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七
月
三
一
日
、
ア
メ
リ
カ
財
務
省
の
一
機
関
で
あ
る
オ
フ
ィ
ス
・
オ
ブ
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
リ
サ
ー
チ
（
Ｏ
Ｆ
Ｒ
）
が
ヘ
ッ
ジ

フ
ァ
ン
ド
に
関
す
る
新
た
な
デ
ー
タ
の
公
開
に
踏
み
切
っ
た
（
１
）。

Ｏ
Ｆ
Ｒ
は
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
に
創
設
さ
れ
た
金
融
安
定
監
視

委
員
会
（Financial Stability O

versight Council

）
や
そ
の
他
の
委
員
会
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
た
め
に
、
高
品
質
の
金
融
デ
ー
タ

や
基
準
、
分
析
を
提
供
す
る
た
め
に
設
立
さ
れ
た
機
関
で
、
こ
れ
ま
で
短
期
資
金
モ
ニ
タ
ー
、
金
融
ス
ト
レ
ス
指
数
、
米
国
マ
ネ
ー

マ
ー
ケ
ッ
ト
フ
ァ
ン
ド
・
モ
ニ
タ
ー
、
銀
行
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
リ
ス
ク
・
モ
ニ
タ
ー
を
提
供
し
て
き
た
。
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
・
モ
ニ
タ
ー

と
い
う
名
称
で
今
回
公
表
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
デ
ー
タ
は
、①
証
券
取
引
委
員
会
（
Ｓ
Ｅ
Ｃ
）
の
フ
ォ
ー
ム
・
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
フ
ァ

ン
ド
、
②
商
品
先
物
取
引
委
員
会
（
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
）
の
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ツ
・
オ
ブ
・
ト
レ
ー
ダ
ー
ズ
・
リ
ポ
ー
ツ
、
③
連
邦
準
備
制
度

理
事
会
（
Ｆ
Ｒ
Ｂ
）
の
シ
ニ
ア
・
ク
レ
ジ
ッ
ト
・
オ
フ
ィ
サ
ー
・
オ
ピ
ニ
オ
ン
・
サ
ー
ベ
イ
、
④
フ
ィ
ク
ス
ト
・
イ
ン
カ
ム
・
ク
リ

ア
リ
ン
グ
・
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン
（
Ｆ
Ｉ
Ｃ
Ｃ
）
の
ア
グ
リ
ゲ
ー
テ
ッ
ド
・
ス
ポ
ン
サ
ー
ド
・
レ
ポ
・
デ
ー
タ
を
基
に
作
成
さ
れ
た

も
の
で
あ
り
、
こ
れ
ま
で
は
公
開
さ
れ
て
は
い
な
か
っ
た
。

　

本
稿
で
は
Ｏ
Ｆ
Ｒ
の
サ
イ
ト
で
確
認
で
き
る
六
つ
の
グ
ラ
フ
に
つ
い
て
紹
介
し
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
に
よ
る
取
引
状
況
の
変
化
に

つ
い
て
考
察
す
る
。

Ｏ
Ｆ
Ｒ
の
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
・
モ
ニ
タ
ー

〜
米
監
督
機
関
の
デ
ー
タ
公
開
〜

吉
川　

真
裕
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１　

サ
イ
ズ
（
２
）

　

図
表
１
は
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
戦
略
別
純
資

産
額
の
推
移
を
表
わ
し
て
い
る
。

　

ま
ず
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
戦
略
別
に
純
資

産
額
の
推
移
を
み
る
と
、
そ
の
他
の
増
加
額

（
八
三
四
〇
億
ド
ル
）
と
エ
ク
イ
テ
ィ
の
増
加

額
（
五
七
六
〇
億
ド
ル
）
が
大
き
い
こ
と
が
わ

か
る
。

　

そ
し
て
、
純
資
産
額
が
三
番
目
に
大
き
い
マ

ル
チ
の
増
加
額
（
二
一
一
〇
億
ド
ル
）
は
そ
れ

ほ
ど
大
き
く
な
い
の
に
対
し
て
、
純
資
産
額
が

四
番
目
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
は
増
加
額
（
二
五
五
〇

億
ド
ル
）
で
は
そ
れ
ほ
ど
大
き
く
は
な
い
が
、

増
加
率
で
は
三
・
九
倍
で
、
そ
の
他
の
三
・
一

倍
や
エ
ク
イ
テ
ィ
の
二
・
〇
倍
を
上
回
っ
て
い

た
こ
と
が
わ
か
る
。

図表１　ヘッジファンドの戦略別純資産額の推移
Net assets by strategy (U.S. dollars)
Select series: Credit Equity Macro

Other

U
.S
. d
ol
la
rs

Managed futures Fund of funds
Multi Event Relative value

1,000 B

500 B

0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source: Hedge Fund Aggregated Statistics from SEC Form PF Filings

The data are aggregated responses to SEC Form PF. Blank or null values are intentional to avoid potential disclosure 
of proprietary information of individual filers. Only responses from Qualifying Hedge Funds are included. 
See additional definitions and methodology on the SEC Form PF Data Sets page of the Hedge Fund Monitor.

Net assets are based on SEC Form PF question 9. Net assets measure the difference between gross assets and liabilities. 
In other words, net assets reflect the equity of investors in hedge funds. SEC Form PF question 20 lists several investment 
strategies, and funds self-report their share of net assets managed under each strategy. We map reported strategies 
into one of nine broad strategies.
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２　

レ
バ
レ
ッ
ジ
（
３
）

　

図
表
２
は
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
借
入
金
額
の

推
移
を
表
わ
し
て
い
る
。

　

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
タ
イ
プ
別
借
入
金
額
の

推
移
を
み
る
と
、プ
ラ
イ
ム
上
・
ブ
ロ
ー
カ
レ
ッ

ジ
の
増
加
額
（
一
兆
五
一
五
〇
億
ド
ル
）
と
レ

ポ
の
増
加
額
（
一
兆
四
八
〇
〇
億
ド
ル
）
が
大

き
く
、
そ
の
他
の
増
加
額
（
三
三
九
〇
億
ド

ル
）
は
そ
れ
ほ
ど
大
き
く
は
な
い
こ
と
が
わ
か

る
。

　

そ
し
て
、
借
入
金
額
の
増
加
率
で
も
レ
ポ
の

増
加
率
が
三
・
五
倍
、
プ
ラ
イ
ム
上
・
ブ
ロ
ー

カ
レ
ッ
ジ
の
増
加
率
が
二
・
九
倍
、
そ
の
他
の

増
加
率
が
二
・
六
倍
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。

図表２　ヘッジファンドの借入金額の推移
Borrowing by type (U.S. dollars)
Select series: Other secured Prime brokerage Repo

U
.S
. d
ol
la
rs

1,000 B

1,500 B

2,000 B

500 B

0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source: Hedge Fund Aggregated Statistics from SEC Form PF Filings

The data are aggregated responses to SEC Form PF. Blank or null values are intentional to avoid potential disclosure 
of proprietary information of individual filers. Only responses from Qualifying Hedge Funds are included. See additional 
definitions and methodology on the SEC Form PF Data Sets page of the Hedge Fund Monitor.

Borrowing is based on SEC Form PF question 43. The question collects information on secured and unsecured borrowing. 
Only secured borrowing is shown because unsecured borrowing has usually been less than 1% of overall borrowing and 
often would appear with blank values to prevent disclosure of individual filer data. The three types of secured borrowing 
captured in question 43 are prime brokerage, repurchase agreement (repo), and 'other' secured borrowing.
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３　

カ
ウ
ン
タ
ー
パ
―
テ
ィ
（
４
）

　

図
表
３
は
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
サ
イ
ズ
・
コ

ホ
ー
ト
別
の
債
権
者
数
（
均
等
加
重
平
均
カ
ウ

ン
ト
）
の
推
移
を
表
わ
し
て
い
る
。

　

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
サ
イ
ズ
・
コ
ホ
ー
ト
別

の
債
権
者
数
（
均
等
加
重
平
均
カ
ウ
ン
ト
）
の

推
移
を
み
る
と
、
ト
ッ
プ
一
〇
が
一
二
か
ら
一

八
に
六
増
加
し
、
ト
ッ
プ
一
一
―
五
〇
が
六
か

ら
一
一
に
五
増
加
し
て
い
る
の
に
対
し
て
、

ト
ッ
プ
五
一
以
下
は
三
の
ま
ま
で
変
化
は
な

か
っ
た
こ
と
が
わ
か
る
。

　

債
権
者
数
の
増
加
数
で
は
ト
ッ
プ
一
〇
が

六
、
ト
ッ
プ
一
一
―
五
〇
が
五
で
あ
る
が
、
増

加
率
で
は
ト
ッ
プ
一
〇
が
一
・
五
倍
、
ト
ッ
プ

一
一
―
五
〇
が
一
・
八
倍
で
あ
る
か
ら
、
相
対

的
に
は
よ
り
小
さ
い
債
権
者
か
ら
の
借
り
入
れ

が
増
え
た
と
い
う
こ
と
か
も
し
れ
な
い
。

図表３　ヘッジファンドのサイズ・コホート別の
　　　　　債権者数（均等加重平均カウント）の推移

Number of creditors by size cohort (equal-weighted average count)
Select series: Top 10 Top 11－50 Top 51＋

E
qu
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-w
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un
t
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Source: Hedge Fund Aggregated Statistics from SEC Form PF Filings

The data are aggregated responses to SEC Form PF. Blank or null values are intentional to avoid potential disclosure 
of proprietary information of individual filers. Only responses from Qualifying Hedge Funds are included. See additional 
definitions and methodology on the SEC Form PF Data Sets page of the Hedge Fund Monitor.

Counts are simple averages derived from SEC Form PF question 47. Question 47 excludes creditors that represent 
less than 5% of net assets for a given reporting hedge fund, so the average count shown here likely understates the 
true number of creditors. Size cohorts are based on hedge funds’ ranking each quarter by gross assets.
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４　

リ
ク
イ
デ
ィ
テ
ィ
（
５
）

　

図
表
４
は
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
満
期
別
資
金

調
達
流
動
性
の
推
移
を
表
わ
し
て
い
る
。

　

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
満
期
別
資
金
調
達
流
動

性
の
推
移
を
み
る
と
、
増
加
額
で
は
八
―
九
〇

日
が
一
兆
一
三
四
〇
億
ド
ル
、
九
一
日
以
上
が

九
〇
七
〇
億
ド
ル
、
一
日
以
下
が
八
八
〇
〇
億

ド
ル
、
二
―
七
日
が
七
二
四
〇
億
ド
ル
で
あ
っ

た
が
、
増
加
率
で
は
九
一
日
以
上
が
四
・
二

倍
、
二
―
七
日
も
四
・
二
倍
、
八
―
九
〇
日
が

三
・
四
倍
、
一
日
以
下
が
二
・
一
倍
で
あ
り
、

そ
れ
ほ
ど
顕
著
と
い
う
わ
け
で
は
な
い
が
、
流

動
性
が
高
い
一
日
以
下
の
割
合
が
低
下
し
て
い

る
よ
う
で
あ
る
。

図表４　ヘッジファンドの満期別資金調達流動性の推移
Financing liquidity by maturity (U.S. dollars)
Select series: 

U
.S
. d
ol
la
rs
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2 T
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0
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

0－1 day 2－7 days 8－90 days ＞90 days

Source: Hedge Fund Aggregated Statistics from SEC Form PF Filings

The data are aggregated responses to SEC Form PF. Blank or null values are intentional to avoid potential disclosure 
of proprietary information of individual filers. Only responses from Qualifying Hedge Funds are included. 
See additional definitions and methodology on the SEC Form PF Data Sets page of the Hedge Fund Monitor.

Financing liquidity, which includes utilized and available financing, is based on SEC Form PF question 46. 
Uncommitted financing is included in the '0-1 day' category. This refers to financing whereby the creditor is permitted 
to vary unilaterally the economic terms of the financing or to revalue posted collateral in its own discretion and 
demand additional collateral.
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５　

コ
ン
プ
レ
キ
シ
テ
ィ
（
６
）

　

図
表
５
は
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
オ
ー
プ
ン
・

ポ
ジ
シ
ョ
ン
（
均
等
加
重
平
均
カ
ウ
ン
ト
）
の

推
移
を
表
わ
し
て
い
る
。

　

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
戦
略
別
に
オ
ー
プ
ン
・

ポ
ジ
シ
ョ
ン
（
均
等
加
重
平
均
カ
ウ
ン
ト
）
の

推
移
を
み
る
と
、純
資
産
額
の
推
移
に
反
し
て
、

マ
ル
チ
の
増
加
額
（
二
兆
三
一
八
〇
億
ド
ル
）、

マ
ネ
ー
ジ
ド
・
フ
ュ
ー
チ
ャ
ー
ズ
の
増
加
額

（
一
兆
八
〇
八
〇
億
ド
ル
）、
マ
ク
ロ
の
増
加
額

（
一
兆
六
七
八
〇
億
ド
ル
）
が
大
き
い
こ
と
が

わ
か
る
。

　

他
方
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
オ
ー
プ
ン
・
ポ

ジ
シ
ョ
ン
（
均
等
加
重
平
均
カ
ウ
ン
ト
）
の
増

加
率
で
は
マ
ネ
ー
ジ
ド
・
フ
ュ
ー
チ
ャ
ー
ズ
が

三
・
七
倍
、
マ
ク
ロ
が
二
・
四
倍
、
マ
ル
チ
が

二
・
二
倍
で
あ
り
、
増
加
額
が
小
さ
い
戦
略
で

増
加
率
の
大
き
な
も
の
は
見
ら
れ
な
か
っ
た
。

図表５　ヘッジファンドのオープン・ポジション
（均等加重平均カウント）の推移

Open positions by strategy (equal-weighted average count)
Select series: Credit Equity Macro

Other

E
qu
al
-w
ei
gh
te
d 
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er
ag
e 
co
un
t

Managed futures
Multi Event Relative value
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Source: Hedge Fund Aggregated Statistics from SEC Form PF Filings

The data are aggregated responses to SEC Form PF. Blank or null values are intentional to avoid potential disclosure 
of proprietary information of individual filers. Only responses from Qualifying Hedge Funds are included. See additional 
definitions and methodology on the SEC Form PF Data Sets page of the Hedge Fund Monitor.

The average number of open positions is based on SEC Form PF question 34. SEC Form PF question 20 lists several 
investment strategies, and funds self-report their share of net assets managed under each strategy. 
We map reported strategies into one of eight broad strategies. Fund of funds are not shown in this chart.
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６　

リ
ス
ク
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
（
７
）

　

図
表
６
は
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
四
半
期
ネ
ッ

ト
・
リ
タ
ー
ン
（
純
資
産
加
重
平
均
パ
ー
セ
ン

ト
）
の
推
移
を
表
わ
し
て
い
る
。

　

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
戦
略
別
に
四
半
期

ネ
ッ
ト
・
リ
タ
ー
ン
（
純
資
産
加
重
平
均
パ
ー

セ
ン
ト
）
の
推
移
を
み
る
と
、
先
物
を
用
い
て

売
り
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
作
り
や
す
い
マ
ネ
ー
ジ

ド
・
フ
ュ
ー
チ
ャ
ー
ズ
の
ネ
ッ
ト
・
リ
タ
ー
ン

は
他
の
戦
略
と
は
や
や
異
な
る
よ
う
で
あ
る

が
、
そ
れ
以
外
に
は
顕
著
な
違
い
は
見
ら
れ
な

い
よ
う
で
あ
る
。

図表６　ヘッジファンドの四半期ネット・リターン
（純資産加重平均パーセント）の推移

Quarterly net returns by strategy (net asset-weighted average percent)
Select series: Credit Equity Macro
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Source: Hedge Fund Aggregated Statistics from SEC Form PF Filings

The data are aggregated responses to SEC Form PF. Blank or null values are intentional to avoid potential disclosure 
of proprietary information of individual filers. Only responses from Qualifying Hedge Funds are included. See additional 
definitions and methodology on the SEC Form PF Data Sets page of the Hedge Fund Monitor.

Returns are based on SEC Form PF question 17 and are winsorized at the 1% level. Individual hedge funds’ reported 
returns are weighted by their net assets and then averaged. Net returns are after management fees, incentive fees, 
and allocations. SEC Form PF question 20 lists several investment strategies, and funds self-report their share of net 
assets managed under each strategy. We map reported strategies into one of eight broad strategies. Fund of funds 
are not shown in this chart.
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７　

ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
・
モ
ニ
タ
ー

　

今
回
、Ｏ
Ｆ
Ｒ
が
こ
の
タ
イ
ミ
ン
グ
で
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
に
関
す
る
デ
ー
タ
の
公
開
に
踏
み
切
っ
た
理
由
は
特
に
思
い
つ
か
な
い
。

す
で
に
公
開
し
て
い
る
他
の
デ
ー
タ
の
延
長
と
し
て
公
開
し
た
も
の
で
あ
ろ
う
。
Ｏ
Ｆ
Ｒ
の
サ
イ
ト
で
確
認
で
き
る
図
表
は
紹
介
し

た
六
つ
だ
け
で
あ
る
が
、
注
に
あ
げ
た
サ
イ
ト
の
ア
ド
レ
ス
に
は
そ
れ
ぞ
れ
図
表
４
、
図
表
23
、
図
表
37
、
図
表
41
、
図
表
52
、
図

表
69
と
い
う
番
号
が
ふ
ら
れ
て
お
り
、
こ
の
六
つ
の
他
に
六
〇
以
上
の
図
表
が
作
成
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
推
察
さ
れ
る
。
そ
の
こ
と

か
ら
す
る
と
、
Ｏ
Ｆ
Ｒ
か
ら
い
ず
れ
は
何
ら
か
の
分
析
結
果
が
公
表
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
の
か
も
し
れ
な
い
。

　

七
月
三
一
日
の
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
に
よ
れ
ば
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
・
モ
ニ
タ
ー
は
複
数
の
ソ
ー
ス
か
ら
の
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
活
動

に
関
す
る
集
約
デ
ー
タ
を
一
つ
の
ツ
ー
ル
で
よ
り
ア
ク
セ
ス
し
や
す
く
す
る
イ
ン
タ
ラ
ク
テ
ィ
ブ
な
デ
ー
タ
視
覚
化
ツ
ー
ル
で
あ

り
、
デ
ー
タ
は
ア
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
プ
ロ
グ
ラ
ミ
ン
グ
・
イ
ン
タ
ー
フ
ェ
ー
ス
（
Ａ
Ｐ
Ｉ
）
を
介
し
て
ダ
ウ
ン
ロ
ー
ド
で
き
る
と

説
明
さ
れ
て
い
る
。
今
回
は
Ｏ
Ｆ
Ｒ
の
作
成
し
た
図
表
の
紹
介
に
と
ど
ま
っ
た
が
、
お
も
し
ろ
い
デ
ー
タ
が
入
手
で
き
れ
ば
あ
ら
た

め
て
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
取
引
に
関
す
る
分
析
を
試
み
た
い
。
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