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運運  用用  報報  告告  書書（（全全  体体  版版））  
 

作成対象期間：第３期（2014年１月１日～2014年12月31日） 

 

受益者の皆様へ 

さて、米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）は、このたび、

第３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 

  

米米ドドルル建建  ＤＤＷＷＳＳ  エエママーージジンンググ・・ソソブブリリンン・・ボボンンドド・・フファァンンドド（（豪豪ドドルルココーースス／／毎毎月月分分配配型型））  

  

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 

作成対象期間：第13期（2024年１月１日～2024年８月28日）

（注１）�ファンドの財務書類は、2024年1月1日から2024年6月21日（償還決議日）までの期間および2024年6月22日

から2024年8月28日（償還日）までの期間の２種類が作成されました。本書においては、特段の記載がない

限り、2024年1月1日から2024年8月28日までの期間を第13期としています。

（注２）�第13期末の数値は、ファンドの運用の実質的な最終時点の値を記し、騰落率は当該時点の値を基に算出し

ています。以下同じです。

受益者の皆様へ

平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。

さて、米ドル建 ＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）（以下「ファン

ド」といいます。）は、2024年８月28日に早期償還いたしました。ここに、運用状況をご報告申し上げます。

これまでファンドをご愛顧頂き、ありがとうございました。

ファンドの仕組みは次のとおりです。

ファンド形態 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

信託期間 ファンドの償還日は、2024年８月28日です。

繰上償還 ファンドは、いつでも管理会社により解散されることがあります。管理会社は、受益者の利益を勘案して、管理会

社の利益を保護するために、または投資方針のために必要または適切であるとみなされる場合、ファンドの解散を

決定することができます。ファンドの解散は、法律上定められる場合、強制的に行われます。

運用方針 新興国の政府または政府機関等が発行する米ドル建て債券に投資することにより、高水準のインカム・ゲインの獲

得とファンドの純資産の中長期的な成長を目指します。

主要投資対象 ファンド 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（豪ド

ルクラス）

マスター・ファンド 新興国の政府または政府機関等が発行する米ドル建債券を投資対象とし、主に、米ドル建

ての新興国の国債に投資します。ファンドの20％を上限として、米ドル以外の通貨建の新

興国の国債に投資することができますが、米ドル以外の通貨ポジションは、原則として、

対米ドルで為替ヘッジを行うものとします。

運用方法 すべての資産は、通常、マスター・ファンドに投資します。

主な投資制限 管理会社は、ファンドの資産の運用にあたり、以下の投資制限を遵守します。また、ファンドの投資先であるマス

ター・ファンドも、原則として、以下の投資制限を遵守します。以下は、ファンドの投資制限の要点を例示したも

のです。

①�証券取引所で取引可能でない証券または別の規制市場（定期的に営業しており、かつ公認され、一般に公開

されているもの。）で取引されていない証券に、ファンドの資産の15%を超えて投資することはできません。

②�同一の発行体から同種の表章された権利の20%を超える部分を購入することはできません。

③�（ⅰ）何らかの種類の株式に投資すること、または（ⅱ）株式に投資するその他の集団投資ファンド（契約

型投資ファンドの受益証券を含む。）もしくは会社型投資ファンドの株式もしくは受益証券に投資することは

できません。

④�公式の証券取引所への上場が認められていないかまたは別の規制市場（定期的に営業しており、かつ公認さ

れ、一般に公開されているもの。）で取引されていない譲渡可能証券のショート・ポジションを保有すること

になる空売りを行うことはできません。ただし、ファンドは、かかる証券が流動性が高く、ファンドの資産

の10%を超えない場合は、規制市場で相場を付けられずまたは取引されていない譲渡可能証券についての

ショート・ポジションを保有することができます。また、同じ発行体により発行された同種の証券の10%を超

える譲渡可能証券についてのショート・ポジションを保有することになる空売りを行うことはできません。

⑤�ファンドの勘定による借入れを行うことはできません（ただし、一時的に、ファンドの資産の10%を上限とし

て借入れを行うことはできます。）。

⑥�デリバティブ金融商品に関する証拠金支払いは、ファンドの資産の50%を超えることはできません。ファンド

の流動資産の準備金は、少なくともファンドにより提供される証拠金支払いの金額と同額でなければなりま

せん。

管理会社は、ファンドの受益証券が販売される各国の法令を遵守するために、ファンド受益証券の保有者（受益

者）の利益となる、または利益に反しない投資制限を随時課すことができます。

分配方針 毎月20日（同日が評価日でない場合、翌評価日）に分配を行います。

管理会社

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

運用報告書（償還報告書）（全体版）運用報告書（償還報告書）（全体版）
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Ⅰ．前期までの運用経過および運用状況の推移等

第１期（2012年4月24日～2012年12月31日）第１期（2012年4月24日～2012年12月31日）

■報告期間の投資目標およびパフォーマンス

ファンドは、2012年４月24日に運用を開始し、リターンの大幅な成長を目指しました。この目的を達成するために、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（豪ドルクラス）へ投資しています。

報告期間の投資環境は、ソブリン危機、世界経済の成長の停滞、ドイツや米国など主要国の記録的な低金利が特徴となり

ました。このような状況下、１口当たり純資産価格は上昇しました。

■報告期間における投資方針

ファンドは、報告日現在、殆ど全ての資金をＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドに投資しました。

ファンドは、新興国の米ドル建国債への投資を集中的に行い、新興国の政府機関債にも投資しましたが、プラスに貢献しま

した。また、主要国と比べて高い利回りを求める投資家間の関心の高まりも後押しとなりました。国別では広範囲の地域に

投資しました。一方で、他の新興国よりも投資妙味があると見て、東欧および南米の銘柄を高い配分としています。ファンド

では、債務再編に関する法的問題のためアルゼンチン債のボラティリティが極端に高く、リスクが大きいと見て保有しま

せんでした。

第２期（2013年１月１日～2013年12月31日）第２期（2013年１月１日～2013年12月31日）

■投資目的および報告期間のパフォーマンス

ファンドは、リターンの大幅な成長を目指しています。この目的を達成するため、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（豪ドルクラス）に投資しています。報告期中は、ソブリン危機、金利に

対する不透明感および世界的な経済成長の鈍化といった投資環境の中でファンドの運用を行いました。このような状況下、

一口当たり純資産価格は上昇しました。

■報告期間における投資方針

ファンドは、本報告日現在、殆ど全ての資金をＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドに投資しました。

ファンドは、新興市場諸国の米ドル建て国債への投資に集中しました。さらに、新興市場の社債にも投資しました。国別では、

広範囲の地域に投資しました。このような投資の結果、ファンドは、米国などの主要国より利回りが高い新興国債券から

恩恵を受けました。しかしながら、新興市場国の資本市場は、2013年を通して価格下落圧力を受けました。これは、米国の

利回り上昇、新興市場の経済成長鈍化および、ブラジル、トルコおよびタイなど一部の新興市場国の政情不安によるリスク

増大を踏まえ、新興市場国から資金が大量に流出したことが原因でした。さらに、豪ドルも米ドルに対し大幅に下落し、

ファンドのパフォーマンスにマイナスの影響を与えました。

第３期（2014年１月１日～2014年12月31日）第３期（2014年１月１日～2014年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

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が、米国などの主要国

より利回りが高い新興国債券から恩恵を受け、1口当たり純資産価格は上昇しました。

■投資環境について

主要中銀の間で金融政策が乖離したことや、新興国の経済成長鈍化などから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。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、欧州および日本のきわめて緩和的な金融政策とは対照的に際立ちました。さらに2014年後半のコモディティ市場の

急落は新興国の債券価格にマイナスの影響を与えました。

■ポートフォリオについて

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い、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。

全体的には、インドネシア国債などを含む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、ロシアやベネズエラ

のような石油輸出国の利付証券にマイナスの影響を与えました。

第４期（2015年１月１日～2015年12月31日）第４期（2015年１月１日～2015年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

コモディティ価格の下落や成長鈍化などがリスクとなりました。また、コモディティ価格の下落を受けて、コモディティ

輸出国である豪州の歳入が減少したことから、豪ドルが対米ドルで大幅に下落し、1口当たり純資産価格は下落しました。
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■投資環境について

歴史的低水準の金利と資本市場の大幅な価格変動の期間となりました。これは、米国の金利政策の方向性を転換する可能性

に関連した先行き不透明感やコモディティ価格の急落が原因となりました。世界的な成長鈍化が見られ、米ドルは多くの

通貨に対して上昇しました。

■ポートフォリオについて

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い、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。

概ね広範囲の国を投資対象としました。先進国の利付け証券と比較して、新興国債券の高い利回りに投資することができ

ました。

第５期（2016年１月１日～2016年12月31日）第５期（2016年１月１日～2016年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

豪ドルは米ドルに対して前期末比で小幅な動きにとどまった一方、投資家の利回りを求める動きやコモディティ価格の

回復を背景とする債券価格の上昇を受けて、1口当たり純資産価格は上昇しました。

■投資環境について

歴史的低水準の金利と資本市場の大幅な価格変動の期間となり、米国の金融政策に対する不透明感などは意識された一方、

コモディティ価格の回復や利回りを求める投資家の動きなどから、新興国市場は堅調となりました。為替市場では、豪ドルは

対米ドルでほぼ変わらずとなりました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資し、概ね広範囲の国を投資対象としました。先進国の利付け証券と比較して、

新興国債券の高い利回りに投資することができました。

第６期（2017年１月１日～2017年12月31日）第６期（2017年１月１日～2017年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

投資家の利回りを求める動きや、コモディティ価格の回復を背景とする債券価格の上昇並びに豪ドルが米ドルに対して

上昇したことから、1口当たり純資産価格は上昇しました。

■投資環境について

超低金利環境が依然として継続する中で資本市場の変動性は高めとなり、米国と日欧の金融政策の方向性の違いや政策

不透明感がリスク要因となりました。もっとも、新興国市場ではコモディティ価格の回復や利回りを求める投資家の需要増

などから、債券価格は堅調に推移しました。為替市場では、豪ドルは対米ドルで大きく上昇しました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、国別では広範囲の国を投資対象としました。先進国の利付証券と比較

して高い利回りの債券を組み入れ、価格上昇余地のある銘柄にも投資することができました。

第７期（2018年１月１日～2018年12月31日）第７期（2018年１月１日～2018年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

米国金利上昇を背景とする新興国市場からの資金流出懸念、貿易摩擦に対する不透明感等を受け債券価格が下落したこと

から、1口当たり純資産価格は下落しました。また、豪ドルが米ドルに対し下落したこともマイナスとなりました。

■投資環境について

米国と日欧の金融政策の方向性の違いが意識され、資本市場の変動性が高まりました。また、米国金利上昇を背景とする

新興国市場からの資金流出懸念、貿易摩擦に対する不透明感等がリスク要因となりました。このため、新興国市場では債券

価格は下落しました。為替市場では、豪ドルは対米ドルで大きく下落しました。
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■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れました。

また、国別では広範囲の国を投資対象とし、貿易問題や各国の政治状況等を踏まえ組み入れを行いました。

第８期（2019年１月１日～2019年12月31日）第８期（2019年１月１日～2019年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

地政学リスクや各国の政治的不透明感等は変動要因となった一方で、FRBが利下げに転じたことを受けて債券価格が上昇

したことから、1口当たり純資産価格は上昇しました。一方で、豪ドルが米ドルに対し下落したことはマイナスとなりました。

■投資環境について

報告期においては、主要国の金融政策に対する憶測や地政学リスク、各国における政治的不透明感等を背景に、資本市場の

価格変動は高まりました。一方で、FRBが利下げに転じたこと等を背景に期を通じて金利は低下しました。このため、新興国

市場では債券価格は上昇しました。為替市場では、豪ドルは対米ドルで若干下落しました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れました。

また、国別では広範囲の国を投資対象とし、米中貿易摩擦による国別の影響や、各国の政治動向等を踏まえ組み入れを行い

ました。

第９期（2020年１月１日～2020年12月31日）第９期（2020年１月１日～2020年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

新型コロナウイルスのパンデミック等が変動要因となりましたが、各国の政策対応や、極めて緩和的な金融政策等が支えと

なったことから、1口当たり純資産価格は上昇しました。また、為替市場では、豪ドルが対米ドルで上昇したこともプラスと

なりました。

■投資環境について

新型コロナウイルスのパンデミック等が変動要因となりましたが、各国のパンデミックに対する政策対応や、各国・地域の

中央銀行による極めて緩和的な金融政策等が支えとなりました。このため、新興国市場では債券価格は上昇しました。為替

市場では、豪ドルは対米ドルで上昇しました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れました。

また、国別では広範囲の国を投資対象とし、国別の新型コロナウイルスの感染や経済回復の状況、政治動向等を踏まえ組み

入れを行いました。

第10期（2021年１月１日～2021年12月31日）第10期（2021年１月１日～2021年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

主要国の早期金融政策正常化観測や、新型コロナウイルス変異株の流行等が変動要因となり、1口当たり純資産価格は下落

しました。さらに、為替市場では、豪ドルが対米ドルで下落したこともマイナスとなりました。

■投資環境について

新型コロナウイルスのワクチン接種の進展等を背景に世界経済は回復へと向かいましたが、変異株の流行や主要国の金融

政策への不透明感が変動要因となりました。このため、新興国市場では債券価格は下落しました。為替市場では、豪ドルは

対米ドルで下落しました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れました。
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また、国別では広範囲の国を投資対象とし、国別の新型コロナウイルスの感染や経済回復の状況、政治動向等を踏まえ組み

入れを行いました。

第11期（2022年１月１日～2022年12月31日）第11期（2022年１月１日～2022年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

主要中央銀行が急速に利上げを進めたことや、大幅利上げに伴う景気後退懸念もあり、1口当たり純資産価格は下落しま

した。さらに、為替市場では、豪ドルが対米ドルで下落したこともマイナスとなりました。

■投資環境について

コロナ後の景気回復におけるサプライチェーン問題に加え、ロシアのウクライナ侵攻後のエネルギー価格高騰を背景に

急激なインフレが進行しました。これに対し、主要中央銀行が急速に利上げを進めたことや、大幅利上げに伴う景気後退

懸念もあり、新興国市場では債券価格は下落しました。為替市場では、豪ドルは対米ドルで下落しました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れました。

また、国別では広範囲の国を投資対象とし、国別のインフレ動向や経済回復の状況、政治動向等を踏まえ組み入れを行い

ました。

第12期（2023年１月１日～2023年12月31日）第12期（2023年１月１日～2023年12月31日）

■1口当たり純資産価格の主な変動要因

新興国債券市場では、高い利回りを求める需要を背景に債券価格が上昇したことから、1口当たり純資産価格は上昇しま

した。

■投資環境について

主要中央銀行が、インフレを抑制するため2023年半ばにかけて利上げを行ったことから、米国や欧州の国債利回りは上昇

基調となりました。その後は、インフレ率が低下したことや景気後退懸念が広がったことから、主要中央銀行は利上げを

停止しました。また、年末にかけて市場では先行きの利下げ期待が広がったことから利回りは急低下しました。新興国市場

では、高い利回りを求める需要を背景に債券価格は上昇しました。為替市場では、豪ドルは対米ドルで前期末比ほぼ変わらず

となりました。

■ポートフォリオについて

ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び政府

機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れました。

また、国別では広範囲の国を投資対象とし、国別のインフレ動向や経済回復の状況、政治動向等を踏まえ組み入れを行い

ました。
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（１）当期（注）の運用経過および今後の運用方針

（注）下記は2024年1月1日から2024年6月21日（償還決議日）までの期間の運用経過です。

Ⅱ．運用の経過および運用状況の推移等

投資目的および報告期間のパフォーマンス

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（「マスター・ファンド」）の米ドル建受益証券

（豪ドルクラス）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の純資産の中長期的な成長を目指して運用

を行いました。2024年1月初めから2024年6月21日までの期間中のファンドのパフォーマンスは、1口当たり2.4％（BVI法（注）、

米ドル建）下落しました。

（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にあたり特に重要なリスクと考えたのは、ロシアとウクライナ間の戦争に加え、各中央銀行による

今後の金融政策や景気後退の顕在化の兆しを巡る不透明感でした。報告期間中の国際資本市場は混乱しました。2022年2月

24日から続くロシアとウクライナ間の戦争、米国と中国間の覇権争いの激化や、イスラエルとガザ地区の紛争等の地政学的

リスクに加えて、根強いインフレや経済成長の鈍化が、市場心理を悪化させました。ファンドは、マスター・ファンドに

資産を投資しました。マスター・ファンドは、主に新興国市場の米ドル建て国債への投資を継続して行いました。さらに、

新興国の政府機関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、概ね広範囲の国をマスター・ファンドの投資対象としました。ポートフォリオに含まれて

いる債券の信用格付の構成においては、より格付けが低めのハイ・イールド債券の組入比率を投資適格格付（大手格付機関

によるBBB－格またはこれを上回る信用格付）の利付証券よりも大幅に引き上げました。

環境・社会の特性について：

ファンドは、金融サービス・セクターのサステナビリティ関連開示に関するEU規則2019/2088（SFDR）の第6条に該当する

商品です。

以下、持続可能な投資を促進するための枠組みの構築に関する2020年6月18日付規則（EU）第2020／852号の第7条に従い

義務付けられている開示：ファンドの投資対象は、環境面で持続可能な経済活動に関するEUの基準を考慮したものでは

ありません。金融サービス・セクターのサステナビリティ関連の開示に関する規則（EU）第2019／2088号の第7条（1）に基づく

開示：ポートフォリオ運用に関し、ファンドのために持続可能性の要因に関する主要な悪影響を考慮することはありません

でした。その理由は、（上記のとおり）ファンドがESGおよび／または持続可能な投資方針を追求するものではなかったから

です。

今後の運用方針（償還）

管理会社の取締役会により承認された決議を受けて、ファンドは2024年6月21日に償還手続に入りました。ファンドの受益

証券の購入は2024年6月21日に停止され、ファンドの受益証券の解約は2024年8月21日をもって停止されました。ポート

フォリオの保有する投資対象の売却は2024年8月22日に開始されました。受益者に対する償還代金の支払は2024年8月28日

に行われ、これをもって償還手続は完了しました。
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 当期の1口当たり純資産価格等の推移について

 分配金について

（注１）�財務書類に表示されている当期の数値は、ファンドの清算に関する引当金を勘案して記載されています。そのため、上記に記載された１口当たり
純資産価格および純資産総額とは異なります。１口当たり純資産価格および純資産総額について、特段の記載がない限り、以下同じです。

（注２）�騰落率は、税引前の分配金を分配時に再投資したものとみなして計算しています。
（注３）�1口当たり分配金額は、税引前の分配金額を記載しています。
（注４）�分配金再投資1口当たり純資産価格は、税引前の分配金を分配時にファンドへ再投資したとみなして算出したもので、ファンド運用の実質的な

パフォーマンスを示すものです。設定時の1口当たり純資産価格を起点として計算しています。
（注５）�ファンドの購入価額により課税条件も異なりますので、お客様の損益の状況を示すものではありません。
（注６）�ファンドにベンチマークは設定されておりません。

　当期（2024年1月1日～2024年8月28日）の1口当たり分配金（税引前）はそれぞれ下表のとおりです。なお、
下表の「分配金を含む1口当たり純資産価格の変動額」は、当該分配落日における1口当たり分配金額と比較する
目的で、便宜上算出しているものです。
	 （金額：米ドル）

分配落日 1口当たり純資産価格 １口当たり分配金額
（対1口当たり純資産価格比率（注１））

分配金を含む1口当たり
純資産価格の変動額（注２）

2024/1/22 30.59 0.10�
（0.33%） −1.27

2024/2/20 30.46 0.10�
（0.33%） −0.03

2024/3/21 31.14 0.10�
（0.32%） 0.78

2024/4/22 29.80 0.10�
（0.33%） −1.24

2024/5/21 31.29 0.10�
（0.32%） 1.59

2024/6/20 30.81 0.10�
（0.32%） −0.38

（注1）�「対1口当たり純資産価格比率」とは、以下の計算式により算出される値であり、ファンドの収益率とは異なる点にご留意ください。�
対1口当たり純資産価格比率（%）＝100×a／b�
a＝当該分配落日における1口当たり分配金額�
b＝当該分配落日における1口当たり純資産価格＋当該分配落日における1口当たり分配金額�
以下同じです。

（注2）�「分配金を含む1口当たり純資産価格の変動額」とは、以下の計算式により算出されます。�
分配金を含む1口当たり純資産価格の変動額＝b−c�
b＝当該分配落日における1口当たり純資産価格＋当該分配落日における1口当たり分配金額�
c＝当該分配落日の直前の分配落日における1口当たり純資産価格�
以下同じです。

（注3）2024年1月22日の直前の分配落日（2023年12月20日）における1口当たり純資産価格は、31.96米ドルでした。
（注4）2024年６月21日（償還決議日）～2024年８月28日（償還日）の期間中、分配は行われませんでした。

第12期末の受益証券１口当たり純資産価格：

32.17米ドル

第13期末の受益証券１口当たり純資産価格：

32.28米ドル
（分配金額0.60米ドル）

騰落率：

2.31％

■1口当たり純資産価格の主な変動要因
欧米中銀による利下げ観測や、インフレ関連指標等が
金利の変動要因になりましたが、米国では国債利回りは
ほぼ変わらずとなり、欧州では上昇しました。一方で、
高い利回りを求める需要を背景に債券価格が上昇した
ことから、1口当たり純資産価格は上昇しました。
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（２）費用の明細

項　　目 項目の概要

管理報酬

純資産総額の年率1.1%以内
管理会社は、ファンドから管理報酬（一括報酬）を受領し、
管理報酬から以下のファンドの関係法人に対する報酬を
支払います。

管理報酬は、ポートフォリオ運用、管理事務、ファンドの
販売（該当する場合）、保管受託銀行の業務およびその他
ファンドが販売される国で法律および規則により支払う
べき手数料（日本の代行協会員報酬等）の対価として
管理会社に支払われます。

手数料等 支払先 対価とする役務の内容 報酬率

代行協会員報酬 代行協会員
受益証券1口当たり純資産価格の公表業務、目論見
書、決算報告書等の日本における販売会社への
送付業務、およびこれらに付随する業務

ファンドの純資産総額の
年率0.10%
（四半期毎後払い）

販売報酬 日本における
販売会社

受益証券の販売業務・買戻しの取扱業務、運用報告
書の交付業務、購入後の投資環境等の情報提供
業務、およびこれらに付随する業務

ファンドの純資産総額の
年率0.60%
（毎月後払い）

その他の費用
（当期） 0.00% 借入金に係る支払利息および預金に係る負の利息なら

びに利息に類似する費用、年次税
（注）�報酬については、目論見書に定められている料率を記しています。「その他の費用（当期）」については、当期のその他の費用の金額をファンドの

当期末の純資産総額で除して100を乗じた比率を表示しております。

 投資環境について
　米国では国債利回りはほぼ変わらずとなり、欧州では上昇しました。金融市場で織り込まれていた欧米中銀による

大幅利下げ期待が修正され利回りは上昇しましたが、期半ば以降、欧州中央銀行（ECB）が政策金利の引き下げを決定

したこと等を受け、利回りは低下しました。新興国市場では、高い利回りを求める需要を受け、債券価格は上昇しま

した。為替市場では、豪ドルは米ドルに対して、期末比ではほぼ変わらずとなりました。

 ポートフォリオについて
　ファンドはＤＷＳエマージング・ソブリン・ボンド・マスター・ファンドへの投資を通じて、主に新興国の政府及び

政府機関等の発行する米ドル建の債券等に投資を行い、先進国の利付け証券と比較して高い利回りの債券を組み入れ

ました。また、広範囲の国を投資対象とし、国別のインフレ動向や経済回復の状況、政治動向等を踏まえ組み入れを

行いました。

 今後の運用方針
　ファンドは、2024年８月28日に早期償還いたしました。

 投資の対象とする有価証券の主な銘柄
　2024年8月28日現在、有価証券の組入れはありません。
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（３）運用実績 

① 純資産の推移 

 純資産総額 １口当たり純資産価格 

 米ドル 円 米ドル 円 

第４会計年度末 
（2015年12月末日） 

5,525,734.52 825,489,480 54.78 8,184 

第５会計年度末 
（2016年12月末日） 

5,044,191.69 753,551,797 53.87 8,048 

第６会計年度末 
（2017年12月末日） 

5,057,698.98 755,569,651 58.45 8,732 

第７会計年度末 
（2018年12月末日） 

3,737,770.81 558,385,581 46.83 6,996 

第８会計年度末 
（2019年12月末日） 

3,425,134.58 511,680,855 48.80 7,290 

第９会計年度末 
（2020年12月末日） 

3,228,383.63 482,288,230 50.96 7,613 

第10会計年度末 
（2021年12月末日） 

2,519,465.77 376,382,991 45.00 6,723 

第11会計年度末 
（2022年12月末日） 

1,542,737.66 230,469,579 31.63 4,725 

第12会計年度末 
（2023年12月末日） 

1,411,435.51 210,854,351 32.17 4,806 

第13会計年度末 
（2024年８月28日） 

1,189,010.02 177,626,207 32.28 4,822 

2024年１月 1,347,372.49 201,283,976 30.71 4,588 

２月 1,335,955.25 199,578,355 30.45 4,549 

３月 1,340,963.84 200,326,588 30.96 4,625 

４月 1,301,531.30 194,435,761 30.16 4,506 

５月 1,332,629.16 199,081,470 30.95 4,624 

６月 1,198,495.18 179,043,195 30.77 4,597 

７月 1,138,167.97 170,030,913 30.58 4,568 

８月28日 1,189,010.02 177,626,207 32.28 4,822 

（注）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、2025年７月31日現在

の株式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝149.39円）によります。 
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② 分配の推移 

 

１口当たり分配金額 
（税引き前） 

米ドル 円 

第４会計年度 
（2015年１月１日～2015年12月末日） 

7.20 1,076 

第５会計年度 
（2016年１月１日～2016年12月末日） 

4.80 717 

第６会計年度 
（2017年１月１日～2017年12月末日） 

4.80 717 

第７会計年度 
（2018年１月１日～2018年12月末日） 

2.40 359 

第８会計年度 
（2019年１月１日～2019年12月末日） 

2.40 359 

第９会計年度 
（2020年１月１日～2020年12月末日） 

2.00 299 

第10会計年度 
（2021年１月１日～2021年12月末日） 

1.20 179 

第11会計年度 
（2022年１月１日～2022年12月末日） 

1.20 179 

第12会計年度 
（2023年１月１日～2023年12月末日） 

1.20 179 

第13会計年度 
（2024年１月１日～2024年８月28日） 

0.60 90 

2024年１月22日 0.10 15 

2024年２月20日 0.10 15 

2024年３月21日 0.10 15 

2024年４月22日 0.10 15 

2024年５月21日 0.10 15 

2024年６月20日 0.10 15 
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Ⅲ．財務書類 

［2024年１月１日～2024年６月21日までの期間］ 

 

ａ．ファンドの2024年１月１日から2024年６月21日までの期間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328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 オーディット エス・

アー・エール・エル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、米ドルおよび円で表示されている。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、2024年６月21日現在における株

式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝159.10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※） 

独立監査人の監査報告書 

 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）（清算手

続中）受益者各位 

ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグ1115、 

ブールバール・コンラ・アデヌール２番 

 

財務書類監査に関する報告 

 

監査意見 

 私たちは、米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配

型）（清算手続中）（以下「ファンド」という。）の2024年６月21日現在の投資有価証券明細およびそ

の他の純資産を含む純資産計算書、2024年１月１日から2024年６月21日の期間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を含む財務書類に対する注記から構成されている

財務書類の監査を行った。 

 

 私たちは、添付の財務書類が、財務書類の作成および表示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（豪ドルコース／毎月分配

型）（清算手続中）の2024年６月21日現在の財政状態ならびに2024年１月１日から2024年６月21日の期

間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ものと認める。 

 

監査意見の根拠 

 私たちは、職業監査人に関する2016年７月23日法（以下「2016年７月23日法」という。）およびルク

センブルグにおいて金融監督委員会（以下「CSSF」という。）により採用された国際監査基準（以下

「ISA」という。）に準拠して監査を行った。2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFに

より採用されたISAにおける私たちの責任は、「財務書類監査における監査人の責任」の項に詳述され

ている。私たちはまた、ルクセンブルグにおいてCSSFにより採用された国際会計士倫理基準審議会の定

める職業会計士のための倫理規程（国際独立性基準を含む。）（IESBA Code）および私たちの財務書類

監査に関連する倫理規程に従って、ファンドから独立しており、また、当該倫理規程に従ってその他の

倫理上の責任を果たしている。私たちは、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。 

 

強調事項 

 私たちは、意見を限定することなく、投資ポートフォリオの評価に関する注記事項に記載されている

情報を参照する。当該情報は、管理会社の取締役会が、2024年６月21日を効力発生日としてファンドを

清算することを決議したことを示している。したがって、財務書類は継続企業の会計原則を用いて作成

されたものではない。当該事実は、私たちの監査意見に変更を及ぼすものではない。 

 
その他の記載内容 

 管理会社の取締役会はその他の記載内容について責任を有している。その他の記載内容は、本報告書

に含まれる情報のうち、財務書類および監査報告書以外の情報である。 

 

 私たちの監査意見の対象には、その他の記載内容は含まれておらず、したがって、私たちはその他の
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記載内容に対していかなる保証の結論も表明するものではない。 

 

 財務書類監査における私たちの責任は、その他の記載内容を通読し、通読の過程において、その他の

記載内容と財務書類または私たちが監査の過程で得た知識との間に重要な相違があるかどうか検討する

こと、また、そのような重要な相違以外にその他の記載内容に重要な虚偽表示の兆候があるかどうか注

意を払うことにある。私たちは、実施した作業に基づき、その他の記載内容に重要な虚偽表示があると

判断した場合には、その事実を報告することが求められている。その他の記載内容に関して、私たちが

報告すべき事項はない。 

 

管理会社の取締役会の責任 

 管理会社の取締役会の責任は、財務書類の作成および表示に関するルクセンブルグの法令上の要件に

準拠して財務書類を作成し適正に表示することにある。これには、不正または誤謬による重要な虚偽表

示のない財務書類を作成するために管理会社の取締役会が必要と判断した内部統制を整備および運用す

ることが含まれる。 

 

 財務書類を作成するに当たり、管理会社の取締役会は、ファンドが継続企業として存続する能力があ

るかどうかを評価し、継続企業に関する事項を開示する必要がある場合には当該事項を開示する責任が

あり、また、管理会社の取締役会がファンドの清算もしくは運用停止の意図があるか、またはそうする

以外に現実的な代替案がない場合を除き、継続企業の前提に基づいて財務書類を作成する責任がある。 

 

財務書類監査における監査人の責任 

 私たちの監査の目的は、全体としての財務書類に、不正または誤謬による重要な虚偽表示がないかど

うかについて合理的な保証を得て、監査意見を表明することにある。合理的な保証は、高い水準の保証

であるが、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに準拠して行っ

た監査が、すべての重要な虚偽表示を常に発見することを保証するものではない。虚偽表示は、不正ま

たは誤謬により発生する可能性があり、個別にまたは集計すると、財務書類の利用者の意思決定に影響

を与えると合理的に見込まれる場合に、重要性があると判断される。 

 

 私たちは、2016年７月23日法およびルクセンブルグにおいてCSSFにより採用されたISAに従って、監

査の過程を通じて、職業的専門家としての判断を行い、職業的懐疑心を保持して以下を実施する。 

 

 ·不正または誤謬による財務書類の重要な虚偽表示リスクを識別し、評価する。また、重要な虚偽表

示リスクに対応した監査手続を立案し、実施する。さらに、監査意見の基礎となる十分かつ適切な

監査証拠を入手する。不正による重要な虚偽表示リスクを発見できないリスクは、誤謬による重要

な虚偽表示を発見できないリスクよりも高くなる。これは、不正には、共謀、文書の偽造、取引等

の記録からの除外、虚偽の陳述、および内部統制の無効化が伴うためである。 

 

 ·財務書類監査の目的は、ファンドの内部統制の有効性に対する意見を表明するためのものではない

が、状況に応じた適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を理解する。 

 

 ·管理会社の取締役会が採用した会計方針の適切性、ならびに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および関連する開示の妥当性を評価する。 

 

 ·管理会社の取締役会が継続企業を前提として財務書類を作成することが適切であるかどうか、また、



13− −－  － 

 

(6) ／ 2025/09/16 11:41 (2025/08/21 14:09) ／ wp_25265323_020_監査_ost外国投信_米ドル建DWSエマージングSBF（AUD）_償還運用.docx 

6

入手した監査証拠に基づき、ファンドの継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象また

は状況に関して重要な不確実性が認められるかどうか結論付ける。重要な不確実性が認められる場

合は、監査報告書において財務書類の開示に注意を喚起すること、または重要な不確実性に関する

財務書類の開示が適切でない場合は、財務書類に対して除外事項付意見を表明することが求められ

ている。私たちの結論は、監査報告書日までに入手した監査証拠に基づいている。 

 

 ·関連する注記を含めた全体としての財務書類の表示、構成および内容、ならびに財務書類が基礎と

なる取引や会計事象を適正に表示しているかどうかを評価する。 

 

  私たちは、統治責任者に対して、特に、計画した監査の範囲とその実施時期、および監査の実施過

程で識別した内部統制の重要な不備を含む監査上の重要な発見事項について報告を行う。 

 

ルクセンブルグ、2024年11月5日 ケーピーエムジー オーディット エス・ アー・

エール・エル 

公認の監査法人 

 

ミルコ・レーマン 

パートナー 

 

 

（※）上記は、ドイツ語で作成された監査報告書の訳文として記載されたものです。訳文においては原本の内容を正確

に表すよう細心の注意が払われていますが、いかなる内容の解釈、見解または意見においても、原語で記載され

た監査報告書原本が本訳文に優先します。 
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（１）貸借対照表 

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）（清算手

続中） 

 投資有価証券明細およびその他の純資産を含む純資産計算書である。 

投資ポートフォリオ 

2024年６月21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               1,340,718.70 213,308,345 101.17 

グループ内ファンド受
益証券 

              1,340,718.70 213,308,345 101.17 

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 
（豪ドルクラス）
（LU0758194046）
（0.400％） 

 口数    14,717口    621口  
91.1000米ドル
(14,494円）

1,340,718.70 213,308,345 101.17 

有価証券ポートフォリ
オ合計 

              1,340,718.70 213,308,345 101.17 

    (表示通貨)  （円）            

銀行預金               15,647.76 2,489,559 1.18 

預託銀行に預け入れた
要求払預金 

                 

米ドル建て預金  USD  13,292.21  2,114,791      ％ 100  13,292.21 2,114,791 1.00 

その他ＥＵ／欧州経済
領域国通貨建て預金 

 USD  1,061.08  168,818      ％ 100  1,061.08 168,818 0.08 

米ドル以外の通貨建て
預金 

                 

日本円  JPY  205,607.00  205,607      ％ 100  1,294.47 205,950 0.10 

その他の資産              50.92 8,101 0.00 

未収利息  USD  50.92  8,101      ％ 100  50.92 8,101 0.00 

資産合計１               1,356,417.38 215,806,005 102.36 

その他の負債               -31,237.23 -4,969,843 -2.36 

追加のその他の負債  USD  -31,237.23  -4,969,843      ％ 100  -31,237.23 -4,969,843 -2.36 

純資産               1,325,180.15 210,836,162 100.00 

受益証券１口当たり純
資産価格 

              30.78 4,897  

発行済受益証券口数               43,056.000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） 

 2024年６月21日現在 

日本円 158.834534円＝１米ドル 
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評価に関する注記事項 

 2024年６月21日を効力発生日としてファンドを解散させるという管理会社の取締役会の決議を受けて、

継続企業の前提を断念し、財務書類は清算価額に基づき作成されている。 

管理会社が受益証券１口当たり純資産価格を決定し、ファンドの資産評価を行う。基本的な価格デー

タの提供および価格の妥当性の検証は、ファンドの目論見書に定められた評価方法の原則または法令に

基づき管理会社が導入する方法により行われる。 

 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・インターナショナルＧｍｂＨルクセンブルグ支店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（生成された市場価値）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価値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も発生する可能性があ

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。 

 

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） 

2024年１月１日から2024年６月21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）  399.50 63,560 

２．その他の収益   2,550.34 405,759 

以下を含む：    

引当金戻入益  2,550.34 405,759 

収益合計  2,949.84 469,320 

    

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ならびに類似する費用  -8.71 -1,386 

以下を含む：    

コミットメント手数料  -8.57 -1,363 

２．その他の費用  -1.36 -216 

以下を含む：    

年次税  -1.36 -216 

費用合計  -10.07 -1,602 

    

Ⅲ．純投資利益  2,939.77 467,717 

Ⅳ．売買取引    

１．実現利益  114.20 18,169 

２．実現損失  -9,478.15 -1,507,974 

キャピタル・ゲイン／ロス  -9,363.95 -1,489,804 

Ⅴ．当期実現純利益／損失  -6,424.18 -1,022,087 

１．未実現評価益の純変動  0.00 0 

２．未実現評価損の純変動  9,220.87 1,467,040 

Ⅵ．当期未実現純利益／損失  9,220.87 1,467,040 

Ⅶ．当期純利益／損失  2,796.69 444,953 

 

注：未実現評価益（損）の純変動は、期首現在のすべての未実現評価益（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0.00％であった。ＴＥＲは、特定の会計年度における費用およびコミットメント

手数料を含む報酬（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／管理報酬比率が計算に用いられる。シンセティックＴＥＲは

0.57％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。 

 

ファンドの純資産変動計算書 

 

  （米ドル） （円） 

Ⅰ．ファンドの期首純資産価額  1,373,835.51 218,577,230 

１．中間分配  -26,044.80 -4,143,728 

２．純流入額  -25,342.23 -4,031,949 

ｂ）受益証券買戻による流出  -25,342.23 -4,031,949 

３．収益調整  -65.02 -10,345 

４．当期純利益／損失  2,796.69 444,953 

以下を含む：    

未実現評価益の純変動  0.00 0 

未実現評価損の純変動  9,220.87 1,467,040 

Ⅱ．ファンドの期末純資産価額  1,325,180.15 210,836,162 

 

損益の要約 

 

  （米ドル） （円） 

実現利益（収益調整を含む）  114.20 18,169 

源泉：    

（先渡）為替取引  114.20 18,169 

実現損失（収益調整を含む）  -9,478.15 -1,507,974 

源泉：    

有価証券取引  -9,478.15 -1,507,974 

未実現評価益／損の純変動  9,220.87 1,467,040 

源泉：    

有価証券取引  9,406.93 1,496,643 

（先渡）為替取引  -186.06 -29,602 
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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 2024年１月22日 ＵＳＤ 0.10 15.91 

中間分配 2024年２月20日 ＵＳＤ 0.10 15.91 

中間分配 2024年３月21日 ＵＳＤ 0.10 15.91 

中間分配 2024年４月22日 ＵＳＤ 0.10 15.91 

中間分配 2024年５月21日 ＵＳＤ 0.10 15.91 

中間分配 2024年６月20日 ＵＳＤ 0.10 15.91 

 

＊ 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口当たり純資産価格の変動 

 

 期末純資産  受益証券１口当たり純資産価格 

 （米ドル） （円）  （米ドル） （円） 

2024年６月21日（償還決議日） 1,325,180.15 210,836,162  30.78 4,897 

2023年 1,373,835.51 218,577,230  31.32 4,983 

2022年 1,542,737.66 245,449,562  31.63 5,032 

 

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、報

告期間中に行われた当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、集団投資事業に関する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関する2013年７月12日付の法律（その後の改正を含む）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口当たり純資産価格（＝買戻価格）に中間分配金を

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、2024年６月21日現在の値である（別途記載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。 

 

ファンドの解散および清算 

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

（清算手続中）の管理会社の取締役会は、2024年６月21日付で、同日付でファンドが清算手続に入る

こと、および2024年８月28日付でファンドの清算を完了させることを決定した。 
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（２）損益計算書 

 ファンドの損益計算書については、「Ⅱ．財務書類」の「（１）貸借対照表」の項目に記載し

たファンドの「損益計算書（収益調整を含む）」を参照のこと。 

 

（３）投資有価証券明細表等 

 ファンドの投資有価証券明細表については、「Ⅱ．財務書類」の「（１）貸借対照表」の項目

に記載したファンドの「投資ポートフォリオ」を参照のこと。 
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［2024年６月22日～2024年８月28日までの期間］ 

 

ａ．ファンドの2024年６月22日から2024年８月28日までの期間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。 

 

ｂ．ファンドの原文の財務書類は、米ドルおよび円で表示されている。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、2024年８月28日現在における株

式会社三菱ＵＦＪ銀行の対顧客電信売買相場の仲値（１米ドル＝144.27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※） 

独立監査人の監査報告書 

 

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

（清算手続中）受益者各位 

ルクセンブルグ大公国、ルクセンブルグ1115、 

ブールバール・コンラ・アデヌール２番 

 

序文 

 私たちは、2024年９月６日付の米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ド

ルコース／毎月分配型）（清算手続中）（以下「ファンド」という。）の清算人による依頼に従い、添

付の清算人の報告書および米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコー

ス／毎月分配型）（清算手続中）の2024年６月22日から2024年８月28日（清算終了日）までの期間の清

算財務書類をレビューした。 

 

清算財務書類は、2024年８月28日（清算終了日）現在の投資ポートフォリオ、2024年６月22日から2024

年８月28日（清算終了日）までの期間の損益計算書および純資産変動計算書、ならびに清算財務書類の

注記から構成されている。 

 

清算人の責任 

 清算人は、清算人の報告書の作成、ならびに清算財務書類の作成および公正な表示の責任を負う。 

 

清算監査人の責任 

 私たちの責任は、私たちのレビューに基づき本清算財務書類に関する報告書を発行し、また、清算人

の報告書の記述部分が清算財務書類と整合していることを確認することである。私たちは、この種の業

務に関して企業監査人協会（Institut des Réviseurs d’Entreprises）が導入し、適用される職業的

専門家の基準に準拠してレビューを実施しており、私たちの倫理的責任を遵守している。 

 

 この種の業務に関して企業監査人協会が導入し、適用される職業的専門家の基準に準拠して実施され

たレビューは、清算財務書類に重要な虚偽表示がないかどうかについての中程度の保証を得るために適

したものである。私たちの業務は主に、清算人およびファンドの他のサービス・プロバイダーとのイン

タビュー、ならびに分析的検証手続に限定されている。 

 

 レビューの範囲およびその結果としての保証の水準は、合理的な保証を得ることを目的とした財務書

類監査より低く、中程度の保証業務である。したがって、財務書類監査で得られる水準の保証を提供し

ない。私たちは財務書類監査を実施していないため、監査意見を表明しない。 
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結論 

 私たちのレビューに基づき、以下の結論に至ると考えられる事項は認められない。 

・添付の清算財務書類が清算取引の真実かつ公正な外観を表わしていない。 

・清算人の報告書の記述部分が清算財務書類と整合していない。 

 

 本報告書は、管理規則第15条および集団投資信託に関する2010年12月17日法（その後の改正を含

む）第144条および第145条の目的のためにのみ作成されており、法律上の要求事項に基づく場合を除

き、私たちの書面による承認なしに、その全部または一部を複製または配布してはならない。 

 

 

ルクセンブルグ、2025年２月21日 ケーピーエムジー オーディット エス・ アー・

エール・エル 

公認の監査法人 

 

ミルコ・レーマン 

パートナー 

 

 

（※）上記は、ドイツ語で作成された監査報告書の訳文として記載されたものです。訳文においては原本の内容を正確

に表すよう細心の注意が払われていますが、いかなる内容の解釈、見解または意見においても、原語で記載され

た監査報告書原本が本訳文に優先します。 
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29− −－  － 

 

(22) ／ 2025/09/16 11:42 (2025/09/16 11:37) ／ wp_25265323_054_報告書_ost外国投信_米ドル建DWSエマージングSBF（AUD）_償還運用.docx 

22

清算人の報告書 

 

受益者各位 

 

管理規則第15条および集団投資信託に関する2010年12月17日付の法律（その後の改正を含む）（以

下「2010年12月17日法」という。）第144条および第145条に準拠し、2024年８月28日現在のファ

ンドの投資ポートフォリオ、関連する損益計算書および純資産変動計算書を含む、米ドル建 ＤＷ

Ｓ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）（清算手続中）（以下

「ファンド」という。）の資産の処分に関する報告書は以下のとおりである。 

 

１．概要 

 

ファンドは、法律上、投資ファンド（Fonds Commun de Placement）（以下「ＦＣＰ」という。）

の形式で、2012 年４月 24 日にＤＷＳインベストメント・エス・エー（以下「管理会社」とい

う。）およびオルタナティブ投資ファンドの管理会社（以下「ＡＩＦＭ」という。）によって、

米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）の名称

で設定された。 

 

投資ファンドは、2010 年 12 月 17 日法パートⅡの対象であり、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 日付の新法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。 

 

ファンドの純資産価額は、受益者の最善の利益のために経済的に効率的な方法でファンドを運営

および管理するために必要な最低金額を下回ると取締役会およびファンド・マネージャーが考え

る金額まで下落した。このため、米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪

ドルコース／毎月分配型）（清算手続中）は、管理会社が採用した決議を受けて、2024 年６月 21日

付で清算手続下に置かれた。 

 

さらに、以下の措置が講じられた。 

 

・申込受付期限までに受け付けた申込を考慮して、ファンド受益証券の発行は2024年６月21日付

で停止した。さらに、受益証券の買戻しは2024年８月21日付で中止された。 

・2024年８月22日から、ファンド・マネージャーは、投資家の利益を可能な限り保護しながら、ファン

ドのポートフォリオの清算を開始した。 

・さらに、2024年８月28日に、管理会社は受益者に清算金を分配することを決議した。 

・ファンドの純資産価額は2024年８月28日に最終的な計算が行われ、１口当たり32.28米ドル（端

数処理後）の価額が算定された。このため、全受益証券の買戻しを受けて、2024年８月28日に

価格の計算は中止された。 
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・清算開始日である2024年６月21日から、マイケル・モーア氏（ＤＷＳインベストメント・エス・

エーの取締役会メンバー）が代表を務める管理会社が唯一の清算人となった。 

・法律上の規定に準拠し、ファンドの解散および終了予定は、2024年６月21日に、ルクセンブル

グ商業・会社登録簿の会社公告集（Recueil Électronique des Sociétés et Associations）

（RESA）に公表され、ルクセンブルグの新聞の少なくとも１紙を含む、十分に幅広く流通して

いる日刊新聞２紙に掲載された。 

 

２．清算関連業務 

２．１．清算プロセス：ルクセンブルグ金融・監督委員会（Commission de Surveillance du 

Secteur Financier (以下「ＣＳＳＦ」という。)） 

 

ファンドの清算予定に関する通知は 2024 年６月 14 日にＣＳＳＦに提出された。ＣＳＳＦの承認

を受け、対応する業務手続の実施が開始された。 

 

２．２．清算プロセス 

 

清算プロセスの開始時（2024 年６月 22 日）のファンドの純資産は 1,325,180.15 米ドルであった。

資産は、主に有価証券のポジション 1,340,718.70 米ドル、銀行預金 15,647.76 米ドルおよびその

他の資産 50.92 米ドル（受取利息の形式）で構成されていた。負債（31,237.23 米ドル）は、その

ほとんどが費用項目による負債（31,237.15 米ドル）で構成されていた。合計 43,056.00 口の受益

証券が流通していた。 

 

清算に関連して、ファンドのための管理会社名義の既存契約はすべて変更され、それに伴い、保

管受託銀行で管理されている銀行残高からの支払による残りの資産の最終的な支払はあるが、保

管受託銀行との契約上の関係は終了した。契約当事者は、直ちに、または上記の負債を清算し、

管理事務側の清算プロセスを完了するために最終支払を行うことを条件として、契約が終了する

ことに合意した。 

 

清算人として、ファンドの清算をできるだけ速やかに完了するために、この点に関してファンド

のすべての債権および負債を算定した。ファンドのために業務を提供するすべてのサービス・プ

ロバイダーは、それぞれの未回収債権の見積もりを提出するように要請された。清算に関連する

費用（例えば、外部監査の費用、必要な清算書類の作成と提出の費用、公告の費用）は、ポート

フォリオの清算のための取引費用を除き、ファンドの受益証券価格に毎日発生する一括手数料に

含まれる。ポートフォリオの清算のための取引費用があれば、ＡＩＦＭが負担する。 

 

清算開始日から清算終了までの一括手数料は０に定められていた。 
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２．３．2024 年８月 28日現在の投資ポートフォリオに関する記述 

2024 年８月 28日現在のファンドの純資産は 0.00 米ドルであった。その他の資産は、銀行預金の形式

で、1,219,408.14 米ドルあった。受益証券取引による負債は 1,189,010.02 米ドルであり、2024 年度に

提供された法定預金サービスに関連して日本の法律事務所に発生した法務費用によるその他の負債が

30,398.12 米ドルあった。また、発行済受益証券はなくなった。2024 年８月 28日現在の投資ポート

フォリオ（ならびに損益計算書および純資産変動計算書）は、本清算報告書に掲載されている。 

 

３．結論 

ファンドのすべての資産は現金化された。ただし、銀行預金残高 30,398.12 米ドルは、上記のその他の

負債の残高に対するものとして計上されている。2024 年８月 28日現在の純資産価額の計算に基づき、

ファンドの清算人は、ファンドの残高が 0.00 米ドルで、受益証券１口当たり純資産価格が 0.00 米ドル

と計算し、ファンドの元受益者に分配すべき金額はこれ以上にはないとの結論に達した。 

 

2024 年 8 月 28 日より後に受益者に分配できなかった清算金があれば、ルクセンブルク大公国の供

託機関（Caisse de Consignation）に預け入れられる。受益者は、30 年以内であればいつでも清

算金を請求することができ、請求がなければ、それらはルクセンブルク大公国の財産となる。 

 

上記の情報に基づき、清算プロセスは 2024 年８月 28 日の終了時をもって完了したものとみなさ

れる。ファンドの会計記録および帳簿は、ファンドの保管受託銀行であるステート・ストリー

ト・バンク・インターナショナルＧｍｂＨ、ルクセンブルグ支店、ルクセンブルグ、1855 ルク

センブルグ、ジョン・Ｆ・ケネディ通り 49に預託され、清算プロセス完了後 30年間保管される

予定である。 

 

2024 年８月 28 日ルクセンブルグ     ＤＷＳインベストメント・エス・エー 

清算人 

 

マイケル・モーア 
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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（豪ドルコース／毎月分配

型）（清算手続中） 
 

投資ポートフォリオ 

2024年８月28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 

    (表示通貨)  （円）         （米ドル） （円） （％） 

銀行預金               1,219,408.14 175,924,012 102.56

預託銀行に預け入れ
た要求払預金 

                 

米ドル建て預金  USD  1,219,408.14  175,924,012      ％ 100  1,219,408.14 175,924,012 102.56

資産合計１               1,219,408.14 175,924,012 102.56

その他の負債               -30,398.12 -4,385,537 -2.56

追加のその他の負債  USD  -30,398.12  -4,385,537      ％ 100  -30,398.12 -4,385,537 -2.56

受益証券取引による
負債 

 USD  -1,189,010.02  -171,538,476      ％ 100  -1,189,010.02 -171,538,476 -100.00

純資産               0.00 0 0.00

受益証券１口当たり
純資産価格 

              0.00 0  

発行済受益証券口数               0.000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。 

 報告期間中に完了し、投資ポートフォリオに表示されなくなった取引の一覧は、請求により管理会社

から無料で入手できる。 

 

評価に関する注記事項 

 2024年８月28日付でファンドを清算するという管理会社の決議を背景に、継続企業の前提を放棄し、

財務書類は清算価値に基づいて作成された。 

 

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） 

2024年６月22日から2024年８月28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）  1,118.24 161,328 

収益合計  1,118.24 161,328 

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ならびに利息
に類似する費用 

 -1.89 -273 

以下を含む：    

コミットメント手数料  -1.89 -273 

費用合計  -1.89 -273 

Ⅲ．純投資利益  1,116.35 161,056 

Ⅳ．売買取引    

１．実現利益  -30.61 -4,416 

２．実現損失  -133,207.81 -19,217,891 

キャピタル・ゲイン／ロス  -133,238.42 -19,222,307 

Ⅴ．清算期間の実現純利益／損失  -132,122.07 -19,061,251 

１．未実現評価益の純変動  0.00 0 

２．未実現評価損の純変動  190,405.51 27,469,803 

Ⅵ．清算期間の未実現純利益／損失  190,405.51 27,469,803 

Ⅶ．清算期間の純利益／損失  58,283.44 8,408,552 

 

注：未実現評価益（損）の純変動は、短縮会計期間の期首現在のすべての未実現評価益（損）の総額か

ら短縮会計期間の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。 

 

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。 
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ファンドの純資産変動計算書 

 

  （米ドル） （円） 

Ⅰ．清算期間におけるファンドの期首純資産価額  1,325,180.15 191,183,740 

１．純流入額１  -1,380,982.18 -199,234,299 

ｂ）受益証券買戻による流出  -1,380,982.18 -199,234,299 

２．収益調整  -2,481.41 -357,993 

３．短縮会計期間の純利益／損失  58,283.44 8,408,552 

以下を含む：    

未実現評価益の純変動  0.00 0 

未実現評価損の純変動  190,405.51 27,469,803 

Ⅱ．清算期間におけるファンドの期末純資産価額  0.00 0 

 

１ 2024年９月３日を評価日とする受益証券の買戻しに基づく清算金の分配1,189,010.02米ドルを含ん

でいる。 

 

損益の要約 

 

  （米ドル） （円） 

実現利益（収益調整を含む）  -30.61 -4,416 

源泉：    

（先渡）為替取引  -30.61 -4,416 

実現損失（収益調整を含む）  -133,207.81 -19,217,891 

源泉：    

有価証券取引  -133,167.13 -19,212,022 

（先渡）為替取引  -40.68 -5,869 

未実現評価益／損の純変動  190,405.51 27,469,803 

源泉：    

有価証券取引  190,219.45 27,442,960 

（先渡）為替取引  186.06 26,843 

 

過去３年間の純資産および受益証券１口当たり純資産価格の変動 

 

 
（短縮）会計期間／清算期間の 

期末純資産 
 受益証券１口当たり純資産価格 

 （米ドル） （円）  （米ドル） （円） 

2024年８月28日（清算日） 0.00 0  0.00 0 

2024年６月21日（清算開始日） 1,325,180.15 191,183,740  30.78 4,441 

2023年 1,373,835.51 198,203,249  31.32 4,519 

 

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、報

告期間中に行われた当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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2024年８月28日現在の清算財務書類に対する注記 

 

一般情報 

 米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）（清算

手続中）の清算財務書類は、ルクセンブルグで効力のある規則に準拠して作成された。 

 

ファンドの清算 

 米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース／毎月分配型）が2024

年６月21日付で解散を決定した後、ファンドはその後の清算のためにのみ存在した。 

 

清算金の分配 

 2024年８月28日現在の米ドル建 ＤＷＳ エマージング・ソブリン・ボンド・ファンド（豪ドルコース

／毎月分配型）の純資産価額に基づき、ファンドの清算人は以下の結論に達した。 

 

 2024 年 8 月 28 日現在、ファンドの純資産は 0.00 米ドルであった。その他の資産は、銀行預金の形

式で、1,219,408.14 米ドルあった。受益証券取引による負債は 1,189,010.02 米ドルであり、2024 年度

に提供した法定預金サービスに関連して日本の法律事務所に発生した法務費用によるその他の負債が

30,398.12 米ドルあった。また、発行済受益証券はなくなった。ファンドのすべての資産は現金化され

た。ただし、銀行預金残高 30,398.12 米ドルは、上記のその他の負債の残高に対するものとして計上さ

れている。 

 

 2024 年８月 28 日現在の純資産価額の計算に基づき、ファンドの清算人は、ファンドの残高が 0.00

米ドルで、受益証券１口当たり純資産価格が 0.00 米ドルと計算し、ファンドの元受益者に分配すべき

金額はこれ以上にはないとの結論に達した。2024 年 8 月 28 日より後に受益者に分配できなかった清

算金があれば、ルクセンブルク大公国の供託機関（Caisse de Consignation）に預け入れられる。 

 

清算プロセスの完了 

 清算プロセスは2024年８月28日に完了した。 
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Ⅳ．投資信託財産運用総括表 

 

信託期間 
投資信託当初払込日 2012年４月24日 投資信託契約終了時の状況 

投資信託契約終了日 2024年８月28日 資 産 総 額 1,219,408.14米ドル 

区  分 投資信託当初払込時 投資信託契約終了時 差引増減 
負 債 総 額 30,398.12米ドル 

純 資 産 総 額 1,189,010.02米ドル 

受 
益 
権 
口 
数 

受益証券 34,337口 36,835口 -2,498口 

受 
益 
権 
口 
数 

受益証券 36,835口 

元 本 額 3,495,859.99米ドル 1,189,010.02米ドル -2,306,849.97米ドル 

１ 
口 
当 
た 
り 
償 
還 
金 

受益証券 32.28米ドル 

各会計年度の状況 

計算期 
期首純資産価額 

（米ドル） 

期末純資産価額 

（米ドル） 

１口当たり 

純資産価格 

（米ドル） 

１口当たり分配金 

金額（米ドル） 分配率（％） 

第１期 3,495,859.99 17,449,057.12 107.10 5.60 5.23 

第２期 17,449,057.12 10,212,868.70 78.89 8.40 10.65 

第３期 10,212,868.70 7,671,517.56 69.04 8.40 12.17 

第４期 7,671,517.56 5,525,734.52 54.78 7.20 13.14 

第５期 5,525,734.52 5,044,191.69 53.87 4.80 8.91 

第６期 5,044,191.69 5,057,698.98 58.45 4.80 8.21 

第７期 5,057,698.98 3,737,770.81 46.83 2.40 5.12 

第８期 3,737,770.81 3,425,134.58 48.80 2.40 4.92 

第９期 3,425,134.58 3,228,383.63 50.96 2.00 3.92 

第10期 3,228,383.63 2,519,465.77 45.00 1.20 2.67 

第11期 2,519,465.77 1,542,737.66 31.63 1.20 3.79 

第12期 1,542,737.66 1,411,435.51 32.17 1.20 3.73 

第13期 1,411,435.51 1,189,010.02 32.28 0.60 1.86 
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Ⅴ．お知らせ 

 

 受益証券の１口当たり償還価格は、32.28米ドルでした。 
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