務事宜進行自動資料交換。於2014年10
月29日，百慕達簽署了《金融賬戶資料自動交換之多邊政府
間協議》（「多邊自動資料交換協議」）(The Multilateral 
Competent Authority Agreement on Automatic Exchange 
of Financial Account Information)，為外國司法權區簽署方
就共同報告標準達成一致提供了法律依據。百慕達連同其他逾
60個外國司法權區簽署方已承諾自2016年1月1日開始落實共
同報告標準，因此，本公司須識別由外國司法權區簽署方居民
直接或間接持有的賬戶，並向百慕達有關稅務機關報告該等人
士資料，有關稅務機關將於每年與外國司法權區簽署方的外國
財政機關（「外國財政機關」）交換該等資料。

一旦投資（或持續投資）於本公司，投資者將被視為確認及協
定，並已同意下列各項：

(i)  本公司（或其代理人）可能須向國稅局、英國稅務海關總
署及其他相關的外國財政機關披露有關投資者或其直接或
間接股東的若干保密資料，包括（但不限於）投資者的姓
名、地址、納稅居籍、稅務身份識別編號（如有）、社會
保障號碼（如有）及若干與投資者的投資有關的資料；

(ii)  本公司（或其代理人）在國稅局、英國稅務海關總署及其
他相關的外國財政機關註冊及倘該等機關聯絡本公司（或
直接聯絡其代理人）作進一步查詢，則可能須向該等機關
披露若干保密資料；

(iii)  本公司將要求投資者提供本公司須向國稅局、英國稅務海
關總署及其他相關的外國財政機關披露的額外資料及文
件；

(iv)  倘投資者未能遵守任何FATCA相關的報告規定而導致預扣
稅，本公司保留確保任何有關預扣稅及任何其他預扣款項
或本公司、投資經理或上述任何人士的任何其他代理人、
代表、僱員、董事、高級人員或聯營公司因該投資者未能
遵守上述規定而產生的相關成本、費用、罰款、利息、罰
金、債務、損失或負債由該投資者承擔經濟責任（包括但
不限於從贖回所得款項或從就本公司已宣派及支付或將支
付的任何股息或其他分派向該投資者支付的任何款項中扣
減有關金額）的權利；

(v)  倘投資者未提供所需資料或文件且本身未遵守適用規定，
不論是否實際導致本公司未能遵守規定，或本公司或其投
資者面臨因FATCA而須繳納預扣稅的風險，或導致被徵收
預扣稅或產生任何相關成本、費用、罰款、利息、罰金、
債務、損失或負債，本公司保留酌情採取任何行動及／或
實施所有補救措施的權利，包括（但不限於）立即強制性
贖回或撤銷相關投資者的投資。有關預扣及贖回將按適用
法律及法規允許的方式執行，而投資經理將以真誠及按合
理理由行事；

(vi)  因本公司或其代表為遵守FATCA或本公司須遵守的強制性
稅收資料報告規定（就此頒佈的相關法例、法規或官方指
引）（統稱「報告規定」）而採取的任何有關行動或補救
措施受到影響的投資者（包括不再為投資者的人士）概不
得因有關行動或補救措施而產生的任何形式的損害或責
任，對本公司、投資經理或上述任何人士的任何其他代理
人、代表、僱員、董事、高級人員或聯營公司提起任何申
索，且投資者應被視為在適用法律允許的最大限度內，同
意採取有關行動及實施有關補救措施及豁免與此有關的任
何及所有權利或申索。

本概要並未論述本公司或特定投資者適用的所有FATCA及／或
美國政府間協議或英國政府間協議或其他報告規定的條文。此
外，適用稅項及監管法規於本招股章程日期後的變動可能改變
預期稅務影響及本概要所提述的事宜。本公司、投資經理或彼
等各自的任何高級人員、董事、僱員、代理人、會計師、法律
顧問或顧問概不會就任何投資者於本公司的投資的稅務影響承
擔任何責任。

股東應就FATCA及任何同等或類似機制及該等規則對彼等於本
公司的投資的潛在影響諮詢其自身的稅務顧問的意見。

於本公司的投資可能導致投資者承擔重大不利稅務影響，而本
招股章程對此未有討論。因此，潛在投資者不應在沒有首先諮
詢其稅務顧問的意見前投資本公司。

17. 外匯管制
就外匯管制而言，百慕達金融管理局將本公司列為非百慕達居
民，而本公司已取得該局的許可，可發行股份。就外匯管制而
言，如任何人被視為百慕達以外居民，則在該等人士之間轉讓
股份，以及向該等人士發行股份或由該等人士贖回股份，均
可在沒有百慕達《1972年外匯管制法》（Exchange Control 
Act 1972）及根據該法訂立的規例所指的具體指示下進行。如
發行及轉讓股份所涉及的人士就外匯管制而言被視為百慕達居
民，則須具有該法所指的事前具體授權。

就外匯管制而言，本公司因屬非百慕達居民，所以可自由收
購、持有和出售任何外幣及投資，不受任何限制。

18. 審查文件
以下文件於任何日子（星期六、星期日及公眾假期除外）的正
常辦公時間內，在本公司百慕達辦事處及香港代表的辦事處（
有關文件的副本可向其購買）隨時可供免費查閱：

(a) 經修訂的《1981年百慕達公司法 》；

(b) 本公司的組織章程大綱及則例；

(c) 上文第11條所指的重要合約；

(d) 最近期的財務報表及其經審核報告；及

(e) 上文所指的核數師同意書。
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附錄3

銷售限制
在某些司法管轄區派發本招股章程和進行股份要約及購買是可
能受到限制的。於任何有關司法管轄區收到本招股章程副本或
隨附申請表格的人士概不得將本招股章程或有關申請表格視為
彼等認購股份的邀請，且在任何情況下彼等均不得使用有關申
請表格，除非於相關司法管轄區可合法向彼等作出邀請及可合
法使用有關申請表格，而毋須遵守任何登記或其他法律規定。

阿根廷 
股份並無且將不會透過公開發售證券（該詞具有《法例N° 
17,811》(Law N° 17,811)第16條（經修訂）所界定的涵義）
的方式在阿根廷作市場推廣。本公司並無且將不會向阿根廷證
券政府機關Argentine Comisión Nacional de Valores申請，
以於阿根廷發售股份。

澳洲
除身為：(i)《2001年公司法》(Corporations Act (Cth) 2001)
第761G條界定的「批發客戶」(wholesale clients)；及(ii) 
《2001年公司法》第708(8)條界定的「資深投資則會」或
《2001年公司法》第708(11)條界定的「專業投資者」的投資
者外，概無在澳洲發售證券或任何其他金融產品。

本招股章程並無且將不會提交至澳洲證券及投資監察委員會
（Australian Securities and Investments Commission）作
為就《2001年公司法》而言的披露文件。

於接納邀約後發行的任何股份於其發行後至少十二(12)個月內
不得提出出售（或轉讓、分配或以其他方式轉移）予澳洲的
投資者，除於根據《2001年公司法》第6D章規定無需向投資
者披露的情況外或除非向澳洲證券及投資監察委員會提交遵守
《2001年公司法》的披露文件。

投資者須知，本公司在澳洲並無獲發牌照就股份提供金融產品
意見。概無冷靜機制將適用於股份購買。

巴林島
本次發售為私人配售。概無須遵守巴林島中央銀行適用於證
券公開發售的規例及該等規例包含的廣泛披露規定及其他保
護制度。因此，本招股章程僅針對下文所述「合格投資者」
(Accredited Investors)作出。

以私人配售方式提呈發售的金融工具僅可按最低認購額
100,000美元（或其他等值貨幣）提呈發售。巴林島中央銀行
對本文件所載陳述及資料的準確性及完整性概不承擔任何責
任，且明確表示概不就依賴本文件的全部或部分內容而產生的
任何損失負責。

發行人的董事會及管理層就本招股章程所載資料承擔責任。據
董事會及管理層所深知及盡信，且彼等已採取一切合理措施確
保，本文件所載資料符合事實，且並無遺漏可能影響有關資料
的可靠性的任何內容。

「合格投資者」的涵義如下：

a.  持有1,000,000美元或以上金融資產（單獨或與其配偶共
同）的個人；

b.  擁有不少於1,000,000美元的可供投資金融資產的公司、合
夥公司、信託或其他或商業機構；或

c.  主要活動為投資金融工具的政府、超國家機構、中央銀行
或其他國家貨幣機構及政府機構（例如國家養老基金）。

巴西
本公司或其股份並無亦將不會在巴西證券事務監察委員會
（Brazilian Securities Exchange Commission）（「巴西證
券事務監察委員會」）註冊或根據巴西證券交易委員會頒佈的
任何規則或巴西任何適用證券法律獲得資格，且並無亦將不會
於巴西進行公開發售。因此，本公司或其股份不得向巴西普通
公眾人士進行市場推廣、發售或出售。違反上述規定的任何股
份發售或出售將被視為在巴西進行不合法的證券公開發售，且
被基金視為無效。

本招股章程高度保密，已交付予先前及／或定期與分銷商及／
或彼等可能不時獲委任為分銷商或聯席分銷商或子分銷商及／
或其他實體的任何有關其他人士、商號或公司有業務關係的獨
有的有限潛在投資者群體。本招股章程面向收到文件的人士提
供，且不構成於巴西公開發售證券或任何種類的投資。向獲提
供本招股章程的人士以外的任何人士分發本招股章程並未經批
准，且禁止披露其任何內容。獲提供本招股章程的各人士一旦
收到本招股章程，即表示同意上述規定及同意不會全部或部分
複製本招股章程。

加拿大
除非本招股章程附有適當的加拿大說明文件覆蓋，該等股份不
可在加拿大或向加拿大居民進行要約或銷售，而本招股章程亦
不可在加拿大派發或交付予加拿大居民。此外，該等股份只可
按投資者居住地或居籍地的證券規例向加拿大合格投資者進行
要約或銷售。

開曼群島
不得邀請開曼群島公眾人士認購股份，除非股份於開曼群島證
券交易所(Cayman Islands Stock Exchange)上市。於本招股
章程日期，預期將不會進行有關上市。

智利
對於智利共和國的居民。本公司或股份並無在智利證券與
發行監管局（Superintendencia de Valores y Seguros de 
Chile，「智利證券與發行監管局」）註冊。因此，除不構成
《智利證券市場法》）（Ley 18,045, Ley de Mercado de 
Valores）所界定的於智利共和國公開發售證券或毋須遵守與
此有關的所有法律及監管規定的情況外，股份概不得於智利共
和國發售、分發或出售，亦不得隨後於智利共和國轉售權益。

隨附招股章程為保密資料，僅向各被要約人提供，其並未在智
利證券與發行監管局註冊，且不構成一般向任何其他人士或公
眾人士要約認購或以其他方式購買股份。除被要約人外，向任
何人士分發招股章程概未經批准，且在我們事先書面同意前禁
止披露招股章程的任何內容。各投資者一旦接收招股章程，即
表示同意上述規定及將不會轉交或複製招股章程或招股章程所
述任何文件。
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各投資者應自行評估其是否可合法購買股份及就此徵求財務意
見。本公司保留權利因任何理由全部或部分拒絕就此提呈發售
的股份購買要約。本公司亦保留權利出售或配售少於據此提呈
發售的所有數目的股份。

哥倫比亞
股份並無亦將不會在哥倫比亞向哥倫比亞居民進行市場推
廣、發售、出售或分發，除不構成2010年第2555號法令第
6.1.1.1.1條（經不時修訂）所界定的於哥倫比亞公開發售證
券的情況外。除遵守哥倫比亞法規（特別是財政及公共信貸
部(Ministry of Finance and Public Credit)頒佈的2010年第
2555號法令、2005年第964號法律及1993年第663號法令或
金融體系組織法）（經修訂及重述）及據此作出的法令及規
例的規定外，本公司或股份將不會透過推銷或廣告活動於哥
倫比亞公開發售、進行市場推廣或談判。股份並無於哥倫比
亞財政監管局(Superintendencia Financiera de Colombia)
的國家證券及發行人登記處(Registro Nacional de Valores y 
Emisores)登記，且股份不擬於哥倫比亞進行公開發售。

根據2010年第2555號法令（經（其中包括）2010年第2955
號法令修訂），只有滿足若干規定，哥倫比亞養老基金管理機
構方能投資於哥倫比亞境外成立的私募股權基金。

哥倫比亞有可能適用於與本招股章程有關的任何交易或投資的
法律及法規（特別是外國交換及稅務法規）。投資者承擔全面
遵守任何有關法律及法規的唯一責任。

杜拜國際金融中心
本招股章程所說明的基金並不受杜拜金融服務管理局（Dubai 
Financial Services Authority；「杜拜金管局」）任何形式的
監管，亦無須經杜拜金管局認可。

杜拜金管局並沒有責任審閱或核證任何與此基金有關的招股章
程或其他文件。因此，杜拜金管局並未對本招股章程或任何其
他相關文件作出批核，亦並未採取任何措施核證本招股章程內
的資料，亦無須對此負責。

本招股章程所述股份可能缺乏流動性及／或被設定轉售限制。
招售股份的準買家應自行對股份進行盡職查證。

若對本招股章程的內容有任何不明白之處，應諮詢認可的財務
顧問。

根西島
本招股章程所述股份邀約不構成就根西島金融服務監管局（「
根西島金融服務監管局」）頒佈的《2008年招股章程規則》
（「規則」）而言於根西島行政區向公眾人士作出的要約。本
招股章程或與股份有關的任何其他發售材料將不會或促使分發
予根西島的公眾人士。規則不適用於本招股章程，因此本招股
章程並無且無需提交至根西島金融服務監管局或由其批准或授
權。基金將不受根西島金融服務監管局監管。根西島金融服務
監管局並無責任持續監控基金的表現或保護股東的利益。

倘任何股份推廣被視為於根西島行政區進行，則股份僅可於根
西島行政區：(i)由根據《1987年投資者保護（根西島行政區）
法》（經修訂）（「投資者保護法」）獲發牌進行股份推廣的
人士；或(ii)向根據投資者保護法、《2002年保險業務（根西
島行政區）法》（經修訂）、《1994年銀行監督（根西島行
政區）法》或《2000年受託人管理企業及公司董事等（根西
島行政區）法規》獲發牌的人士進行推廣。概不得以任何其他
方式進行推廣。

印度
請注意，本公司發行的任何股份將嚴格按私人配售基準發行。
印度證券交易委員會（「印度證券交易委員會」）並無批准、
授權或登記本招股章程或股份發售。本招股章程依據有關接收
人合資格接收本章程章程及認購股份的聲明，按受限制及嚴格
保密基準提供予本招股章程的接收人。概無其他人士獲准閱覽
本招股章程、認購任何股份或以任何方式分發或招攬認購或購
買本招股章程、股份或於本公司的任何直接或間接權益。概無
根據本招股章程向公眾人士作出一般招攬或要約，且已向印度
人士提供不超過49份帶有編號的本招股章程副本。本招股章程
並非《1956年印度公司法》、《2009年印度證券交易委員會
（發行資本及披露規定）法規》或印度任何其他法律或法規所
界定的招股章程、取代上述法律所界定的招股章程、招股章程
草案、初步招股章程、暫擱招股章程或發售函件的招股章程的
聲明。

居住於印度的人士投資於股票時須遵守：(i)《2004年外國交
易管理（轉讓或發行任何外國證券）法規》；(ii)日期為2011
年7月1日的《居民直接投資合資公司／海外全資附屬公司的主
要通告》（RBI/2011- 12/11主要通告第01/2011-12號）；
及(iii)印度儲備銀行發佈及經不時修訂或替換的日期為2011年
7月1日的《印度-居民設施其他匯款的主要通告》(RBI/2011 
– 12/1)。除上述條款明確批准外，居於印度的人士概無獲准
認購於印度境外註冊成立的實體的證券。特別是，印度人士無
資格認購或購買股份，除下列情況外，受限於適用規例規定的
限制：(a) 在上述法規允許的範圍內有資格將其印度境外實體
淨值的最多400%（須取得從事金融服務的實體的相關監管機
構的投資批准）進行投資的印度公司、印度國會根據法案成立
的法定公司及印度註冊合夥公司；(b) 在上述法規允許的範圍
內獲准將其股份在認可證券交易所上市的海外公司淨值最多
50%進行投資的印度證券交易所上市的公司（除從事金融服務
業務的公司外）；(c)在上述法律允許的範圍內，在印度證券
交易委員會註冊的共同基金；(d)擬每年根據印度儲備銀行日
期為2011年7月1日的《印度-居民設施其他匯款的主要通告》
(RBI/2011 – 12/1)（經不時修訂或替換）項下所詳述的自由匯
款機制投資最多200,000美元的印度居民個人；及(e)已收到印
度儲備銀行明確批准的有關其他人士。

基於法律意見評估認購本公司股份是否為《1999年外國交易
管理法》及其項下規例所界定的容許資本賬戶交易，是本招股
章程的各接收人的責任。
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印尼
根據《印尼資本市場法》（Indonesian Capital Markets 
Law）（1995年第八號法律），該等股份並無及將不會以邀
請、要約或招攬的形式在印尼或向印尼國民、企業或印尼公民
（不論其居住於哪裡或為印尼居民）進行要約或銷售，以及根
據印尼共和國法律法規，本招股章程及任何其他有關股份的要
約材料並無或將不會以構成股份公開發售的方式在印尼或向印
尼國民、企業或居民派發。

以色列
本招股章程及申請表均不構成1968年《以色列證券法》
（Israeli Securities Law）（「以色列證券法」）所定義的
招股章程，以及二者均未獲得以色列證券管理局（Israeli 
Securities Authority）的批准。本公司並未及將不會就有關本
招股章程及申請表項下的股份要約編製招股章程或於以色列證
券管理局存置招股章程。

本招股章程及申請表不構成在以色列向公眾提呈的證券及／或
單位要約或銷售，有關詞彙的定義分別見《以色列證券法》及
1994年《以色列聯合投資信託法》（Israeli Joint Investment 
Trust Law）（「以色列聯合投資信託法」）。

該等股份僅向《以色列證券法首次補充》（First Supplement 
of the Israeli Securities Law）列出的特殊類型的投資者（「
特殊投資者」）提呈要約，該等特殊投資者已提前提供其書面
確認書確認彼等符合本招股章程項下特殊投資者標準，且知悉
被視為特殊投資者的含義及同意被視為特殊投資者。「特殊
投資者」應包括：代表其自身及／或代表被視為特殊投資者的
投資者購買股份的互惠信託基金（定義見《以色列聯合投資
信託法》）或信託基金管理公司；公積金（定義見《以色列金
融服務監管（公積金）法5765-2005》（Israeli Supervision 
of Financial Services (Provident Funds) Law, 5765-2005）
），或公積金管理公司；保險公司（定義見1981年《以色列
保險業務監管法》（Israeli Law of Supervision of Insurance 
Business））；銀行企業及附屬企業（定義見1981年《以色
列銀行法》（牌照））（Israeli Banking Law (License)）（
「以色列銀行法」）（根據《以色列銀行法》獲發牌為聯合
服務公司的公司除外）；根據1995年《投資顧問、投資市務
推廣及投資組合管理監管法5755-1995》（The Regulation 
of Investment Counselling, Investment Marketing and 
Portfolio Management Law, 5755-1995）（「以色列投資
顧問法」）獲發牌進行投資組合管理服務的實體（惟該實體須
為其本身利益及代表自認為為特殊投資者的客戶購買股份）；
根據《以色列顧問法》（Israeli Advice Law）獲發牌提供投
資顧問及／或投資市場推廣服務的實體（為其本身利益購買股
份）；台拉維夫證券交易所（Tel-Aviv Stock Exchange）成員
（為其本身利益，及／或代表自認為為特殊投資者的客戶購買
股份）；符合《以色列證券法》第56(c)章載列的若干合資格
條件的若干類型包銷商（為其本身利益購買股份）；主要從事
企業投資的風險投資基金（在其進行投資時，這些企業主要從
事研發活動或創新製造及基於技術的產品或流產，涉及的風險
相對較高）；由特殊投資者全資擁有的企業；股本超過5,000
萬新錫克爾的企業（就在特定要約中購買證券而註冊成立的公
司除外）；及／或為其本身利益購買股份的個人，該個人須滿
足以下三個條件中的兩個：(i)其現金、存款、金融資產及證券
（定義見以《色列證券法》第52章）的價值總額超過1,200萬

新錫克爾；(ii)其在資本市場領域擁有專業知識及能力或受僱在
資本市場需要專業知識的專業職位工作至少一(1)年；及(iii) 至
少已行使三十(30)項交易（根據《以色列投資顧問法》獲發牌
向該等個人提供投資組合管理服務的實體進行的交易除外）。

本招股章程及申請表不得轉載或用於任何其他用途，亦不可提
供予已獲本公司及／或本公司經授權代表寄發相關副本以外的
任何其他人士。任何購買股份的受要約人士乃代表及為其本身
利益購買有關股份，而並非代表其他各方或擬向其他各方派發
該等股份或提呈該等股份的要約。本招股章程及／或申請表的
內容概不應被視為提供投資建議、投資市場推廣及／或投資組
合管理服務，或提供投資顧問、投資市場推廣及／或投資組合
管理服務的要約（該等詞彙定義見《以色列投資顧問法》）。
務請潛在投資者在進行投資前向根據《以色列投資顧問法》獲
發牌提供投資顧問及／投資市場推廣服務的以色列實體尋求適
當投資意見。

日本
該等股份並沒有亦不會在日本根據《日本金融工具及交易法》
（Financial Instruments and Exchange Law）（「日本金融
工具及交易法」）第1段第4條註冊作公開發售。該等股份可能
不會直接或間接在日本或向任何日本居民或以任何日本居民的
利益或為任何日本居民的利益進行要約或銷售，或向其他人士
進行要約或銷售，以供其直接或間接在日本或向日本居民再度
進行要約或銷售，惟根據一項豁免免於遵守《日本金融工具及
交易法》的註冊規定以及遵守相關法律及其他相關法律法規者
除外。在本段中，「日本居民」指住所或居所位於日本的自然
人，或主要辦事處位於日本的法人（定義見《外匯及外國貿易
法》（Foreign Exchange and Trade Law of Japan）（1949
年第228號法律）第6章第1段第5條）。

澤西島
本公司尚未就發行本招股章程獲得根據《1958年控制借貸
（澤西島）法令》（Control of Borrowing (Jersey) Order 
1958）（「控制借貸法令」）的同意。因此，若本招股章程
項下之要約並無構成公共要約（定義見《控制借貸法令》）或
該要約在英國或根西島有效及在澤西島僅向與英國或根西島
獲發行人士類似的人士發行，並以當時在英國或根西島發行時
類似的方式（視情況而定）發行，則該等要約方可在澤西島提
呈。董事可能，但並非必須於日後申請有關同意。

肯尼亞
該等股份的要約並不構成肯尼亞法律第486章《公司法》
（Companies Act）（「公司法」）第57章所定義的公眾要
約或2002年《資本市場（證券）（公開要約、上市及披露）
監管法》（ Capital Markets (Securities) (Public Offers, 
Listing and Disclosures) Regulation）第5(1)條（經2008年
《資本市場（證券）（公開要約、上市及披露）（修訂本）監
管法》（Capital Markets (Securities) (Public Offers, Listing 
and Disclosures) Regulation）修訂）（「監管法」）所定義
的向公眾證券要約。本公司及其地方分銷商以及獲提供本招股
章程的投資者同意不會直接或間接向公眾或以其它方式在肯尼
亞進行要約或銷售。
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根據公司法及監管法，本招股章程及股份要約並無及將不會獲
肯尼亞資本市場管理局(Capital Markets Authority)的批准及
將不會向肯尼亞公司註冊局(Registrar of Companies)或資本
市場管理局(Capital Markets Authority)遞交文件進行註冊。

黎巴嫩
本招股章程及申請表不構成或組成任何銷售或發行股份的要約
或邀請，或任何招攬購買或認購本公司在黎巴嫩所發行之任何
股份的任何要約的一部分，因此本招股章程及申請表（或其任
何部分）及其分派亦不構成任何合約的基礎，亦不應就相關合
約依賴本招股章程及申請表。

本公司並無及將不會獲黎巴嫩央行（Central Bank of 
Lebanon）（「黎巴嫩央行」）授權或獲發牌照及其股份無法
在黎巴嫩交易及銷售。本公司並未在黎巴嫩進行股份公開發售
及使用大眾傳媒聯繫方式。本招股章程僅供機構及專業、高淨
值人士使用，未經相關人士提出書面請求，本招股章程不會向
黎巴嫩的任何人士提供。

該等股份不得出售或轉讓，惟獲本公司許可的情況除外及股份
在轉讓時須受到重大限制。

本招股章程的接收者應格外注意本招股章程「若干投資風險」
一節的披露事宜。該等股份的投資僅適用於經驗豐富的投資
者，該等投資者具備相應的財務能力且願意承受投資所涉及的
風險及流動性不足，以及上述投資者須做好於未來承受該等風
險的準備。

澳門
本公司已在澳門特別行政區（「澳門特區」）的澳門金融管理
局根據《1999年11月22日第83/99/M法令》第62條在澳門註
冊為「外國投資基金」，亦獲授權就該基金刊登廣告及推廣。

馬來西亞
本公司並無或將不會就股份在馬來西亞的發售獲得馬來西亞證
券監督委員會的批准，任何招股章程亦不會在馬來西亞證券監
督委員會登記或註冊，本招股章程亦不會在馬來西亞證券監督
委員會存為信息備忘錄。本招股章程不會及不擬構成向馬來西
亞任何人士發出的認購或購買股份的邀請或要約。該等股份不
會向任何馬來西亞人士進行要約或銷售或提供予該等人士。本
招股章程及任何其他有關股份的要約材料或文件不會直接或間
接向馬來西亞任何人士刊發或分派。

墨西哥
該等股份並無獲授權在墨西哥公開發售。該等股份並無及將不
會在Comision Nacional Bancaria y de Valores（「全國銀
行及證券監察委員會」（National Banking and Securities 
Commission）或「CNBY」）保存的Registro Nacional de 
Valores（「國家證券登記冊」）註冊，而且不可公開要約
或銷售，或成為墨西哥經紀活動的標的物，惟根據經修訂的
Ley del Mercado de Valores（「《墨西哥證券市場法》」
（Mexican Securities Market Law））第8章的私人配售豁免
獲豁免者除外。

本招股章程所載資料僅為本基金之責任，並無獲得CNBV的審
閱或授權。於作出投資決定時，包括任何可不時購買股份的墨
西哥投資者在內的人士，須親自對本招股章程、本公司、投資
經理及其投資機制和適用稅收進行審閱。

巴拿馬
本公司並無及將不會根據經《2001年9月1日第67號法令》
修訂的《1999年7月8日第1號法令》（「《巴拿馬證券
法》」）向巴拿馬共和國證券市場管理局(Security Market 
Superintendence of the Republic of Panama)登記，而且除
《巴拿馬證券法》登記規定豁免的若干有限私人要約外，其股
份不可在巴拿馬共和國公開要約或銷售。該等股份並不享有《
巴拿馬證券法》規定的稅收激勵且毋須受巴拿馬共和國證券市
場管理局的規管或監督。

中華人民共和國
除非獲當地法律法規准許，否則該等股份不可直接或間接在中
華人民共和國（香港、澳門及台灣除外）（「中國」）提呈發
售、銷售或交付。該等股份僅可向獲授權從事購買已發售或銷
售股份的中國投資者提呈發售或銷售。中國投資者自行負責獲
得所有相關政府監管批准／許可證（若有），包括但不限於國
家外匯管理局及其他相關監管機構可能要求的任何批准／許可
證（若有），並且遵守中國所有相關的法規（倘適用），包括
但不限於任何相關外匯條例及／或海外投資法規。

本公司並無聲明根據中國任何適用註冊或其他規則或根據其相
關豁免，可合法地派發本招股章程或任何股份可合法地提呈發
售，亦並無聲明將承擔推動任何該等派發或發售的責任。特別
是，本公司並沒有採取任何行動令本文件的任何股份或派發獲
准許在中國公開發售。因此，該等股份不會以本招股章程或任
何其他文件的方式在中國提呈發售或銷售。本招股章程或任何
推廣或其他要約材料不可在中國派發或刊發，惟符合任何適用
法律法規者除外。

菲律賓
根據本招股章程所提呈發售或銷售的證券（「股份」）並
沒有根據《證券監管守則》（SECURITIES REGULATIONS 
CODE）（「證券監管守則」）向菲律賓證券及交易所委
員會（THE PHILIPPINE SECURITIES AND EXCHANGE 
COMMISSION）（「證交會」）登記。因此，日後進行任何
要約或銷售該證券均必須按證券監管守則的規定予以登記，除
非提呈發售或銷售的要約屬豁免交易。

本公司並非為根據《共和國法》(Republic Act )第2629號或《
投資公司法》(Investment Company Act)向證交會登記的投
資公司。因此，本基金並無獲證交會的授權或認可，並且該等
股份不可面向菲律賓零售投資者作公開銷售或要約銷售。本基
金並無獲得證交會的書面確認該股份在菲律賓之銷售或要約銷
售豁免於證券監管守則的登記規定。本基金將遵守證交會所有
適用的銷售及派發的限制。
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本招股章程在菲律賓的派發以及該等股份在菲律賓的銷售或要
約銷售毋須受限於證券監管守則下的登記規定，而且倘相關
股份僅向合資格個別人士及機構買家銷售或要約銷售，則將
構成證券監管守則第10.1(l)條項下的合資格豁免交易。該等合
資格個別人士及機構買家應向證交會授權的登記處處長登記，
且該等賣家應持有證交會備忘錄通函2007年第6號法令(SEC 
Memorandum Circular No. 6, Series of 2007)下的資格證
書。倘　閣下並非合資格個別人士或機構買家，請按　閣下的
法律及財務顧問的指引行事。

根據證券監管守則第10.1條，本基金根據證交會規定銷售股份
後，應透過證交會表格10-1向證交會提交豁免通告。

秘魯
該等股份並無及將不會按經修訂的《秘魯證券法》(Peruvian 
Securities Act)登記或獲授權。因此，除秘魯的合資格投資者
（定義見下文）外，該等股份不可直接或間接在秘魯或向任何
秘魯居民提呈發售、銷售、轉讓或交付。 違反上述規定的任何
股份銷售或轉讓應被禁止或被視為無效，惟該等股份已根據《
秘魯證券法》的規定的法規在秘魯證券交易所上市除外。截至
本招股章程日期，預期並沒有該等上市。

根據《秘魯證券法》擬定的適用秘魯法規，就本招股章程而
言，下列實體或個別人士符合「秘魯合資格投資者」資格：(i) 
銀行、金融實體及保險公司、經紀交易商、私人養老基金、投
資基金、互惠基金及從事類似活動的外國機構；(ii)公共養老
基金(Oficina de Normalización Previsional)、公共健康服務
部門 (EsSalud)及證券化公司；(iii) 被視為美國證券交易委員
會第144-A條下的「合資格機構買家」的實體；(iv)銀行、保
險公司與私人養老證券經理管理監督部門(Superintendence 
of Banking, Insurance and Private Pension Securities 
Managers)監督下的其他金融實體； (v) 定期從事證券投資的
公共或私人實體（如屬私人實體，其資產淨值須等於或大於
750,000.00索爾）；(vi) 在購買時個人資產淨值或與其配偶的
共同資產淨值等於或大於2,000,000.00索爾的自然人，以及
在購買前的過去三年(3)間擁有個人淨收入或與其配偶的共同
淨收入等於或大於750,000.00索爾的自然人；(vii) 上述實體
的高級職員或管理人員； (viii) 全部股權擁有人為上述人士之
一的任何公司；及(ix) 由上述人士管理的證券或信託，且於其
作出投資決定時，所述的基金或信託的資產淨值等於或大於
400,000.00索爾。

俄羅斯聯邦
該等股份並沒有提呈發售或銷售或轉讓或以其他方式出售，亦
將不會提呈發售或銷售或轉讓或以其他方式出售（作為其初始
分銷的一部分或在之後的任何時間出售）予在俄羅斯聯邦定
居、註冊、成立或長期居住的任何人士（包括合法實體）或正
處於俄羅斯聯邦領土的任何人士或以該等人士的利益作出該等
舉動，惟及倘俄羅斯法律獲准許者除外。

由於該等股份的發行或與該等股份相關的證券招股章程概無及
將不會向俄羅斯聯邦聯邦金融市場服務局(Federal Service for 
Financial Markets)登記，因此該等股份不符合在俄羅斯聯邦
初始發售或公開發行的資格，而且不可在俄羅斯聯邦以任何方
式發售，惟以在俄羅斯聯邦不構成「宣傳」、「配售」或「公
開發行」（定義見俄羅斯法律）股份的方式向俄羅斯的「合資
格投資者」（定義見俄羅斯法律）發售者除外。

本招股章程所載資料不構成在俄羅斯聯邦提呈發售、銷售、交
換或以其他方式轉讓股份的要約、宣傳或邀請，或向任何俄羅
斯居民或實體或為其利益而提呈發售、銷售、交換或以其他方
式轉讓股份的要約、宣傳或邀請。

沙特阿拉伯
本招股章程所載資料符合資本市場局委員會(Board of the 
Capital Market Authority)頒布的日期為2004年10月4日
的2-11-2004號決議案，並經日期為2008年8月18日的資本
市場局委員會1-28-2008號決議案修訂的《證券發售規例》
（Offers of Securities Regulations）（「沙特阿拉伯王國法
規」）。本招股章程不可在沙特阿拉伯王國派發，惟獲沙特阿
拉伯王國法規準許的有關人士外。本招股章程不可向任何其他
人士派發，或被任何其他人士倚賴。

根據發售購買本公司股份的位於沙特阿拉伯王國的任何投資者
或沙特阿拉伯人士（「沙特阿拉伯投資者」）謹請注意，該等
股份的要約為沙特阿拉伯王國法規第11章(a)節項下的有限要
約。該等股份將向不超過60位沙特阿拉伯投資者發售，而且各
沙特阿拉伯投資者的最低支付款項不得低於100萬沙特里亚尔
或相等之金額。因此，該等股份發售豁免遵守沙特阿拉伯王國
法規的公開要約規定，但在第二市場活動中受限於下列限制：

(a)  根據該獲豁免要約已購買股份的沙特阿拉伯投資者（「轉
讓人」）不得將該等股份提呈發售或銷售至任何人士（稱
之為「承讓人」），惟承讓人支付該等股份之價格等於或
大於100萬沙特里亚尔者除外；

(b)  倘若因自從初始獲豁免發售日期以來，已提呈發售或銷售
予承讓人的股份價格已下跌，因此未能滿足(a)條的規定，
則初始獲豁免發售期間該等股份的購買價等於或大於100
萬沙特里亚尔時，轉讓人方可向承讓人提呈發售或銷售該
等股份；

(c)  倘未能滿足(b)條的規定，而其已將其持有的全部股份售予
一名承讓人，則轉讓人可提呈發售或銷售該等股份，且(a)
、(b)及(c)條的規定適用於該等股份的所有其後的轉讓人。
本文件不可在沙特阿拉伯王國派發，惟不包括向沙特阿拉
伯資本市場局《證券發售規例》准許的人士派發。

沙特阿拉伯資本市場局並無對本文件的準確性或完整性發表任
何聲明，並明確表示，概不對因本文件任何部分內容而產生或
因依賴該等內容而引致的任何損失承擔任何責任。本文件所提
呈發售之證券的潛在投資者應自行對與本文件提呈發售的證券
有關資料的準確性進行盡職調查。若對本文件的內容有任何不
明之處，應諮詢獲授權的財務顧問。
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新加坡
根據本招股章程作出有關股份的要約或邀請，與依據新加坡
法例第289章《證券及期貨法》（Securities and Futures 
Act）第286條獲認可或依據《證券及期貨法》第287條獲
確認的集合投資計劃無關。本公司並未獲新加坡金融管理局
（Monetary Authority of Singapore）認可或確認，亦不准
向散戶投資者公開要約股份。本招股章程及與要約或銷售有關
而刊發的任何其他文件或資料並非《證券及期貨法》所界定的
招股章程。因此，《證券及期貨法》就招股章程內容所規定的
法定責任，在此並不適用。閣下應仔細考慮此項投資是否適
合。

本招股章程並沒有經新加坡金融管理局註冊為招股章程。因
此，本招股章程及任何其他對股份進行要約或銷售，或與就該
等股份提出的認購或購買邀請有關的文件或資料，均不得直
接或間接向新加坡人士傳閱或派發﹔同樣，股份亦不得直接或
間接向新加坡人士提出要約或銷售，或作為認購或出售邀請的
目標，但向以下新加坡人士作出除外：(i)《證券及期貨法》第
304條界定的機構投資者，(ii)《證券及期貨法》第305 (1) 條
訂明的相關人士或第305 (2) 條訂明的任何人士，並須符合《
證券及期貨法》第305條訂明的條件；或 (iii) 在其他方面符合
《證券及期貨法》任何其他適用條文及所訂明條件的人士。

若股份由以下相關人士根據《證券及期貨法》第305條規定認
購或購買：

(a)  唯一業務是持有投資的法團（但並非《證券及期貨法》第
4A條界定的認可投資者），而其全部股本由一名或多名屬
於認可投資者的個人擁有；或

(b)  唯一目的是持有投資的信託（但其受託人並非認可投資
者），而該信託的每名受益人均為屬於認可投資者的個
人，

則該法團的證券（定義見《證券及期貨法》第239(1)條) 或各
受益人在該信託的權利及權益（無論如何說明），在該法團或
該信託根據《證券及期貨法》第305條所出的要約購入股份後
6個月內不可轉讓，但下列情況除外﹕

(1)  向機構投資者或向《證券及期貨法》第305(5)條界定的相
關人士，或根據《證券及期貨法》275(1A)或305A(3)(i)(B)
條所述要約訂明之任何人士作出的轉讓；

(2)  並未或不會設定代價的轉讓；或

(3)  向《證券及期貨法》305A(5)條所指定的人士依法律的實施
而進行的轉讓；

(4)  新加坡2005年證券及期貨（投資要約）（集合投資計劃）
法規第36條所指定的人士。

重要資料

1.  根據《2006年百慕達投資基金法》，該等股份的要約或邀
請受百慕達金融管理局(Bermuda Monetary Authority)
規管。本公司的營業地址為c/o SS&C Fund Services 
(Bermuda) Ltd., 5 Reid Street, Hamilton HM11, 
Bermuda

2.  本公司投資經理AHL Partners LLP在英國受金融服務管理
局（Financial Conduct Authority）認可及監管，其地址
為25 The North Colonnade, Canary Wharf, London E14 
5HS, United Kingdom，電話：+44 (0) 20 7066 1000。

3.  HSBC Institutional Trust Services (Asia) Limited為本公
司的代管人，不受香港的規管。

4.  新加坡的投資者謹請注意，倘彼等希望獲得本公司的賬目
及本公司過往表現的資料，彼等應聯繫其本地派發者或本
公司的香港代表以獲得該等資料。

5.  本公司目前並無與訂立任何附加函件有關的政策，該等附
加函件可進一步加深本公司與所選投資者之間的關係。

南非
本公司為一項集合投資計劃（定義見2002年《集合投資計劃
管制法》（Collective Investment Schemes Control Act）。
本公司未就作為南非境外集合投資計劃獲批核，因此根據《集
合投資計劃管制法》，不可招攬南非公眾人士購買相關股份，
該等人士包括： (a)各種身份的公眾人士，無論是否被選為發
出購買集合投資計劃參與權益邀約之人士的客戶、成員公司、
股東、僱員或前僱員；及(b)受任何法律監管的金融機構，但在
可適當視為該等人士及發出要約的人士之間成立境內或私营企
业的情況下，受限於有限範圍個體、擁有共同利益並接到要約
的人士除外。

此外，本公司的組織章程大綱副本以及其董事名單及地址尚未
提交至南非公司和知識產權委員會。本招股章程亦未在南非
登記。因此，根據2008年《公司法》，本招股章程的股份不
得在南非公開要約，包括向任何身份的公眾人士要約股份，無
論其是否被選為：(a)股份持有人；(b)發行招股章程人士的客
戶；(c)任何特定類別財產的持有人；或(d)除以下情況（其中
包括）下作出的要約外的任何其他方式：

(i)  倘要約僅向以下人士作出： (A)無論為主事人或代理，日常
業務或部分日常業務為證券交易的人士；(B) 公眾投資公司
（定義見2004年《公眾投資公司法》）；(C) 受南非儲備
銀行規管的人士或實體；(D) 獲授權金融服務供應商（定義
見2002年《金融諮詢和中介服務法案》）； (E)  金融機構
（定義見1990年《金融服务局法令》；(F) (C)、(D)或(E)分
段所涉及之人士的全資附屬公司，該等附屬公司擔任根據
1956年《退休基金法》（Pension Funds Act, 1956）條
款註冊的退休基金的認可投資組合經理的代理人，或擔任
根據《集合投資計劃管制法》條款註冊的集合投資計劃的
基金經理；或 (G) 多名(A)至(F)段所涉及的人士；
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(ii)  如任何單一人士（擔任主事人）擬進行的證券收購的總成
本等於或大於根據《2008年公司法》（Companies Act 
2008）的第96(2)分節條款所述之金額（於本招股章程為1
百萬南非蘭特）。

韓國
本公司及投資經理均無就本招股章程的任何受文者是否合
資格根據韓國法律購買本招股章程的股份作出任何聲明，
該等法律包括但不限於《外匯交易法》(Foreign Exchange 
Transaction Act)及其規例。該等股份尚未根據《韓國金融投
資服務和資本市場法》(Financial Investment Services and 
Capital Markets Act of Korea)進行登記，且概無任何股份直
接或間接在韓國或向韓國任何居民進行要約、出售或交付，或
向任何人士要約或出售以作再次要約或轉售，惟根據韓國適用
法律及法規除外。

瑞士
本公司既無向瑞士金融市場管理局 （FINMA）登記，亦不受
其監管，且其股份未獲授權在瑞士、往瑞士或由瑞士境內進行
公開要約及派發。本公司及其股份在瑞士及由瑞士境內的派發
未獲批准，而根據《集合投資計劃法》(「CISA」)第a.或b.章
第3段第10條、其實施條例(「CISO」)及金融市場監督管理局
於2013年9月關於派發《集合投資計劃》的通函，該等股份
將專門向瑞士合資格投資者要約。根據第a.或b.章第3段第10
條，本招股章程可能既不向瑞士非合資格投資者派發且不許其
取閱，亦不向其作出披露。

「根據第a.或b.章第3段第10條，合資格投資者」被定義
為：(i)受銀行、證券交易商、基金管理公司等監管的金融中介
機構；及(ii)受監管的保險公司。

台灣
本公司沒有亦不會依據相關證券法律及規定向中華民國台灣
金融監督管理委員會註冊，因此不可在中華民國台灣藉以
公開要約的方式，或在構成中華民國台灣《證券交易法》
（Securities and Exchange Law）（該法規定須取得中華民
國台灣金融監督委員會的登記或批准）所指要約的情況下進行
要約、派發或銷售。

泰國
本公司未獲證券及交易所委員會授權，而招股章程尚未獲得證
券及交易所委員會(Securities and Exchange Commission）
或泰國任何其他監管機構的批核，或向各機構提交。因此，股
份不可直接或間接向任何泰國籍人士要約或出售，而本招股章
程不可直接或間接向任何泰國籍人士派發，惟將導致符合泰國
政府及監管機構頒佈的於相關期間生效的所有適用法律、法規
及指引的情況下除外。

特立尼达及多巴哥
本公司未獲證券及交易所委員會授權，而招股章程尚未獲得證
券及交易所委員會或特立尼达及多巴哥任何其他監管機構的
批核，或向其提交。因此，股份不可直接或間接向任何特立
尼达及多巴哥籍人士要約或出售，而本招股章程不可直接或間
接向任何特立尼达及多巴哥籍人士派發，惟根據《證券業法》
(Securities Industry Act)註冊並遵守《證券業法》及其規例的
市場參與者除外。

阿拉伯聯合酋長國（不包括杜拜國際金融中心）
本公司及股份均無獲得阿联酋中央銀行、阿联酋证券商品监管
局(Securities and Commodities Authority)、杜拜金融服務
管理局(Dubai Financial Services Authority)或阿拉伯聯合酋
長國的任何其他相關持牌機構或政府機構的批核，或向各機構
提交。本招股章程完全私密及機密，尚未由阿拉伯聯合酋長國
的任何持牌機構或政府機構所審閱、存置或登記，且目前向少
數的投資者發行，並不得提供予除原定受文者外的任何人士，
也不可轉載或用作任何其他用途。本公司及股份尚未亦不會直
接或間接向阿拉伯聯合酋長國（包括杜拜國際金融中心）的公
眾進行市場推廣、宣傳、要約或出售，惟遵守管治證券發行、
要約及出售的阿拉伯聯合酋長國（及杜拜國際金融中心）法律
者除外。本招股章程不構成阿拉伯聯合酋長國（包括杜拜國際
金融中心）的證券公開要約，並不計劃作出公開要約。此外，
本招股章程所載之資料不擬引起阿拉伯聯合酋長國領土內的任
何合約結束。

美國
除董事全權酌情另行批准且在該批准之前適當向美國作出披露
外，本公司概不會在美國或向任何美國籍人士發行股份。

股份不曾亦不會根據已修訂的《1933年美國證券法》（US 
Securities Act of 1933；「證券法」），或任何州或美利堅合
眾國其他政治分部的任何適用證券法註冊或證明資格。除獲董
事全權酌情另行許可外，股份不得直接或間接在美國或向任何
美國籍人士要約、銷售、轉讓或交付。違反前述規定的任何股
份銷售或轉讓均遭禁止，並被本公司視為無效。股份的所有申
請人及受讓人必須填妥申請表，確認（其中包括）購買或轉讓
股份將不會導致向美國籍人士或美國籍人士實體銷售或轉讓股
份，除非董事另行許可外。

倘股份在美國或向為「美國籍人士」（定義見《證券法》S規
例，（『S規例』））的人士或以其賬戶或以其利益進行要約
及銷售，則該等要約及銷售將根據《證券法》（根據《證據
法》第4(a)(2)節下第506(b)條以及S規例規定）的交易登記豁
免而作出。美國證券交易委員會、美國任何州份的證券監管機
構或任何其他司法管轄區的證券監管機構概無對股份價值發表
意見，對其購買作出任何建議、批准或拒絕批准該要約或對本
招股章程的充足程度或準確性發表意見。如任何相反聲明，在
美國屬刑事罪行。

烏拉圭
該等股份並沒有在烏拉圭中央銀行登記，且僅會通過私募發
行的方式在烏拉圭進行要約。此外，本公司並非根據1996年9
月27日的《法律16,774》（Law 16,774）（《投資基金法》
(Investment Funds Act)）規定的制度而成立。

委內瑞拉
根據委內瑞拉現行的外匯管制及證券規例，股份不得向委內瑞
拉領土內的任何個人或實體進行要約，或與其進行交易。委內
瑞拉投資者（無論個人或實體）可於委內瑞拉領土外購買股
份。

準投資者請注意題為「風險因素」一節及申請表中的「反清洗
黑錢文件要求」。 



Man AHL Diversified Futures Ltd 

    Unaudited Interim Financial Statements for the period ended 
    31 March 2018 



Man AHL Diversified Futures Ltd
Table of Contents

1 

Page 

Directory 2 

Statement of financial position  3 

Statement of changes in equity 4 

Statement of comprehensive income 5 

Statement of cash flows 6 

Notes to the financial statements 7 



Man AHL Diversified Futures Ltd
Directory 

2 

Board of Directors Auditor
Michael Collins Ernst & Young Ltd.
Dawn Griffiths 3 Bermudiana Road
David Smith PO Box HM 463

Hamilton HM BX
Registered Office of the Fund Bermuda
5 Reid Street
Hamilton HM 11 Custodian
Bermuda HSBC Institutional Trust Services (Asia) Limited

HSBC Main Building
Company Secretary 1 Queen's Road Central
Christine Perinchief Hong Kong
c/o SS&C Fund Services (Bermuda) Ltd.
5 Reid Street Administrator
Hamilton HM 11 BNY Mellon Fund Services (Ireland) Designated Activity Company
Bermuda One Dockland Central

Guild Street
Investment Manager and Introducing Broker IFSC
AHL Partners LLP Dublin 1
2 Swan Lane Ireland
Riverbank House
London EC4R 3AD Hong Kong Branch of Administrator
United Kingdom The Bank of New York Mellon Alternative Investment Services

Level 24
Services Manager and Marketing Adviser Three Pacific Place
Man Investments AG 1 Queen's Road East
Huobstrasse 3 Hong Kong  
8808 Pfaffikon SZ
Switzerland Registrar

BNY Mellon Alternative Investment Services Ltd.
Legal advisor as to Bermudian Law Ingham and Wilkinson Building
Conyers Dill & Pearman Limited 4th Floor
Clarendon House 129 Front Street
2 Church Street Hamilton HM 12
Hamilton HM 11 Bermuda
Bermuda

Hong Kong Representative
Man Invesments (Hong Kong) Limited
Unit 2206-2207
22nd Floor
Man Yee Building
68 Des Voeux Road Central
Hong Kong 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Statement of financial position 
As at 31 March 2018 

The accompanying notes form an integral part of these financial statements. 

3 

31 March 2018 30 September 2017
Notes USD USD

Current assets
Cash and cash equivalents 3     61,827,608       33,894,049 
Balances with brokers 3     34,704,684       59,573,128 
Financial assets at fair value through profit or loss (Cost: USD107,855,039; 2017: 
USD106,349,258) 4   136,894,287     133,729,661 
Due from brokers       1,624,496  7,219,403 
Interest receivable   173,270     281,284 
Dividend receivable       1,782  3,855 
Other assets 8       6,389  3,057 
Total current assets   235,232,516     234,704,437 

Current liabilities
Bank overdraft    (24,668)    -   
Balances due to brokers 3      (4,053,071)  (3,257,085)
Due to brokers    (31,164,383) (7,244,444)        
Financial liabilities at fair value through profit or loss (Proceeds: USD(1,210,619); 2017: 
USD(956,125)) 4    (24,980,022) (30,489,008)      
Subscriptions in advance 2  (893,377)  (1,027,650)
Interest payable  (146,985) (162,491)    
Dividend payable    (13) (43)      
Accrued expenses and other liabilities 8  (741,529) (1,622,260)        
Total current liabilities    (62,004,048) (43,802,981)      

Net assets attributable to Redeemable Participating Shareholders 173,228,468  190,901,456  

Which are represented by:

Equity
4,645,194 (2017: 5,156,013) Class A Redeemable Participating Shares with a Net Asset Value 
per Redeemable Participating Share of USD37.29 (2017: USD37.02) 9 173,228,468  190,901,456     

Approved and authorised for issue on behalf of the Board on 23 May 2018. 

Director Director 
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Period ended Period ended

31 March 2018 31 March 2017
Note USD USD

Net assets attributable to Redeemable Participating Shareholders at the beginning of the period           190,901,456           231,156,386 

Issue of 105,172 (2017: 87,601) Redeemable Participating Shares 9               4,045,161               3,262,113 
Redemption of 615,991 (2017: 504,945) Redeemable Participating Shares 9             (24,247,632)             (18,862,555)

Net gain/(loss) for the period attributable to Redeemable Participating Shareholders               2,529,483               (7,359,274)

Net assets attributable to holders of Redeemable Participating Shares at the end of the period 173,228,468         208,196,670         
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Statement of comprehensive income 
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Period ended Period ended
31 March 2018 31 March 2017

Notes USD USD
Income
Net gain on foreign currency 1,165,395                41,991,855              
Net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 7 5,641,811                (44,536,307)             
Other income 34                            80,658                     

6,807,240                (2,463,794)               

Expenses
Management fees 8 (2,852,510)               (3,288,800)               
Performance fees 8                       (3,588)                             -   
Services Manager fees 8 (221,422)                  (319,826)                  
Other expenses 8 (1,200,237)               (1,286,854)               

(4,277,757)               (4,895,480)               

Net gain/(loss) for the period attributable to Redeemable Participating Shareholders 2,529,483              (7,359,274)             

 
 
All recognised gains and losses for the period arose solely from continuing operations. 
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Period ended Period ended

31 March 2018 31 March 2017
USD USD

Cash flows from operating activities
Net gain/(loss) for the period attributable to Redeemable Participating Shareholders 2,529,483              (7,359,274)                   

Adjustments to reconcile net gain/(loss) for the period attributable to Redeemable Participating Shareholders to 
net cash provided by/(used in) operating activities:
(Increase)/decrease in financial assets at fair value through profit or loss              (3,164,626)                     1,284,077 
(Decrease)/increase in financial liabilities at fair value through profit or loss              (5,508,986)                        334,508 
Decrease/(increase) in due from brokers              5,594,907                    (3,898,363)
Increase in due to brokers            23,919,939                     3,724,446 
Decrease/(increase) in balances with brokers - collateral            38,235,707                    (6,242,073)
Increase in balances due to brokers - collateral                   15,447                        599,742 
Decrease in interest receivable                 108,014                                 -   
Decrease/(increase) in dividend receivable                     2,073                         (75,519)
(Increase)/decrease in other assets                    (3,332)                            5,351 
Decrease in interest payable                   (15,506)                                 -   
(Decrease)/increase in dividend payable                         (30)                            9,618 
Decrease in accrued expenses and other liabilities                 (880,731)                         (64,584)
Net cash provided by/(used in) operating activities            60,832,359                  (11,682,071)

Cash flows from financing activities
Proceeds on issue of Redeemable Participating Shares              3,910,888                     3,291,427 
Payments on redemption of Redeemable Participating Shares            (24,247,632)                  (19,149,015)
Net cash used in financing activities            (20,336,744)                  (15,857,588)

Net change in cash and cash equivalents            40,495,615                  (27,539,659)

Cash and cash equivalents at the beginning of the period            33,894,049                 174,581,737 

Cash and cash equivalents at the end of the period           74,389,664               147,042,078 

Net change in cash and cash equivalents for the year consists of:
Net change in cash and cash equivalents before the effect of exchange rate fluctuations            39,330,220                  (63,889,183)
Effect of exchange rate fluctuations on cash and cash equivalents              1,165,395                   41,991,855 
Net change in cash and cash equivalents             40,495,615                (21,897,328)

Cash and cash equivalents consist of:
Cash and cash equivalents            61,827,608                 147,042,078 
Bank overdraft                   (24,668)                                 -   
Balances with brokers - without collateral            13,367,263                                 -   
Balances due to brokers - without collateral                 (780,539)                                 -   

74,389,664          147,042,078              

Supplemental disclosure of cash flow information:
Interest received              4,528,457                        220,801 
Interest paid              (3,152,473)                         (97,364)
Dividend received                   42,677                        382,841 
Dividend paid on short securities                    (7,168)                       (201,098)
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Notes to the financial statements  
For the period ended 31 March 2018 
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1. General 
 
Man AHL Diversified Futures Ltd (the “Company”) was incorporated under the laws of Bermuda on 11 September 1997 and carries on business as 
an open-ended investment company, trading a diversified portfolio of futures, forwards, swaps and fixed income securities.  
 
The Company commenced trading on 12 May 1998. The Company seeks to achieve substantial medium-term capital growth while aiming to restrict 
the associated risk through the AHL Diversified Programme which is managed by AHL. AHL is an investment division of Man Group and it operates 
through various legal vehicles. AHL provides investors with highly liquid and efficient trading strategies which offer low correlation to more traditional 
investment disciplines. Man Group means Man Group plc and all or any of its subsidiaries and associates, as the context requires. 
 
The Company has been authorised by the Securities and Futures Commission in Hong Kong under the Code on Unit Trusts and Mutual funds.  
 
AHL Partners LLP (the “Investment Manager”) was appointed as the Investment Manager of the Company. The responsibility for the investment 
selection, portfolio construction and portfolio management of the Company’s portfolio rests with the Investment Manager.  
 
The most recent applicable Offering Memorandum of the Company is dated 9 April 2018 (the “Offering Memorandum”). 
 

2. Significant accounting policies 
 

(a) Accounting convention 
The financial statements are prepared in accordance with International Financial Reporting Standards (“IFRS”) issued by the International Accounting 
Standards Board (“IASB”) and where relevant, in accordance with the provisions of the Hong Kong Securities & Futures Commission Code on Unit 
Trusts and Mutual Funds pursuant to the Securities and Futures Ordinance (Cap 571) April 2003 (as amended effective 25 June 2010). The financial 
statements have been prepared on an historical cost basis except for financial assets and liabilities held at fair value through profit or loss, that have 
been accounted for based on fair value. 
 
(b) Changes in accounting policy and disclosure 
The accounting policies adopted in the preparation of the financial statements are consistent with those followed in the preparation of the 
Company’s financial statements for the year ended 30 September 2017. 
 
Statement of compliance 
The financial statements are prepared in accordance with IAS 34 Interime Financial reporting. The condensed interim financial report does not 
include all information required for full annual financial statements prepared in accordance with IFRS. 
 
Standards issued but not yet effective 
 
IFRS 9 - Financial Instruments: Classification and Measurement 
In July 2014, the IASB issued the final version of IFRS 9 Financial Instruments which reflects all phases of the financial instruments project and 
replaces IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and all previous versions of IFRS 9. The standard introduces new 
requirements for classification and measurement, impairment, and hedge accounting. IFRS 9 is effective for annual periods beginning on or after      
1 January 2018, with early application permitted. Retrospective application is required but comparative information is not compulsory. Management 
is currently assessing the impact of this standard on the Company. At present, Management believes the adoption of IFRS 9 is unlikely to have a 
material effect on the classification and measurement of the Company’s financial assets or liabilities. 
 
IFRS 15 - Revenue from Contracts with Customers 
IFRS 15 was issued in May 2014 and establishes a new five-step model that will apply to revenue arising from contracts with customers. Under IFRS 
15 revenue is recognised at an amount that reflects the consideration to which an entity expects to be entitled in exchange for transferring goods or 
services to a customer. The principles in IFRS 15 provide a more structured approach to measuring and recognising revenue.  
 
The new revenue standard is applicable to all entities and will supersede all current revenue recognition requirements under IFRS. Either a full or 
modified retrospective application is required for annual periods beginning on or after 1 January 2018 with early adoption permitted. Management is 
currently assessing the impact of IFRS 15 and plans to adopt the new standard on the required effective date. 
 
At the date of authorisation of the financial statements there were a number of other Standards and Interpretations which were in issue but not yet 
effective. Management anticipates that the adoption of these Standards and Interpretations in future periods will have no material impact on the 
financial statements of the Company. 
 
(c) Use of accounting judgements and estimates 
The preparation of financial statements in accordance with IFRS requires management to make judgements, estimates and assumptions that affect 
the amounts reported and disclosures made in these financial statements and accompanying notes, including certain valuation assumptions. 
Uncertainty about these assumptions and estimates could result in outcomes that require a material adjustment to the carrying amount of assets or 
liabilities in the future. 
 
(d) Going concern 
Management has made an assessment of the Company’s ability to continue as a going concern and is satisfied that it has resources to continue in 
business for the foreseeable future. Furthermore, management is not aware of any material uncertainties that may cast significant doubt upon the 
Company’s ability to continue as a going concern; therefore, the financial statements are prepared on a going concern basis. 
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2. Significant accounting policies (continued) 
 
(e) Revenue recognition 
Interest income and dividend income are recorded on an accruals basis and ex-dividend basis respectively, net of withholding tax. 
 
(f) Financial assets and liabilities  
Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 
For Net Asset Value (“NAV”) purposes, the valuation of financial assets and liabilities is calculated in accordance with the Offering Memorandum. For 
financial statements purposes, financial assets and liabilities have been valued in accordance with IFRS using the policies outlined below. 
 
At 31 March 2018 and 30 September 2017, there are no material differences between these valuation methods. 
 
Financial assets or liabilities held for trading are acquired or incurred principally for the purpose of selling or repurchasing in the short term. 
Derivatives are also categorised as held for trading as the Company does not designate any derivatives as hedges in a hedging relationship. 
 
Financial assets and liabilities designated by Management at fair value through profit or loss at initial recognition include financial assets and liabilities 
that are not held for trading. These financial assets and liabilities (‘‘financial instruments’’) are designated upon initial recognition on the basis that 
they are part of a group of financial instruments which are managed and have their performance evaluated on a fair value basis, in accordance with 
risk management and investment strategies of the Company. The financial information about these financial instruments is provided internally on that 
basis to the Investment Manager. 
 
The Company recognises a financial asset or a financial liability when, and only when, it becomes a party to the contractual provisions of the 
instrument. Regular-way purchases and sales of investments are recognised on the trade date, which is the date on which the Company commits to 
purchase or sell the asset. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss are initially recognised at fair value. All transaction costs 
for such instruments are recognised directly in the statement of comprehensive income. 
 
After initial measurement, the Company measures financial instruments, which are classified as at fair value through profit or loss, at their fair values. 
 
The fair value of financial instruments traded in active markets (such as publicly traded derivatives and exchange traded securities) is based on 
quoted market prices at the statement of financial position date. 
 
In circumstances where the last traded price is not within the bid-ask spread, management will determine the point within the bid-ask spread that is 
most representative of fair value.  
 
The Company may from time to time invest in financial instruments or securities that are not traded in an active market (for example over-the-counter 
(‘‘OTC’’) derivatives and private placements of both equities and fixed income securities). These financial instruments are valued at their fair value in 
the manner described in subsequent accounting policies. 
 
Any exchange traded derivative instruments (including, but not limited to, options and futures) dealt in on a market are valued at the settlement price 
on the relevant Valuation Day for such instruments on such a market. If the settlement price is not available, their probable realisation value shall be 
determined with care and in good faith by the Directors. 
 
The investments in treasury bills are valued at their carrying amount which approximates fair value. 
 
Investments are derecognised when the rights to receive cash flows have expired or the Company has transferred substantially all of the risks and 
rewards of ownership. 
 
(g) Offsetting financial instruments 
Financial assets and liabilities are offset and the net amount reported in the statement of financial position when there is a legally enforceable right to 
offset the recognised amounts and there is an intention to settle on a net basis or realise the assets and settle the liabilities simultaneously. As at 31 
March 2018 and 30 September 2017, no financial assets and liabilities are offset in the statement of financial position.  
 
(h) Derivatives  
The Company may trade derivative financial instruments whose values are based upon an underlying asset, index, currency or interest rate. The net 
unrealised gains or losses, rather than contract or notional amounts, represents the approximate future flows from trading. 
 
The Company may engage in forward contracts, futures contracts, interest rate swaps, credit default swaps and contracts for difference. These are 
described below: 
 
– Forward contracts 
Forward contracts are recorded on the trade date and are valued at the applicable foreign exchange rates on the last business day of the period. 
The difference between the fair value of the original contract amount and the fair value of the open forward contract position is reflected as financial 
assets or financial liabilities at fair value through profit or loss in the statement of financial position and as net gain/(loss) on financial assets and 
liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
 
 
 
 
 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Notes to the financial statements (continued) 
For the period ended 31 March 2018 
 

 

 

9 

 

2. Significant accounting policies (continued) 
 

(h) Derivatives (continued) 
– Futures contracts 
Futures contracts are recorded on the trade date and are valued at the applicable last traded price on the last business day of the period. The 
difference between the original contract amount and the fair value of the open futures position is reflected as financial assets or financial liabilities at 
fair value through profit or loss in the statement of financial position and as net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit 
or loss in the statement of comprehensive income. Realised gains or losses are recognised on the closing or trade date of the contract and are 
included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
 
– Swap contracts 
Swaps are contractual agreements between two parties to exchange streams of payments over time based on specified notional amounts. The 
Company’s main swap contracts consist of interest rate swaps and credit default swaps as detailed below: 
 
– Interest rate swaps 
Interest rate swaps relate to contracts taken out by the Company with major brokers in which the Company either receives or pays a floating rate of 
interest in return for paying or receiving, respectively, a fixed rate of interest. The payment flows are usually netted against each other, with the 
difference being paid by one party to the other. Changes in the value of the interest rate swap agreements and amounts received or paid in 
connection with these contracts, are included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of 
comprehensive income. 
 
– Credit default swaps 
The Company may enter into credit default swaps for speculative purposes or to manage its exposure to certain sectors of the market or to reduce 
credit risk. The Company may enter into credit default swap agreements to provide a measure of protection against the default of an issuer (as buyer 
of protection) and/or gain credit exposure to an issuer to which it is not otherwise exposed (as seller of protection). Credit default swaps are 
agreements in which one party pays fixed periodic payments to counterparty in consideration for a guarantee from the counterparty to make a 
specific payment should a negative credit event take place (e.g. default, bankruptcy or debt restructuring). The Company may either buy or sell (write) 
credit default swaps.  
 
If a credit event occurs, as a buyer, the Company will either receive from the seller an amount equal to the notional amount of the swap and deliver 
the referenced security or underlying securities comprising of an index or receive a net settlement of cash equal to the notional amount of the swap 
less the recovery value of the security or underlying securities comprising of an index. As a seller (writer), the Company will either pay the buyer an 
amount equal to the notional amount of the swap and take delivery of the referenced security or underlying securities comprising of an index or pay 
a net settlement of cash equal to the notional amount of the swap less the recovery value of the security or underlying securities comprising of an 
index. 
 
The periodic payments received or made by the Company are included in included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value 
through profit or loss in the statement of comprehensive income. Swaps are marked-to-market daily and changes in value are recorded in net 
gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. When the swap is 
terminated, the Company will record a realised gain/(loss) equal to the difference between the proceeds from (or cost of) the closing transaction and 
the Company’s basis in the contract, if any. Swap transactions involve, to varying degrees, elements of credit and market risk in excess of the 
amounts recognised in the statement of financial position. Such risks involve the possibility that there will be no liquid market for these agreements, 
that the counterparty to the agreements may default on its obligation to perform or disagree as to the meaning of the contractual terms in the 
agreements, and that there may be unfavourable changes in interest rates and/or market values associated with these transactions. 
 
- Contracts for difference 
Contracts for differences are recorded on the trade date basis and are valued based on the difference between the notional long/short position of 
the underlying equity security calculated from a reference price on the date of entering into the contract and the market value at the date of closing 
the trade, or the reporting date if prior to terminating the contract. The difference between the initial recognition amount and the market value of the 
open contracts for differences is reflected as financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of financial position and 
as net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. Realised gains or 
losses are recognised on the closing or trade date of the contract and are included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value 
through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
 
(i) Realised gains and losses and unrealised appreciation and depreciation 
All realised gains and losses and unrealised appreciation and depreciation on securities and derivatives are recognised as net gain/(loss) on financial 
assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. The cost of securities sold is accounted for on 
First in – First out basis. Unrealised appreciation and depreciation comprise changes in the fair value of financial instruments for the period and from 
reversal of prior period’s unrealised appreciation and depreciation for financial instruments which were realised in the reporting year. Realised gains 
and losses represent the difference between an instrument’s initial carrying amount and disposal amount, or cash payments or receipts made on 
derivative contracts (excluding payments or receipts on collateral margin account for such instruments).  
 
(j) Transaction costs 
Transaction costs are incremental costs, which are separately identifiable and directly attributable to the acquisition, issue or disposal of a financial 
instrument. Transaction costs incurred by the Company during the period are recognised in the statement of comprehensive income. 
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2. Significant accounting policies (continued) 
 
(k) Functional and presentation currency 
The Company seeks to generate returns in United States dollars, its capital-raising currency. The liquidity of the Company is managed on a day-to-
day basis in United States dollars in order to handle the issue and redemption of the Company’s Redeemable Participating Shares. The Company’s 
performance is also evaluated in United States dollars. Therefore, as the United States dollar is considered as the currency that most faithfully 
represents the economic effects of the underlying transactions, events and conditions, the Company’s functional currency and presentation 
currency is the United States dollar. 
 
(l) Foreign currency 
Transactions during the period denominated in foreign currencies have been translated at the rates of exchange ruling at the dates of transactions. 
Assets and liabilities denominated in foreign currencies are translated at the rates of exchange in effect at the date of the statement of financial 
position. For investment transactions and investments held at the period end denominated in foreign currency, resulting gains or losses are included 
in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. All other foreign 
currency gains and losses are included in the net gain on foreign currency in the statement of comprehensive income. 
 
(m) Expenses 
All expenses are recognised in the statement of comprehensive income on an accruals basis. Dividend expense is recognised on the ex-dividend 
date. 
 
(n) Redeemable Participating Shares 
Redeemable Participating Shares are classified as equity instruments when: 
 
• The Redeemable Participating Shares entitle the holder to a pro rata share of the Company’s net assets in the event of the Company’s 

liquidation; 
• The Redeemable Participating Shares are in the class of instruments that is subordinate to all other classes of instruments; 
• All Redeemable Participating Shares in the class of instruments that is subordinate to all other classes of instruments have identical features; 
• The Redeemable Participating Shares do not include any contractual obligation to deliver cash or another financial asset other than the holder’s 

rights to a pro rata share of the Company’s net assets; and  
• The total expected cash flows attributable to the Redeemable Participating Shares over the life of the instrument are based substantially on the 

profit or loss, the change in the recognised net assets or the change in the fair value of the recognised and unrecognised net assets of the 
Company over the life of the instrument. 

 
In addition to the Redeemable Participating Shares having all of the above features, the Company must have no other financial instrument or 
contract that has: 
 
• Total cash flows based substantially on the profit or loss, the change in the recognised net assets or the change in the fair value of the 

recognised and unrecognised net assets of the Company; or 
• The effect of substantially restricting or fixing the residual return to the Redeemable Participating Shareholders. 
 
The Company periodically assesses the classification of the Redeemable Participating Shares. If the Redeemable Participating Shares cease to have 
all the features, or meet all the conditions set out, to be classified as equity, the Company will reclassify them as financial liabilities and measure them 
at fair value at the date of reclassification, with any differences from the previous carrying amount recognised in equity. If the Redeemable 
Participating Shares subsequently have all the features and meet the conditions to be classified as equity, the Company will reclassify them as equity 
instruments and measure them at the carrying amount of the liabilities at the date of the reclassification. 
 
The Company has assessed that the Redeemable Participating Shares should be classified as equity for the period/year ended 31 March 2018 and 
30 September 2017. 
 
(o) Cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers  
Cash and cash equivalents in the statement of financial position may consist of cash at bank, demand deposits, short-term deposits in financial 
institutions and short-term highly liquid investments that are readily convertible to known amounts of cash and which are subject to an insignificant 
risk of changes in value, with original maturities of three months or less. Short-term investments that are not held for the purpose of meeting short-
term cash commitments and restricted margin accounts are not considered cash and cash equivalents. For the purpose of the statement of cash 
flows, cash and cash equivalents consist of cash and cash equivalents as defined above, net of outstanding bank overdraft when applicable. 
Balances with brokers and balances due to brokers include amounts transferred as collateral against open derivative contracts. Amounts receivable 
from short sales and collateral may be restricted in whole or in part until the related securities are purchased. To the extent that units are purchased 
on margin, the margin debt may be secured on the related units. 
 
(p) Due from and due to brokers 
Due from and due to broker represents amounts receivable for securities sold and payable for securities purchased that have been contracted for 
but not yet settled or delivered on the statement of financial position date. These amounts are recognised initially at fair value and subsequently 
measured at amortised cost, less provision for impairment, if any. A provision for impairment of amounts due from broker is established when there 
is objective evidence that the Company will not be able to collect all amounts due from the broker.  
 
(q) Taxation 
There is currently no taxation imposed on income or capital gains by the Government of Bermuda. Under current Bermudan law, the Company is 
not obligated to pay any taxes in Bermuda on either income or capital gains. The Company has received an undertaking from the Minister of Finance 
in Bermuda pursuant to the provisions of the Exempted Undertakings Tax Protection Act 1966 which exempts the Company from any such 
Bermuda taxes, at least until 31 March 2035. 
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2. Significant accounting policies (continued) 
 
(r) Subscriptions in advance 
In response to the Central Bank of Ireland (“CBI”) publishing the Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 48(1)) Investor 
Money Regulations 2015 for Fund Service Providers (the “Investor Money Regulations” or “IMR”) in March 2015 (effective from 29 March 2017), the 
Investment Manager undertook, together with BNY Mellon Fund Services (Ireland) Designated Activity Company, a review of the way in which 
subscription, distribution and redemption monies are routed to and from funds managed by the Investment Manager. As a result of this review, 
subscription and redemption monies have been routed through a cash collection account in the name of the Company. Pending issue of the shares 
and/or payment of subscription proceeds to an account in the name of the Company, and pending payment of redemption proceeds or distributions, 
the relevant investor will be an unsecured creditor of the Company in respect of amounts paid by or due to it. 
 
(s) Comparative information 
Certain prior period figures in the financial statements have been reclassified to conform with the current period presentation. 
 

3. Cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers 
 
At the period end, amounts disclosed as cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers were held 
at BNP Paribas, HSBC Bank Plc and The Bank of New York Mellon SA/NV (the “Banks”) and Deutsche Bank, J.P. Morgan Chase Bank N.A., Royal 
Bank of Scotland Plc, Merrill Lynch & Co. Inc., Credit Suisse AG, Morgan Stanley, HSBC Bank Plc and Goldman Sachs (the “Brokers”). These 
include amounts transferred as collateral against open derivatives, deposits held at call with banks and, other short-term highly liquid investments 
with original maturities of three months or less. Included in cash and cash equivalents balances at 31 March 2018 are US T-bills with a fair value of 
USDNil (cost: USDNil) (30 September 2017: USD9,991,886 (cost: USD9,979,522). 
 
The portion of balances with brokers represented by collateral pledged as at 31 March 2018 was USD21,337,421 (30 September 2017: 
USD59,573,128) and the portion of balances due to brokers represented by collateral received was USD3,272,532 (30 September 2017: 
USD3,257,085).  
 

4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 
 
The following tables summarise financial assets and liabilities at fair value through profit of loss as at 31 March 2018 and 30 September 2017. 
 

31 March 30 September
2018 % of 2017 % of

Notional Fair Value Net Notional Fair Value Net
USD USD Assets USD USD Assets

Financial assets at fair value through profit or loss
Held for trading
Investment in government bonds
US Treasury Bills         105,528,901     105,528,901 60.92%         99,510,123       99,582,930 52.16%
Total investment in government bonds     105,528,901 60.92%       99,582,930 52.16%

Derivatives
Commodity futures           55,525,821         2,335,009 1.35%         90,641,558         1,650,967 0.86%
Currency futures                415,493                1,605            -             1,506,880                8,831            -   
Stock index futures           33,861,156            552,350 0.32%       189,232,161         3,635,409 1.90%
Interest rate futures         872,847,487         2,372,930 1.37%    1,119,321,662            354,931 0.19%
Forward currency contracts         328,924,923         6,787,551 3.92%       395,112,633         6,431,166 3.37%
Forward commodity contracts             3,043,673              19,054 0.01%         11,572,271            240,473 0.13%
Contracts for difference           22,911,911         1,047,918 0.60%           3,953,828         2,171,814 1.14%
Credit default swaps           50,751,250         2,575,587 1.49%         10,000,000         6,961,077 3.65%
Interest rate swaps         834,981,793       15,673,382 9.05%       871,489,551       12,692,063 6.65%
Total derivatives       31,365,386 18.11%       34,146,731 17.89%

Total financial assets at fair value through profit or loss    136,894,287 79.03%    133,729,661 70.05%
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 

31 March 30 September

2018 % of 2017 % of
Notional Fair Value Net Notional Fair Value Net

USD USD Assets USD USD Assets
Financial liabilities at fair value through profit or loss
Held for trading
Derivatives
Commodity futures          (54,410,907)           (556,504) (0.32)%         (54,064,561)        (1,897,539) (0.99)%
Currency futures            (5,620,090)             (16,093) (0.01)%          (7,145,744)           (109,860) (0.06)%
Stock index futures          (33,476,209)           (736,100) (0.42)%         (10,850,017)        (1,418,129) (0.75)%
Interest rate futures        (467,648,446)           (817,662) (0.47)%       (558,238,595)           (522,895) (0.27)%
Forward currency contracts     (4,993,934,103)        (6,404,221) (3.70)%       (879,548,438)      (10,379,489) (5.44)%
Forward commodity contracts          (10,649,257)           (154,675) (0.09)%         (25,551,116)        (1,260,846) (0.66)%
Contracts for difference          (19,608,651)        (1,316,030) (0.76)%          (2,642,946)        (1,783,418) (0.93)%
Credit default swaps          (63,051,750)        (1,261,198) (0.73)%       (194,516,000)           (972,148) (0.51)%
Interest rate swaps        (834,981,793)      (13,717,539) (7.92)%       (871,489,551)      (12,144,684) (6.36)%
Total derivatives      (24,980,022) (14.42)%      (30,489,008) (15.97)%

Total financial liabilities at fair value through profit or loss     (24,980,022) (14.42)%     (30,489,008) (15.97)%

None of the financial assets at fair value through profit or loss were used as collateral. 
 
Fair value of financial instruments 
The Company has established a framework with respect to the measurement of fair values. This includes a periodic review by the Investment 
Manager of all significant fair value measurements, including Level 3 fair values. 
 
The Investment Manager regularly reviews significant unobservable inputs and valuation adjustments (if any). If third party information is used to 
measure fair values, the Investment Manager assesses the evidence obtained from the third parties to support the conclusion such that valuations 
meet the requirements of IFRS, including the level in the fair value hierarchy in which such valuations should be classified. 
 
The Company classifies fair value measurements using a fair value hierarchy that reflects the significance of the inputs used in determining the 
measurements in line with IFRS 13. 
 

The fair value hierarchy has the following levels: 
 

• Level 1 - Quoted market price in an active market for an identical instrument. 
• Level 2 - Valuation techniques based on observable inputs. This category includes instruments valued using: quoted market prices in active 

markets for similar instruments; quoted prices for similar instruments in markets that are considered less than active; or other valuation 
techniques where all significant inputs are directly or indirectly observable from market data. 

• Level 3 - Valuation techniques using significant unobservable inputs. This category includes all instruments where the valuation technique 
includes inputs not based on observable data and the unobservable inputs could have a significant impact on the instrument's valuation. This 
category includes instruments that are valued based on quoted prices for similar instruments where significant unobservable adjustments or 
assumptions are required to reflect differences between the instruments. 

 
Valuation techniques  
Listed or publicly traded investment in treasury bills and derivatives 
When fair values of listed or publicly traded treasury bills and derivatives are based on quoted market prices, or binding dealer price quotations, in an 
active market for identical assets without any adjustments, the instruments are included within Level 1 of the hierarchy. 
 
Over-the-counter derivatives 
The Company uses widely recognised valuation techniques for determining fair values of over-the-counter (“OTC”) derivatives. The most frequently 
applied valuation techniques include forward pricing and swap models, using present value calculations. The models incorporate various inputs 
including both credit risk and foreign exchange spot and forward rates and interest rate curves. For these financial instruments, inputs used are 
market observable and are, therefore, included within Level 2. 
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Valuation techniques (continued) 
The following tables are a summary of the classification within the fair value hierarchy of the Company’s financial instruments carried at fair value as 
at 31 March 2018 and 30 September 2017: 
 

Level 1 Level 2 Level 3 Total Fair Value
As at 31 March 2018 USD USD USD USD
Financial assets at fair value through profit or loss

Investment in government bonds
US Treasury Bills          105,528,901                          -                          -          105,528,901 
Total investment in government bonds          105,528,901                          -                          -          105,528,901 

Derivatives
Forward commodity contracts                          -                     19,054                        -                   19,054 
Commodity futures              2,335,009                          -                          -              2,335,009 
Contracts for difference                          -                1,047,918                        -              1,047,918 
Credit default swaps                          -                2,575,587                        -              2,575,587 
Currency futures                    1,605                          -                          -                     1,605 
Forward currency contracts                          -                6,787,551                        -              6,787,551 
Stock index futures                 552,350                          -                          -                 552,350 
Interest rate futures              2,372,930                          -                          -              2,372,930 
Interest rate swaps                          -              15,673,382                        -            15,673,382 
Total derivatives              5,261,894            26,103,492                        -            31,365,386 

Total financial assets at fair value through profit or loss        110,790,795          26,103,492                      -         136,894,287 

Financial liabilities at fair value through profit or loss

Derivatives
Forward commodity contracts                          -                  (154,675)                        -                (154,675)
Commodity futures                (556,504)                          -                          -                (556,504)
Contracts for difference                          -               (1,316,030)                        -             (1,316,030)
Credit default swaps                          -               (1,261,198)                        -             (1,261,198)
Currency futures                  (16,093)                          -                          -                  (16,093)
Forward currency contracts                          -               (6,404,221)                        -             (6,404,221)
Stock index futures                (736,100)                          -                          -                (736,100)
Interest rate futures                (817,662)                          -                          -                (817,662)
Interest rate swaps                          -             (13,717,539)                        -           (13,717,539)
Total derivatives             (2,126,359)           (22,853,663)                        -           (24,980,022)

Total financial liabilities at fair value through profit or loss           (2,126,359)         (22,853,663)                      -          (24,980,022)
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Valuation techniques (continued) 

Level 1 Level 2 Level 3 Total Fair Value
As at 30 September 2017 USD USD USD USD
Financial assets at fair value through profit or loss

Investment in government bonds
US Treasury Bills            99,582,930                          -                          -            99,582,930 
Total investment in government bonds            99,582,930                          -                          -            99,582,930 

Derivatives
Forward commodity contracts                          -                   240,473                        -                 240,473 
Commodity futures              1,650,967                          -                          -              1,650,967 
Contracts for difference                          -                2,171,814                        -              2,171,814 
Credit default swaps                          -                6,961,077                        -              6,961,077 
Currency futures                    8,831                          -                          -                     8,831 
Forward currency contracts                          -                6,431,166                        -              6,431,166 
Interest rate futures                 534,343                          -                          -                 534,343 
Interest rate swaps                          -              12,692,063                        -            12,692,063 
Total derivatives              5,650,138            28,496,593                        -            34,146,731 

Total financial assets at fair value through profit or loss 105,233,068       28,496,593         -                    133,729,661      

Financial liabilities at fair value through profit or loss

Derivatives
Forward commodity contracts                          -               (1,260,846)                        -             (1,260,846)
Commodity futures             (1,897,539)                          -                          -             (1,897,539)
Contracts for difference                          -               (1,783,418)                        -             (1,783,418)
Credit default swaps                          -                  (972,148)                        -                (972,148)
Currency futures                (109,860)                          -                          -                (109,860)
Forward currency contracts                          -             (10,379,489)                        -           (10,379,489)
Stock index futures                (318,136)                          -                          -                (318,136)
Interest rate futures             (1,622,888)                          -                          -             (1,622,888)
Interest rate swaps                          -             (12,144,684)                        -           (12,144,684)
Total derivatives             (3,948,423)           (26,540,585)                        -           (30,489,008)

Total financial liabilities at fair value through profit or loss (3,948,423)          (26,540,585)        -                    (30,489,008)       

Short term balances are excluded from the tables above as their carrying values at the period end approximates to their fair values. 
 
Investments are reviewed at each period end to ensure that they are correctly classified between Level 1, 2 and 3 in accordance with the fair value 
hierarchy outlined above. Where an investment’s characteristics change during the period and investments no longer meet the criteria of a given 
level, they are transferred into a more appropriate level at the end of the relevant financial reporting period. For the period/year ended 31 March 
2018 and 30 September 2017, there were no transfers between levels. 
 
As at 31 March 2018 and 30 September 2017 the Company held no Level 3 financial instruments.  
 
Forward currency contracts  
As part of its portfolio management techniques, the Company may use forward currency contracts to economically hedge any non-functional 
currency exposure (although formal hedge accounting is not used). Forward currency contracts may also be used for trading purposes. Forward 
currency contracts entered into by the Company represent a firm commitment to buy or sell an underlying asset, or currency at a specified value and 
point in time based upon an agreed or contracted quantity.  
 
Forward currency contracts may expose the Company to the risks associated with the absence of an exchange market on which to close out an 
open position. The Investment Manager closely monitors the Company’s exposure under forward currency contracts as part of the overall 
management of the Company’s market risk. 
 
Futures contracts 
The Company is subject to interest rate, stock index and commodity risks in the normal course of pursuing its investment objectives. The Company 
may use futures contracts to gain exposure to, or hedge against changes in the value of interest rates, commodities or index. A futures contract 
represents a commitment for the future purchase or sale of an asset at a specified price on a specified date. A futures contract is an exchange 
traded financial instrument and is often cash settled. 
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Contracts for differences 
Contracts for differences represent agreements that obligate two parties to exchange cash flows at specified intervals based upon or calculated by 
reference to changes in specified prices or rates for a specified amount of an underlying asset or otherwise deemed notional amount. The payment 
flows are usually netted against each other, with the difference being paid by one party to the other. Therefore amounts required for the future 
satisfaction of the contracts for differences may be greater or less than the amount recorded. The ultimate gain or loss depends upon the prices 
recorded at the period end date. 
 
Derivative financial instruments 
The Company is subject to both market and credit risk in trading derivative financial instruments. Market risk is the potential for changes in value due 
to changes in market interest rates, foreign exchange rates, indices and changes in the value of the underlying financial instruments. Credit risk is the 
possibility that a loss may occur if counterparty fails to perform according to the terms of the contract. Substantially all derivative contracts are 
transacted on a margin basis. Such transactions may expose the Company to significant off-balance sheet risk in the event margin deposits and 
collateral investments are not sufficient to cover losses incurred. 
 
The Investment Manager manages the risk associated with these transactions by maintaining margin deposits and collateral investments with its 
brokers in compliance with individual exchange regulations and internal guidelines. The Investment Manager also takes an active role in managing 
and controlling the Company’s market and counterparty risks and monitoring trading activities and margin levels daily, and, as necessary, deposits 
additional collateral or reduces positions. 
 
Derivative financial instruments are generally based on notional amounts which are not recorded in the financial statements. These notional amounts 
represent the theoretical principal value on which the cash flows of the derivative transactions are based. Unrealised appreciation or depreciation, 
rather than notional amounts, or the fair value of exchange-traded derivatives traded by the Company are included in the statement of financial 
position. The net unrealised appreciation or depreciation, rather than contracted or notional amounts, approximates the Company’s future cash flows 
from trading activities. 
 
The following table details the movements in notional values of the portfolio since the end of the preceeding accounting period: 
 

Opening Net Additions/Realisations Closing
USD USD USD

Financial assets at fair value through profit or loss
US Treasury Bill                    99,510,123                                        6,018,778                 105,528,901 
Commodity futures                    90,641,558                                     (35,115,737)                   55,525,821 
Currency futures                      1,506,880                                       (1,091,387)                        415,493 
Stock index futures                  189,232,161                                    (155,371,005)                   33,861,156 
Interest rate futures               1,119,321,662                                    (246,474,175)                 872,847,487 
Forward currency contracts                  395,112,633                                     (66,187,710)                 328,924,923 
Forward commodity contracts                    11,572,271                                       (8,528,598)                     3,043,673 
Contracts for difference                      3,953,828                                      18,958,083                   22,911,911 
Credit default swaps                    10,000,000                                      40,751,250                   50,751,250 
Interest rate swaps                  871,489,551                                     (36,507,758)                 834,981,793 
Total 2,792,340,667            (483,548,259)                                2,308,792,408           

Financial liabilities at fair value through profit or loss
Commodity futures                   (54,064,561)                                          (346,346)                  (54,410,907)
Currency futures                     (7,145,744)                                        1,525,654                    (5,620,090)
Stock index futures                   (10,850,017)                                     (22,626,192)                  (33,476,209)
Interest rate futures                 (558,238,595)                                      90,590,149                (467,648,446)
Forward currency contracts                 (879,548,438)                                 (4,114,385,665)             (4,993,934,103)
Forward commodity contracts                   (25,551,116)                                      14,901,859                  (10,649,257)
Contracts for difference                     (2,642,946)                                     (16,965,705)                  (19,608,651)
Credit default swaps                 (194,516,000)                                    131,464,250                  (63,051,750)
Interest rate swaps                 (871,489,551)                                      36,507,758                (834,981,793)
Total (2,604,046,968)           (3,879,334,238)                             (6,483,381,206)          

 
5. Offsetting financial assets and financial liabilities 
 
As at 31 March 2018 and 30 September 2017, no financial assets and liabilities of the Company are being presented net within the statement of 
financial position. The following tables provide information on the financial impact of netting for instruments subject to an enforceable master netting 
arrangement or similar agreement in the event of default as defined under such agreements. 
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5. Offsetting financial assets and financial liabilities (continued) 
 
The following table summarises the net financial assets per counterparty as at 31 March 2018: 
 

Offsetting of financial assets, derivative assets and collateral received by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of assets in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments held Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 9,500,837                                     (2,198,711)                                               (486,674) 6,815,452                         
Deutsche Bank AG 7,021,309                                     (2,299,951)                                               (258,244) 4,463,114                         
Goldman Sachs 2,969,125                                     (1,958,485)                                               (109,326) 901,314                            
HSBC Bank Plc 15,529,518                                   (2,955,584)                                                         -   12,573,934                       
JP Morgan Chase Bank N.A. 27,536,500                                   (16,374,886)                                          (2,418,288) 8,743,326                         
Merrill Lynch & Co. Inc. 4,792,919                                     (1,023,462)                                                         -   3,769,457                         
Morgan Stanley 100,061,697                                 (30,644,453)                                                       -   69,417,244                       
Royal Bank of Scotland Plc 5,808,886                                     (2,723,701)                                                         -   3,085,185                         
The Bank of New York Mellon NA/SV 2,676                                           (2,676)                                                                -   -                                   
Total 173,223,467                              (60,179,233)               (3,272,532)                       109,769,026                   

financial position

(ii)
Gross assets not offset in the statement of

 
The following table summarises the net financial liabilities per counterparty as at 31 March 2018: 
 

Offsetting of financial liabilities, derivative liabilities and collateral pledged by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of liabilities in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments pledged Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG                                     2,198,711                         (77,991)                          (2,120,720)                                      -   
Deutsche Bank AG                                     2,299,951                                 -                            (2,299,951)                                      -   
Goldman Sachs                                     1,958,485                       (748,640)                          (1,209,845)                                      -   
HSBC Bank Plc                                     2,955,584                                 -                            (2,955,584)                                      -   
JP Morgan Chase Bank N.A.                                   16,374,886                    (8,692,262)                          (7,682,624)                                      -   
Merrill Lynch & Co. Inc.                                     1,023,462                    (1,023,462)                                       -                                        -   
Morgan Stanley                                   30,644,453                  (30,644,453)                                       -                                        -   
Royal Bank of Scotland Plc                                     2,723,701                       (859,567)                          (1,864,134)                                      -   
The Bank of New York Mellon NA/SV                                          18,243                           (2,676)                                       -                                 15,567 
Total 60,197,476                                (42,049,051)               (18,132,858)                                                15,567 

(ii)
Gross liabilities not offset in the statement of

financial position

 
The following table summarises the net financial assets per counterparty as at 30 September 2017: 
 

Offsetting of financial assets, derivative assets and collateral received by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of assets in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments held Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 26,892,163                                   (8,325,767)                                            (1,237,950)                        17,328,446 
Deutsche Bank AG 11,287,246                                   (6,155,013)                                                 (13,611)                          5,118,622 
Goldman Sachs 2,316,321                                     (269,891)                                                    (68,857)                          1,977,573 
HSBC Bank Plc 107,005,163                                 (3,526,161)                                                         -                        103,479,002 
JP Morgan Chase Bank N.A. 31,838,525                                   (16,591,543)                                          (1,192,743)                        14,054,239 
Merrill Lynch & Co. Inc. 7,849,792                                     (1,946,275)                                               (344,673)                          5,558,844 
Morgan Stanley 7,617,810                                     (1,266,416)                                               (399,251)                          5,952,143 
Royal Bank of Scotland Plc 5,715,172                                     (2,909,471)                                                         -                            2,805,701 
Total 200,522,192                              (40,990,537)               (3,257,085)                       156,274,570                   

Gross assets not offset in the statement of
financial position

(ii)
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5. Offsetting financial assets and financial liabilities (continued) 
 
The following table summarises the net financial liabilities per counterparty as at 30 September 2017: 
 

Offsetting of financial liabilities, derivative liabilities and collateral pledged by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of liabilities in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments pledged Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 8,325,767                                                                     -                            (8,325,767)                                      -   
Deutsche Bank AG 6,155,013                                                                     -                            (6,155,013)                                      -   
Goldman Sachs 269,891                                                                        -                               (269,891)                                      -   
HSBC Bank Plc 3,526,161                                                                     -                            (3,526,161)                                      -   
JP Morgan Chase Bank N.A. 16,591,543                                                      (4,502,130)                        (12,089,413)                                      -   
Merrill Lynch & Co. Inc. 1,946,275                                                                     -                            (1,946,275)                                      -   
Morgan Stanley 1,266,416                                                                     -                            (1,266,416)                                      -   
Royal Bank of Scotland Plc 2,909,471                                                                     -                            (2,909,471)                                      -   
Total 40,990,537                                (4,502,130)                 (36,488,407)                     -                                 

financial position

(ii)
Gross liabilities not offset in the statement of

 
As at 31 March 2018 the amount of collateral cash pledged is USD21,337,421 (30 September 2017: USD59,573,128) and the amount of collateral  
received was USD3,272,532 (30 September 2017: USD3,257,085). 
 

6. Financial risk management 
 

The risks of the Company are consistent with those set out in the audited financial statements for the year ended 30 September 2017 and those 
detailed within the Offering Memorandum. 
 

7. Net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 
 

31 March 2018 30 September 2017
USD USD

Interest income                   4,420,443                        220,801 
Interest expense                  (3,136,967)                         (97,364)
Dividend income                        40,604                        458,360 
Dividend expense                         (7,138)                       (210,716)

                  1,316,942                        371,081 

Realised and unrealised gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss
Net realised gain on investments                          3,886                                 -   
Net realised (loss)/gain on contracts for difference                         (6,661)                        585,429 
Net realised loss on forward commodity contracts                  (1,545,688)                    (2,655,091)
Net realised (loss)/gain on forward currency contracts                  (8,869,033)                     4,707,283 
Net realised loss on commodity futures                  (2,301,719)                  (11,409,974)
Net realised gain on currency futures                      317,447                          55,679 
Net realised gain/(loss) on interest rate futures                   1,553,913                    (7,968,895)
Net realised gain on stock index futures                   9,430,036                   15,036,564 
Net realised (loss)/gain on credit default swaps                     (377,389)                        859,964 
Net realised loss on interest rate swaps                  (1,375,055)                                 -   
Total net realised loss                  (3,170,263)                       (789,041)

Change in net unrealised appreciation on investments                      196,548                                 -   
Change in net unrealised depreciation on contracts for difference                     (656,508)                  (40,649,079)
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on forward commodity contracts                      884,753                         (47,310)
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on forward currency contracts                   4,331,652                    (3,154,921)
Change in net unrealised appreciation on commodity futures                   2,025,078                        872,218 
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on currency futures                        86,541                         (17,278)
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on interest rate futures                   2,643,813                    (1,421,012)
Change in net unrealised (depreciation)/appreciation on stock index futures                  (3,321,612)                     1,403,512 
Change in net unrealised (depreciation)/appreciation on credit default swaps                     (103,597)                     1,466,097 
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on interest rate swaps                   1,408,464                    (2,570,574)
Total net movement in unrealised appreciation/(depreciation)                   7,495,132                  (44,118,347)

Net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 5,641,811                (44,536,307)               
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8. Related party transactions 
 
Master Multi-Product Holdings Ltd, a Bermuda incorporated company, is a related party through its 100% holding of the Management Shares in the 
Company. Master Multi-Product Holdings Ltd is itself owned by Codan Trust Company Limited as trustee of the Master Multi-Product Purpose 
Trust.  
 
AHL Partners LLP is a related party as it is the Investment Manager and Introducing Broker of the Company. 
 
Man Investments (Hong Kong) Limited is a related party as it is the Hong Kong Representative of the Company. 
 
Man Investments AG is a related party as it is the Marketing Adviser and Services Manager of the Company. 
 
AHL Partners LLP, Man Investments (Hong Kong) Limited and Man Investments AG are subsidiaries of Man Group plc and all subsidiaries of Man 
Group plc are related parties. 
 
Conyers Dill & Pearman, the Company’s legal advisor, is a related party as Dawn Griffiths is a Director of the Company and a partner of the law firm. 
 
Each of the Directors is or may become involved in other financial investment and professional activities which may cause conflicts of interest with 
the management of the Company. These activities include management or administration of other companies (including those with investment 
objectives similar to that of the Company or structures that may be related to Man Group Plc sponsored investment funds), serving as directors, 
officers, advisers and/or agents of other companies, including companies or legal structures in which the Company may invest and/or which may 
invest into the Company.  
 
The following transaction took place between the Company and its related parties: 
 

For the period ended 31 March 2018
Total fees Fees payable

Related party Type of fee USD USD
Conyers Dill & Pearman Limited Legal fees                  11,120                                       -   
Directors Directors' fees                    5,951                                  2,894 
AHL Partners LLP Introducing broker fees                950,858                              138,584 
Man Investments AG Management fees             2,852,510                              415,760 
Man Investments AG Performance fees                    3,588                                  3,588 
Man Investments (Hong Kong) Limited Hong Kong representative fees                    2,480                                12,466 
Man Investments AG Services Manager fees                221,422                                31,874 

For the period ended 31 March 2017
Total fees Fees payable

Related party Type of fee USD USD
Conyers Dill & Pearman Limited Legal fees                  14,615                                       -   
Directors Directors' fees                  19,501                                  2,959 
AHL Partners LLP Introducing broker fees             1,096,267                              181,040 
Man Investments AG Management fees             3,288,800                              543,117 
Man Investments (Hong Kong) Limited Hong Kong representative fees                    3,934                                       -   
Man Investments AG Services Manager fees                319,826                                41,639 
 
The above amounts are payable on demand and do not bear interest. Fees payable are included within accrued expenses and other liabilities in the 
statements of financial position. 
 

9. Share capital 
 

The Company has an authorised share capital of USD762,000 comprising 12,000 Management Shares of par value USD1 and 75,000,000 
Redeemable Participating Shares of par value USD0.01. The 75,000,000 Redeemable Participating Shares of par value USD0.01 carry 100% of the 
voting rights. The Management Shares do not carry voting rights for as long as there are shares of any other class in issue.  
 
Management Shares of the Company 
The Management Shares are held by Master Multi-Product Holdings Ltd, a Bermuda exempted company and a related party, which is itself owned 
by Codan Trust Company Limited as trustee of the Master Multi-Product Purpose Trust. As at 31 March 2018, these shares remained uncalled and 
no amounts were paid or payable to the Company. 
 
The holders of Management Shares are not entitled to any dividend whatsoever in respect of their Management shares. In the event of a winding up 
or dissolution of the Company, the holders of Management Shares are entitled to an amount equal to the par value. The Management Shares have 
been issued but not called. No amount is recognised until the Management Shares are called. 
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9. Share capital (continued) 
 

Redeemable Participating Shares 
The Redeemable Participating Shares of the Company are divided into two tranches: Tranche A and Tranche B. The Company is offering only 
Participating Tranche A Shares to investors at the Subscription Price from (and including) 4 September 2012. The Directors have resolved that all 
Redeemable Participating Shares issued by the Company prior to 4 September 2012 shall be converted to Tranche B Shares on 4 September 2012. 
Redeemable Participating Shareholders wishing to purchase additional Redeemable Participating Shares from 4 September 2012 onwards must 
subscribe for Participating Tranche A Shares (the Directors may decide otherwise from time to time). 
 
Redeemable Participating Shares are redeemable, and written notices to redeem Redeemable Participating Shares should be received by the 
Administrator or BNYM (Hong Kong) by fax or by any other form of electronic communication agreed in advance with the Administrator, at the 
contact address referred to in the 'Names and addresses' section of the Offering Memorandum not later than 17:00 pm (Hong Kong time) one 
Business Day prior to the Dealing Day on which the redemption is to take place, except in the event that the calculation of the Net Asset Value per 
Redeemable Participating Share has been suspended. 
 
Share transactions in Redeemable Participating Shares for the periods ended 31 March 2018 and 30 September 2017 were as follows: 
 

31 March 2018 30 September 2017
Opening Redeemable Participating Shares                            5,156,013                              6,074,648 
Issued Redeemable Participating Shares                               105,172                                 164,333 
Redeemed Redeemable Participating Shares                               (615,991)                              (1,082,968)
Closing Redeemable Participating Shares                          4,645,194                            5,156,013 

Redemption fees 
In case Tranche B Redeemable Participating Shares are redeemed before they have been in issue for the periods shown below, the current Net 
Asset Value per Redeemable Participating Share redeemed will be paid by the Company to the Redeemable Participating Shareholder after 
deduction of a fee for early redemption, which will, in turn be paid to the Introducing Broker primarily to compensate it for the costs of marketing the 
Redeemable Participating Shares, as follows: 
 
Tranche B 
Redeemable Participating Shares redeemed on a Dealing Day  
before they have been in issue for: Fee for early redemption: 
2 years 4.0 % of redemption price per Redeemable Participating Share 
4 years 2.5 % of redemption price per Redeemable Participating Share 
6 years 1.0 % of redemption price per Redeemable Participating Share 
 
There will be no redemption fee applied on Tranche B Redeemable Participating Shares which are redeemed after they have been in issue for six 
years. No redemption fees will be applied for redemptions of Tranche A Redeemable Participating Shares. 
 
Total redemption/winding up 
All of the Shares may be redeemed by the Company if:  
 

(a) the holders of not less than 75% in value of the issued Redeemable Participating Shares of the Company carrying voting rights at general 
meetings of the Company approve of the redemption at a general meeting; or 

(b) at any time, the aggregate of the Net Asset Value per Share of all Redeemable Participating Shares in issue on each of three successive 
Valuation Points is less than USD3,000,000; or 

(c) the Custodian has served notice of its intention to retire under the terms of the custodian agreement and no new custodian has been 
formally approved and appointed within six months of the date of service of such notice. 

 
On a winding up of the Company the assets available for distribution (after satisfaction of creditors) shall be distributed to the holders of the 
Redeemable Participating Shares pari passu to the extent of their nominal value and thereafter all surplus assets shall be distributed to the holders of 
the Redeemable Participating Shares in proportion to the number of Redeemable Participating Shares held. 
 
Capital Management  
The Company’s objectives for managing capital are: 
 

• Investing the capital in investments meeting the description, risk exposure and expected return indicated in the Offering Memorandum; 
• Achieving consistent returns while safeguarding capital by participating in derivative and other advanced capital markets and by using 

various investment strategies and investment techniques; 
• Maintaining sufficient liquidity to meet the expenses of the Company, and to meet redemption requests as they arise; and 
• Maintaining sufficient size to make the operation of the Company cost-efficient. 

 

10. Contingent liabilities and commitments 
 

There were no contingent liabilities or commitments as at 31 March 2018 (2017: none). 
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11. Soft commission arrangements 
 

There were no soft commission arrangements in place during the period. 

 

12. Subsequent events 
 

There have been no subsequent events after the period end that impact the Company and require disclosure in the financial statements. 
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30 September 2018  30 September 2017
Notes USD USD

Current assets
Cash and cash equivalents 3                    26,657,053                     33,894,049 
Balances with brokers 3                    36,390,755                     59,573,128 
Financial assets at fair value through profit or loss 4                  121,321,740                   133,729,661 
Due from brokers                      9,703,104                       7,407,014 
Dividend receivable                           59,001                            97,528 
Other assets 8,9                           10,241                              3,057 
Total current assets                  194,141,894                   234,704,437 

Current liabilities
Bank overdraft 3                               (188)                                   -   
Balances due to brokers 3                     (6,443,682)                      (3,257,085)
Due to brokers                     (9,606,238) (7,364,549)                     
Financial liabilities at fair value through profit or loss 4                   (20,142,233) (30,489,008)                   
Subscriptions received in advance 2                     (1,167,893)                      (1,027,650)
Dividend payable                          (33,997) (42,429)                          
Accrued expenses and other liabilities 8,9                        (666,399) (1,622,260)                     
Total current liabilities                   (38,060,630) (43,802,981)                   

Net assets attributable to Redeemable Participating Shareholders                156,081,264 190,901,456                

Which are represented by:

Equity
4,256,933 (2017: 5,156,013) Class A Redeemable Participating Shares with a Net Asset Value 
per Redeemable Participating Share of USD36.67 (2017: USD37.02) 10 156,081,264                 190,901,456                  

 

Approved and authorised for issue on behalf of the Board on 13 December 2018. 
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30 September 2018 30 September 2017

Note USD USD
Net assets attributable to Redeemable Participating Shareholders at the beginning of the 
year 190,901,456               231,156,386               

Issue of 128,184 (2017: 164,333) Redeemable Participating Shares 10 4,870,305                   6,130,200                   
Redemption of 1,027,264 (2017: 1,082,968) Redeemable Participating Shares 10 (39,529,656)                 (40,570,469)                 

Net loss for the year attributable to Redeemable Participating Shareholders (160,841)                     (5,814,661)                  

Net assets attributable to holders of Redeemable Participating Shares at the end of the year 156,081,264             190,901,456             



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Statement of comprehensive income 
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 30 September 2018 30 September 2017
Notes USD USD

Income
Net gain on foreign currency 7 1,818,587                     42,651,924                  
Net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 7 6,066,257                     (38,965,962)                 
Other income 34                                 80,658                         

7,884,878                     3,766,620                    

Expenses
Management fees 8,9 (5,359,968)                     (6,324,260)                   
Incentive fees 8,9                            (3,588)                                 -   
Introducing broker fees 8,9                     (1,786,679) (2,108,162)                   
Transaction and brokerage costs 8                        (142,990) (165,635)                      
Custodian fees 8                          (71,960) (44,537)                        
Services Manager fees 8,9 (413,689)                        (576,687)                      
Director fees 8,9 (11,967)                         (25,484)                        
Audit fees (73,740)                         (88,700)                        
Legal and other professional fees 9 (76,400)                         (49,563)                        
Other expenses 8,9 (163,717)                        (183,094)                      

(8,104,698)                     (9,566,122)                   

Withholding tax                           58,979 (15,159)                        

Net loss for the year attributable to Redeemable Participating Shareholders (160,841)                     (5,814,661)                 

 
All recognised gains and losses for the year arose solely from continuing operations. 
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30 September 2018 30 September 2017

USD USD
Cash flows from operating activities
Net loss for the year attributable to Redeemable Participating Shareholders (160,841)                     (5,814,661)                   

Adjustments to reconcile net loss for the year attributable to Redeemable Participating Shareholders to 
net cash provided by/(used in) operating activities:
Decrease/(increase) in financial assets at fair value through profit or loss                  12,407,921                (103,027,539)
(Decrease)/increase in financial liabilities at fair value through profit or loss                 (10,346,775)                     6,694,717 
Increase in due from brokers                   (2,296,090)                    (7,406,909)
Increase in due to brokers                    2,241,689                     7,280,677 
Decrease in balances with brokers - collateral                    4,119,136                   24,503,554 
Increase in balances due to brokers - collateral                    2,938,713                     2,293,861 
Decrease/(increase) in dividend receivable                         38,527                         (33,410)
(Increase)/decrease in other assets                          (7,184)                            2,294 
(Decrease)/increase in dividend payable                          (8,432)                            5,397 
(Decrease)/increase in accrued expenses and other liabilities                      (955,861)                        648,434 
Net cash provided by/(used in) operating activities                    7,970,803                  (74,853,585)

Cash flows from financing activities
Proceeds on issue of Redeemable Participating Shares                    5,010,548                     7,187,164 
Payments on redemption of Redeemable Participating Shares                 (39,529,656)                  (40,856,929)
Net cash used in financing activities                 (34,519,108)                  (33,669,765)

Net change in cash and cash equivalents                 (26,548,305)                (108,523,350)

Cash and cash equivalents at the beginning of the year                  66,058,387                 174,581,737 

Cash and cash equivalents at the end of the year                39,510,082                 66,058,387 

Net change in cash and cash equivalents for the year consists of:
Net change in cash and cash equivalents before the effect of exchange rate fluctuations                 (28,366,892)                (151,175,274)
Effect of exchange rate fluctuations on cash and cash equivalents                    1,818,587                   42,651,924 
Net change in cash and cash equivalents                 (26,548,305)              (108,523,350)

Cash and cash equivalents consist of:
Cash and cash equivalents                  26,657,053                   33,894,049 
Bank overdraft                             (188)                                 -   
Balances with brokers - without collateral                  14,064,325                   33,127,562 
Balances due to brokers - without collateral                   (1,211,108)                       (963,224)

               39,510,082                 66,058,387 

Supplemental disclosure of cash flow information:
Interest received                       955,661                     3,425,896 
Interest paid                      (383,853)                    (1,558,298)
Dividend received                       116,975                        400,844 
Dividend paid                        (35,627)                       (203,736)
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1. General 
 
Man AHL Diversified Futures Ltd (the “Fund”) was incorporated with limited liability under the laws of Bermuda on 11 September 1997 and carries on 
business as an open-ended investment company, trading a diversified portfolio of futures, forwards, swaps and fixed income securities under the 
Companies Act 1981 of Bermuda.  
 
The Fund commenced trading on 12 May 1998. The Fund seeks to achieve substantial medium-term capital growth while aiming to restrict the 
associated risk through the AHL Diversified Programme which is managed by AHL. AHL is an investment division of Man Group and it operates 
through various legal vehicles. AHL provides investors with highly liquid and efficient trading strategies which offer low correlation to more traditional 
investment disciplines. Man Group means Man Group plc and all or any of its subsidiaries and associates, as the context requires. 
 
The Fund has been authorised by the Securities and Futures Commission in Hong Kong under the Code on Unit Trusts and Mutual funds.  
 
AHL Partners LLP (the “Investment Manager”) was appointed as the Investment Manager of the Fund. The responsibility for the investment selection, 
portfolio construction and portfolio management of the Fund’s portfolio rests with the Investment Manager.  
 
The most recent applicable Offering Memorandum of the Fund is dated 9 April 2018 (the “Offering Memorandum”) and the most recent Addendum  
to the Offering Memorandum is dated 1 July 2018. 
 

2. Significant accounting policies 
 

(a) Accounting convention 
The financial statements are prepared in accordance with International Financial Reporting Standards (“IFRS”) issued by the International Accounting 
Standards Board (“IASB”) and where relevant, in accordance with the provisions of the Hong Kong Securities & Futures Commission Code on Unit 
Trusts and Mutual Funds pursuant to the Securities and Futures Ordinance (Cap 571) April 2003 (as amended effective 25 June 2010). The financial 
statements have been prepared on an historical cost basis except for financial assets and liabilities held at fair value through profit or loss, that have 
been measured based on fair value. 
 
(b) Changes in accounting policy and disclosure 
The accounting policies adopted in the preparation of the financial statements are consistent with those followed in the preparation of the Fund’s 
financial statements for the year ended 30 September 2017. 
 
Standards issued but not yet effective 
 
IFRS 9 - Financial Instruments: Classification and Measurement 
In July 2014, the IASB issued the final version of IFRS 9 Financial Instruments which reflects all phases of the financial instruments project and 
replaces IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and all previous versions of IFRS 9. The standard introduces new 
requirements for classification and measurement, impairment, and hedge accounting. IFRS 9 is effective for annual periods beginning on or after      
1 January 2018, with early application permitted. Retrospective application is required but comparative information is not compulsory. Early 
application of previous versions of IFRS 9 (2009, 2010 and 2013) was permitted if the date of initial application was before 1 February 2015. 
Management is currently assessing the impact of this standard on the Fund. At present, Management believes the adoption of IFRS 9 is unlikely to 
have a material effect on the classification and measurement of the Fund’s financial assets or liabilities. 
 
IFRIC Interpretation 23 – Uncertainty over Income Tax Treatment 
The interpretation addresses the accounting for income taxes when tax treatments involve uncertainty that affects the application of IAS 12 and 
does not apply to taxes or levies outside of the scope of IAS 12, nor does it specifically include requirements relating to interest and penalties 
associated with uncertain tax treatments. The interpretation specifically addresses the following: 
 
• Whether an entity considers uncertain tax treatments separately; 
• The assumptions an entity makes about the examination of tax treatements by taxation authorities; 
• How an entity determines taxable profit (tax loss), tax bases, unused tax losses, unused tax credits and tax rates; 
• How an entity considers changes in facts and circumstances 
 
An entity must determine whether to consider each uncertain tax treatment separately or together with one or more other uncertain tax treatements. 
The approach that better predicts the resolution of the uncertainty should be followed. The interpretation is effective for annual reporting periods 
beginning on or after 1 January 2019, but certain transition reliefs are available. Management is currently assessing the impact of the Fund’s financial 
statements. 
 
At the date of authorisation of the financial statements there were a number of other Standards and Interpretations which were in issue but not yet 
effective. Management anticipates that the adoption of these Standards and Interpretations in future periods will have no material impact on the 
financial statements of the Fund. 
 
(c) Use of accounting judgements and estimates 
The preparation of financial statements in accordance with IFRS requires management to make judgements, estimates and assumptions that affect 
the amounts reported and disclosures made in these financial statements and accompanying notes, including certain valuation assumptions. 
Uncertainty about these assumptions and estimates could result in outcomes that require a material adjustment to the carrying amount of assets or 
liabilities in the future. 
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2. Significant accounting policies (continued) 
 

(d) Going concern 
Management has made an assessment of the Fund’s ability to continue as a going concern and is satisfied that it has resources to continue in 
business for the foreseeable future. Furthermore, management is not aware of any material uncertainties that may cast significant doubt upon the 
Fund’s ability to continue as a going concern; therefore, the financial statements are prepared on a going concern basis. 
 
(e) Revenue recognition 
Interest income and dividend income are recorded on an accruals basis and ex-dividend basis respectively, gross of withholding tax. 
 
(f) Financial assets and liabilities  
Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 
For Net Asset Value (“NAV”) purposes, the valuation of financial assets and liabilities is calculated in accordance with the Offering Memorandum. For 
financial statements purposes, financial assets and liabilities have been valued in accordance with IFRS using the policies outlined below. 
 
At 30 September 2018 and 30 September 2017, there are no material differences between these valuation methods. 
 
Financial assets or liabilities held for trading are acquired or incurred principally for the purpose of selling or repurchasing in the short term. 
Derivatives are also categorised as held for trading as the Fund does not designate any derivatives as hedges in a hedging relationship. 
 
The Fund recognises a financial asset or a financial liability when, and only when, it becomes a party to the contractual provisions of the instrument. 
Regular-way purchases and sales of investments are recognised on the trade date, which is the date on which the Fund commits to purchase or sell 
the asset. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss are initially recognised at fair value. All transaction costs for such 
instruments are recognised directly in the statement of comprehensive income. 
 
After initial measurement, the Fund measures financial instruments, which are classified as at fair value through profit or loss, at their fair values. 
 
The fair value of financial instruments traded in active markets (such as publicly traded derivatives and exchange traded securities) is based on 
quoted market prices at the statement of financial position date. 
 
In circumstances where the last traded price is not within the bid-ask spread, management will determine the point within the bid-ask spread that is 
most representative of fair value.  
 
The Fund may from time to time invest in financial instruments or securities that are not traded in an active market (for example over-the-counter 
(‘‘OTC’’) derivatives and private placements of both equities and fixed income securities). These financial instruments are valued at their fair value in 
the manner described in subsequent accounting policies. 
 
Any exchange traded derivative instruments (including, but not limited to, options and futures) dealt in on a market are valued at the settlement price 
on the relevant Valuation Day for such instruments on such a market. If the settlement price is not available, their probable realisation value shall be 
determined with care and in good faith by the Directors. 
 
The investments in government bonds are valued at their carrying amount which approximates fair value. 
 
Investments are derecognised when the rights to receive cash flows have expired or the Fund has transferred substantially all of the risks and 
rewards of ownership. 
 
(g) Offsetting financial instruments 
Financial assets and liabilities are offset and the net amount reported in the statement of financial position when there is a legally enforceable right to 
offset the recognised amounts and there is an intention to settle on a net basis or realise the assets and settle the liabilities simultaneously. As at 30 
September 2018 and 30 September 2017, no financial assets and liabilities are offset in the statement of financial position.  
 
(h) Derivatives  
The Fund may trade derivative financial instruments whose values are based upon an underlying asset, index, currency or interest rate. The net 
unrealised gains or losses, rather than contract or notional amounts, represents the approximate future flows from trading. 
 
The Fund may engage in forward contracts, futures contracts, interest rate swaps, credit default swaps and contracts for difference. These are 
described below: 
 
– Forward contracts 
Forward contracts are recorded on the trade date and are valued at the applicable foreign exchange rates on the last business day of the year. The 
difference between the fair value of the original contract amount and the fair value of the open forward contract position is reflected as financial 
assets or financial liabilities at fair value through profit or loss in the statement of financial position and as net gain/(loss) on financial assets and 
liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
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2. Significant accounting policies (continued) 
 
(h)      Derivatives (continued) 
– Futures contracts 
Futures contracts are recorded on the trade date and are valued at the applicable last traded price on the last business day of the year. The 
difference between the original contract amount and the fair value of the open futures position is reflected as financial assets or financial liabilities at 
fair value through profit or loss in the statement of financial position and as net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit 
or loss in the statement of comprehensive income. Realised gains or losses are recognised on the closing or trade date of the contract and are 
included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
 
– Swap contracts 
Swaps are contractual agreements between two parties to exchange streams of payments over time based on specified notional amounts. The 
Fund’s main swap contracts consist of interest rate swaps and credit default swaps as detailed below: 
 
– Interest rate swaps 
Interest rate swaps relate to contracts taken out by the Fund with major brokers in which the Fund either receives or pays a floating rate of interest in 
return for paying or receiving, respectively, a fixed rate of interest. The payment flows are usually netted against each other, with the difference being 
paid by one party to the other. Changes in the value of the interest rate swap agreements and amounts received or paid in connection with these 
contracts, are included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive 
income. 
 
– Credit default swaps 
The Fund may enter into credit default swaps for speculative purposes or to manage its exposure to certain sectors of the market or to reduce credit 
risk. The Fund may enter into credit default swap agreements to provide a measure of protection against the default of an issuer (as buyer of 
protection) and/or gain credit exposure to an issuer to which it is not otherwise exposed (as seller of protection). Credit default swaps are 
agreements in which one party pays fixed periodic payments to counterparty in consideration for a guarantee from the counterparty to make a 
specific payment should a negative credit event take place (e.g. default, bankruptcy or debt restructuring). The Fund may either buy or sell (write) 
credit default swaps.  
 
If a credit event occurs, as a buyer, the Fund will either receive from the seller an amount equal to the notional amount of the swap and deliver the 
referenced security or underlying securities comprising of an index or receive a net settlement of cash equal to the notional amount of the swap less 
the recovery value of the security or underlying securities comprising of an index. As a seller (writer), the Fund will either pay the buyer an amount 
equal to the notional amount of the swap and take delivery of the referenced security or underlying securities comprising of an index or pay a net 
settlement of cash equal to the notional amount of the swap less the recovery value of the security or underlying securities comprising of an index. 
 
The periodic payments received or made by the Fund are included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or 
loss in the statement of comprehensive income. Swaps are marked-to-market daily and changes in value are recorded in net gain/(loss) on financial 
assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. When the swap is terminated, the Fund will record 
a realised gain/(loss) equal to the difference between the proceeds from (or cost of) the closing transaction and the Fund’s basis in the contract, if 
any. Swap transactions involve, to varying degrees, elements of credit and market risk in excess of the amounts recognised in the statement of 
financial position. Such risks involve the possibility that there will be no liquid market for these agreements, that the counterparty to the agreements 
may default on its obligation to perform or disagree as to the meaning of the contractual terms in the agreements, and that there may be 
unfavourable changes in interest rates and/or market values associated with these transactions. 
 
- Contracts for difference 
Contracts for differences are recorded on the trade date basis and are valued based on the difference between the notional long/short position of 
the underlying equity security calculated from a reference price on the date of entering into the contract and the market value at the date of closing 
the trade, or the reporting date if prior to terminating the contract. The difference between the initial recognition amount and the market value of the 
open contracts for differences is reflected as financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of financial position and 
as net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. Realised gains or 
losses are recognised on the closing or trade date of the contract and are included in net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value 
through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
 
(i)       Realised gains and losses and unrealised appreciation and depreciation 
All realised gains and losses and unrealised appreciation and depreciation on securities and derivatives are recognised as net gain/(loss) on financial 
assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. The cost of securities sold is accounted for on 
First in – First out basis. Unrealised appreciation and depreciation comprise changes in the fair value of financial instruments for the year and from 
reversal of prior year’s unrealised appreciation and depreciation for financial instruments which were realised in the reporting year. Realised gains 
and losses represent the difference between an instrument’s initial carrying amount and disposal amount, or cash payments or receipts made on 
derivative contracts (excluding payments or receipts on collateral margin account for such instruments).  
 
(j)       Transaction costs 
Transaction costs are incremental costs, which are separately identifiable and directly attributable to the acquisition, issue or disposal of a financial 
instrument. Transaction costs incurred by the Fund during the year are recognised in the statement of comprehensive income. 
 
 
 
 
 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Notes to the financial statements (continued) 
For the year ended 30 September 2018 
 

 

 

11 

2.     Significant accounting policies (continued) 
 
(k)      Functional and presentation currency 
The Fund seeks to generate returns in United States dollars, its capital-raising currency. The liquidity of the Fund is managed on a day-to-day basis 
in United States dollars in order to handle the issue and redemption of the Fund’s Redeemable Participating Shares. The Fund’s performance is also 
evaluated in United States dollars. Therefore, as the United States dollar is considered as the currency that most faithfully represents the economic 
effects of the underlying transactions, events and conditions, the Fund’s functional currency and presentation currency is the United States dollar. 
 
(l)       Foreign currency 
Transactions during the year denominated in foreign currencies have been translated at the rates of exchange ruling at the dates of transactions. 
Assets and liabilities denominated in foreign currencies are translated at the rates of exchange in effect at the date of the statement of financial 
position. For investment transactions and investments held at the year end denominated in foreign currency, resulting gains or losses are included in 
net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. All other foreign 
currency gains and losses are included in the net gain on foreign currency in the statement of comprehensive income. 
 
(m)     Expenses 
All expenses are recognised in the statement of comprehensive income on an accruals basis. Dividend expense is recognised on the ex-dividend 
date. 
 
(n)      Redeemable Participating Shares 
Redeemable Participating Shares are classified as equity instruments when: 
 
• The Redeemable Participating Shares entitle the holder to a pro rata share of the Fund’s net assets in the event of the Fund’s liquidation; 
• The Redeemable Participating Shares are in the class of instruments that is subordinate to all other classes of instruments; 
• All Redeemable Participating Shares in the class of instruments that is subordinate to all other classes of instruments have identical features; 
• The Redeemable Participating Shares do not include any contractual obligation to deliver cash or another financial asset other than the holder’s 

rights to a pro rata share of the Fund’s net assets; and  
• The total expected cash flows attributable to the Redeemable Participating Shares over the life of the instrument are based substantially on the 

profit or loss, the change in the recognised net assets or the change in the fair value of the recognised and unrecognised net assets of the 
Fund over the life of the instrument. 

 
In addition to the Redeemable Participating Shares having all of the above features, the Fund must have no other financial instrument or contract 
that has: 
 
• Total cash flows based substantially on the profit or loss, the change in the recognised net assets or the change in the fair value of the 

recognised and unrecognised net assets of the Fund; or 
• The effect of substantially restricting or fixing the residual return to the Redeemable Participating Shareholders. 
 
The Fund periodically assesses the classification of the Redeemable Participating Shares. If the Redeemable Participating Shares cease to have all 
the features, or meet all the conditions set out, to be classified as equity, the Fund will reclassify them as financial liabilities and measure them at fair 
value at the date of reclassification, with any differences from the previous carrying amount recognised in equity. If the Redeemable Participating 
Shares subsequently have all the features and meet the conditions to be classified as equity, the Fund will reclassify them as equity instruments and 
measure them at the carrying amount of the liabilities at the date of the reclassification. 
 
The Fund has assessed that the Redeemable Participating Shares should be classified as equity for the years ended 30 September 2018 and 30 
September 2017. 
 
(o)     Cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers  
Cash and cash equivalents in the statement of financial position may consist of cash at bank, demand deposits, short-term deposits in financial 
institutions and short-term highly liquid investments that are readily convertible to known amounts of cash and which are subject to an insignificant 
risk of changes in value, with original maturities of three months or less. Short-term investments that are not held for the purpose of meeting short-
term cash commitments and restricted margin accounts are not considered cash and cash equivalents. For the purpose of the statement of cash 
flows, cash and cash equivalents consist of cash and cash equivalents as defined above, net of outstanding bank overdraft when applicable. 
Balances with brokers and balances due to brokers include amounts transferred as collateral against open derivative contracts. Amounts receivable 
from short sales and collateral may be restricted in whole or in part until the related securities are purchased. To the extent that units are purchased 
on margin, the margin debt may be secured on the related units. 
 
(p) Due from and due to brokers 
Due from and due to broker represents amounts receivable for securities sold and payable for securities purchased that have been contracted for 
but not yet settled or delivered on the statement of financial position date. These amounts are recognised initially at fair value and subsequently 
measured at amortised cost, less provision for impairment, if any. A provision for impairment of amounts due from broker is established when there 
is objective evidence that the Fund will not be able to collect all amounts due from the broker.  
 
(q) Taxation 
There is currently no taxation imposed on income or capital gains by the Government of Bermuda. Under current Bermudan law, the Fund is not 
obligated to pay any taxes in Bermuda on either income or capital gains. The Fund has received an undertaking from the Minister of Finance in 
Bermuda pursuant to the provisions of the Exempted Undertakings Tax Protection Act 1966 which exempts the Fund from any such Bermuda taxes, 
at least until 31 March 2035. 
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2. Significant accounting policies (continued) 
 
(r) Subscriptions in advance 
In response to the Central Bank of Ireland (“CBI”) publishing the Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 48(1)) Investor 
Money Regulations 2015 for Fund Service Providers (the “Investor Money Regulations” or “IMR”) in March 2015 (effective from 29 March 2017), the 
Investment Manager undertook, together with BNY Mellon Fund Services (Ireland) Designated Activity Company, a review of the way in which 
subscription, distribution and redemption monies are routed to and from funds managed by the Investment Manager. As a result of this review, 
subscription and redemption monies have been routed through a cash collection account in the name of the Fund. Pending issue of the shares 
and/or payment of subscription proceeds to an account in the name of the Fund, and pending payment of redemption proceeds or distributions, the 
relevant investor will be an unsecured creditor of the Fund in respect of amounts paid by or due to it. 
 
(s) Comparative information 
Certain prior year figures in the financial statements have been reclassified to conform with the current year presentation. Interest receivable and 
interest payable has been reclassified to due from brokers and due to brokers respectively. There has also been a reclassification of collateral 
balances. 
 

3. Cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers 
 
At the year end, amounts disclosed as cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers were held at 
BNP Paribas, HSBC Bank Plc and The Bank of New York Mellon SA/NV (the “Banks”) and Deutsche Bank, J.P. Morgan Chase Bank N.A., Royal 
Bank of Scotland Plc, HSBC Bank Plc, Merrill Lynch & Co. Inc., Credit Suisse AG, Morgan Stanley and Goldman Sachs (the “Brokers”). These 
include amounts transferred as collateral against open derivatives, deposits held at call with banks and, other short-term highly liquid investments 
with original maturities of three months or less. Included in cash and cash equivalents balances at 30 September 2018 are US T-bills with a fair value 
of USDNil (cost: USDNil) (30 September 2017: USD9,991,886 (cost: USD9,979,522). 
 
The portion of balances with brokers represented by collateral pledged as at 30 September 2018 was USD22,326,430 (2017: USD26,445,566) and 
the portion of balances due to brokers represented by collateral received was USD5,232,574 (2017: USD2,293,861).  
 

4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 
 
The following tables summarise financial assets and liabilities at fair value through profit of loss as at 30 September 2018 and 30 September 2017. 
 

30 September 30 September
2018 % of 2017 % of

Notional Fair Value Net Notional Fair Value Net
USD USD Assets USD USD Assets

Financial assets at fair value through profit or loss
Held for trading
Interest bearing securities
Government bonds           91,268,970         91,612,293 58.70%         99,510,123        99,582,930 52.16%
Total interest bearing securities         91,612,293 58.70%        99,582,930 52.16%

Derivatives
Commodity futures           48,078,783           3,614,701 2.32%         90,641,558          1,650,967 0.86%
Currency futures             6,889,319                  3,175            -             1,506,880                 8,831            -   
Stock index futures           72,911,179           1,240,678 0.79%       189,232,161          3,455,997 1.81%
Interest rate futures         457,967,036              696,678 0.45%    1,119,321,662             534,343 0.28%
Forward currency contracts         524,180,229           3,539,269 2.27%       395,112,633          6,431,166 3.37%
Forward commodity contracts           29,082,833              162,190 0.10%         11,572,271             240,473 0.13%
Contracts for difference           38,840,425           2,289,673 1.47%           3,953,828          2,171,814 1.14%
Credit default swaps           15,000,000           6,461,374 4.14%         10,000,000          6,961,077 3.65%
Interest rate swaps         948,428,135         11,701,709 7.50%       871,489,551        12,692,063 6.65%
Total derivatives         29,709,447 19.04%        34,146,731 17.89%

Total financial assets at fair value through profit or 
loss     121,321,740 77.74%    133,729,661 70.05%
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4.      Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 

30 September 30 September

2018 % of 2017 % of
Notional Fair Value Net Notional Fair Value Net

USD USD Assets USD USD Assets

Financial liabilities at fair value through profit or loss
Held for trading
Derivatives
Commodity futures           67,052,163             (744,354) (0.48)%         54,064,561         (1,897,539) (0.99)%
Currency futures                875,134               (17,922) (0.01)%           7,145,744            (109,860) (0.06)%
Stock index futures           18,187,108             (308,547) (0.20)%         10,850,017            (318,136) (0.17)%
Interest rate futures         524,479,791             (662,944) (0.42)%       558,238,595         (1,622,888) (0.85)%
Forward currency contracts         338,863,361          (4,353,892) (2.79)%       879,548,438       (10,379,489) (5.44)%
Forward commodity contracts             8,290,872             (372,351) (0.24)%         25,551,116         (1,260,846) (0.66)%
Contracts for difference           18,569,189          (1,521,959) (0.98)%           2,642,946         (1,783,418) (0.93)%
Credit default swaps         187,030,000          (1,169,941) (0.75)%       194,516,000            (972,148) (0.51)%
Interest rate swaps         948,428,135        (10,990,323) (7.04)%       871,489,551       (12,144,684) (6.36)%
Total derivatives        (20,142,233) (12.91)%       (30,489,008) (15.97)%

Total financial liabilities at fair value through profit or
loss      (20,142,233) (12.91)%      (30,489,008) (15.97)%

 
None of the financial assets at fair value through profit or loss were used as collateral. 
 
Fair value of financial instruments 
The Fund has established a framework with respect to the measurement of fair values. This includes a periodic review by the Investment Manager of 
all significant fair value measurements, including Level 3 fair values. 
 
The Investment Manager regularly reviews significant unobservable inputs and valuation adjustments (if any). If third party information is used to 
measure fair values, the Investment Manager assesses the evidence obtained from the third parties to support the conclusion such that valuations 
meet the requirements of IFRS, including the level in the fair value hierarchy in which such valuations should be classified. 
 
The Fund classifies fair value measurements using a fair value hierarchy that reflects the significance of the inputs used in determining the 
measurements in line with IFRS 13. 
 
The fair value hierarchy has the following levels: 
 

• Level 1 - Quoted market price in an active market for an identical instrument. 
• Level 2 - Valuation techniques based on observable inputs. This category includes instruments valued using: quoted market prices in active 

markets for similar instruments; quoted prices for similar instruments in markets that are considered less than active; or other valuation 
techniques where all significant inputs are directly or indirectly observable from market data. 

• Level 3 - Valuation techniques using significant unobservable inputs. This category includes all instruments where the valuation technique 
includes inputs not based on observable data and the unobservable inputs could have a significant impact on the instrument's valuation. This 
category includes instruments that are valued based on quoted prices for similar instruments where significant unobservable adjustments or 
assumptions are required to reflect differences between the instruments. 

 
Valuation techniques  
Listed or publicly traded investment in government bonds and derivatives 
When fair values of listed or publicly traded government bonds and derivatives are based on quoted market prices, or binding dealer price 
quotations, in an active market for identical assets without any adjustments, the instruments are included within Level 1 of the hierarchy. 
 
Over-the-counter derivatives 
The Fund uses widely recognised valuation techniques for determining fair values of over-the-counter (“OTC”) derivatives. The most frequently 
applied valuation techniques include forward pricing and swap models, using present value calculations. The models incorporate various inputs 
including both credit risk and foreign exchange spot and forward rates and interest rate curves. For these financial instruments, inputs used are 
market observable and are, therefore, included within Level 2. 
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Valuation techniques (continued) 
The following tables are a summary of the classification within the fair value hierarchy of the Fund’s financial instruments carried at fair value as at 30 
September 2018 and 30 September 2017: 
 

Level 1 Level 2 Level 3 Total Fair Value
As at 30 September 2018 USD USD USD USD
Financial assets at fair value through profit or loss

Interest bearing securities
Government bonds            91,612,293                          -                          -            91,612,293 
Total interest bearing securities            91,612,293                          -                          -            91,612,293 

Derivatives
Commodity futures              3,614,701                          -                          -              3,614,701 
Currency futures                    3,175                          -                          -                     3,175 
Stock index futures              1,240,678                          -                          -              1,240,678 
Interest rate futures                 696,678                          -                          -                 696,678 
Contracts for difference                          -                2,289,593                       80            2,289,673 
Credit default swaps                          -                6,461,374                        -              6,461,374 
Forward commodity contracts                          -                   162,190                        -                 162,190 
Forward currency contracts                          -                3,539,269                        -              3,539,269 
Interest rate swaps                          -              11,701,709                        -            11,701,709 
Total derivatives              5,555,232            24,154,135                       80          29,709,447 

Total financial assets at fair value through profit or loss 97,167,525         24,154,135         80                     121,321,740      

Financial liabilities at fair value through profit or loss

Derivatives
Commodity futures                (744,354)                          -                          -                (744,354)
Currency futures                  (17,922)                          -                          -                  (17,922)
Stock index futures                (308,547)                          -                          -                (308,547)
Interest rate futures                (662,944)                          -                          -                (662,944)
Contracts for difference                          -               (1,521,741)                     (218)           (1,521,959)
Credit default swaps                          -               (1,169,941)                        -             (1,169,941)
Forward commodity contracts                          -                  (372,351)                        -                (372,351)
Forward currency contracts                          -               (4,353,892)                        -             (4,353,892)
Interest rate swaps                          -             (10,990,323)                        -           (10,990,323)
Total derivatives             (1,733,767)           (18,408,248)                     (218)         (20,142,233)

Total financial liabilities at fair value through profit or loss           (1,733,767)         (18,408,248)                   (218)        (20,142,233)
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Valuation techniques (continued) 

Level 1 Level 2 Level 3 Total Fair Value
As at 30 September 2017 USD USD USD USD
Financial assets at fair value through profit or loss

Interest bearing securities
Government bonds            99,582,930                          -                          -            99,582,930 
Total interest bearing securities            99,582,930                          -                          -            99,582,930 

Derivatives
Commodity futures              1,650,967                          -                          -              1,650,967 
Currency futures                    8,831                          -                          -                     8,831 
Stock index futures              3,455,997                          -                          -              3,455,997 
Interest rate futures                 534,343                          -                          -                 534,343 
Contracts for difference                          -                2,171,814                        -              2,171,814 
Credit default swaps                          -                6,961,077                        -              6,961,077 
Forward commodity contracts                          -                   240,473                        -                 240,473 
Forward currency contracts                          -                6,431,166                        -              6,431,166 
Interest rate swaps                          -              12,692,063          12,692,063 
Total derivatives              5,650,138            28,496,593                        -            34,146,731 

Total financial assets at fair value through profit or loss        105,233,068          28,496,593                      -         133,729,661 

Financial liabilities at fair value through profit or loss

Derivatives
Commodity futures             (1,897,539)                          -                          -             (1,897,539)
Currency futures                (109,860)                          -                          -                (109,860)
Stock index futures                (318,136)                          -                          -                (318,136)
Interest rate futures             (1,622,888)                          -                          -             (1,622,888)
Contracts for difference                          -               (1,783,418)                        -             (1,783,418)
Credit default swaps                          -                  (972,148)                        -                (972,148)
Forward commodity contracts                          -               (1,260,846)                        -             (1,260,846)
Forward currency contracts                          -             (10,379,489)                        -           (10,379,489)
Interest rate swaps                          -             (12,144,684)         (12,144,684)
Total derivatives             (3,948,423)           (26,540,585)                        -           (30,489,008)

Total financial liabilities at fair value through profit or loss           (3,948,423)         (26,540,585)                      -          (30,489,008)

Short term balances are excluded from the tables above as their carrying values at the year end approximates to their fair values. 
 
Investments are reviewed at each year end to ensure that they are correctly classified between Level 1, 2 and 3 in accordance with the fair value 
hierarchy outlined above. Where an investment’s characteristics change during the year and investments no longer meet the criteria of a given level, 
they are transferred into a more appropriate level at the end of the relevant financial reporting year. For the year ended 30 September 2018 and 30 
September 2017, there were no transfers between Leval 1 and Level 2. 
 
As at 30 September 2017 the Fund held no Level 3 investments.  
 
The following table includes a reconciliation of amounts for the year ended 30 September 2018 for financial instruments classified within Level 3: 
 

Derivatives Total
USD USD

Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss
Opening balance                        -                          -   
Total gains and losses
  Realised                  (2,437)                  (2,437)
  Unrealised                     (113)                     (113)
Purchases                  3,020                   3,020 
Sales                     (582)                     (582)
Transfers into Level 3                       (26)                       (26)
Closing Balance                     (138)                     (138)

 
 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Notes to the financial statements (continued) 
For the year ended 30 September 2018 
 

 

 

  16 

4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Valuation techniques (continued) 
All net realised and unrealised gains/(losses) in the tables above are reflected in the accompanying statement of comprehensive income. Unrealised 
loss of USD113 relates to those financial instruments held by the Fund at 30 September 2018 and is reflected in net gain/(loss) on financial assets at 
fair value through profit or loss in the statement of comprehensive income. 
 
The following table presents additional information about valuation techniques and inputs used for investments that are measured at fair value and 
are categorised within Level 3 at 30 September 2018: 
 

Fair Value as at  
30 September 2018 Unobservable

Asset Description USD Valuation Technique input Range
Contracts for difference (138)                                Last trade price N/A N/A

 
Forward contracts  
As part of its portfolio management techniques, the Fund may use forward contracts to economically hedge any non-functional currency exposure 
(although formal hedge accounting is not used). Forward contracts may also be used for trading purposes. Forward contracts entered into by the 
Fund represent a firm commitment to buy or sell an underlying asset, or currency at a specified value and point in time based upon an agreed or 
contracted quantity.  
 
Forward contracts may expose the Fund to the risks associated with the absence of an exchange market on which to close out an open position. 
The Investment Manager closely monitors the Fund’s exposure under forward contracts as part of the overall management of the Fund’s market risk. 
 
Futures contracts 
The Fund is subject to interest rate, stock index and commodity risks in the normal course of pursuing its investment objectives. The Fund may use 
futures contracts to gain exposure to, or hedge against changes in the value of interest rates, commodities or index. A futures contract represents a 
commitment for the future purchase or sale of an asset at a specified price on a specified date. A futures contract is an exchange traded financial 
instrument and is often cash settled. 
 
Contracts for differences 
Contracts for differences represent agreements that obligate two parties to exchange cash flows at specified intervals based upon or calculated by 
reference to changes in specified prices or rates for a specified amount of an underlying asset or otherwise deemed notional amount. The payment 
flows are usually netted against each other, with the difference being paid by one party to the other. Therefore amounts required for the future 
satisfaction of the contracts for differences may be greater or less than the amount recorded. The ultimate gain or loss depends upon the prices 
recorded at the year end date. 
 
Interest rate swaps 
An interest rate swap is an agreement between two counterparties in which one stream of future interest payments is exchanged for another based 
on a specified notional amount. Interest rate swaps usually involve the exchange of a fixed interest rate for a floating interest rate, or vice versa, to 
reduce exposure to fluctuations in interest rates or to obtain a marginally lower interest rate than would have been possible without the swap. 
 
Credit default swaps 
Credit default swaps are contracts in which the Fund pays or receives an interest flow in return for the counterparty accepting or selling all or part of 
the risk of default or failure to pay of a reference entity on which the swap is written. Where the Fund has bought protection, the maximum potential 
loss is the value of the interest flows the Fund is contracted to pay until maturity of the contract. Where the Fund has sold protection, the maximum 
potential loss is the nominal value of the protection sold.  
 
The Fund may enter into credit default swaps for speculative purposes or to manage its exposure to certain sectors of the market or to reduce credit 
risk. The Fund may enter into credit default swap agreements to provide a measure of protection against the default of an issuer (as buyer of 
protection) and/or gain credit exposure to an issuer to which it is not otherwise exposed (as seller of protection). Credit default swaps are 
agreements in which one party pays fixed periodic payments to a counterparty in consideration for a guarantee from the counterparty to make a 
specific payment should a negative credit event take place (e.g. default, bankruptcy or debt restructuring). The Fund may either buy or sell/(write) 
credit default swaps. 
 
If a credit event occurs, as a buyer, the Fund will either receive from the seller an amount equal to the notional amount of the swap and deliver the 
referenced security or underlying securities comprising of an index or receive a net settlement of cash equal to the notional amount of the swap less 
the recovery value of the security or underlying securities comprising of an index. As a seller (writer), the Fund will either pay the buyer an amount 
equal to the notional amount of the swap and take delivery of the referenced security or underlying securities comprising of an index or pay a net 
settlement of cash equal to the notional amount of the swap less the recovery value of the security or underlying securities comprising of an index. 
 
Derivative financial instruments 
The Fund is subject to both market and credit risk in trading derivative financial instruments. Market risk is the potential for changes in value due to 
changes in market interest rates, foreign exchange rates, indices and changes in the value of the underlying financial instruments. Credit risk is the 
possibility that a loss may occur if counterparty fails to perform according to the terms of the contract. Substantially all derivative contracts are 
transacted on a margin basis. Such transactions may expose the Fund to significant off-balance sheet risk in the event margin deposits and 
collateral investments are not sufficient to cover losses incurred. 
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4. Financial assets and liabilities at fair value through profit or loss (continued) 
 
Derivative financial instruments (continued) 
The Investment Manager manages the risk associated with these transactions by maintaining margin deposits and collateral investments with its 
brokers in compliance with individual exchange regulations and internal guidelines. The Investment Manager also takes an active role in managing 
and controlling the Fund’s market and counterparty risks and monitoring trading activities and margin levels daily, and, as necessary, deposits 
additional collateral or reduces positions. 
 
Derivative financial instruments are generally based on notional amounts which are not recorded in the financial statements. These notional amounts 
represent the theoretical principal value on which the cash flows of the derivative transactions are based. Unrealised appreciation or depreciation, 
rather than notional amounts, or the fair value of exchange-traded derivatives traded by the Fund are included in the statement of financial position. 
The net unrealised appreciation or depreciation, rather than contracted or notional amounts, represents the Fund’s approximate future cash flows 
from trading activities. 
 
The following table details the movements in notional values of the portfolio since the end of the preceding accounting year: 
 

Opening Net Additions/Realisations Closing
USD USD USD

Financial assets at fair value through profit or loss
Commodity futures                    90,641,558 (42,562,775)                                     48,078,783                  
Currency futures                      1,506,880 5,382,439                                        6,889,319                    
Stock index futures                  189,232,161 (116,320,982)                                   72,911,179                  
Interest rate futures               1,119,321,662 (661,354,626)                                   457,967,036                
Forward currency contracts                  395,112,633 129,067,596                                    524,180,229                
Forward commodity contracts                    11,572,271 17,510,562                                      29,082,833                  
Contracts for difference                      3,953,828 34,886,597                                      38,840,425                  
Credit default swaps                    10,000,000 5,000,000                                        15,000,000                  
Interest rate swaps                  871,489,551 76,938,584                                      948,428,135                
Total 2,792,340,667           (559,693,758)                              2,232,646,909          

Opening Net Additions/Realisations Closing
USD USD USD

Financial liabilities at fair value through profit or loss
Commodity futures                    54,064,561 12,987,602                                      67,052,163                  
Currency futures                      7,145,744 (6,270,610)                                       875,134                       
Stock index futures                    10,850,017 7,337,091                                        18,187,108                  
Interest rate futures                  558,238,595 (33,758,804)                                     524,479,791                
Forward currency contracts                  879,548,438 (540,685,077)                                   338,863,361                
Forward commodity contracts                    25,551,116 (17,260,244)                                     8,290,872                    
Contracts for difference                      2,642,946 15,926,243                                      18,569,189                  
Credit default swaps                  194,516,000 (7,486,000)                                       187,030,000                
Interest rate swaps                  871,489,551 76,938,584                                      948,428,135                
Total 2,604,046,968           (492,271,215)                              2,111,775,753          

 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Notes to the financial statements (continued) 
For the year ended 30 September 2018 
 

 

 

  18 

5. Offsetting financial assets and financial liabilities 
 
As at 30 September 2018 and 30 September 2017, no financial assets and liabilities of the Fund are being presented net within the statement of 
financial position. The following tables provide information on the financial impact of netting for instruments subject to an enforceable master netting 
arrangement or similar agreement in the event of default as defined under such agreements. 
 
The following table summarises the net financial assets per counterparty as at 30 September 2018: 
 

Offsetting of financial assets, derivative assets and collateral received by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of assets in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments held Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 14,348,301                                   (7,588,518)                                               (733,613) 6,026,170                         
Deutsche Bank AG 7,406,189                                     (3,213,443)                                               (644,608) 3,548,138                         
Goldman Sachs 5,149,240                                     (3,695,878)                                               (995,626) 457,736                            
HSBC Bank Plc 6,058,996                                     (2,365,654)                                                         -   3,693,342                         
JP Morgan Chase Bank N.A. 27,431,680                                   (16,198,536)                                          (2,858,727) 8,374,417                         
Merrill Lynch & Co. Inc. 6,242,185                                     (590,924)                                                            -   5,651,261                         
Morgan Stanley 95,507,596                                   (1,512,403)                                                         -   93,995,193                       
Royal Bank of Scotland Plc 5,268,566                                     (1,022,579)                                                         -   4,245,987                         
The Bank of New York Mellon SA/NV 2,846                                           (2,846)                                                                -                                        -   
Total 167,415,599                              (36,190,781)               (5,232,574)                       125,992,244                   

financial position

(ii)
Gross assets not offset in the statement of

 
The following table summarises the net financial liabilities per counterparty as at 30 September 2018: 
 

Offsetting of financial liabilities, derivative liabilities and collateral pledged by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of liabilities in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments pledged Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 7,588,518                                                       (7,052,809)                             (535,709)                                      -   
Deutsche Bank AG 3,213,443                                                                    -                            (3,213,443)                                      -   
Goldman Sachs 3,695,878                                                       (2,033,152)                          (1,662,726)                                      -   
HSBC Bank Plc 2,365,654                                                                    -                            (2,365,654)                                      -   
JP Morgan Chase Bank N.A. 16,198,536                                                     (9,634,832)                          (6,563,704)                                      -   
Merrill Lynch & Co. Inc. 590,924                                                             (590,924)                                       -                                        -   
Morgan Stanley 1,512,403                                                       (1,512,403)                                       -                                        -   
Royal Bank of Scotland Plc 1,022,579                                                                    -                            (1,022,579)                                      -   
The Bank of New York Mellon SA/NV 4,218                                                                     (2,846)                                       -   1,372                                
Total 36,192,153                               (20,826,966)               (15,363,815)                     1,372                             

(ii)
Gross liabilities not offset in the statement of

financial position

 
The following table summarises the net financial assets per counterparty as at 30 September 2017: 
 

Offsetting of financial assets, derivative assets and collateral received by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of assets in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments held Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 26,921,749                                   (8,331,802)                                            (1,087,507) 17,502,440                       
Deutsche Bank AG 11,430,229                                   (6,269,756)                                                 (13,611) 5,146,862                         
Goldman Sachs 2,266,323                                     (244,906)                                                            -   2,021,417                         
HSBC Bank Plc 107,005,163                                 (3,526,161)                                                         -   103,479,002                     
JP Morgan Chase Bank N.A. 31,918,510                                   (16,623,134)                                          (1,192,743) 14,102,633                       
Merrill Lynch & Co. Inc. 7,849,792                                     (1,946,275)                                                         -   5,903,517                         
Morgan Stanley 7,602,865                                     (1,259,137)                                                         -   6,343,728                         
Royal Bank of Scotland Plc 5,715,172                                     (2,909,471)                                                         -   2,805,701                         
Total 200,709,803                              (41,110,642)               (2,293,861)                       157,305,300                   

(ii)
Gross assets not offset in the statement of

financial position
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5.  Offsetting financial assets and financial liabilities (continued) 
 

The following table summarises the net financial liabilities per counterparty as at 30 September 2017: 
 

Offsetting of financial liabilities, derivative liabilities and collateral pledged by counterparty
(i) (iii)=(i)+(ii)

Gross amounts of liabilities in the Financial Cash collateral
statement of financial position instruments pledged Net amount

Counterparty USD USD USD USD
Credit Suisse AG 8,331,802                                                        (7,516,881)                             (814,921)                                      -   
Deutsche Bank AG 6,269,756                                                                     -                            (6,269,756)                                      -   
Goldman Sachs 244,906                                                                        -                               (244,906)                                      -   
HSBC Bank Plc 3,526,161                                                                     -                            (3,526,161)                                      -   
JP Morgan Chase Bank N.A. 16,623,134                                                      (9,520,534)                          (7,102,600)                                      -   
Merrill Lynch & Co. Inc. 1,946,275                                                        (1,946,275)                                       -                                        -   
Morgan Stanley 1,259,137                                                        (1,259,137)                                       -                                        -   
Royal Bank of Scotland Plc 2,909,471                                                                     -                            (2,909,471)                                      -   
Total 41,110,642                                (20,242,827)               (20,867,815)                     -                                 

(ii)
Gross liabilities not offset in the statement of

financial position

 
As at 30 September 2018, the portion of balances with brokers represented by collateral pledged as at 30 September 2018 was USD22,326,430 
(2017: USD26,445,566) and the portion of balances due to brokers represented by collateral received was USD5,232,574 (2017: USD2,293,861).  
 

6.      Financial risk management 
 

Overall risk management  
The Fund’s investment activities expose it to the various types of risk which are associated with the financial instruments and markets in which it 
invests. The most important types of financial risks to which the Fund is exposed are market risk, credit risk and liquidity risk. Market risk includes 
among other things; security price risk, interest rate risk, volatility risk and currency risk. The Fund manages these risks on an aggregate basis along 
with the risks associated with its investing activities as part of its overall risk management policies. 
 
The nature and extent of the financial instruments outstanding at the dates of the statement of the financial position and the risk management 
policies employed by the Fund are discussed below. 
 
As at 30 September 2018 and 30 September 2017, the Fund seeks to generate returns through investing in the AHL Diversified Programme, 
through its underlying investments, which are managed by the Investment Manager.  
 
The following summary is not intended to be a comprehensive summary of all of the risks and the Redeemable Participating Shareholder should 
refer to the Fund’s Offering Memorandum for a more detailed discussion of the risks inherent in investing in the Fund. 
 
The Investment Manager distinguishes between two primary risk levels, which are risks at the Fund level, and risks at the underlying investment level. 
Accordingly, the Investment Manager has implemented procedures to manage risks associated with both the Fund and its underlying investments.  
 
At the Fund level  
Risk management at the Fund level can be segregated into pre and post-investment risk management. Pre-investment risk management involves 
determining asset allocation and portfolio construction. Thereafter, risk management involves conducting risk and return analysis, monitoring the 
relevant Fund specific portfolio restrictions and investment guidelines and managing currency, interest rate, credit and liquidity risks at the Fund level 
and making relevant adjustments to asset allocation and portfolio construction. Risk considerations or the need to bring the portfolio back in line with 
product guidelines may trigger a rebalancing of the portfolio, which is typically done on a daily basis by the Investment Manager's portfolio 
management team.  
 

At the level of underlying investments 
 

AHL Diversified Programme 
AHL manages the AHL Diversified Programme which employs sophisticated computerised processes primarily to identify trends and other 
opportunities in markets around the world. A trading and implementation infrastructure is then employed to capitalise on these trading opportunities. 
This process is quantitative and primarily directional in nature, and is underpinned by risk control, ongoing research, diversification and the constant 
quest for efficiency. 
 
A product of continuing research and development carried out by AHL since 1987, the AHL Diversified Programme utilises and is committed to 
extending the range and versatility of the original investment techniques, strategies and markets. As such, subject to the restrictions set out in the 
Offering Memorandum, AHL may increase the number and diversity of markets and instruments traded directly or indirectly by the AHL Diversified 
Programme and deploy new strategies or trading systems where appropriate. A cornerstone of the investment philosophy is that financial markets 
experience persistent trends and inefficiencies. Trends are a manifestation of serial correlation in financial markets – the phenomenon whereby past 
price movements influence future price behaviour. Although they vary in their intensity, duration and frequency, price trends are universally recurrent 
across all sectors and markets. Trends are an attractive focus for active trading styles applied across a diverse range of global markets. 
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6. Financial risk management (continued) 
 

At the level of underlying investments (continued) 
 
AHL Diversified Programme (continued) 
As well as emphasising sector and market diversification, the AHL Diversified Programme has been constructed to achieve diversification by 
combining various systems. The systems are driven by powerful computerised processes or trading algorithms, most of which work by sampling 
prices in real time and measuring price momentum and breakouts. With access to around 300 traded instruments, AHL provides investors with one 
of the most diverse trading programmes in the industry. Instruments traded encompass currencies, bonds, rates, energies, metals and agriculturals. 
 
The trading algorithms aim mainly to capture price trends and close out positions when there is a high probability of a different trend developing. The 
AHL Diversified Programme may include algorithmic systems based on certain forms of quantitative fundamental data that can be captured 
efficiently, such as interest rate data. 
 
Another important aspect of diversification is the fact that the various systems generate signals across different time frames, ranging from two to 
three days to several months, which helps to reduce the risk of the AHL Diversified Programme. In line with the principle of diversification, the 
approach to portfolio construction and asset allocation is premised on the importance of deploying investment capital across the full range of 
sectors and markets. Particular attention is paid to correlation of markets and sectors, expected returns, market access costs and market liquidity. 
Portfolios are regularly reviewed and, when necessary, adjusted to reflect changes in these factors. The Investment Manager also has a process for 
adjusting its market risk exposure in real time to reflect changes in the volatility of individual markets. The portfolio structure and constituents are 
regularly reviewed by the investment management team and allocations may change to access other sectors and markets. 
 
The leverage range of the AHL Diversified Programme is typically around 200-1000% of the Fund’s NAV. In order to calculate leverage, financial 
derivative instruments are converted into an equivalent position in the underlying asset, with netting and hedging arrangements applied where risk 
offsetting occurs and as determined by the Investment Manager. Interest rate exposures are duration adjusted in order to compare them on an 
equivalent risk basis. Cash and cash equivalent instruments, FX hedges of any cash balances, as well as any share class hedges are excluded from 
the exposure calculation. Leverage is then calculated by summing the absolute values of these netted underlying exposures, and dividing by the 
Fund’s NAV expressed in percentage terms.Leverage is allowed to fluctuate both above and below these average levels to some extent, as leverage 
is a function of positions held, so strong trends and other opportunities in a market tend to result in larger positions and therefore higher leverage. 
Leverage may also move below the range in times of increased market stress: the Fund will reduce position sizing with the aim of maintaining a 
balanced risk profile through time. In addition, there may be times of low trends where the Fund takes smaller positions across markets. Leverage is 
closely monitored. 
 
Additionally, AHL benefits from being part of Man. Man offers expertise in client servicing through a worldwide network of offices and staff, product 
structuring, marketing and compliance together with back-office support functions, including information technology, administration and logistics. 
 

Market risk 
Market risk is the risk that fair value or future cash flows of financial instruments will fluctuate due to changes in market variables such as interest 
rates, foreign exchange rates and security prices. 
 
There are many risk measures used by the Investment Manager; however one generally understood measure is annualised volatility. Annualised 
volatility is a measure of risk that is calculated as the standard deviation of the returns on the NAV per Redeemable Participating Share for the 
previous 12 months. 
 
As it is based on the NAV per Redeemable Participating Share, annualised volatility incorporates all performance characteristics of the Fund 
including the impact of interest rate movements and currency exchange differences in the year. Although the direct investments of the Fund may 
change, the investment strategies employed by its underlying investments will not significantly change, meaning that the risk and return 
characteristics that the Fund is exposed to are broadly consistent. 
 
Annualised volatility has limitations as it assumes a normal distribution of periodic returns, which may not be fully representative of hedge fund 
behaviour. The annualised volatility will also be a more accurate measure where more data points exist. Annualised volatility is based upon historical 
data. There is no guarantee of trading performance and past performance is no indication of future performance or results.  
 
As at 30 September 2018, the annualised volatility for the Fund was 14.53% (2017: 13.17%). 
 
Interest rate risk 
Interest rate risk is the risk that the fair value or future cash flows of a financial instrument will fluctuate because of changes in market interest rates. 
 
The Fund may hold investments in fixed interest bearing securities. Any change to the interest rate for particular securities may result in income either 
increasing or decreasing. Prices of securities held will be impacted by domestic rates of interest. The Fund’s performance, therefore, will depend in 
part on its ability to anticipate and respond to such fluctuations in market interest rates, and to utilise appropriate strategies to maximise returns to 
the Fund, whilst attempting to minimise the associated risks to its investment capital. 
 
The Fund has exposure to interest rate risk on cash and cash equivalents, bank overdraft, balances with brokers and balances due to brokers, 
government bonds and certain derivative contracts. That exposure may not necessarily be significant due to the generally short term nature of those 
holdings. But a more significant exposure exists in that the value of all financial instruments held by the Fund may be affected either positively or 
negatively by changes in interest rates. 
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6. Financial risk management (continued) 
 
Interest rate risk (continued) 
The following tables detail the Fund's exposure to interest rate risk by the earlier of contractual maturities or re-pricing: 
 

As at 30 September 2018
Less than One month Over one Not exposed to

one month to one year year interest rate Total
USD USD USD USD USD

Current assets
Cash and cash equivalents       26,657,053                          -                           -                             -             26,657,053 
Balances with brokers       36,390,755                          -                           -                             -             36,390,755 
Financial assets at fair value through profit or loss       41,992,973           51,206,242           10,811,466             17,311,059         121,321,740 
Due from brokers                     -                            -                  258,362               9,444,742             9,703,104 
Dividend receivable                     -                            -                           -                      59,001                  59,001 
Other assets                     -                            -                           -                      10,241                  10,241 
Total current assets     105,040,781           51,206,242           11,069,828             26,825,043         194,141,894 

Current liabilities
Bank overdraft                  (188)                          -                           -                             -                        (188)
Balances due to brokers        (6,443,682)                          -                           -                             -               (6,443,682)
Due to brokers                     -                            -                 (174,874)              (9,431,364)             (9,606,238)
Financial liabilities at fair value through profit or loss                     -               (1,167,544)          (10,485,723)              (8,488,966)           (20,142,233)
Subscriptions received in advance                     -                            -                           -                (1,167,893)             (1,167,893)
Dividend payable                     -                            -                           -                     (33,997)                 (33,997)
Accrued expenses and other liabilities                     -                            -                           -                   (666,399)                (666,399)
Total current liabilities        (6,443,870)             (1,167,544)          (10,660,597)            (19,788,619)           (38,060,630)

Net assets attributable to Redeemable 
Participating Shareholders     98,596,911          50,038,698              409,231             7,036,424        156,081,264 

 
Less than One month Over one Not exposed to

one month to one year year interest rate Total
As at 30 September 2017 USD USD USD USD USD
Current assets
Cash and cash equivalents       33,894,049                          -                           -                             -             33,894,049 
Balances with brokers       59,573,128                          -                           -                             -             59,573,128 
Financial assets at fair value through profit or loss                     -           100,808,335           12,001,000             20,920,326         133,729,661 
Due from brokers                     -                            -                  281,284               7,125,730             7,407,014 
Dividend receivable                     -                            -                           -                      97,528                  97,528 
Other assets                     -                            -                           -                        3,057                    3,057 
Total current assets       93,467,177         100,808,335           12,282,284             28,146,641         234,704,437 

Current liabilities
Balances due to brokers        (3,257,085)                          -                           -                             -               (3,257,085)
Due to brokers                     -                            -                 (162,491)              (7,202,058)             (7,364,549)
Financial liabilities at fair value through profit or loss                     -               (2,254,786)          (11,512,785)            (16,721,437)           (30,489,008)
Subscriptions received in advance                     -                            -                           -                (1,027,650)             (1,027,650)
Dividend payable                     -                            -                           -                     (42,429)                 (42,429)
Accrued expenses and other liabilities                     -                            -                           -                (1,622,260)             (1,622,260)
Total current liabilities        (3,257,085)             (2,254,786)          (11,675,276)            (26,615,834)           (43,802,981)

Net Assets attributable to Redeemable 
Participating Shareholders     90,210,092          98,553,549              607,008             1,530,807        190,901,456 

 
Liabilities not exposed to interest rate risk comprise due to brokers, subscriptions received in advance, dividend payable, certain financial liabilities at 
fair value through profit or loss and accrued expenses and other liabilities. These amounts normally require contractual settlement within one quarter 
and, in all cases, within one year. 
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6.    Financial risk management (continued) 
 
Interest rate risk (continued) 
The following tables detail the effect on net assets should interest rates have increased/decreased by 50 basis points (bps) with all other variables 
remaining constant, assuming that a 50 bps increase/decrease in the base interest rate would result in a correlating 50 bps increase/decrease in the 
value of net assets. In reality, an increase/decrease of 50 bps would not result in a direct correlating increase/decrease in the fair value of net assets, 
as the movement in the value of net assets would depend on the individual asset class and/or market sentiment towards any sensitivity in the 
interest rate. The volatility measures presented in the Market Risk section include, among all other variables, these actual interest rate sensitivities. 
 

Less than One month Over one Not exposed to
one month to one year year interest rate Total

As at 30 September 2018 USD USD USD USD USD
Net assets - (50 bps increase)       99,089,896           50,288,891                411,277               7,036,424         156,826,488 
Net assets - (50 bps decrease)       98,103,926           49,788,505                407,185               7,036,424         155,336,040 

Less than One month Over one Not exposed to
one month to one year year interest rate Total

As at 30 September 2017 USD USD USD USD USD
Net assets - (50 bps increase)       90,661,142           99,046,317                610,043               1,530,807         191,848,309 
Net assets - (50 bps decrease)       89,759,042           98,060,781                603,973               1,530,807         189,954,603  
 
The Fund is indirectly exposed to interest rate risk through its investment strategy, which is deliberately designed to generate returns through trading 
strategies focused on exploiting price differentials in rates. The sensitivity of these exposures is modelled through the overall volatility analysis 
provided in the market risk section. 
 

Currency risk 
Currency risk is the risk that the fair value or future cash flows of a financial instrument will fluctuate because of changes in foreign exchange rates. 
 
The Fund is exposed to currency risk though its investments in non-USD denominated investments. The Investment Manager has an active 
procedure to monitor foreign exchange exposures and manages this risk though offsetting non-USD denominated balances and entering into 
offsetting forward currency contracts. 
 
Monetary assets and liabilities denominated in currencies are summarised below. The amounts stated represent the Fund’s pre-hedged exposure 
and do not take account of the significantly reduced sensitivity to currency risk that results from holding the forward currency contracts. 
 
As at 30 September 2018

Amounts are expressed in their USD equivalents USD Other Total
Current assets
Cash and cash equivalents 24,367,633                 2,289,420            26,657,053             
Balances with brokers 27,506,218                 8,884,537            36,390,755             
Financial assets at fair value through profit or loss 103,563,824               17,757,916          121,321,740           
Due from brokers 3,696,090                   6,007,014            9,703,104               
Dividend receivable 11,615                        47,386                59,001                    
Other assets 5,246                          4,995                  10,241                    
Total current assets 159,150,626               34,991,268         194,141,894          

Current liabilities
Bank overdraft -                              (188)                    (188)                        
Balances due to brokers (1,876,296)                  (4,567,386)           (6,443,682)              
Due to brokers (3,643,794)                  (5,962,444)           (9,606,238)              
Financial liabilities at fair value through profit or loss (6,750,587)                  (13,391,646)         (20,142,233)            
Subscriptions received in advance (1,167,893)                  -                      (1,167,893)              
Dividend payable (3,034)                         (30,963)                (33,997)                   
Accrued expenses and other liabilities (666,399)                     -                      (666,399)                 
Total current liabilities (14,108,003)                 (23,952,627)         (38,060,630)            

Net assets attributable to Redeemable Participating Shareholders 145,042,623             11,038,641        156,081,264         
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6.    Financial risk management (continued) 
 
Currency risk (continued) 
As at 30 September 2017

Amounts are expressed in their USD equivalents USD Other Total
Current assets
Cash and cash equivalents 33,248,490                 645,559              33,894,049             
Balances with brokers 44,534,799                 15,038,329          59,573,128             
Financial assets at fair value through profit or loss 109,828,033               23,901,628          133,729,661           
Due from brokers 2,546,635                   4,860,379            7,407,014               
Dividend receivable 15,644                        81,884                97,528                    
Other assets 3,057                          -                      3,057                      
Total current assets 190,176,658               44,527,779         234,704,437          

Current liabilities
Balances due to brokers (996,936)                     (2,260,149)           (3,257,085)              
Due to brokers (2,546,151)                  (4,818,398)           (7,364,549)              
Financial liabilities at fair value through profit or loss (6,015,583)                  (24,473,425)         (30,489,008)            
Subscriptions received in advance (1,027,650)                  -                      (1,027,650)              
Dividend payable (4,261)                         (38,168)                (42,429)                   
Accrued expenses and other liabilities (1,622,233)                  (27)                      (1,622,260)              
Total current liabilities (12,212,814)                 (31,590,167)         (43,802,981)            

Net assets attributable to Redeemable Participating Shareholders              177,963,844         12,937,612          190,901,456 

 
Other price risk 
Other price risk is the risk that the price of a financial instrument will fluctuate due to changes in market conditions influencing, directly or indirectly, 
the value of the financial instrument. 
 
The Fund is exposed to other price risk from its investments. Due to the nature of the trading strategies followed by this Fund, no direct relationship 
between any market factors and the expected prices of the financial instruments can be reliably established. 
 
Other price risk is managed through the overall risk management processes described above. 
 

Credit/Counterparty risk 
Credit risk is the risk that an issuer or counterparty will be unable to meet a commitment that it has entered into with the Fund. 
 
The Fund's maximum exposure to credit risk (not taking into account the value of any collateral or other security held) in the event that the 
counterparties fail to perform their obligations as of 30 September 2018 in relation to each class of recognised financial assets is the carrying 
amount of those assets in the statement of financial position.  
 
The significant exposures are to the Bank and Brokers. 
 
The table below analyses the Fund’s exposure to cash and cash equivalents, balances with brokers, due from brokers, financial assets at fair value 
through profit or loss and dividend receivable by rating agency category at 30 September 2018 and 30 September 2017 (Source: Moody’s). 
 

2018 2018
Counterparty Moody's Rating USD %
BNP Paribas Aa3                       19,697,036 10.15%
Credit Suisse AG Baa2                       14,354,023 7.39%
Deutsche Bank A3                         7,406,189 3.82%
Goldman Sachs A3                         5,170,403 2.66%
HSBC Bank Plc A2                         6,061,385 3.12%
JP Morgan Chase Bank N.A. A3                       27,442,701 14.14%
Merrill Lynch & Co. Inc A3                         6,242,185 3.22%
Morgan Stanley A3                       95,528,503 49.20%
Royal Bank of Scotland Plc Baa2                         5,268,566 2.71%
The Bank of New York Mellon SA/NV A1                         6,960,662 3.59%

                  194,131,653 100.00%
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6.    Financial risk management (continued) 
 

Credit/Counterparty risk (continued) 
2017 2017

Counterparty Moody's Rating USD %
BNP Paribas Baa1                         9,433,986 4.02%
Credit Suisse AG Baa2                       27,095,595 11.54%
Deutsche Bank Ba1                       11,287,246 4.81%
Goldman Sachs A1                         2,316,557 0.99%
HSBC Bank Plc Baa1                     117,829,506 50.20%
JP Morgan Chase Bank N.A. A3                       31,918,509 13.60%
Merrill Lynch & Co. Inc Baa1                         7,849,792 3.34%
Morgan Stanley A3                         7,619,297 3.25%
Royal Bank of Scotland Plc Baa3                         5,715,172 2.44%
The Bank of New York Mellon SA/NV A1                       13,635,720 5.81%

                  234,701,380 100.00%

The custody of assets rests with the prime broker/counterparty. The Investment Manager has centralised its due diligence and monitoring process of 
the prime brokerage and trading relationships through a dedicated prime brokerage and trading team utilised by an affiliated company. Credit and 
counterparty risk is analysed by examining certain credit related criteria on a centralised basis across platforms by establishing risk tolerance levels in 
accordance with the overall risk profile of the prime broker/counterparty as determined by the Investment Manager. 
 

In addition, netting agreements and collateral arrangements (including International Swaps and Derivatives Association Inc. Master Agreements for 
OTC (as applicable derivatives) are routinely put in place when appropriate to allow the counterparty risk mitigating benefits of closeout netting and 
payment netting. 
 

Liquidity risk 
Liquidity risk is the risk that the Company will encounter difficulty in meeting obligations associated with financial liabilities or equity that are settled by 
delivering cash or another financial asset. Redeemable Participating Shareholder redemption requests are the main liquidity risk for the Fund. 
 
The Fund’s Redeemable Participating Shares are redeemable as outlined in Note 10. The exposure to liquidity risk through Redeemable Participating 
Shareholder redemption requests is managed by specifically setting the redemption notice period to accommodate the expected liquidity of the 
underlying investments as agreed by the Investment Manager. 
 
The Fund’s financial instruments include listed securities/exchange-traded futures contracts which are considered readily realisable as they are all 
listed on major recognised exchanges. 
 
The Fund’s financial instruments also include investments in derivative contracts traded OTC, which are not quoted in an active public market and 
which generally may be illiquid. As a result, the Fund may not be able to liquidate quickly some of its investments in these instruments at an amount 
close to their fair value in order to meet its liquidity requirements. The Fund may be forced to sell its more liquid positions at a disadvantageous time, 
resulting in a greater percentage of the portfolio consisting of illiquid financial instruments. 
 
The tables below summarise the maturity profile of the Company’s financial liabilities: 
 

Less than 1 1 to 3 3 to 12 Greater than
month months months 1 year Total

As at 30 September 2018 USD USD USD USD USD
Current liabilities
Bank overdraft                     (188)                        -                           -                              -                           (188)
Balances due to brokers            (6,443,682)                        -                           -                              -                 (6,443,682)
Due to brokers            (9,431,364)                        -                           -                    (174,874)               (9,606,238)
Financial liabilities at fair value through profit or loss            (5,880,832)           (2,515,271)                 (35,586)             (11,710,544)             (20,142,233)
Subscriptions received in advance            (1,167,893)                        -                           -                              -                 (1,167,893)
Dividend payable                (10,856)                (23,141)                         -                              -                      (33,997)
Accrued expenses and other liabilities                         -                          -                 (666,399)                            -                    (666,399)
Total current liabilities          (22,934,815)           (2,538,412)               (701,985)             (11,885,418)             (38,060,630)

Less than 1 1 to 3 3 to 12 Greater than
month months months 1 year Total

As at 30 September 2017 USD USD USD USD USD
Current liabilities
Balances due to brokers            (3,257,085)                        -                           -                              -                 (3,257,085)
Due to brokers            (7,202,058)                        -                           -                    (162,491)               (7,364,549)
Financial liabilities at fair value through profit or loss          (11,383,588)           (5,031,532)            (1,324,326)             (12,749,562)             (30,489,008)
Subscriptions received in advance            (1,027,650)                        -                           -                              -                 (1,027,650)
Dividend payable                (15,664)                (26,765)                         -                              -                      (42,429)
Accrued expenses and other liabilities                         -                          -              (1,622,260)                            -                 (1,622,260)
Total current liabilities          (22,886,045)           (5,058,297)            (2,946,586)             (12,912,053)             (43,802,981)
 
 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Notes to the financial statements (continued) 
For the year ended 30 September 2018 
 

 

 

  25 

7. Net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 
 

2018 2017
Fair Value Fair Value

USD USD
Realised and unrealised gain/(loss) on foreign currency
Net realised gain on foreign currency 1,945,205                     43,660,258                  
Change in net unrealised depreciation on foreign currency (126,618)                       (1,008,334)                   
Net gain on foreign currency 1,818,587                 42,651,924               

Interest income 955,661                        3,425,896                    
Interest expense (383,853)                       (1,558,298)                   
Dividend income 78,448                          434,254                       
Dividend expense (27,195)                         (209,133)                      

623,061                        2,092,719                    

Realised and unrealised gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or 
loss
Net realised gain on investments 1,194,837                     -                               
Net realised (loss)/gain on contracts for difference (1,575,333)                    2,233,083                    
Net realised gain/(loss) on forward commodity contracts 48,549                          (3,724,543)                   
Net realised (loss)/gain on forward currency contracts (4,863,079)                    2,379,341                    
Net realised gain/(loss) on commodity futures 1,009,178                     (12,990,018)                 
Net realised gain on currency futures 341,796                        646,796                       
Net realised loss on interest rate futures (610,947)                       (11,432,497)                 
Net realised gain on stock index futures 5,024,354                     24,935,255                  
Net realised gain on credit default swaps 98,600                          4,360,624                    
Net realised loss on interest rate swaps (2,163,908)                    (179,351)                      
Total net realised (loss)/gain (1,495,953)                    6,228,690                    

Change in net unrealised appreciation on investments 258,153                        72,807                         
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on contracts for difference 379,317                        (41,781,613)                 
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on forward commodity contracts 810,571                        (908,638)                      
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on forward currency contracts 3,121,647                     (2,957,534)                   
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on commodity futures 3,116,919                     (84,129)                        
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on currency futures 86,283                          (101,099)                      
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on interest rate futures 1,122,280                     (1,642,618)                   
Change in net unrealised (depreciation)/appreciation on stock index futures (2,205,730)                    2,223,937                    
Change in net unrealised appreciation on credit default swaps 85,702                          115,289                       
Change in net unrealised appreciation/(depreciation) on interest rate swaps 164,007                        (2,223,773)                   
Total net movement in unrealised appreciation/(depreciation) 6,939,149                     (47,287,371)                 

Net gain/(loss) on financial assets and liabilities at fair value through profit or loss 6,066,257                 (38,965,962)              

 

8. Fees, commission and other expenses 

 

Management and incentive fees 
The Investment Manager is entitled to a management fee of 3% per annum of the Net Asset Value of the Fund (the ‘Management Fee’) accrued daily 
and calculated on the aggregate Net Asset Value at the immediately preceding valuation day. The Management Fee is payable monthly in arrears by 
the Fund. 
 
Incentive fees are calculated and accrued daily at each valuation day and payable annually in arrears at the rate of 20% of any net appreciation (after 
deduction of the management fee but prior to deduction of the incentive fee) in the Net Asset Value per Redeemable Participating Share on the last 
valuation day in the relevant financial year of the Fund above any previous highest Net Asset Value per Redeemable Participating Share on any 
preceding dealing day on which an incentive fee had previously been paid, multiplied by the number of Redeemable Participating Shares 
outstanding on the valuation day in respect of which the incentive fee is calculated. 
 
Where an investor redeems Redeemable Participating Shares part way through a financial year, the incentive fee accrued in respect of those 
Redeemable Participating Shares is crystallised and paid at the end of the year.  
 
Management and incentive fees payable in respect of the AHL Diversified Programme are paid to Man Investments AG in consideration for 
marketing advisory and investment management services. 
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8. Fees and expenses (continued) 
 
Services Manager fees  
The Fund pays the Services Manager in respect of shareholder services an annual fixed fee of USD1,000 plus an annual variable fee accruing at 
each valuation day and payable quarterly as per a sliding scale based on the number of investors as follows: 
 
Up to 100 investors    USD10,000 
101 to 200 investors   USD13,000 
201 to 400 investors   USD16,000 
401 to 600 investors   USD19,000 
 
When there are more than 600 investors, the annual variable fees are increased by increments of USD3,000 for every additional 200 investors. The 
Services Manager is also paid by the Fund an annual fee of 0.05% of the Net Asset Value. In addition, a fee of USD27 is paid in arrears by the Fund 
in respect of outward payments to Shareholders. 
 
In respect of valuation services, the Fund pays the Services Manager a fee of 0.23% per annum of the Net Asset Value accrued daily and paid 
monthly in arrears. The valuation fees payable are subject to a minimum of USD25,000 per annum. 
 
The Services Manager pays fees to BNY Mellon Fund Services (Ireland) Designated Activity Company (the “Administrator”) for all administration 
services provided out of the Services Manager fee. 
 
Company Secretary fees 
The Fund Secretary fees are charged by SS&C Fund Services (Bermuda), Ltd., at an annual fixed fee of USD5,000 payable quarterly in arrears. 
Company secretary fees are included in other expenses in the statement of comprehensive income. 
 
Introducing broker fees 
Introducing broker fees, excluding institutional charges, are calculated at a rate of 1% per annum of the NAV as determined on each valuation day, 
were paid to the Introducing Broker. 
 

Transaction and brokerage costs  
Transaction and brokerage costs consist entirely of institutional charges for the years ended 30 September 2018 and 30 September 2017 which 
cover exchange and other third party costs, that are payable to brokers. 
 
Hong Kong representative fees 
The Hong Kong representative is paid a fee, calculated monthly at an amount of up to USD5,000 per annum. Hong Kong representative fees are 
included in other expenses in the statement of comprehensive income. 
 
Custodian fees 
HSBC Institutional Trust Services (Asia) Limited was paid by the Fund a fee accruing at each valuation day and payable monthly at a rate of up to 
0.10% per annum of the Net Asset Value subject to a minimum annual fee of USD15,000 up to 30 September 2018 for its services as a custodian. 
In addition, HSBC Institutional Trust Services (Asia) Limited was entitled to be reimbursed for all out-of pocket expenses properly incurred by it in the 
performance of its duties. 
 
Effective 1 October 2018, BNY Mellon Trust Company (Ireland) Limited (the “Custodian”) has been appointed as custodian to the Fund. The 
Custodian will be paid by the Fund a fee accruing at each valuation day and payable monthly at a rate of up to 0.025% per annum of the Net Asset 
Value subject to a minimum annual fee of USD35,000. In addition  the Custodian is entitled to be reimbursed for all out-of-pocket expenses properly 
incurred by it in the performance of its duties. The Fund will be responsible for the fees and expenses of any sub-custodians appointed by the 
Custodian. 
 
Directors’ fees 
The Fund pays the fees to the Directors. Each Director’s fee is USD5,000 per annum. In addition, the Directors receive reimbursement for travel and 
other out-of-pocket expenses relating to attendance at meetings and other matters, including any expenses relating to the performance of due 
diligence for the benefit of the Fund. Directors’ fees are included in other expenses in the statement of comprehensive income. 
 

9. Related party transactions 
 
Master Multi-Product Holdings Ltd, a Bermuda incorporated company, is a related party through its 100% holding of Management Shares in the 
Fund. Master Multi-Product Holdings Ltd is itself owned by Conyers Trust Company (Bermuda) Limited (formerly Codan Trust Company Limited) as 
trustee of the Master Multi-Product Purpose Trust.  
 
AHL Partners LLP is a related party as it is the Investment Manager and Introducing Broker of the Fund. 
 
Man Investments (Hong Kong) Limited is a related party as it is the Hong Kong Representative of the Fund. 
 
Man Investments AG is a related party as it is the Marketing Adviser and Services Manager of the Fund. 
 
AHL Partners LLP, Man Investments (Hong Kong) Limited and Man Investments AG are subsidiaries of Man Group plc and therefore all subsidiaries 
of Man Group plc are related parties. 
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9.        Related party transactions (continued) 
 
Conyers Dill & Pearman, the Fund’s legal advisor, is a related party as Dawn Griffiths is a Director of the Fund and a partner of the law firm. 
 
Each of the Directors is or may become involved in other financial investment and professional activities which may cause conflicts of interest with 
the management of the Fund. These activities include management or administration of other companies (including those with investment objectives 
similar to that of the Fund or structures that may be related to Man Group plc sponsored investment funds), serving as directors, officers, advisers 
and/or agents of other companies, including companies or legal structures in which the Fund may invest and/or which may invest into the Fund. 
 
The following transactions, which were entered into in the ordinary course of business and on normal commercial terms took place between the 
Fund and its related parties: 
 

For the year ended 30 September 2018 Fees payable/(prepaid)
Total fees at 30 September 2018

Related party Type of fee USD USD
Conyers Dill & Pearman Limited Legal fees                  14,244                                       -   
Directors Directors' fees*                  11,967                                 (3,090)
AHL Partners LLP Introducing broker fees             1,786,679                              122,939 
Man Investments AG Management fees             5,359,968                              368,816 
Man Investments AG Incentive fees                    3,588                                  3,588 
Man Investments (Hong Kong) Limited Hong Kong representative fees                    4,987                                14,973 
Man Investments AG Services Manager fees                413,689                                28,276 
 
For the year ended 30 September 2017 Fees payable/(prepaid)

Total fees at 30 September 2018
Related party Type of fee USD USD
Conyers Dill & Pearman Limited Legal fees**                  41,413                                       -   
Directors Directors' fees*                  25,484                                 (3,057)
AHL Partners LLP Introducing broker fees             2,108,162                              329,709 
Man Investments AG Management fees             6,324,260                              989,057 
Man Investments (Hong Kong) Limited Hong Kong representative fees**                    4,986                                  9,986 
Man Investments AG Services Manager fees                576,687                                75,833 
 
*Directors fees are prepaid and are included within other assets in the statement of financial position as at 30 September 2018 and 30 September 
2017. 
** Legal fees and Hong Kong representative fees are included within accrued expenses and other liabilities in the statement of financial position and 
within other expenses in the statement of comprehensive income as at 30 September 2018 and 30 September 2017. 
 
The above amounts are payable on demand and do not bear interest. Fees payable are included within accrued expenses and other liabilities in the 
statement of financial position. 
 
10.       Share capital 
 
The Fund has an authorised share capital of USD762,000 comprising 12,000 Management Shares of par value USD1 and 75,000,000 Redeemable 
Participating Shares of par value USD0.01. The 75,000,000 Redeemable Participating Shares of par value USD0.01 carry 100% of the voting rights. 
The Management Shares do not carry voting rights for as long as there are shares of any other class in issue.  
 

Management Shares of the Fund 
The Management Shares are held by Master Multi-Product Holdings Ltd, a Bermuda exempted company and a related party, which is itself owned 
by Conyers Trust Company (Bermuda) Limited (formerly Codan Trust Company Limited) as trustee of the Master Multi-Product Purpose Trust. As at 
30 September 2018, these shares remained uncalled and no amounts were paid or payable to the Fund. 
 
The holders of Management Shares are not entitled to any dividend whatsoever in respect of their Management shares. In the event of a winding up 
or dissolution of the Fund, the holders of Management Shares are entitled to an amount equal to the par value. The Management Shares have been 
issued but not called. No amount is recognised until the Management Shares are called. 
 
Redeemable Participating Shares 
The Redeemable Participating Shares of the Fund are divided into two tranches: Tranche A and Tranche B. The Fund is offering only Participating 
Tranche A Shares to investors at the Subscription Price from (and including) 4 September 2012. The Directors have resolved that all Redeemable 
Participating Shares issued by the Fund prior to 4 September 2012 shall be converted to Tranche B Shares on 4 September 2012. Redeemable 
Participating Shareholders wishing to purchase additional Redeemable Participating Shares from 4 September 2012 onwards must subscribe for 
Participating Tranche A Shares (the Directors may decide otherwise from time to time). 
 
Redeemable Participating Shares are redeemable, and written notices to redeem Redeemable Participating Shares should be received by the 
Administrator or BNYM (Hong Kong) by fax or by any other form of electronic communication agreed in advance with the Administrator, at the 
contact address referred to in the 'Names and addresses' section of the Offering Memorandum not later than 17:00 pm (Hong Kong time) one 
Business Day prior to the Dealing Day on which the redemption is to take place, except in the event that the calculation of the Net Asset Value per 
Redeemable Participating Share has been suspended. 
 



Man AHL Diversified Futures Ltd 
Notes to the financial statements (continued) 
For the year ended 30 September 2018 
 

 

 

  28 

10.      Share capital (continued) 
 
Redeemable Participating Shares (continued) 
A breakdown of the share class movement per share class is as follows: 
 

2018 2017
Opening Redeemable Participating Shares 5,156,013                     6,074,648                  
Issued Redeemable Participating Shares 128,184                        164,333                     
Redeemed Redeemable Participating Shares (1,027,264)                    (1,082,968)                 
Closing Redeemable Participating Shares 4,256,933                     5,156,013                  

 
Redemption fees 
In case Tranche B Redeemable Participating Shares are redeemed before they have been in issue for the periods shown below, the current Net 
Asset Value per Redeemable Participating Share redeemed will be paid by the Fund to the Redeemable Participating Shareholder after deduction of 
a fee for early redemption, which will, in turn be paid to the Introducing Broker primarily to compensate it for the costs of marketing the Redeemable 
Participating Shares, as follows: 
 

Tranche B 
Redeemable Participating Shares redeemed on a Dealing Day  
before they have been in issue for: Fee for early redemption: 
2 years 4.0 % of redemption price per Redeemable Participating Share 
4 years 2.5 % of redemption price per Redeemable Participating Share 
6 year 1.0 % of redemption price per Redeemable Participating Share 
 
There will be no redemption fee applied on Tranche B Redeemable Participating Shares which are redeemed after they have been in issue for six 
years. No redemption fees will be applied for redemptions of Tranche A Redeemable Participating Shares. 
 

Total redemption/winding up 
All of the Shares may be redeemed by the Fund if:  
 

(a) the holders of not less than 75% in value of the issued Redeemable Participating Shares of the Fund carrying voting rights at general 
meetings of the Fund approve of the redemption at a general meeting; or 

(b) at any time, the aggregate of the Net Asset Value per Share of all Redeemable Participating Shares in issue on each of three successive 
Valuation days is less than USD3,000,000; or 

(c) the Custodian has served notice of its intention to retire under the terms of the custodian agreement and no new custodian has been 
formally approved and appointed within six months of the date of service of such notice. 

 
On a winding up of the Fund the assets available for distribution (after satisfaction of creditors) shall be distributed to the holders of the Redeemable 
Participating Shares pari passu to the extent of their nominal value and thereafter all surplus assets shall be distributed to the holders of the 
Redeemable Participating Shares in proportion to the number of Redeemable Participating Shares held. 
 
Capital Management 
The Fund’s objectives for managing capital are: 
 

• Investing the capital in investments meeting the description, risk exposure and expected return indicated in the Offering Memorandum; 
• Achieving consistent returns while safeguarding capital by participating in derivative and other advanced capital markets and by using 

various investment strategies and investment techniques; 
• Maintaining sufficient liquidity to meet the expenses of the Fund, and to meet redemption requests as they arise; and 
• Maintaining sufficient size to make the operation of the Fund cost-efficient. 

 
Refer to Note 6, ‘Financial risk management’, for the policies and processes applied by the Fund in managing its capital. 
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10.      Share capital (continued) 
 
Performance Table 

Total NAV NAV per Redeemable 
Participating Share

Highest Redeemable Participating 
Share issue price during the year

Lowest Redeemable Participating 
Share issue price during the year

USD USD USD USD
2018 156,081,264               36.67                                 43.39                                                      35.92                                                     
2017 190,901,456               37.02                                 40.37                                                      35.65                                                     
2016 231,156,386               38.05                                 45.11                                                      37.46                                                     
2015 294,877,951               42.54                                 45.33                                                      36.89                                                     
2014 320,203,454               37.45                                 37.59                                                      29.70                                                     
2013 459,002,971               30.07                                 37.72                                                      30.07                                                     
2012 724,421,295               34.50                                 39.70                                                      34.02                                                     
2011 1,060,996,444            38.72                                 40.81                                                      37.05                                                     
2010 1,279,584,383            38.54                                 38.54                                                      34.43                                                     
2009 1,553,254,539            37.74                                 42.59                                                      36.46                                                     
2008 1,291,193,256            35.39                                 40.45                                                      31.59                                                     
2007 651,269,454               31.59                                 33.61                                                      27.42                                                      
 

11.   Contingent liabilities and commitments 
 

There were no contingent liabilities or commitments as at 30 September 2018. (2017: None). 
 

12.   Soft commission arragements 
 
There were no soft commission arrangements in place during the year. 
 

13.   Subsequent events 
 
There were no subsequent events after the year end that impact the Fund and require disclosure in the financial statements. 
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Independent Auditors’ Report 

The Board of Directors 

Man AHL Diversified Futures Ltd 

 

Report on the Audit of the Financial Statements 

Opinion 

We have audited the financial statements of Man AHL Diversified Futures Ltd (the “Fund”) which 

comprise the statement of financial position as at 30 September 2018, and the statement of changes 

in equity, statement of comprehensive income and statement of cash flows for the year then ended, 

and notes to the financial statements, including a summary of significant accounting policies.  

In our opinion, the accompanying financial statements present fairly, in all material respects, the 

financial position of the Fund as at 30 September 2018 and its financial performance and its cash 

flows for the year then ended in accordance with International Financial Reporting Standards. 

Basis for Opinion 

We conducted our audit in accordance with International Standards on Auditing (ISAs). Our 

responsibilities under those standards are further described in the Auditors’ responsibilities for the 

audit of the financial statements section of our report. We are independent of the Fund in 

accordance with the International Ethics Standards Board for Accountants’ Code of Ethics for 

Professional Accountants (IESBA Code), and we have fulfilled our other ethical responsibilities 

in accordance with the IESBA Code. We believe that the audit evidence we have obtained is 

sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion.  

Other Information 

Other information consists of the Report of the Custodian. Management is responsible for the other 

information. 

Our opinion on the financial statements does not cover the other information and we do not express 

any form of assurance conclusion thereon.

Ernst & Young Ltd. 
3 Bermudiana Road 
Hamilton HM 08, Bermuda 
P.O. Box 463  
Hamilton HM BX, Bermuda 
 

 Tel: +1 441 295 7000 
Fax: +1 441 295 5193 
ey.com 
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In connection with our audit of the financial statements, our responsibility is to read the other 

information and, in doing so, consider whether the other information is materially inconsistent 

with the financial statements or our knowledge obtained in the audit or otherwise appears to be 

materially misstated. If, based on the work we have performed, we conclude that there is a material 

misstatement of this other information, we are required to report that fact. We have nothing to 

report in this regard.  

Responsibilities of Management and the Board of Directors for the Financial Statements 

Management is responsible for the preparation and fair presentation of the financial statements in 

accordance with International Financial Reporting Standards, the relevant disclosure provisions of 

the Memorandum of Association of the Fund and the relevant disclosure requirements set out in  

Appendix E to the Hong Kong Code on Unit Trusts and Mutual Funds of the Securities and Futures  

Commission of Hong Kong (the “Code”), and for such internal control as management determines 

is necessary to enable the preparation of financial statements that are free from material 

misstatement, whether due to fraud or error. 

In preparing the financial statements, management is responsible for assessing the Fund’s ability 

to continue as a going concern, disclosing, as applicable, matters related to going concern and 

using the going concern basis of accounting unless management either intends to liquidate the 

Fund or to cease operations, or has no realistic alternative but to do so.  

The Board of Directors is responsible for overseeing the Fund’s financial reporting process.  

Auditors’ Responsibilities for the Audit of the Financial Statements 

Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the financial statements as a whole 

are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an auditors’ report 

that includes our opinion. Reasonable assurance is a high level of assurance, but is not a guarantee 

that an audit conducted in accordance with ISAs will always detect a material misstatement when 

it exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered material if, individually 

or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the economic decisions of users 

taken on the basis of these financial statements.   
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As part of an audit in accordance with ISAs, we exercise professional judgment and maintain 

professional skepticism throughout the audit. We also: 

- Identify and assess the risks of material misstatement of the financial statements, whether 

due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those risks, and 

obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion. 

The risk of not detecting a material misstatement resulting from fraud is higher than for 

one resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, 

misrepresentations, or the override of internal control. 

- Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit 

procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing 

an opinion on the effectiveness of the Fund’s internal control.  

- Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of 

accounting estimates and related disclosures made by management. 

- Conclude on the appropriateness of management’s use of the going concern basis of 

accounting and, based on the audit evidence obtained, whether a material uncertainty exists 

related to events or conditions that may cast significant doubt on the Fund’s ability to 

continue as a going concern. If we conclude that a material uncertainty exists, we are 

required to draw attention in our auditors’ report to the related disclosures in the financial 

statements or, if such disclosures are inadequate, to modify our opinion. Our conclusions 

are based on the audit evidence obtained up to the date of our auditors’ report. However, 

future events or conditions may cause the Fund to cease to continue as a going concern.   

- Evaluate the overall presentation, structure and content of the financial statements, 

including the disclosures, and whether the financial statements represent the underlying 

transactions and events in a manner that achieves fair presentation. 

We communicate with the Board of Directors regarding, among other matters, the planned scope 

and timing of the audit and significant audit findings, including any significant deficiencies in 

internal control that we identify during our audit. 

 
13 December 2018 
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