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運 用 報 告 書（全 体 版） 
 

作成対象期間：第４期（2014年１月１日～2014年12月31日） 

 
受益者の皆様へ 

さて、豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）および米ドル建 ＤＷＳ エマー

ジング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）は、このたび、第４期の決算を行いました。ここに、運用状況

をご報告申し上げます。今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上げます。 

 

ファンドの仕組みは次のとおりです。 
 

 
管理会社 

ドイチェ・アセット＆ウェルス・マネジメント・ 
インベストメント・エス・エー 

（旧名称：DWS・インベストメント・エス・エー） 

代 行協会 員             
ドイツ証券株式会社 

 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

ルクセンブルグ籍／契約型／オープン・エンド型外国株式投資信託 
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（注１）豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）および米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソ

ブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）は、ＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を

目的としたファンド・オブ・ファンズです（以下個別にまたは総称して「ファンド」といいます。）。 

（注２）オーストラリア・ドル（以下「豪ドル」といいます。）およびアメリカ合衆国ドル（以下「米ドル」といいます。）の円

貨換算は、特に記載がない限り、2015年４月30日現在の株式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１豪

ドル＝95.43円および１米ドル＝119.00円）によります。 

（注３）ファンドは、ルクセンブルグ法に基づいて設立されていますが、受益証券は各ファンドの基準通貨建のため以下の金額表

示は別段の記載がない限り各ファンドの基準通貨をもって行います。 

（注４）本書の中で金額および比率を表示する場合、四捨五入してあります。したがって、合計の数字が一致しない場合がありま

す。また、円貨への換算は、本書中でそれに対応する数字につき所定の換算率で単純計算のうえ、必要な場合四捨五入し

てあります。したがって、本書中の同一情報につき異なった円貨表示がなされている場合もあります。 
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Ⅰ．運用経過および運用状況の推移等 

 
（１）当期の運用経過および今後の運用方針 

 

運用経過 
 
 

投資目的および報告期間のパフォーマン
ス 
当ファンドは、ＤＷＳエマージング・ソ
ブリン・ボンド・マスター・ファンドの
豪ドル建豪ドルヘッジ受益証券への投資
を通じ、高水準のインカム・ゲインの獲
得とファンド資産の中長期的な成長を目
指して運用を行います。 
当期は、先進諸国における歴史的低水準
の金利と国際資本市場の価格変動の期間
と言えました。これは主に、債務危機、
米国が金利政策を転換する時期に対する
不透明感、ウクライナなどの地政学的緊
張および原油価格の急落などが原因でし
た。さらに、世界的に経済成長が鈍化
し、米ドルは多くの通貨に対して上昇し
ました。 
このような困難な状況において、当期中
のファンドのパフォーマンスは、一口当
たり5.8％（BVI法（注）、豪ドル建）上昇
しました。 
（注）BVI法は、比較を可能とするための投資

信託の価格動向の算出のためにBVI（ド

イツ投資信託協会）が採用している標

準的な計算方法です。この計算方法は

当初の費用は無視しており、分配金は

直ちに再投資されると想定されます。 

 
報告期間における投資方針 
ポートフォリオ運用の点では、米国の金
利の方向性が変化する可能性および新興
諸国の経済成長鈍化がファンドにとって
主要なリスクとなりました。現時点で
は、ファンドは、ＤＷＳエマージング・
ソブリン・ボンド・マスター・ファンド
にほぼ全額を投資しています。ファンド
は、新興市場の米ドル建て国債への投資
を集中的に行ってきました。さらに、新
興国の社債もポートフォリオに組み入れ
ました。国別アロケーションの点では、
投資対象のＤＷＳエマージング・ソブリ
ン・ボンド・マスター・ファンドは、概
ね広範囲の国を投資対象としました。こ
のため、同マスター・ファンドおよび
ファンドは、米国などの中核市場の国債
より利回りが高い新興国の債券から恩恵
を受けました。2014年における新興国の
資本市場のパフォーマンスは、非常にボ
ラティリティが高く、まちまちでした。
先進諸国の中央銀行の間で金融政策が乖
離したことが、この要因の一つでした。
米国では歴史的低金利が長期にわたって
続いた後の、金利の方向性の変化の可能
性が、欧州中央銀行（ECB）および日本
銀行の極めて緩和的な金融政策とは対象

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型) 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング･ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）

運用開始からのパフォーマンス 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

パフォーマンス一覧 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）

組入証券 
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的に際立ちました。さらに2014年後半の
コモディティ市場の急落は、程度の差は
ありましたが新興国の債券価格にマイナ
スの影響を与えました。全体的には、イ
ンドネシア国債などを含むマスター・
ファンドが保有するアジアの国債は、
ファンドのパフォーマンスにプラスに寄
与しました。新興国の中でもロシアやベ
ネズエラのような石油輸出国の利付き証
券は、投資対象のＷＳエマージング・ソ
ブリン・ボンド・マスター・ファンドの
パフォーマンスを悪化させました。2014
年下半期に、これらの証券の価格は、原
油などコモディティ市場における価格急
落を受けて、著しく下落しました。ファ
ンドもこの影響を完全に免れることはで
きませんでした。 
 
今後の運用方針 
引き続き当初の運用方針通り、主とし
て、新興国の政府および政府機関等の発
行する債券等を主要投資対象としインカ
ム・ゲインの獲得と信託財産の中長期的
な成長を目指して運用を行います。運用
方針としましては、経済ファンダメンタ
ルズや割安度等を注視しながら選択的に
投資を行う予定です。また引き続き保有
（キャリー）効果の獲得を狙った戦略を
とる予定です。 
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米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型) 

投資目的および報告期間のパフォーマン

ス 

当ファンドは、ＤＷＳエマージング・ソ

ブリン・ボンド・マスター・ファンドの

米ドル建受益証券への投資を通じ、高水

準のインカム・ゲインの獲得とファンド

資産の中長期的な成長を目指して運用を

行います。 

当期は、先進諸国における歴史的低水準

の金利と国際資本市場の価格変動の期間

と言えました。これは主に、債務危機、

米国が金利政策を転換する時期に対する

不透明感、ウクライナなどの地政学的緊

張および原油価格の急落などが原因でし

た。さらに、世界的に経済成長が鈍化

し、米ドルは多くの通貨に対して上昇し

ました。 

このような状況において、当期中のファ

ンドのパフォーマンスは、一口当たり

3.3％（BVI法（注）、米ドル建）上昇しま

した。 
（注）BVI法は、比較を可能とするための投

資信託の価格動向の算出のためにBVI

（ドイツ投資信託協会）が採用してい

る標準的な計算方法です。この計算方

法は当初の費用は無視しており、分配

金は直ちに再投資されると想定されま

す。 

 

報告期間における投資方針 

ポートフォリオ運用の点では、米国の金

利の方向性が変化する可能性および新興

諸国の経済成長鈍化がファンドにとって

主要なリスクとなりました。現時点で

は、ファンドは、ＤＷＳエマージング・

ソブリン・ボンド・マスター・ファンド

にほぼ全額を投資しています。ファンド

は、新興市場の米ドル建て国債への投資

を集中的に行ってきました。さらに、新

興国の社債もポートフォリオに組み入れ

ました。国別アロケーションの点では、

投資対象のＤＷＳエマージング・ソブリ

ン・ボンド・マスター・ファンドは、概

ね広範囲の国を投資対象としました。こ

のため、同マスター・ファンドおよび

ファンドは、米国などの中核市場の国債

より利回りが高い新興国の債券から恩恵

を受けました。2014年における新興国の

資本市場のパフォーマンスは、非常にボ

ラティリティが高く、まちまちでした。

先進諸国の中央銀行の間で金融政策が乖

離したことが、この要因の一つでした。

米国では歴史的低金利が長期にわたって

続いた後の、金利の方向性の変化の可能

性が、欧州中央銀行（ECB）および日本

銀行の極めて緩和的な金融政策とは対象

的に際立ちました。さらに2014年後半の

コモディティ市場の急落は、程度の差は

ありましたが新興国の債券価格にマイナ

米ドル建 ＤＷＳ エマージング･ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）

運用開始からのパフォーマンス 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）

組入証券 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）

パフォーマンス一覧 
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 スの影響を与えました。全体的には、イ

ンドネシア国債などを含むマスター・

ファンドが保有するアジアの国債は、

ファンドのパフォーマンスに特にプラス

に寄与しました。インドネシアの選挙結

果を受けて、必要な改革の実施に対する

期待感が膨らみました。新興国の中でも

ロシアやベネズエラのような石油輸出国

の利付き証券は、投資対象のＤＷＳエ

マージング・ソブリン・ボンド・マス

ター・ファンドのパフォーマンスを悪化

させました。2014年下半期に、これらの

証券の価格は、原油などコモディティ市

場における価格急落を受けて、著しく下

落しました。ファンドもこの影響を完全

に免れることはできませんでした。 

 

今後の運用方針 

引き続き当初の運用方針通り、主とし

て、新興国の政府および政府機関等の発

行する債券等を主要投資対象としインカ

ム・ゲインの獲得と信託財産の中長期的

な成長を目指して運用を行います。運用

方針としましては、経済ファンダメンタ

ルズや割安度等を注視しながら選択的に

投資を行う予定です。また引き続き保有

（キャリー）効果の獲得を狙った戦略を

とる予定です。 
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■投資の対象とする有価証券の主な銘柄 

当期末現在における有価証券の主な銘柄については、後記「Ⅱ.財務書類、投資有価証券明細表」をご

参照ください。 
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（２）費用の明細 
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（３）投資資産 

① 投資有価証券の主要銘柄 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

       （2015年４月末日現在）

銘柄 種類 
国・ 

地域等 
数量 

（口） 

簿価（豪ドル） 時価（豪ドル） 投資 
比率 

（％）単価 金額 単価 金額 

DWS Emerging 
Sovereign Bond 
Master Fund AUDH 

投資信託
受益証券

ルクセン
ブルグ 

513,200.00 118.17 60,645,500.24 141.93 72,838,476.00 99.74

 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

       （2015年４月末日現在）

銘柄 種類 
国・ 

地域等 
数量 

（口） 

簿価（米ドル） 時価（米ドル） 投資 
比率 

（％）単価 金額 単価 金額 

DWS Emerging 
Sovereign Bond 
Master Fund USD 

投資信託
受益証券

ルクセン
ブルグ 

261,900.00 102.75 26,911,181.01 118.35 30,995,865.00 99.99

 

② 投資不動産物件 

 該当ありません（2015年４月末日現在） 

 

③ その他投資資産の主要なもの 

 該当ありません（2015年４月末日現在） 
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（４）運用実績 

① 純資産の推移 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 純資産総額 １口当たりの純資産価格 

 豪ドル 円 豪ドル 円 

第１会計年度末 
（2011年12月末日） 

19,278,645.98 1,839,761,186 101.22 9,659

第２会計年度末 
（2012年12月末日） 

181,048,722.17 17,277,479,557 110.73 10,567

第３会計年度末 
（2013年12月末日） 

90,269,560.10 8,614,424,120 96.42 9,201

第４会計年度末 
（2014年12月末日） 

72,486,980.57 6,917,432,556 93.56 8,928

2014年１月末日 86,063,746.67 8,213,063,345 95.28 9,093

２月末日 85,132,897.65 8,124,232,423 96.96 9,253

３月末日 83,063,527.41 7,926,752,421 97.36 9,291

４月末日 81,072,022.24 7,736,703,082 97.73 9,326

５月末日 81,113,799.75 7,740,689,910 99.96 9,539

６月末日 80,369,287.65 7,669,641,120 99.55 9,500

７月末日 79,151,396.93 7,553,417,809 99.12 9,459

８月末日 79,197,567.03 7,557,823,822 99.12 9,459

９月末日 76,872,811.61 7,335,972,412 96.88 9,245

10月末日 76,574,193.55 7,307,475,290 97.45 9,300

11月末日 75,485,927.08 7,203,622,021 96.77 9,235

12月末日 72,486,980.57 6,917,432,556 93.56 8,928
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米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 純資産総額 １口当たりの純資産価格 

 米ドル 円 米ドル 円 

第１会計年度末 
（2011年12月末日） 

27,314,384.59 3,250,411,766 100.34 11,940

第２会計年度末 
（2012年12月末日） 

40,786,881.93 4,853,638,950 110.97 13,205

第３会計年度末 
（2013年12月末日） 

32,074,629.77 3,816,880,943 98.86 11,764

第４会計年度末 
（2014年12月末日） 

30,820,454.64 3,667,634,102 98.60 11,733

2014年１月末日 31,092,756.55 3,700,038,029 97.90 11,650

２月末日 32,089,056.01 3,818,597,665 99.85 11,882

３月末日 32,866,232.34 3,911,081,648 100.53 11,963

４月末日 32,900,012.65 3,915,101,505 101.16 12,038

５月末日 33,361,069.54 3,969,967,275 103.67 12,337

６月末日 33,013,064.94 3,928,554,728 103.48 12,314

７月末日 33,845,453.44 4,027,608,959 103.21 12,282

８月末日 33,805,211.37 4,022,820,153 103.46 12,312

９月末日 33,045,096.96 3,932,366,538 101.38 12,064

10月末日 33,207,288.62 3,951,667,346 102.16 12,157

11月末日 32,608,241.47 3,880,380,735 101.67 12,099

12月末日 30,820,454.64 3,667,634,102 98.60 11,733

 



－  － 
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② 分配の推移 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

１口当たり分配金額 
（税引き前） 

豪ドル 円 

第１会計年度 
（2011年１月26日～2011年12月末日） 

7.70 735 

第２会計年度 
（2012年１月１日～2012年12月末日） 

8.40 802 

第３会計年度 
（2013年１月１日～2013年12月末日） 

8.40 802 

第４会計年度 
（2014年１月１日～2014年12月末日） 

8.40 802 

2015年１月20日 0.70 67 

2015年２月20日 0.70 67 

2015年３月20日 0.70 67 

2015年４月20日 0.70 67 

 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

１口当たり分配金額 
（税引き前） 

米ドル 円 

第１会計年度 
（2011年12月16日～2011年12月末日） 

－ － 

第２会計年度 
（2012年１月１日～2012年12月末日） 

3.60 428 

第３会計年度 
（2013年１月１日～2013年12月末日） 

3.60 428 

第４会計年度 
（2014年１月１日～2014年12月末日） 

3.60 428 

2015年１月20日 0.30 36 

2015年２月20日 0.30 36 

2015年３月20日 0.30 36 

2015年４月20日 0.30 36 
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Ⅱ．財務書類 

 

(A）豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

ａ．ファンドの直近会計年度の日本文の財務書類は、ルクセンブルグにおける法令に準拠して作成さ

れた原文の財務書類を翻訳したものである。これは「特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府

令」に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」第131条第５項ただし書の

規定の適用によるものである。 

 

ｂ．ファンドの原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第１条

の３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるケーピーエムジー・ルクセンブルグ・ソシ

エテ・コーペラティブから監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該監査証明に相

当すると認められる証明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含む。）が当該財務書類に添付

されている。 

 

ｃ．ファンドの原文の財務書類は、豪ドルで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金額に

ついて円貨換算が併記されている。日本円による金額は、2015年４月30日現在における株式会社三

菱東京ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１豪ドル＝95.43円）で換算されている。円換算

額は、四捨五入のため合計欄の数値が総数と一致しない場合がある。 
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（訳文） 

独立監査人の報告書 

 

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）の受益者各位 

 

 我々は、豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）の2014年12月

31日現在の純資産計算書、投資有価証券およびその他の純資産計算書、同日に終了した会計年度におけ

る損益計算書および純資産変動計算書、ならびに重要な会計方針の要約および財務書類に対するその他

の注記から構成される添付の財務書類の監査を行った。 

 

財務書類に関する管理会社の取締役会の責任 

 管理会社の取締役会は、財務書類の作成に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、財務書

類の作成および全体の適正な表示に関して責任を負うとともに、不正または誤謬による重大な虚偽記載

のない財務書類の作成を可能とするために必要であると判断された内部統制に関する責任を負う。 

 

監査人の責任 

 我々の責任は、我々の監査に基づいて当財務書類に対して意見を表明することである。我々は、ルク

センブルグについて金融監督委員会が採用した国際監査基準に準拠して監査を実施した。これらの基準

は、我々が専門家としての行動規範に従いつつ、財務書類に重大な虚偽記載がないことの合理的な保証

を得るように我々が監査を計画し実施することを要求している。 

 

 監査には、財務書類中の金額および開示についての監査証拠を入手するための監査手続を実施するこ

とが含まれる。不正または誤謬による財務書類の重大な虚偽記載のリスク評価を含む、選択された監査

手続は監査人の判断に依拠している。それらのリスク評価を行う際に、監査人は、状況に照らして適切

である監査手続を策定するために、事業体による財務書類の作成および全体の適正な表示に関する内部

統制を検討するが、これは企業の内部統制の有効性の評価を目的としたものではない。 

 

 監査にはまた、管理会社の取締役会が採用した会計方針の妥当性および管理会社の取締役会によって

行われた会計上の見積りの合理性の評価も含め、全体的な財務書類の表示を評価することが含まれてい

る。 

 

 我々は、我々の監査意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。 

 

監査意見 

 我々は、当財務書類が、財務書類の作成に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、豪ドル

建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）の2014年12月31日現在の財政状

態ならびに同日に終了した会計年度における運用成績および純資産の変動について、真実かつ公正に表

示していると認める。 
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(15) ／ 2015/08/05 16:35 (2015/07/24 12:06) ／ wn_15135669_040_監査(豪ドル)_os7外国投信_豪ドル建米ドル建DWSエマージングSBF_運報(全体版).docx 

15

その他 

 我々は、当年次報告書に含まれる補足的情報について我々に委託された責務との関連でレビューを

行ったが、これらの情報は上述の基準に準拠して実施された特定の監査手続の対象ではない。従って、

我々はこれらの情報について意見は表明しないが、財務書類全体との関連においてこれらの情報に対し

て指摘すべき事項はない。 

 

ルクセンブルグ、2015年４月21日 ケーピーエムジー・ルクセンブルグ・ 

ソシエテ・コーペラティブ 

独立監査人 

 

ハラルド・ソーンズ 
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豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 投資有価証券明細表を含む資産・負債計算書である。 

 

投資ポートフォリオ 

2014年12月31日現在 

 

銘柄名 
口数
／通貨

数量／額面 
報告期間中の
買付／追加

報告期間中の
売却／処分

市場価格 市場価値合計 
純資産
構成比

         （豪ドル） （円） （％）

投資ファンド受益証券         72,311,013.00 6,900,639,970.59 99.76

グループ内ファンド受益証券         72,311,013.00 6,900,639,970.59 99.76

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソ
ブリン・ボンド・マスター・ファン
ド（LU0572921053）（0.400％） 

口数   533,700口 4,800口 179,100口
135.4900豪ドル
(12,929.81円)

72,311,013.00 6,900,639,970.59 99.76

有価証券ポートフォリオ合計         72,311,013.00 6,900,639,970.59 99.76

          

銀行預金  （表示通貨）  （円）     343,831.49 32,811,839.09 0.47

保管受託銀行に預け入れた要求払預
金 

         

豪ドル建て預金 AUD 338,374.60  32,291,088.08   ％ 100 338,374.60 32,291,088.08 0.47

ＥＵ／欧州経済領域国通貨建て預金 AUD 5,064.01  483,258.47   ％ 100 5,064.01 483,258.47 0.00

豪ドル以外の通貨建て預金       

日本円 JPY 38,310.00  38,310.00   ％ 100 392.88 37,492.54 0.00

その他の資産      891.31 85,057.71 0.00

未収利息 AUD 891.31  85,057.71   ％ 100 891.31 85,057.71 0.00

資産合計１      72,655,735.80 6,933,536,867.39 100.23

その他の負債      -66,252.28 -6,322,455.08 -0.09

費用項目による負債 AUD -66,242.03  -6,321,476.92   ％ 100 -66,242.03 -6,321,476.92 -0.09

他の負債 AUD -10.25  -978.16   ％ 100 -10.25 -978.16 0.00

受益証券取引による負債 AUD -102,502.95  -9,781,856.52   ％ 100 -102,502.95 -9,781,856.52 -0.14

純資産         72,486,980.57 6,917,432,555.80 100.00

受益証券１口当たり純資産価額         93.56 8,928.43

発行済受益証券口数         774,802.948口 

 

 パーセント表示の算出値は四捨五入した値であるため、ごくわずかな誤差が生じている可能性がある。 

 

為替レート（間接相場） 

日本円 97.511361円＝１豪ドル 2014年12月30日現在

 

評価に関する注記事項 

 管理会社が受益証券１口当たりの純資産価額を決定し、ファンドの資産評価を行う。基礎的な価格

データの手配および価格の検証は、管理会社が法律および規制上の要求事項あるいはファンド目論見書

において規定された評価方法の原則に基づいて導入している手法に従って行われる。 

 取引価格が入手できない場合、価格は外部の価格情報提供者としてのステート・ストリート・バン

ク・ルクセンブルグと管理会社との間で合意され、かつ可能な限り市場パラメータに基づく評価モデル

（生成された市場評価）の活用により決定される。当該手順は継続的なモニタリング・プロセスの対象

となっている。第三者から入手した価格情報に関する信頼性の確認は、その他の評価機関、モデル算式

もしくはその他の適切な手順の利用を通して行われる。 

 本報告書で報告されている投資評価額は生成された市場評価に基づくものではない。 

 証券ポートフォリオに組み込まれている当投資ファンド受益証券の報告書作成時点において有効な管

理報酬／一括報酬比率は括弧内に表示されている。プラスの表示は運用成果報酬が発生することを意味

する。当ファンドが報告期間中に他の投資ファンド（ターゲット・ファンド）の受益証券を保有してい

たことにより、これらの各ターゲット・ファンドレベルで費用、経費および報酬が発生している可能性

がある。当報告期間中にはいかなる販売手数料も解約手数料も支払われていない。 

脚注 
１
 残高がマイナスのポジション（該当がある場合）は含まれていない。 



－  － 
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損益計算書（収益調整を含む） 

2014年１月１日から2014年12月31日までの期間 

 

  （豪ドル） （円） 

Ⅰ．収益    

１．流動資産投資による受取利息（源泉徴収税控除前）  7,155.59 682,857.95 

収益合計  7,155.59 682,857.95 

Ⅱ．費用   

１．借入金に係る支払利息および預金に係る負の利息  -1.02 -97.34 

２．管理報酬  -831,919.22 -79,390,051.16 

以下を含む：   

一括報酬  -831,919.22 -79,390,051.16 

３．監査および公告費用  -1,971.32 -188,123.07 

４．その他の費用  -47,660.01 -4,548,194.75 

以下を含む：   

法務費用  -47,581.76 -4,540,727.36 

年次税  -78.25 -7,467.40 

費用合計  -881,551.57 -84,126,466.33 

Ⅲ．純投資利益  -874,395.98 -83,443,608.37 

Ⅳ．売買取引   

１．実現利益  2,554,904.92 243,814,576.52 

２．実現損失  -603.08 -57,551.92 

キャピタル・ゲイン／ロス  2,554,301.84 243,757,024.59 

Ⅴ．当期実現純利益／損失  1,679,905.86 160,313,416.22 

１．未実現評価益の純変動  3,183,509.28 303,802,290.59 

２．未実現評価損の純変動  3.73 355.95 

Ⅵ．当期未実現純利益／損失  3,183,513.01 303,802,646.54 

Ⅶ．当期純利益／損失  4,863,418.87 464,116,062.76 

 

注：未実現評価益（損）の純変動は、期首現在のすべての評価益（損）の総額から期末現在のすべての

未実現評価益（損）の総額を差し引いて計算されている。未実現評価益（損）の総額には、報告日現在

で各資産に関して認識された評価額とそれぞれの取得原価との比較によるプラス（マイナス）の差額が

含まれている。 

 表示されている未実現評価益／損に収益調整は含まれていない。 

 

ＢＶＩ総費用比率（以下「ＴＥＲ」という。） 

 総費用比率は、年率1.16％であった。ＴＥＲは、特定の会計年度における費用および報酬（取引費用

を除く）の合計がファンドの平均純資産に占める割合として表されている。 

 ファンドは資産の20％超をターゲット・ファンドに投資している。追加の費用、経費および報酬が

ターゲット・ファンドレベルで発生している。ターゲット・ファンドがそのＴＥＲを公表している場合、

ファンドレベルで考慮されることになる（シンセティックＴＥＲ）。ターゲット・ファンドレベルでＴ

ＥＲが公表されていない場合、一括報酬／管理報酬比率を計算に用いている。シンセティックＴＥＲは

1.67％であった。 
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取引費用 

 報告期間に支払われた取引費用は、102.60豪ドルであった。 

 取引費用には、報告期間にファンドの勘定に関して個別に報告または決済された、資産の売買に直接

関係するすべての費用が含まれる。支払われていた可能性のある、金融取引に係る税金はすべて計算に

含まれている。 

 

ファンドの純資産変動計算書 

 

    （豪ドル） （円） 

Ⅰ．ファンド純資産の期首評価額    90,269,560.10 8,614,424,120.34 

１．中間分配    -6,944,498.67 -662,713,508.08 

２．純流入額    -15,678,708.90 -1,496,219,190.33 

ａ）受益証券発行による流入    3,076,614.42 293,601,314.10 

ｂ）受益証券買戻による流出    -18,755,323.32 -1,789,820,504.43 

３．収益調整    -22,790.83 -2,174,928.91 

４．当期純利益／損失    4,863,418.87 464,116,062.76 

以下を含む：     

未実現評価益の純変動    3,183,509.28 303,802,290.59 

未実現評価損の純変動    3.73 355.95 

Ⅱ．ファンド純資産の期末評価額    72,486,980.57 6,917,432,555.80 

 

損益の要約 

 

    （豪ドル） （円） 

実現利益（収益調整を含む）    2,554,904.92 243,814,576.52 

源泉：     

有価証券取引    2,554,891.55 243,813,300.62 

（先渡）為替取引    13.37 1,275.90 

実現損失（収益調整を含む）    -603.08 -57,551.92 

源泉：     

（先渡）為替取引    -603.08 -57,551.92 

未実現評価益／損の純変動    3,183,513.01 303,802,646.54 

源泉：     

有価証券取引    3,183,509.28 303,802,290.59 

（先渡）為替取引    3.73 355.95 
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分配方針の詳細＊ 

 

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり 

   （豪ドル） （円） 

中間分配 2014年１月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年２月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年３月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年４月22日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年５月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年６月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年７月22日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年８月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年９月22日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年10月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年11月20日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

中間分配 2014年12月22日 ＡＵＤ 0.70 66.80 

 
＊
 他の情報は売出目論見書に記載されている。 

 

過去３年間の純資産および受益証券１口当たり純資産価額の変動 

 

  期末純資産  受益証券１口当たり純資産価額 

  （豪ドル） （円）  （豪ドル） （円） 

2014年  72,486,980.57 6,917,432,555.80  93.56 8,928.43 

2013年  90,269,560.10 8,614,424,120.34  96.42 9,201.36 

2012年  181,048,722.17 17,277,479,556.68  110.73 10,566.96 

 

密接な関係のある企業（ドイツ銀行グループの主要持分に基づく）を通じて実施された当ファンドの資

産勘定に係る取引 

 密接な関係のある企業および個人（所有持分が５％以上）であるブローカーを通じて実施された、当

投資ファンドの資産勘定に係る取引が全取引に占める割合は0.00％であった。総取引額は0.00豪ドルで

あった。 
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一般情報 

 本報告書に記載するファンドは、投資信託に適用される2010年12月17日付のルクセンブルグ法パー

トⅡ（その後の改正を含む）に基づく投資ファンド（fonds commun de placement）であり、オルタ

ナティブ投資ファンド管理会社に適用される2013年７月12日付法律に基づくオルタナティブ投資ファ

ンド（ＡＩＦ）とみなされている。 

 

パフォーマンス 

 ミューチュアル・ファンド（投資信託）の投資収益、すなわちパフォーマンスは、ファンド受益

証券の価額の変動によって測定される。受益証券１口当たり純資産価額（＝買戻価格）に、例えば、

ＤＷＳの投資勘定の範囲内において無償で再投資される中間分配金を加算した金額が、評価額の算

定の基礎として用いられる。過去のパフォーマンスは将来の運用成績を示唆するものではない。対

応するベンチマークが定められている場合は、本報告書に表示されている。本報告書中のすべての

財務データは、2014年12月31日現在の値である（別途明示されている場合を除く。）。 

 

売出目論見書 

 ファンド受益証券の購入は、最新の売出目論見書および運用管理規程、ならびに主要投資家情報

文書に加え、直近の監査済年次報告書および直近の年次報告書後に中間報告書がある場合にはかか

る中間報告書に基づき行われる。 

 

発行価格および買戻価格 

 現時点の発行価格および買戻価格、ならびに受益証券保有者向けの他のすべての情報は、管理会

社の登記事務所で、または支払代理人から随時請求できる。また、発行価格および買戻価格は、受

益証券の募集を実施した各国で、適切な媒体（インターネット、電子情報システム、新聞等）を通

じて公示される。 
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オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第20条(2)(d)項に準拠した重要な変更 

 

 オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第20条(2)(d)項に準拠して、当社は、

報告期間中における投資事業の重要な変更について以下の情報を提供する。 

ＡＩＦ（オルタナティブ投資ファンド）関連 重要な変更の説明
投資家に対する重要な変更の潜在的
または予想される影響 

重要な変更が発効された日

豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ 
ボンド・ファンド（毎月分配型） 

なし － －
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豪ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第21条に準拠した情報 

 

非流動資産に関する詳細 

 報告日現在、非流動性に起因する特別措置の対象となる資産の比率：０％ 

 

流動性管理についての新たな規制に関する詳細 

 報告期間中、流動性管理についての規制変更はなかった。 

 

ＡＩＦのリスク・プロファイル： 

 報告日現在、以下のリスク項目が主要リスクを評価するために計算された。 

 

(a）市場リスク 

 金利感応度測定ＤＶ01は、市場金利が一律１ベーシス・ポイント（「ｂｐ」）上昇した場合のファ

ンドの純資産価額（「ＮＡＶ」）の変動である。信用スプレッド感応度測定ＣＳ01は、ポートフォリ

オの参照事業体の信用スプレッドが一律１ｂｐ上昇した場合のファンドのＮＡＶの変動である。いわ

ゆる純持分デルタのような、感応度は、ポートフォリオの持分残高およびターゲット・ファンドの株

価が一律１％上昇した場合のファンドのＮＡＶの変動である。純通貨デルタは、外国為替レートが一

律１％上昇した場合のファンドのＮＡＶの変動である。 

豪ドルによるデータ 

ＤＶ01 ＣＳ01 純持分デルタ 純通貨デルタ 

0 0 723,110 54 

 

 規制限度（200％）および市場リスク限度（150％）を超えていない。 

 

(b) 取引相手方リスク 

 報告日現在、ポートフォリオにおいてＯＴＣデリバティブはなかった。 

 取引相手方は、供与された担保を再利用する権利を有する。 

 

(c) 流動性リスク 

 最少の市場の混乱と公正価値による以下の期間内に清算可能なポートフォリオ資産の比率 

ＡＩＦのＮＡＶの比率 

１日以下 ２日－７日 ８日－30日 31日－90日 91日－180日 181日－365日 365日超 

100％ ０％ ０％ ０％ ０％ ０％ ０％

 

実行されたリスク管理体制 

 リスク管理は、ポートフォリオ管理部門から独立した部署により内部リスク管理ガイドラインに基づ

き実行される。具体的に、リスク管理は、市場リスク、流動性リスクおよび取引相手方リスクの検証、

評価および監視のための継続的なリスク管理のプロセスならびにレバレッジの監視を含む。さらに、市

場リスクおよび流動性リスクの合理的な月次ストレステスト・シナリオの結果は、単独の投資ポジショ

ンによるものと思われるポートフォリオ・リスクに係る影響を見積るために、リスク管理およびポート

フォリオ管理部門によって使用される。日々の市場リスク測定のため、過去のシミュレーションを通じ

て相対的なバリュー・アット・リスク・アプローチが使用される。 
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レバレッジの最大範囲の変動 

 報告期間中、レバレッジの最大範囲に関する変動はなかった。 

 

レバレッジ合計 

レバレッジ 最小 最大 平均 限度 

総レバレッジ 0.98 1.00 1.00 5 

純レバレッジ 0.98 1.00 1.00 3 

 

オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第20条(2)(e)項および(2)(f)項に準拠し

た報酬の開示 

 

 ＤＷＳ・インベストメント・エス・エーは、ドイツ銀行（「ＤＢ」）の子会社である。その事業は、

インベストメント、コーポレートおよびリテール・バンキングならびに資産運用およびウェルス・マネ

ジメントまで多岐に亘る商品およびサービスを網羅している。ドイツに拠点を置く金融機関として、Ｄ

Ｂは、ＥＵの自己資本指令（「ＣＲＤ」）および自己資本規則（「ＣＲＲ」）の対象であり、監督官庁

としての欧州中央銀行の監督下にある。ＤＢグループ（およびＤＷＳ・インベストメント・エス・エー

を含むＡＩＦＭＤ指令の対象となる法人）は、ＣＲＤ ⅣおよびＣＲＲに基づく報酬要件の順守を確実

にする。 

 

 ＤＢは、世界中のすべての地域において事業を行うグローバルな組織である。我々は、従業員が同一

の原則、方針および手続きに基づいて管理されることを確実にするために、報酬に関して「ワン・バン

ク（Ｏｎｅ Ｂａｎｋ）」アプローチを実践し、積極的に支援する。これによって、完全に透明性があ

り、均衡が取れ、かつ公平な報酬体系が維持される。我々は、報酬および国際的な規則要件についての

あらゆる側面を監視する、ドイツの２層制制度（ツー・ティアー・ボード）のグローバル・リワード・

ガバナンス構造を運営する。 

 

 ＡＷＭ事業は、幅広い伝統的投資商品およびオルタナティブ投資商品などを提供する資産管理および

ウェルス・マネジメント・サービスで構成される。ＡＩＦＭＤの影響を受けるＤＢ法人のＡＷＭ事業は、

すべてＡＷＭガバナンスの枠組みの範囲内である。したがって、ＤＷＳ・インベストメント・エス・

エーは、３層構造の強固なガバナンス（ＤＢのグループ・ガバナンス、ＤＢのＡＷＭ事業部門ガバナン

スおよびＤＷＳ・インベストメント・エス・エーの管理委員会ガバナンス）に従う。 

 

 ＤＢグループおよびＤＷＳ・インベストメント・エス・エーの全従業員は、毎年見直される報酬理念

および原則の対象である。詳細情報については、2014年度の財務報告
１
に記載されているＤＢグループ

の報酬報告書を参照のこと。ビジネス・リスクにより業績を調整するよう検討されたリスクの枠組みに

おける業績評価のため、多くの財務およびリスク調整メトリックが、財務以外の定性的要因とともに数

年にわたる計画対象期間に使用される。数年にわたる期間の個別業績および個別割当を評価するため、

以下の主要メトリックが使用されることがある（すべてを完全に網羅していない。）。 

 

● 財務およびリスク調整実績メトリック： 

 収益、賞与および税金控除前純利益（「ＮＩＢＢＴ」）、ファンドの実績、運用資産、資産の成

長／保有、投資実績、新規純資産、「ＶａＲの使用」対「ＰＬ実績」、信用リスク加重資産、原価

管理および営業実績 
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● 財務以外の定性的実績メトリック： 

 実績のランキング、顧客維持、フランチャイズへの拠出、手本となる行動、リーダーシップおよ

び多様な基準 

 

 ＤＢのさまざまな報酬プールは、事前および事後のリスク調整を含む適切なリスク調整測定の対象で

ある。事前リスク調整には、定量的基準および定性的基準が含まれる。繰延報奨が付与されるすべての

規制従業員は、従業員の実績、法人部門の業績およびグループ全体の業績に連動する失効規定（クロー

バック条項）の対象である。さらに、繰延報奨のすべては、従業員による方針または規定違反があった

場合には失効の対象である。繰延報奨を有するＤＷＳ・インベストメント・エス・エーの他のすべての

従業員は、特定のグループおよび個人の実績を条件とする報奨ならびに行動に基づく失効規定を有する。

詳細情報は、2014年度の財務報告に記載されているＤＢグループの報酬報告書を参照のこと。 

 

 ＡＩＦＭＤのもとで認識されるすべての規制従業員（認識される範囲において）は、ＤＢグループの

広範なマトリックスによって判断される実質的な繰延（最低40％－60％）の対象である。さらに、繰延

額は、グループの業績、ＡＷＭ部門の実績、実績の喪失および方針または規定違反に関連する多くのク

ローバック条項が課される。詳細情報については、2014年度の財務報告に記載されているＤＢグループ

の報酬報告書を参照のこと。 

 

 2013年にＡＩＦＭに基づく承認申請を提出し、2014年４月に承認されたために、ＤＷＳ・インベスト

メント・エス・エーの2014年会計年度については、企業のリスク・プロファイルに重大な影響を及ぼす

経営陣および／または従業員の行動は、確認されていない。ＤＷＳ・インベストメント・エス・エーは、

まだ全会計年度を通じて認可されたＡＩＦＭとして行為していない。したがって、関連性のある比較可

能な変動報酬についての情報が得られておらず、受益者に対する固定報酬および変動報酬の額に係る開

示は省略されている。 

 

 
１
 https://www.deutsche-bank.de/ir/de/download/Deutsche_Bank_Finanzbericht_2014.pdf 
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(B）米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

ａ．ファンドの直近会計年度の日本文の財務書類は、ルクセンブルグにおける法令に準拠して作

成された原文の財務書類を翻訳したものである。これは「特定有価証券の内容等の開示に関す

る内閣府令」に基づき、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」第131条第５

項ただし書の規定の適用によるものである。 

 

ｂ．ファンドの原文の財務書類は、外国監査法人等（公認会計士法（昭和23年法律第103号）第

１条の３第７項に規定する外国監査法人等をいう。）であるケーピーエムジー・ルクセンブル

グ・ソシエテ・コーペラティブから監査証明に相当すると認められる証明を受けており、当該

監査証明に相当すると認められる証明に係る監査報告書に相当するもの（訳文を含む。）が当

該財務書類に添付されている。 

 

ｃ．ファンドの原文の財務書類は、米ドルで表示されている。日本文の財務書類には、主要な金

額について円貨換算が併記されている。日本円による金額は、2015年４月30日現在における株

式会社三菱東京ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝119.00円）で換算されて

いる。円換算額は、四捨五入のため合計欄の数値が総数と一致しない場合がある。 
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（訳文） 

独立監査人の報告書 

 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）の受益者各位 

 

 我々は、米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）の2014年12月

31日現在の純資産計算書、投資有価証券およびその他の純資産計算書、同日に終了した会計年度におけ

る損益計算書および純資産変動計算書、ならびに重要な会計方針の要約および財務書類に対するその他

の注記から構成される添付の財務書類の監査を行った。 

 

財務書類に関する管理会社の取締役会の責任 

 管理会社の取締役会は、財務書類の作成に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、財務書

類の作成および全体の適正な表示に関して責任を負うとともに、不正または誤謬による重大な虚偽記載

のない財務書類の作成を可能とするために必要であると判断された内部統制に関する責任を負う。 

 

監査人の責任 

 我々の責任は、我々の監査に基づいて当財務書類に対して意見を表明することである。我々は、ルク

センブルグについて金融監督委員会が採用した国際監査基準に準拠して監査を実施した。これらの基準

は、我々が専門家としての行動規範に従いつつ、財務書類に重大な虚偽記載がないことの合理的な保証

を得るように我々が監査を計画し実施することを要求している。 

 

 監査には、財務書類中の金額および開示についての監査証拠を入手するための監査手続を実施するこ

とが含まれる。不正または誤謬による財務書類の重大な虚偽記載のリスク評価を含む、選択された監査

手続は監査人の判断に依拠している。それらのリスク評価を行う際に、監査人は、状況に照らして適切

である監査手続を策定するために、事業体による財務書類の作成および全体の適正な表示に関する内部

統制を検討するが、これは企業の内部統制の有効性の評価を目的としたものではない。 

 

 監査にはまた、管理会社の取締役会が採用した会計方針の妥当性および管理会社の取締役会によって

行われた会計上の見積りの合理性の評価も含め、全体的な財務書類の表示を評価することが含まれてい

る。 

 

 我々は、我々の監査意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。 

 

監査意見 

 我々は、当財務書類が、財務書類の作成に関するルクセンブルグの法令上の要件に準拠して、米ドル

建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型）の2014年12月31日現在の財政状

態ならびに同日に終了した会計年度における運用成績および純資産の変動について、真実かつ公正に表

示していると認める。 
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その他 

 我々は、当年次報告書に含まれる補足的情報について我々に委託された責務との関連でレビューを

行ったが、これらの情報は上述の基準に準拠して実施された特定の監査手続の対象ではない。従って、

我々はこれらの情報について意見は表明しないが、財務書類全体との関連においてこれらの情報に対し

て指摘すべき事項はない。 

 

ルクセンブルグ、2015年４月21日 ケーピーエムジー・ルクセンブルグ・ 

ソシエテ・コーペラティブ 

独立監査人 

 

ハラルド・ソーンズ 
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米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 投資有価証券明細表を含む資産・負債計算書である。 

 

投資ポートフォリオ 

2014年12月31日現在 

 

銘柄名 
口数
／通貨

数量／額面 
報告期間中の
買付／追加

報告期間中の
売却／処分

市場価格 市場価値合計 
純資産
構成比

    （米ドル） （円） （％）

投資ファンド受益証券    31,065,572.00 3,696,803,068.00 100.80

グループ内ファンド受益証券    31,065,572.00 3,696,803,068.00 100.80

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソ
ブリン・ボンド・マスター・ファン
ド（LU0699717764）（0.400％） 

口数   273,200口 22,200口 41,430口
113.7100米ドル
(13,531.49円)

31,065,572.00 3,696,803,068.00 100.80

有価証券ポートフォリオ合計    31,065,572.00 3,696,803,068.00 100.80

     

銀行預金  （表示通貨）  （円） 138,676.83 16,502,542.77 0.45

保管受託銀行に預け入れた要求払預
金 

    

米ドル建て預金 USD 137,998.42  16,421,811.98 ％ 100 137,998.42 16,421,811.98 0.45

ＥＵ／欧州経済領域国通貨建て預金 USD 573.38  68,232.22 ％ 100 573.38 68,232.22 0.00

米ドル以外の通貨建て預金     

日本円 JPY 12,545.00  12,545.00 ％ 100 105.03 12,498.57 0.00

資産合計１    31,204,248.83 3,713,305,610.77 101.25

その他の負債    -28,654.19 -3,409,848.61 -0.09

費用項目による負債 USD -28,603.73  -3,403,843.87 ％ 100 -28,603.73 -3,403,843.87 -0.09

他の負債 USD -50.46  -6,004.74 ％ 100 -50.46 -6,004.74 0.00

受益証券取引による負債 USD -355,140.00  -42,261,660.00 ％ 100 -355,140.00 -42,261,660.00 -1.16

純資産    30,820,454.64 3,667,634,102.16 100.00

受益証券１口当たり純資産価額    98.60 11,733.40

発行済受益証券口数    312,586.000口 

 

 パーセント表示の算出値は四捨五入した値であるため、ごくわずかな誤差が生じている可能性がある。 

 

為替レート（間接相場） 

日本円 119.445057円＝１米ドル 2014年12月30日現在

 

評価に関する注記事項 

 管理会社が受益証券１口当たりの純資産価額を決定し、ファンドの資産評価を行う。基礎的な価格

データの手配および価格の検証は、管理会社が法律および規制上の要求事項あるいはファンド目論見書

において規定された評価方法の原則に基づいて導入している手法に従って行われる。 

 取引価格が入手できない場合、価格は外部の価格情報提供者としてのステート・ストリート・バン

ク・ルクセンブルグと管理会社との間で合意され、かつ可能な限り市場パラメータに基づく評価モデル

（生成された市場評価）の活用により決定される。当該手順は継続的なモニタリング・プロセスの対象

となっている。第三者から入手した価格情報に関する信頼性の確認は、その他の評価機関、モデル算式

もしくはその他の適切な手順の利用を通して行われる。 

 本報告書で報告されている投資評価額は生成された市場評価に基づくものではない。 

 証券ポートフォリオに組み込まれている当投資ファンド受益証券の報告書作成時点において有効な管

理報酬／一括報酬比率は括弧内に表示されている。プラスの表示は運用成果報酬が発生することを意味

する。当ファンドが報告期間中に他の投資ファンド（ターゲット・ファンド）の受益証券を保有してい

たことにより、これらの各ターゲット・ファンドレベルで費用、経費および報酬が発生している可能性

がある。当報告期間中にはいかなる販売手数料も解約手数料も支払われていない。 

 

脚注 
１
 残高がマイナスのポジション（該当がある場合）は含まれていない。 
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損益計算書（収益調整を含む） 

2014年１月１日から2014年12月31日までの期間 

 

  （米ドル） （円） 

Ⅰ．収益   

１．流動資産投資による受取利息（源泉徴収税控除前）  0.24 28.56

収益合計  0.24 28.56

Ⅱ．費用   

１．借入金に係る支払利息および預金に係る負の利息  -41.30 -4,914.70

２．管理報酬  -348,312.17 -41,449,148.23

以下を含む：   

一括報酬  -348,312.17 -41,449,148.23

３．監査および公告費用  -1,469.63 -174,885.97

４．その他の費用  -21,168.58 -2,519,061.02

以下を含む：   

法務費用  -21,134.33 -2,514,985.27

年次税  -34.25 -4,075.75

費用合計  -370,991.68 -44,148,009.92

Ⅲ．純投資利益  -370,991.44 -44,147,981.36

Ⅳ．売買取引   

１．実現利益  465,342.56 55,375,764.64

２．実現損失  -277.31 -32,999.89

キャピタル・ゲイン／ロス  465,065.25 55,342,764.75

Ⅴ．当期実現純利益／損失  94,073.81 11,194,783.39

１．未実現評価益の純変動  1,010,774.69 120,282,188.11

２．未実現評価損の純変動  0.00 0.00

Ⅵ．当期未実現純利益／損失  1,010,774.69 120,282,188.11

Ⅶ．当期純利益／損失  1,104,848.50 131,476,971.50

 

注：未実現評価益（損）の純変動は、期首現在のすべての評価益（損）の総額から期末現在のすべての

未実現評価益（損）の総額を差し引いて計算されている。未実現評価益（損）の総額には、報告日現在

で各資産に関して認識された評価額とそれぞれの取得原価との比較によるプラス（マイナス）の差額が

含まれている。 

 表示されている未実現評価益／損に収益調整は含まれていない。 

 

ＢＶＩ総費用比率（以下「ＴＥＲ」という。） 

 総費用比率は、年率1.17％であった。ＴＥＲは、特定の会計年度における費用および報酬（取引費用

を除く）の合計がファンドの平均純資産に占める割合として表されている。 

 ファンドは資産の20％超をターゲット・ファンドに投資している。追加の費用、経費および報酬が

ターゲット・ファンドレベルで発生している。ターゲット・ファンドがそのＴＥＲを公表している場合、

ファンドレベルで考慮されることになる（シンセティックＴＥＲ）。ターゲット・ファンドレベルでＴ

ＥＲが公表されていない場合、運用報酬／一括報酬比率を計算に用いている。シンセティックＴＥＲは

1.67％であった。 
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取引費用 

 報告期間に支払われた取引費用は、0.00米ドルであった。 

 取引費用には、報告期間にファンドの勘定に関して個別に報告または決済された、資産の売買に直接

関係するすべての費用が含まれる。支払われていた可能性のある、金融取引に係る税金はすべて計算に

含まれている。 

 

純資産変動計算書 

 

    （米ドル） （円） 

Ⅰ．ファンド純資産の期首評価額    32,074,629.77 3,816,880,942.63

１．中間分配    -1,166,068.50 -138,762,151.50

２．純流入額    -1,178,693.80 -140,264,562.20

ａ）受益証券発行による流入    3,216,819.67 382,801,540.73

ｂ）受益証券買戻による流出    -4,395,513.47 -523,066,102.93

３．収益調整    -14,261.33 -1,697,098.27

４．当期純利益／損失    1,104,848.50 131,476,971.50

以下を含む：     

未実現評価益の純変動    1,010,774.69 120,282,188.11

未実現評価損の純変動    0.00 0.00

Ⅱ．ファンド純資産の期末評価額    30,820,454.64 3,667,634,102.16

 

 

損益の要約 

 

    （米ドル） （円） 

実現利益（収益調整を含む）    465,342.56 55,375,764.64

源泉：     

有価証券取引    465,342.56 55,375,764.64

実現損失（収益調整を含む）    -277.31 -32,999.89

源泉：     

（先渡）為替取引    -277.31 -32,999.89

未実現評価益／損の純変動    1,010,774.69 120,282,188.11

源泉：     

有価証券取引    1,010,774.69 120,282,188.11
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分配方針の詳細＊ 

 

種類 日付 通貨 受益証券１口当たり 

   （米ドル） （円） 

中間分配 2014年１月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年２月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年３月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年４月22日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年５月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年６月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年７月22日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年８月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年９月22日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年10月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年11月20日 ＵＳＤ 0.30 35.70

中間分配 2014年12月22日 ＵＳＤ 0.30 35.70

 
＊
 他の情報は売出目論見書に記載されている。 

 

 

過去３年間の純資産および受益証券１口当たり純資産価額の変動 

 

  期末純資産  受益証券１口当たり純資産価額 

  （米ドル） （円）  （米ドル） （円） 

2014年  30,820,454.64 3,667,634,102.16  98.60 11,733.40

2013年  32,074,629.77 3,816,880,942.63  98.86 11,764.34

2012年  40,786,881.93 4,853,638,949.67  110.97 13,205.43

 

密接な関係のある企業（ドイツ銀行グループの主要持分に基づく）を通じて実施された当ファンドの資

産勘定に係る取引 

 密接な関係のある企業および個人（所有持分が５％以上）であるブローカーを通じて実施された、当

投資ファンドの資産勘定に係る取引が全取引に占める割合は0.00％であった。総取引額は0.00米ドルで

あった。 
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一般情報 

 本報告書に記載するファンドは、投資信託に適用される2010年12月17日付のルクセンブルグ法パー

トⅡ（その後の改正を含む）に基づく投資ファンド（fonds commun de placement）であり、オルタ

ナティブ投資ファンド管理会社に適用される2013年７月12日付法律に基づくオルタナティブ投資ファ

ンド（ＡＩＦ）とみなされている。 

 

パフォーマンス 

 ミューチュアル・ファンド（投資信託）の投資収益、すなわちパフォーマンスは、ファンド受益

証券の価額の変動によって測定される。受益証券１口当たり純資産価額（＝買戻価格）に、例えば、

ＤＷＳの投資勘定の範囲内において無償で再投資される中間分配金を加算した金額が、評価額の算

定の基礎として用いられる。過去のパフォーマンスは将来の運用成績を示唆するものではない。対

応するベンチマークが定められている場合は、本報告書に表示されている。本報告書中のすべての

財務データは、2014年12月31日現在の値である（別途明示されている場合を除く。）。 

 

売出目論見書 

 ファンド受益証券の購入は、最新の売出目論見書および運用管理規程、ならびに主要投資家情報

文書に加え、直近の監査済年次報告書および直近の年次報告書後に中間報告書がある場合にはかか

る中間報告書に基づき行われる。 

 

発行価格および買戻価格 

 現時点の発行価格および買戻価格、ならびに受益証券保有者向けの他のすべての情報は、管理会

社の登記事務所で、または支払代理人から随時請求できる。また、発行価格および買戻価格は、受

益証券の募集を実施した各国で、適切な媒体（インターネット、電子情報システム、新聞等）を通

じて公示される。 
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オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第20条(2)(d)項に準拠した重要な変更 

 

 オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第20条(2)(d)項に準拠して、当社は、

報告期間中における投資事業の重要な変更について以下の情報を提供する。 

ＡＩＦ（オルタナティブ投資ファンド）関連 重要な変更の説明
投資家に対する重要な変更の潜在的
または予想される影響 

重要な変更が発効された日

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ 
ボンド・ファンド（毎月分配型） 

なし － －
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米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（毎月分配型） 

 

オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第21条に準拠した情報 

 

非流動資産に関する詳細 

 報告日現在、非流動性に起因する特別措置の対象となる資産の比率：０％ 

 

流動性管理についての新たな規制に関する詳細 

 報告期間中、流動性管理についての規制変更はなかった。 

 

ＡＩＦのリスク・プロファイル： 

 報告日現在、以下のリスク項目が主要リスクを評価するために計算された。 

 

(a）市場リスク 

 金利感応度測定ＤＶ01は、市場金利が一律１ベーシス・ポイント（「ｂｐ」）上昇した場合のファ

ンドの純資産価額（「ＮＡＶ」）の変動である。信用スプレッド感応度測定ＣＳ01は、ポートフォリ

オの参照事業体の信用スプレッドが一律１ｂｐ上昇した場合のファンドのＮＡＶの変動である。いわ

ゆる純持分デルタのような、感応度は、ポートフォリオの持分残高およびターゲット・ファンドの株

価が一律１％上昇した場合のファンドのＮＡＶの変動である。純通貨デルタは、外国為替レートが一

律１％上昇した場合のファンドのＮＡＶの変動である。 

米ドルによるデータ 

ＤＶ01 ＣＳ01 純持分デルタ 純通貨デルタ 

0 0 310,656 7 

 

 規制限度（200％）および市場リスク限度（150％）を超えていない。 

 

(b) 取引相手方リスク 

 報告日現在、ＯＴＣデリバティブから生じる取引相手方リスクはなかった。 

 取引相手方は、供与された担保を再利用する権利を有する。 

 

(c) 流動性リスク 

 最少の市場の混乱と公正価値による以下の期間内に清算可能なポートフォリオ資産の比率 

ＡＩＦのＮＡＶの比率 

１日以下 ２日－7日 ８日－30日 31日－90日 91日－180日 181日－365日 365日超 

100％ ０％ ０％ ０％ ０％ ０％ ０％

 

実行されたリスク管理体制 

 リスク管理は、ポートフォリオ管理部門から独立した部署により内部リスク管理ガイドラインに基づ

き実行される。具体的に、リスク管理は、市場リスク、流動性リスクおよび取引相手方リスクの検証、

評価および監視のための継続的なリスク管理のプロセスならびにレバレッジの監視を含む。さらに、市

場リスクおよび流動性リスクの合理的な月次ストレステスト・シナリオの結果は、単独の投資ポジショ

ンによるものと思われるポートフォリオ・リスクに係る影響を見積るために、リスク管理およびポート

フォリオ管理部門によって使用される。日々の市場リスク測定のため、過去のシミュレーションを通じ

て相対的なバリュー・アット・リスク・アプローチが使用される。 
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レバレッジの最大範囲の変動 

 報告期間中、レバレッジの最大範囲に関する変動はなかった。 

 

レバレッジ合計 

レバレッジ 最小 最大 平均 限度 

総レバレッジ 0.99 1.01 1.00 5 

純レバレッジ 0.99 1.01 1.00 3 

 

オルタナティブ投資ファンド運用者に関する2013年７月12日法第20条(2)(e)項および(2)(f)項に準拠し

た報酬の開示 

 

 ＤＷＳ・インベストメント・エス・エーは、ドイツ銀行（「ＤＢ」）の子会社である。その事業は、

インベストメント、コーポレートおよびリテール・バンキングならびに資産運用およびウェルス・マネ

ジメントまで多岐に亘る商品およびサービスを網羅している。ドイツに拠点を置く金融機関として、Ｄ

Ｂは、ＥＵの自己資本指令（「ＣＲＤ」）および自己資本規則（「ＣＲＲ」）の対象であり、監督官庁

としての欧州中央銀行の監督下にある。ＤＢグループ（およびＤＷＳ・インベストメント・エス・エー

を含むＡＩＦＭＤ指令の対象となる法人）は、ＣＲＤ ⅣおよびＣＲＲに基づく報酬要件の順守を確実

にする。 

 

 ＤＢは、世界中のすべての地域において事業を行うグローバルな組織である。我々は、従業員が同一

の原則、方針および手続きに基づいて管理されることを確実にするために、報酬に関して「ワン・バン

ク（Ｏｎｅ Ｂａｎｋ）」アプローチを実践し、積極的に支援する。これによって、完全に透明性があ

り、均衡が取れ、かつ公平な報酬体系が維持される。我々は、報酬および国際的な規則要件についての

あらゆる側面を監視する、ドイツの２層制制度（ツー・ティアー・ボード）のグローバル・リワード・

ガバナンス構造を運営する。 

 

 ＡＷＭ事業は、幅広い伝統的投資商品およびオルタナティブ投資商品などを提供する資産管理および

ウェルス・マネジメント・サービスで構成される。ＡＩＦＭＤの影響を受けるＤＢ法人のＡＷＭ事業は、

すべてＡＷＭガバナンスの枠組みの範囲内である。したがって、ＤＷＳ・インベストメント・エス・

エーは、３層構造の強固なガバナンス（ＤＢのグループ・ガバナンス、ＤＢのＡＷＭ事業部門ガバナン

スおよびＤＷＳ・インベストメント・エス・エーの管理委員会ガバナンス）に従う。 

 

 ＤＢグループおよびＤＷＳ・インベストメント・エス・エーの全従業員は、毎年見直される報酬理念

および原則の対象である。詳細情報については、2014年度の財務報告
１
に記載されているＤＢグループ

の報酬報告書を参照のこと。ビジネス・リスクにより業績を調整するよう検討されたリスクの枠組みに

おける業績評価のため、多くの財務およびリスク調整メトリックが、財務以外の定性的要因とともに数

年にわたる計画対象期間に使用される。数年にわたる期間の個別業績および個別割当を評価するため、

以下の主要メトリックが使用されることがある（すべてを完全に網羅していない。）。 

 

● 財務およびリスク調整実績メトリック： 

 収益、賞与および税金控除前純利益（「ＮＩＢＢＴ」）、ファンドの実績、運用資産、資産の成

長／保有、投資実績、新規純資産、「ＶａＲの使用」対「ＰＬ実績」、信用リスク加重資産、原価

管理および営業実績 

 



－  － 
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● 財務以外の定性的実績メトリック： 

 実績のランキング、顧客維持、フランチャイズへの拠出、手本となる行動、リーダーシップおよ

び多様な基準 

 

 ＤＢのさまざまな報酬プールは、事前および事後のリスク調整を含む適切なリスク調整測定の対象で

ある。事前リスク調整には、定量的基準および定性的基準が含まれる。繰延報奨が付与されるすべての

規制従業員は、従業員の実績、法人部門の業績およびグループ全体の業績に連動する失効規定（クロー

バック条項）の対象である。さらに、繰延報奨のすべては、従業員による方針または規定違反があった

場合には失効の対象である。繰延報奨を有するＤＷＳ・インベストメント・エス・エーの他のすべての

従業員は、特定のグループおよび個人の実績を条件とする報奨ならびに行動に基づく失効規定を有する。

詳細情報は、2014年度の財務報告に記載されているＤＢグループの報酬報告書を参照のこと。 

 

 ＡＩＦＭＤのもとで認識されるすべての規制従業員（認識される範囲において）は、ＤＢグループの

広範なマトリックスによって判断される実質的な繰延（最低40％－60％）の対象である。さらに、繰延

額は、グループの業績、ＡＷＭ部門の実績、実績の喪失および方針または規定違反に関連する多くのク

ローバック条項が課される。詳細情報については、2014年度の財務報告に記載されているＤＢグループ

の報酬報告書を参照のこと。 

 

 2013年にＡＩＦＭに基づく承認申請を提出し、2014年４月に承認されたために、ＤＷＳ・インベスト

メント・エス・エーの2014年会計年度については、企業のリスク・プロファイルに重大な影響を及ぼす

経営陣および／または従業員の行動は、確認されていない。ＤＷＳ・インベストメント・エス・エーは、

まだ全会計年度を通じて認可されたＡＩＦＭとして行為していない。したがって、関連性のある比較可

能な変動報酬についての情報が得られておらず、受益者に対する固定報酬および変動報酬の額に係る開

示は省略されている。 

 

 
１
 https://www.deutsche-bank.de/ir/de/download/Deutsche_Bank_Finanzbericht_2014.pdf 
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Ⅲ．お知らせ 

 

管理会社は2015年４月30日付でＤＢプラティナム・アドバイザーズ・エス・エーと合併し、管理会社の名称は2015年５

月１日付で「ＤＷＳ・インベストメント・エス・エー」から「ドイチェ・アセット＆ウェルス・マネジメント・インベ

ストメント・エス・エー」に変更されました。 

また、2015年４月23日付で保管受託銀行の名称が「ステート・ストリート・バンク・ルクセンブルグ・エス・シー・

エー」に変更されました 

 


