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(注) １　本書において、「当ファンド」はモルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インクを指すものと

する。

２　本書において、「オーストラリア」とはオーストラリア連邦を、「ビルマ」とはミャンマー連邦を、「中国」とは

中華人民共和国を、「インド」とはインド共和国を、「インドネシア」とはインドネシア共和国を、「韓国」とは

大韓民国を、「ラオス」とはラオス人民民主共和国を、「マレーシア」とはマレーシアを、「北朝鮮」とは朝鮮民

主主義人民共和国を、「パキスタン」とはパキスタン・イスラム共和国を、「フィリピン」とはフィリピン共和国

を、「シンガポール」とはシンガポール共和国を、「スリランカ」とはスリランカ民主社会主義共和国を、「台

湾」とは中華民国を、「タイ」とはタイ王国を、「ベトナム」とはベトナム社会主義共和国を指すものとする。香

港は1997年７月１日付をもって中華人民共和国に返還されたが、本書において時に国家として扱うことがある。

３　別段の記載がある場合を除き、本書に記載の「米ドル」、「ドル」または「$」はアメリカ合衆国ドルを指すもの

とする。本書において便宜上記載されている日本円への換算は１ドル＝124.24円の換算率(2015年６月１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)により換算されている。

４　本書の表で計数が四捨五入されている場合、合計は計数の総和と必ずしも一致しない。
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第一部 【ファンド情報】

第１ 【ファンドの状況】

１ 【外国投資法人の概況】

(1) 【主要な経営指標等の推移】

財務ハイライト

１口当りの主要データおよび比率

  12月31日に終了した１年間  

 2014年 2013年 2012年 2011年 2010年

 米ドル 日本円 米ドル 日本円 米ドル 日本円 米ドル 日本円 米ドル 日本円

純資産価額：期首 18.76 2,331 17.19 2,136 14.87 1,847 19.23 2,389 16.74 2,080

　投資純利益† 0.15 19 0.15 19 0.13 16 0.13 16 0.13 16

　実現・未実現純利益(損失) (1.32) (164) 1.60 199 2.26 281 (3.49) (434) 2.49 309

　投資活動による合計 (1.17) (145) 1.75 217 2.39 297 (3.36) (417) 2.62 326

分配金：           

　投資純利益からのおよび／
　または投資純利益を上回る分配金

(0.05) (6) (0.22) (27) (0.10) (12) ― ― (0.28) (35)

　実現純利益からのおよび／
　または実現純利益を上回る分配金

(1.16) (144) ― ― ― ― (1.12) (139) ― ―

　　分配金合計 (1.21) (150) (0.22) (27) (0.10) (12) (1.12) (139) (0.28) (35)

自己投資口買戻による逆希薄化の影響 0.00‡ ― 0.02 2 ― ― 0.01 1 0.15 19

公開買付による逆希薄化の影響 0.07 9 0.02 2 0.03 4 0.11 14 ― ―

純資産価額：期末 16.45 2,044 18.76 2,331 17.19 2,136 14.87 1,847 19.23 2,389

１口当り市場価額：期末 14.85 1,845 16.56 2,057 14.98 1,861 13.10 1,628 16.98 2,110

総投資収益率：           

　市場価額に基づく収益率 (3.23)％  12.02 ％  15.10 ％  (16.53)％  17.79 ％  

　純資産価額に基づく収益率(1) (5.38)％  10.59 ％  16.36 ％  (16.34)％  16.74 ％  

比率／補足データ：           

純資産：期末
230,439
千米ドル

28,630
百万円

328,730
千米ドル

40,841
百万円

319,773
千米ドル

39,729
百万円

306,334
千米ドル

38,059
百万円

562,959
千米ドル

69,942
百万円

平均純資産対経費比率(2) 1.32 ％+  1.28 ％+  1.24 ％+  1.24 ％+  1.15 ％+  

平均純資産対投資純利益比率(2) 0.82 ％+  0.82 ％+  0.83 ％+  0.74 ％+  0.79 ％+  

平均純資産に対するモルガン・スタン
レー関連会社からの割戻し比率

0.01 ％  0.00 ％§  0.01 ％  0.02 ％  0.02 ％  

ポートフォリオ回転率 79 ％  42 ％  54 ％  77 ％  73 ％  

(2) 平均純資産対比率に関する
　　補足情報：

          

事務管理会社により放棄された
経費差引前比率：

          

　　平均純資産対経費比率 1.38 ％  1.33 ％  1.30 ％  1.31 ％  1.21 ％+  

　　平均純資産対投資純利益比率 0.76 ％  0.77 ％  0.76 ％  0.67 ％  0.73 ％+  

(1) １口当り純資産価額に基づく総投資収益率は、当該期間中の当ファンドの投資実績を基にした純資産価額の変動による

影響を反映しており、また配当金および分配金(もしあれば)が再投資されたものと仮定している。この比率は当ファン

ド投資口の市場価額と純資産価額に差があることから、市場価額に基づく当ファンドに対する投資主の投資結果を表し

ているわけではない。
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†　１口当りの金額は平均発行済投資口数に基づいている。

‡　１口当り0.005米ドル未満額

＋　経費比率および投資純利益比率は、当該期間におけるモルガン・スタンレーの関連会社への投資に関連した一定のファ

ンド経費の割戻しを反映している。かかる割戻しによる当該比率への影響は平均純資産に対するモルガン・スタンレー

関連会社からの割戻し比率の項目に記載されている。

§　0.005％未満

 

(2) 【外国投資法人の目的及び基本的性格】

① 目的

当ファンドの投資目的は長期にわたって資本の増加を行うことであり、当ファンドは主にアジア・太平洋地

域の発行者の株式等持分証券およびアジア・太平洋諸国の政府または政府機関が発行または保証した債券(下

記「② 基本的性格」に定義する。)への投資を通して、これを達成しようとしている。

当ファンドは以下の目的のため設立された。

(ⅰ)1940年投資会社法(改正済)(「1940年法」)に基づき、米国連邦証券取引委員会(「SEC」)に登録され

た運用型のクローズド・エンド型投資法人として行為すること。

(ⅱ)資産を証券その他の投資として保有、これらに投資および再投資すること。または資産の全部もしく

は一部を現金にて保有すること。

(ⅲ)現在または将来法律上許される金額、条件および目的でかつ現金または現物を対価として、投資口を

発行し、売却すること。

(ⅳ)他の法人、その子会社もしくは関連会社、またはその他一切の会社または組織と運用契約、顧問契

約、事務管理契約、引受契約その他の契約を締結し、事業を遂行すること(かかる法人、会社または

組織の役員、取締役または従業員が当ファンドの取締役会の一部を構成するか否かにかかわらないも

のとする。)。また欺罔がある場合を除き、当ファンドおよびかかる法人、会社または組織は、相互

に裁量にて取引を行うことができる。またかかる運用契約、顧問契約、事務管理契約または引受契

約、および当ファンドとかかる法人、会社または組織との間のその他一切の契約または取引は、上記

により失効せず、影響を受けないものとする。

(ⅴ)上記の目的の全部または一部を遂行するために必要な、付随する、適切な、または望ましいすべての

追加的行為をなし、すべての権限または権利を行使すること。
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② 基本的性格

当ファンドは1994年２月28日に米国メリーランド州において設立され、1940年法に基づき登録された、分散

投資型、およびクローズド・エンド型の運用型投資法人である。当ファンドの投資目的は長期にわたる資本の

増加にある。当ファンドは主に「アジア・太平洋地域の発行者」(以下に定義する。)の株式等持分証券および

アジア・太平洋諸国の政府または政府機関が発行または保証した債券(「政府債券」)に投資することにより、

その投資目的を遂行する。下記２「(2)投資対象－投資の種類」を参照のこと。当ファンドが投資するアジ

ア・太平洋地域の国々とは、オーストラリア、中国、香港、インド、インドネシア、韓国、マレーシア、

ニュージーランド、パキスタン、フィリピン、シンガポール、スリランカ、タイおよびその他当ファンドが将

来投資を許された場合のアジア諸国、すなわちビルマ、カンボジア、ラオス、ベトナム(各々を「アジア・太

平洋国」、総称して「アジア・太平洋諸国」)である。当ファンドは北朝鮮には投資しないものとし、将来に

おいて他のアジア・太平洋諸国と外交関係が断絶する国には投資しない決断をすることがある。時を経るにつ

れ、市況の変化に連動した市場価値および市場の成長機会を利用するようアジア全体での資産配分を変更する

ことで、当ファンドは資産を増加させる力を有している。当ファンドの投資目的が実現されるかどうかについ

ては何らの保証もされない。国際的投資に通常内在するリスクゆえに、当ファンドは投資家の資産の一部を海

外証券市場において投資するための媒体と考えるべきであって、完全な形の投資プログラムと考えるべきでは

ない。

2014年１月15日付で、当ファンドは、引き続き主にアジア太平洋地域の発行者の株式等持分証券および公的

債務への投資を通して長期にわたる資本の増加を目指すものの、今後は日本に所在する発行者の株式等持分証

券に対する投資を行わない旨の投資戦略の変更を取締役会が承認したことを発表した。この変更に関連して、

取締役会は当ファンドのベンチマークをモルガン・スタンレー・キャピタル・インターナショナル(MSCI)オー

ル・カントリー・アジア・パシフィック・インデックス(All Country Asia Pacific Index)からモルガン・ス

タンレー・キャピタル・インターナショナル(MSCI)オール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・

ジャパン・インデックス(All Country Asia Pacific ex Japan Index)に変更することも承認した。

随時(ただし防御的な投資戦略が一時的に適用されている時は除く。)、当ファンドの投資運用会社であるモ

ルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク(「運用会社」)の判断に従い、当ファンドは

その総資産の相当部分(少なくとも80％以上)をアジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券および政府債券

に投資している。当ファンドの所有株式は主に上場株式で構成されているが、当該地域の投資制限上許される

範囲において、アジア・太平洋地域の発行者の未上場株式(規制された店頭市場で取引される株式は含まな

い。)(新設会社または新設間もない会社への投資を含む。)に対しても、その総資産の25％を上限として投資

することができる。下記２「(1)投資方針」および３「①リスク要因」を参照のこと。
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「アジア・太平洋地域の発行者」とは、(ⅰ)アジア・太平洋国において設立された会社、および香港につい

ては香港において設立された会社もしくは香港で主たる業務活動を行っている会社であり、かつ(ⅱ)アジア・

太平洋諸国における事業の資金調達のためにアジア・太平洋諸国において同諸国の通貨建で株式等持分証券を

発行している会社で、かつ(ⅲ)アジア・太平洋国において商品を生産するか販売を行うかまたはサービスを提

供することにより、単体または連結ベースで、収益の50％以上を得ている会社をいう。

 

(3) 【外国投資法人の仕組み】

① 外国投資法人の仕組み(2015年４月30日現在)

 

 

② 外国投資法人の関係法人

2015年４月30日現在、当ファンドの関係法人の名称および関係業務は、次のとおりである。

(a) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク(Morgan Stanley Investment

Management Inc.)(「運用会社」および「事務管理会社」)

当ファンドは、投資顧問運用契約(「運用契約」)に基づき、当ファンド取締役会の監督の下で当ファン

ドの資産の投資・再投資を管理するために、モルガン・スタンレーの全額出資子会社であるモルガン・ス

タンレー・インベストメント・マネジメント・インクを任用する。
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当初の運用契約は1994年７月22日にその効力が発生した。1997年中のモルガン・スタンレー・グルー

プ・インクおよびディーン・ウィッター・ディスカバー・アンド・カンパニーの合併に関連して、当ファ

ンドの取締役および投資主は新しい運用契約を承認した。同契約は1997年６月１日にその効力が発生し

た。新しい運用契約は、調印日および更新の必要な条項を除き、旧契約と実質的に同じ内容である。

運用契約に基づき、運用会社は当ファンドに代わり、当ファンドの投資目的、方針および制約にすべて

従いかつ当ファンド取締役会の監督および管理の下で、すべての投資決定をなし、実行可能な調査および

統計を作成し、証券の売買(売買取引を実行するブローカーおよびディーラーの選定を含む。)を管理す

る。運用会社はまた、当ファンドの全記録またはその他の情報を、かかる記録、報告およびその他の情報

が当ファンドの事務管理会社、保管会社その他代理人により保管または備置されていない場合に限り、か

かる記録を保管し、備置しまたは備置せしめる責任がある。運用会社は当ファンドの役員および従業員の

給与および費用を支払うと同時に、運用会社またはその関連会社の取締役、役員または従業員である当

ファンドの取締役の報酬および費用を支払う。ただし当ファンドは、当ファンド役員および運用会社また

はその関連会社の取締役、役員または従業員である当ファンド取締役の旅費またはその適当な一部が当

ファンド取締役会もしくは取締役委員会への出席に関連ある場合に限り、かかる費用を負担する。

運用契約に基づき、運用会社は投資アドバイスをアジア・太平洋国の証券に投資し得る者も含め他の顧

客に対し提供することを許されている。反対に当ファンド以外の顧客に対し運用会社が提供する役務の一

環で他者から得た情報を、運用会社が当ファンドに提供することも可能である。

運用契約により運用会社は、運用契約に関係した事柄についての作為もしくは不作為、判断の誤り、も

しくは法律の錯誤につき、または当ファンドが蒙った損失につき責任を有しない。ただし運用会社の義務

の履行において運用会社の側の故意による失当行為、悪意または重大な過失の結果である損失、または運

用契約に基づく運用会社の債務および義務について運用会社による認識ある過失の結果である損失につい

てはこの限りではない。さらに当ファンドは、運用契約に基づくその業務の誠実な履行または不履行に関

し運用会社に対して提起される訴訟、法的措置または請求から生じる損失について、運用会社を補償す

る。ただし運用契約に基づく運用会社の義務の履行における故意による失当行為、悪意または重大な過失

の結果である損失、費用および経費、もしくは運用会社の債務および義務について運用会社側の認識ある

過失の結果である損失、費用および経費についてはこの限りではない。

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インクは、事務管理契約に基づき事務管理

会社としても機能している。同社は、直接または第三者を通じて、当ファンドに対して管理業務を提供し

ている。かかる管理業務には、当ファンドの帳簿および記録の保管、当ファンドの資産の会計管理、純資

産価額の計算、受取配当および受取利息ならびに支払分配金の会計、当ファンドの米国における開示要求

に基づく報告書の作成および提出、当ファンドの保管会社との保管契約の監視、およびその他の会計・一

般総務業務が含まれる。当ファンド取締役会は事務管理会社より提供される管理業務を監督し検討する。
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(b) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(State Street Bank and Trust

Company)(「保管会社」)

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニーが当ファンドの資産を保管する保管会

社である。

保管会社と当ファンド間の保管契約に基づき、保管会社は、区分された勘定に保管会社に渡された当

ファンドの全財産を保管し、かかる財産に関する全収益を受領し、また取引の全手取金を徴収し、有価証

券を購入、売却、償還、交換または転換する際にはかかる有価証券を受取りまたは引渡し、当ファンドの

勘定から当ファンドが取得した有価証券の購入代金を支払うと同時に有価証券売買に関連し支払うべき租

税その他費用を支払い、同保管会社により保管されている当ファンドの財産に関し必要なすべての帳簿な

どの記録を備置し、当ファンドの勘定に関する定期報告書を当ファンドに提供し、保管会社が保管する当

ファンドの有価証券および一般にその他の財産の売却、購入、譲渡および他の取引に関するすべての非裁

量的事項を処理する。

 

(c) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニー(Morgan Stanley Investment

Management Company)(「副運用会社」)

運用会社は、モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニーと副投資顧問契約

を締結した。モルガン・スタンレーの完全子会社であるモルガン・スタンレー・インベストメント・マネ

ジメント・カンパニーは、当ファンド、その役員、取締役会および運用会社の支配および監督下で、当

ファンドの投資目的、方針および制限に従い、日々の投資判断を行い、一定の売買発注を行う。

 

(d) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・リミテッド(Morgan Stanley Investment

Management Limited)

2014年４月24日付で、モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・リミテッドは当ファ

ンドの副運用会社としての業務を停止し、運用会社とモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジ

メント・リミテッド間の当ファンドに関する副投資顧問契約は解消された。

 

(e) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(State Street Bank and Trust

Company)(「副事務管理会社」)

事務管理会社およびステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー間の副事務管理契

約に基づき、ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニーは当ファンドに対し一定の

管理業務を提供する。
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(4) 【外国投資法人の機構】

① 外国投資法人の統治に関する事項

当ファンドの取締役会は1934年証券取引所法(改正済)(「1934年証券取引所法」)第３条(a)(58)(A)に従い、

単独で指定された常設の監査委員会を設置している。監査委員会は取締役会全体に対し、当ファンドの独立公

認会計事務所の選任または解任の勧告、独立公認会計事務所の職務(外部の専門家を任用する権限を含む。)の

範囲内での事柄の調査の指図、監査契約における監査計画および監査結果についての独立公認会計事務所との

検討、独立公認会計事務所およびその他の会計事務所により提供される専門的役務内容の事前承認、独立公認

会計事務所の独立性の検討、監査および非監査報酬額の範囲の検討、当ファンドの内部統制システムの妥当性

の検討ならびに評価プロセスの検討の責任を負う。当ファンドは正式の書面による監査委員会憲章を採択し

た。

監査委員会のメンバーは、ジャッキー・L・ホウスラー、ジョセフ・J・カーンズ、マイケル・F・クライン

およびW・アレン・リードである。いずれの者も1940年法に定義される「利害関係人」ではなく(かかる利害関

係を有しない取締役を以下「独立取締役」)、またニューヨーク証券取引所の上場基準に定義される、当ファ

ンドから「独立している者」である。現在は、ジョセフ・J・カーンズが監査委員会の委員長を務めている。

取締役会にはガバナンス委員会もある。ガバナンス委員会は、取締役会および取締役会の委員会において独

立取締役として職務を遂行する適格な個人を特定し、独立取締役候補者としてかかる適格な個人を独立取締役

による指名に推薦する。また、ガバナンス委員会は、取締役会の構成、手続および委員会に関して取締役会に

助言を行い、当ファンドに適用される一連のコーポレート・ガバナンス規則を策定および取締役会に勧告し、

コーポレート・ガバナンス事項ならびに取締役会および取締役会の委員会の方針ならびに手続を監督および勧

告し、取締役会およびその委員会の定期的な評価を監視する。ガバナンス委員会の委員は、キャスリーン・

A・デニス、マイケル・E・ヌジェントおよびファーガス・リードであり、いずれの者も独立取締役である。加

えて、マイケル・E・ヌジェントはモルガン・スタンレーのファンドの会長として、定期的にその他委員会に

出席することができる。ガバナンス委員会の現在の委員長はファーガス・リードである。

当ファンドには単独の推薦委員会はない。ガバナンス委員会が独立取締役として適格な候補者を推薦する

が、次期独立取締役を推薦する任務については、特定の独立取締役のみで構成される単独の委員会よりも現在

のすべての独立取締役の参加を要求することが重要であると取締役会は確信する。したがって、すべての独立

取締役は当ファンドのための独立取締役候補者の選出および指名を共に行っている。独立取締役候補者として

ガバナンス委員会により推薦された者は、当ファンドの業務および事業を運営ならびに指図する取締役会の機

能を向上させる(該当する場合には、法律および規則またはニューヨーク証券取引所の上場規則で定められた

責務を遂行する、および／または独立要件を充足する取締役会の委員会の機能を向上させることを含む。)よ

うな経験、資質、特性、能力および多様性を備えている必要がある。独立取締役は自身が認める人材から適当

と思われる多数の適格な取締役会候補者を引続き特定することができると見込んでいる一方、独立取締役は投

資主からの取締役会に対する推薦を検討する予定である。
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取締役会は、保険の付保範囲の検討ならびに当ファンドおよび取締役会のためのコンプライアンス機能の監

視を行うコンプライアンス・保険委員会を設置した。コンプライアンス・保険委員会の委員は、フランク・

L・ボーマン、ナンシー・C・エヴァレット、マイケル・ボジック、ジェームズ・F・ヒギンスおよびマニュエ

ル・H・ジョンソンであり、フランク・L・ボーマン、ナンシー・C・エヴァレット、マイケル・ボジックおよ

びマニュエル・H・ジョンソンは独立取締役である。コンプライアンス・保険委員会の委員長はマイケル・ボ

ジックである。コンプライアンス・保険委員会には当ファンドが維持する保険の付保範囲の検討および監視を

行う保険小委員会がある。保険小委員会の委員長はフランク・L・ボーマンである。

当ファンドには、当ファンドの資産運用投資プロセスの監視および当ファンドの運用実績の検討を行う投資

委員会がある。投資委員会はまた、当ファンドの投資顧問運用契約および事務管理契約の承認または更新を取

締役会に対して勧告する。投資委員会の委員はフランク・L・ボーマン、マイケル・ボジック、キャスリー

ン・A・デニス、ナンシー・C・エヴァレット、ジャッキー・L・ホウスラー、ジェームズ・F・ヒギンス、マ

ニュエル・H・ジョンソン、ジョセフ・J・カーンズ、マイケル・F・クライン、マイケル・E・ヌジェント、

W・アレン・リードおよびファーガス・リードである。投資委員会の委員長はマニュエル・H・ジョンソンであ

る。

投資委員会には各々委員長を擁する３つの小委員会がある。各小委員会は主要な投資分野(株式等持分証

券、固定利付証券および代替的投資)に焦点を当てている。ファンド集合内の小委員会とその委員は以下のと

おりである。

(1) 株式等持分証券－W・アレン・リード(委員長)、フランク・L・ボーマン、ナンシー・C・エヴァレット

およびマイケル・E・ヌジェント

(2) 固定利付証券－マイケル・F・クライン(委員長)、マイケル・ボジックおよびファーガス・リード

(3) マネーマーケット証券および代替的投資－キャスリーン・A・デニス(委員長)、ジャッキー・L・ホウス

ラー、ジェームズ・F・ヒギンスおよびジョセフ・J・カーンズ

取締役会は、クローズド・エンド型ファンド特有の事項を検討するためにクローズド・エンド型ファンド委

員会を設立した。クローズド・エンド型ファンド委員会の委員はマイケル・E・ヌジェント、W・アレン・リー

ドおよびファーガス・リードであり、それぞれ独立取締役である。クローズド・エンド型ファンド委員会の委

員長はマイケル・E・ヌジェントである。
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2014年12月31日に終了した会計年度中、取締役会は下記の通り各委員会を開催した。

 開催回数

取締役会 ６回

委員会／小委員会  

監査委員会 ４回

ガバナンス委員会 ４回

コンプライアンス・保険委員会 ４回

　保険小委員会 １回

投資委員会 ５回

　株式等持分証券小委員会 ５回

　固定利付証券小委員会 ５回

　マネーマーケット証券および代替的投資小委員会 ５回

クローズド・エンド型ファンド委員会 ４回

 

② 外国投資法人の運用体制

当ファンドは、当ファンド取締役会の監督の下で当ファンドの資産の投資・再投資を行うため運用契約に基

づき、当ファンドの運用会社としてモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インクを任用

する。

投資顧問として運用会社は、全世界にわたる投資戦略を推進し、株式への投資機会を全世界に求め幅広く調

査を行うことにより利益を得ている。運用会社は、世界各国にわたる事務所に配属された資産運用の専門家の

能力を駆使している。また、モルガン・スタンレー・アンド・カンパニーおよびその他の関連会社の調査能力

と、あわせて運用会社がその仲介業務を利用している他社の調査結果および投資知識をも利用している。

当ファンドに助言を提供するにあたり、運用会社の上級経営陣はアジア・太平洋諸国への当ファンドの投資

の割当てに関するガイドラインおよびそれらの投資戦略を設定する。運用会社の上級経営陣は、株式市場を検

討し当ファンドの資産構成を決定するため、定期的に会合を開いている。

運用会社は当ファンドが購入する証券について注文を出す。当ファンドの保有証券を売買するブローカーを

選択するにあたり、運用会社は、株価、仲介手数料、注文の規模、取引の難度、およびブローカーに要求され

る熟練度などを考慮に入れて、最も望ましい純利益を得ることを主要な目標とする。ブローカーの能力および

財務状態もその選択の基準となる。当ファンドのために注文を出し実行する場合は、当ファンドとその関連会

社(運用会社またはその関連会社を含む。)間の取引の禁止を含んだ米国の関連証券法令に基づく制限に服す

る。運用会社が証券売買にかかる代価が通常一般のレベルを超えていないと信ずる場合は、SECが採択した規

則および除外命令に従い、当ファンドは有価証券の売買に関し、運用会社の関連会社を利用することができ

る。さらに、当ファンドは運用会社の関連会社が発行者の代理人として行為する株式の募集において、(必要

である場合には)SECまたは規制行政機関が採択している適用規則に沿ってかかる株式を購入することができ

る。当ファンドは運用会社の関連会社から直接証券を売買することはできない。
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運用会社は当ファンドに代わり、市場統計情報および当ファンドの保有証券の評価のための値付けを含む投

資調査業務を当ファンドに提供するブローカーを通じ、委託取引を行うことができる。「投資調査」および

「市場統計情報および値付け」には、有価証券の評価にかかる助言、有価証券の投資および売買に関する助言

の有効性、および有価証券および有価証券の潜在的買い手および売り手の可能性、ならびに発行体、企業、有

価証券、経済的要因およびその傾向、および投資戦略に関する分析および報告の提出が含まれる。これらはす

べて、1934年証券取引所法第28条(e)において記載されている役務に合致している。

当ファンドに助言する際に運用会社に提供された調査は、運用会社自身が実行するために必要な役務にも利

用される(代替されるものではない。)が、運用会社の費用は、かかる補足情報を受領したことで減じられるも

のではない。当ファンドの経営陣の意見によれば、かかる情報は運用会社のスタッフにより分析、評価、検討

されなければならないので、運用会社の調査活動にとっては補足的なものにすぎない。かかる情報は運用会社

が当ファンド以外の顧客に対し役務を提供する際に有益かもしれないが、必ずしもすべての情報が運用会社に

より当ファンドに関連して利用されるわけではない。反対に、運用会社の他の顧客が有価証券売買を依頼する

ブローカーまたはディーラーにより運用会社に提供された情報が、当ファンドへの役務の提供の際に運用会社

にとって有益であることもある。

当ファンド取締役会は、運用会社が当ファンドのために計上した手数料が、当ファンドにもたらされた便益

に鑑みて妥当であるかどうか最低年１回検討する。

運用会社は、副運用会社と副投資顧問契約を締結している。副運用会社は、当ファンド、その役員、取締役

会および運用会社の支配および監督下で、当ファンドの投資目的、方針および制限に従い、日々の投資判断を

行い、一定の売買発注を行う。
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(5) 【外国投資法人の出資総額】

① 投資口の総数等

(a) 投資口の総数

(2015年４月30日現在)

授権口数 発行済投資口総数 未発行投資口数

投資口
200,000,000口

14,008,779口 185,991,221口

 

(b) 発行済投資口

 

記名・無記名の別及び
額面・無額面の別

種類 発行数
資本金
(米ドル)

上場金融商品取引所名又は
登録認可金融商品取引業協会名

記名式
１口当り額面0.01米ドル

投資口 14,008,779口
140,088

(17,405千円)
ニューヨーク証券取引所
東京証券取引所

 

② 発行済投資口総数、資本金の推移

 

年月日

発行済投資口総数 資本金

摘要
増減数
(口)

残高
(口)

増減額
(米ドル)

残高
(米ドル)

2010年12月31日現在 (3,579,967) 29,269,676
(35,800)

((4,448)千円)
292,697

(36,365千円)

2010年１月１日から2010年12
月31日までの間に行った自己
投資口買戻しによる。

2011年12月31日現在 (8,662,378) 20,607,298
(86,624)

((10,762)千円)
206,073

(25,603千円)

2011年１月１日から2011年12
月31日までの間に行った自己
投資口買戻しによる。

2012年12月31日現在 (2,009,208) 18,598,090
(20,092)

((2,496)千円)
185,981

(23,106千円)

2012年１月１日から2012年12
月31日までの間に行った自己
投資口買戻しによる。

2013年12月31日現在 (1,078,517) 17,519,573
(10,785)

((1,340)千円)
175,196

(21,766千円)

2013年１月１日から2013年12
月31日までの間に行った自己
投資口買戻しによる。

2014年12月31日現在 (3,510,045) 14,009,528
(35,100)

((4,361)千円)
140,095

(17,405千円)

2014年１月１日から2014年12
月31日までの間に行った自己
投資口買戻しによる。
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(6) 【主要な投資主の状況】

(2015年４月30日現在)

氏名又は名称 住所 所有投資口数
発行済投資口総数に

対する所有投資口数の割合

シード・アンド・カンパニー(注)
ニューヨーク州 10041
ニューヨーク市
ウォーター・ストリート 55

13,969,562口 99.71％

(注)　ニューヨーク証券取引所の会員ならびに参加行および参加ブローカー／ディーラーのために有価証券を所有するデポ

ジタリー・トラスト・カンパニー(DTC)のためのノミニーとしての名称であり、それ自身は議決権を有しない。

 

当ファンド投資口の５％以上を実質的に所有する投資主は、SECへの報告を要求されている。当ファンド

は、独自に登録投資主以外の当ファンド投資口の所有権について追跡調査を行っていない。

当ファンド経営陣の知る限りにおいて、以下の者が2015年４月９日現在当ファンド発行済投資口の５％超を

実質的に所有していた。かかる情報はSECに提出された、公的に入手可能な別表13Dおよび別表13G開示書類に

基づいている。

 

氏名又は名称 住所 所有投資口数

発行済投資口総数
に対する所有投資
口数の割合

アミカ・ミューチュアル・イン
シュランス・カンパニー

ロード・アイランド州 02865
リンカーン、アミカ・ウェイ 100

単独議決権および単独処
分権を有している投資口
1,607,413口。(注1)

11.47％

シティ・オブ・ロンドン・イン
ベストメント・グループPLCお
よびシティ・オブ・ロンドン・
インベストメント・マネジメン
ト・カンパニー・リミテッド

英国EC３V 0AS ロンドン
グレース・チャーチ・ストリート
77

単独議決権および単独処
分権を有している投資口
1,403,322口。(注2)

10.00％

1607キャピタル・パートナーズ
LLC

バージニア州 23060
グレン・アレン
レイク・ブルック・ドライブ 4991
125号室

単独議決権および単独処
分権を有している投資口
1,309,194口。(注3)

9.30％

イェール大学投資部 コネチカット州 06511-2107
ニュー・ヘーベン
プロスペクト・ストリート 230

単独議決権および単独処
分権を有している投資口
3,006,755口。(注4)

8.30％

ウェルス・キャピタル・マネジ
メント・インク

カリフォルニア州 94105
サンフランシスコ
マーケット・ストリート 525

共同議決権を有している
投資口769,183口および
共同処分権を有している
投資口1,128,844口。(注
5)

8.06％

ラザード・アセット・マネジメ
ントLLC

ニューヨーク州 10112
ニューヨーク市
ロックフェラー・プラザ 30

単独議決権および単独処
分権を有している投資口
873,309口。(注6)

6.23％

(注１)　SECに2015年２月10日に提出された別表13Gに基づく。

(注２)　SECに2015年４月９日に提出された別表13G／Aに基づく。

(注３)　SECに2015年２月17日に提出された別表13G／Aに基づく。

(注４)　SECに2003年１月24日に提出された別表13G／Aに基づく。

(注５)　SECに2015年２月10日に提出された別表13Gに基づく。

(注６)　SECに2015年２月６日に提出された別表13G／Aに基づく。

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

 14/195



２ 【投資方針】

(1) 【投資方針】

当ファンドの投資目的は、長期にわたって資本の増加を行うことである。当ファンドはこの目的を、主にア

ジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券および政府債券への投資を通して達成しようとしている(注)。収

益が投資先の選択基準にはならず、また投資の目的とはならない。当ファンドの投資目的は当ファンドの基本

的な投資方針であり、当ファンドの発行済議決権投資口数の過半数以上の承認がなければ変更することはでき

ない。ここでいう「当ファンドの発行済議決権投資口数の過半数」とは(イ)発行済投資口数の50％超が代表さ

れている投資主総会で、代表されている投資口数の67％、または(ロ)全発行済投資口数の50％超のいずれか少

ない方を意味する。当ファンドがその投資目的を達成し得るかどうかについてはなんらの保証もない。

通常の状況では当ファンドは総資産のほとんど(80％以上)をアジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券

と政府債券に投資する。ここにおいて「株式等持分証券」とは普通株式、優先株式(転換優先株式も含む。)、

普通株式または優先株式に転換できる社債、株式買取権証券、信託受益権、パートナーシップ持分および米国

預託証券(「ADR」)、欧州預託証券(「EDR」)、グローバル預託証券(「GDR」)および他の預託証券(ADR、EDRお

よびGDRと併せて、「預託証券」という。)を意味する。

当ファンドの投資する「アジア・太平洋地域の発行者」のなかには他の地域の企業と共通する性質や取引関

係を持つ企業も含まれる。従って、このような企業の価値はアジア・太平洋諸国のみならずそれ以外の地域の

経済および市場の動向をも反映することがある。しかし当ファンドは、アジア・太平洋地域の動向にその価値

が反映されるようなアジア・太平洋諸国における経済や市場動向の影響を多分に受け、従ってその価値がその

他の地域の発展と比べアジア・太平洋地域の発展をより大きく反映すると判断する企業を選定して投資するの

で、かかる企業への投資は適切であると考える。

当ファンドは適切な機会の到来に応じてアジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券に投資するつもりで

あり、政府債券を含む債券にも投資することができる。通常の状況で当ファンドはその資産を複数の国の多様

な産業に投資している。アジア・太平洋各国に対する投資額はそれぞれの市場状況に応じて様々である。その

うちの単一の国に対して投資される資産の割合は特に制限されていないが、当ファンドは今後日本に所在する

発行者の株式等持分証券に対する投資を行わない。同一産業への投資は総資産の25％以下に制限されている

(下記「(4)投資制限」を参照のこと。)。

(注)　2014年1月16日以降、当ファンドは日本の発行者の有価証券をすべて処分し、現在かかる有価証券を保有していな

い。

 

(2) 【投資対象】

当ファンドは短期的な収益のためにではなく、長期にわたる資本の増加のために証券を購入し保有する。

ポートフォリオの年間回転率とは、対象となる年のポートフォリオ証券の購入額または売却額のいずれか少な

い方の数字を、マネーマーケット証券を除いた当ファンドのポートフォリオの月平均価値で割ることによって

得られる。当ファンドが証券の売買を考える際に、ポートフォリオ回転率はその制約要因とはならない。
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投資の種類

当ファンドは、主にアジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券でアジア・太平洋諸国の証券市場および

アジア・太平洋諸国外の市場で売買されているものに投資する。現地で必要な規制当局の許可の取得やその他

の規制の制約に従って、当ファンドは投資信託、合同運用勘定、または、その他の特定の発展途上国または地

域の上場株式のポートフォリオへの投資を可能にするために設計された投資媒体を通して投資を行うことがで

きる。ある国で外国ポートフォリオ投資を行うために、投資媒体を用いることを要求される場合等が例として

あげられる。

アジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券や政府債券へ投資されない当ファンドの資産は、(イ)アジ

ア・太平洋地域の発行者の債券、(ロ)下記の「一時的投資」の項目に記載されている債券へ投資される。金利

の相対的水準や為替レート等の要素を勘案して、債券が長期にわたる資本の増加に適した機会であると判断し

た場合に当ファンドの資産をかかる債券に投資することができる。当ファンドが投資する債券の多くは格付を

得ていないものになることが見込まれる。当ファンドは総資産の20％までをマクグロウ-ヒル・カンパニー

ズ・インクの１部門であるスタンダード・アンド・プアーズ・レーティング・グループ(「S&P」)またはムー

ディーズ・インベスターズ・サービス(「ムーディーズ」)により非投資適格と格付された債務証券に、また、

格付されていないものについては、当ファンドの運用会社によりS&Pまたはムーディーズの非投資適格の格付

と同等と判断される債券に投資することができる。このような比較的低品質の債券はきわめて投機的であり、

かつ、相当なリスクがあるものと考えられる。

当ファンドが低品質の債券を保有する場合には、当該債券は主に政府債券で構成される予定である。中に

は、額面価格からかなり割り引かれて売買されるものが含まれることもある。また、S&PではD、ムーディーズ

でCと格付されるような証券に相当するような証券も含まれることもある。当ファンドは政府債券を保有し、

適当な時期に売却することを目的に投資の対象とすることができる。しかし、当ファンドはかかる政府債券へ

の投資が長期にわたる資本の増加をもたらすものと判断される時にのみ、政府債券に投資する。政府債券への

投資はかなり高いリスクを含むものであり、一般的に投機的とみなされている。低品質債券や政府債券への投

資に伴う具体的なリスクについては、下記３「①リスク要因－リスク要素と特別考慮事項－低品質債券への投

資」を参照のこと。

当ファンドは、原証券発行者が関与しているまたは関与していない預託証券を通して、間接的にアジア・太

平洋地域の発行者の証券に投資することができる。預託証券とその原証券とは、必ずしも同一通貨建とは限ら

ない。さらに、原証券発行者の関与しない預託証券で表象される株式の発行者は、米国では重要な情報の開示

義務を負わない。従って、かかる情報と預託証券の市場価値は関連性を欠くかもしれない。ADRは、一般的に

は米国の銀行や信託会社が発行し、外国企業が発行した原証券の所有権を証する。EDR、GDRやその他の預託証

券は通常、非米国の銀行や信託会社が発行し、米国企業もしくは外国企業が発行した原証券の所有権を証す

る。一般的には、記名式の預託証券は米国内の証券市場での流通が意図されており、無記名式の預託証券は米

国外の証券市場での流通が意図されている。当ファンドの投資方針の観点からADR、EDR、GDRおよびその他の

預託証券への投資はその原証券への投資とみなされる。
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当ファンドは、その元本の返済が遅延している国の対外債務を上場株式および未上場株式で構成されるポー

トフォリオと交換すること(ただし、一定の送金制限に服する。)を目的として設定された債務株式交換ファン

ドを通してかかるポートフォリオに投資することができる。

未上場証券

当ファンドの投資対象の中には、証券取引所に上場されていないものまたは規制された店頭市場で店頭取引

されていないものも含まれる。このような証券には規制された一般の取引市場が存在しないため、これら証券

の流動性は一般に取引される証券よりも低いか、非流動的であることがある。このような証券は相対取引で売

却することができるが、その売却価格は当ファンドがかかる証券を購入したときの購入価格を下回るかもしれ

ないし、また、かかる証券の公正な価格とみなされる価格をも下回るかもしれない。さらに、一般に取引され

ない証券の発行者は、開示要求やその他一般に取引される証券に課せられる投資者保護に関する要求に服して

いない。また、それらの証券が、ある地域または複数の地域の証券法により売却する前の登録を要求される場

合、その登録費用を当ファンドが負担することになる可能性もある。当ファンドはその総資産の25％超を未上

場株式(その一部またはすべてが非流動的な可能性もある。)に当てることを意図していない。

一時的投資

当ファンドの投資方針、投資制限または慣行は、市場、経済、政治またはその他が非日常的または厳しい環

境にある期間は適用しないことができる。かかる市場、経済、政治またはその他の環境とは、市場ボラティリ

ティ、信用逼迫および／または流動性状況の異常もしくは高騰、または市場もしくは業界において政府の介入

が発生している期間を含むことができる。当該期間中、当ファンドは主な投資戦略に基づく投資またはその名

称が意図する方法による投資を行うことができない場合があり、異なるおよび／または高まるリスクに晒され

ることがある。かかる非日常的または厳しい環境が長期間継続することもある。当該期間中、当ファンドは一

時的な資産防御目的で株式およびその他の有価証券の持分を減らし、代わりに現金、現金同等物、またはその

他の確定利付証券への投資を行うことができる。これらの一時的投資は(a)米国およびアジア・太平洋諸国な

らびに各々の政府機関の債務、(b)米国およびアジア・太平洋諸国の銀行の銀行預金および銀行債務(譲渡性預

金、定期預金および銀行引受手形を含む。)(通貨は問わない。)、(c)国際開発機関により発行された変動利付

証券およびその他の証券(通貨は問わない。)、(d)米国およびアジア・太平洋諸国の金融会社および企業のコ

マーシャルペーパーおよびその他の短期企業債券、および(e)上記証券の銀行およびブローカー・ディーラー

との買戻し契約により構成されている。当ファンドは、一時的な資産防御目的でのみS&Pまたはムーディーズ

によりA以上に格付けされた債券または、格付けがなされていない場合は運用会社が同格と認める債券(すなわ

ち利息の未払いまたは元本割れのリスクが比較的低いもの)に投資するつもりである。
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前段落に記載の証券の買戻し契約とは、証券の購入者が当該証券の売主に対して、双方合意の価格と日付で

当該証券を買戻すことを同時に約定する契約のことをいう。買戻し契約のもとでは売主は買戻し契約の対象証

券をその買戻し価格を下回らない価格に維持することを必要とされている。運用会社は当該証券が買戻し価格

(経過利息を含む。)以上の価格を維持しているかどうかを判断するため、当該証券の価格のチェックを毎日行

う。買戻し契約には当ファンドによる当該証券の処分が制限されたりまたは遅れたりすることを含めて、売主

が債務不履行または支払不能に陥った場合、リスクを伴う。

為替ヘッジ取引

当ファンドは為替レートのリスクをヘッジするために、先物為替取引契約を締結することができる。

ポートフォリオ証券の貸付け

当ファンドは当ファンド総資産の33 1/3％以下を限度として当ファンドポートフォリオ中の有価証券を、ブ

ローカー、ディーラーおよび金融機関に貸し付け、現金または運用会社がS&Pまたはムーディーズにより投資

適格の格付けを得たのと同等と考える証券を担保として受取ることができる。かかる貸付けが残存している

間、当該担保の価値は貸付証券の市場価格(経過利息または受取配当を含む。)の少なくとも100％を維持して

いなければならない。当ファンドが受領した現金担保は短期証券に投資され、それにより得られる収益が当

ファンドの収益を増加させる。当ファンドは貸付証券ポートフォリオについて実質所有権(議決権および利息

またはその他の分配を受取る権利を含む。)を留保し、またかかる実質所有権を行使するために当該貸付証券

の登録所有権を回復する権利を有する。当該貸付けは随時解約することができる。当ファンドは当該貸付けの

手配に関連して当ファンドの関係者以外の者に対し斡旋手数料、管理および保護預手数料を支払うことができ

る。

先物取引への投資

当ファンドは先物取引にも投資する可能性がある。先物取引は、将来の特定の時期に特定の価格で原資産、

基準相場または指数を特定量売買するための、取引所で行われている標準化された取引である。先物取引の価

値は、原商品の価値と相前後して上昇または下降する傾向にある。個々の契約条件に応じて、先物取引は、決

済日付の原商品の現物決済、または決済日付の現金決済価額の支払いにより決済される。先物取引をそもそも

行うか、行うとして、いつ、いかに行うかの判断には技能および判断を要し、十分な検討を経て行われた先物

取引であっても市場動向または想定外の出来事により不成功に終わることがある。上述のデリバティブ商品に

付随するリスクに加え、先物取引の価格は非常に変動が大きく、先物取引の利用により総利回りが低くなる可

能性があり、さらに先物取引に係る潜在的損失は当ファンドのかかる取引に対する当初投資額を上回ることが

ある。常に個々の先物取引に対する流動性のある市場が存在するという保証も付すことはできない。また、当

ファンドが先物取引においてオープンポジションを有しているブローカーが倒産した場合、証拠金の預け入れ

額の返還を受けられないリスクもある。
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(3) 【分配方針】

当ファンドは投資主に対し最低年１回、配当金および利息収益からの投資純利益ならびに純実現キャピタ

ル・ゲインのうち実質的にすべてを分配金として分配する方針である。しかし純実現長期キャピタル・ゲイン

については再投資のため留保することを年毎に選択することもある。当会計年度において宣言された分配金に

ついては、５ (3)「②分配の推移」を参照のこと。

分配：分配金再投資・現金買入プラン

当ファンドは今後も、最低年１回、分配金および利息収益からの投資法人課税所得および純実現キャピタ

ル・ゲインのほとんど全額を投資主に分配するつもりである。(４ (5)「④ 米国の税制－米国連邦所得税」を

参照のこと。)当ファンドは毎年純実現長期キャピタル・ゲインを再投資するために留保することができる。

当ファンドは従来各会計年度末に分配を行っている。

分配金再投資・現金買入プラン(「分配金再投資制度」)(注)によれば、各投資主は、分配金再投資制度代理

人(以下に定義する。)に対し、書面により別途指示していない限り、その分配が分配金再投資制度に従い、コ

ンピュータシェア・トラスト・カンパニー・エヌ・エイ(「分配金再投資制度代理人」)により当ファンドの投

資口に自動的に再投資される方法を選択したものとみなされる。分配金再投資制度に参加しない投資主は支払

代理人であるコンピュータシェア・トラスト・カンパニー・エヌ・エイから、米ドル小切手を郵送で直接受取

る方法により、現金分配を全額受取ることになる。分配金の自動再投資を希望しない投資主は、テキサス州

77842-3170、カレッジ・ステーション、私書箱30170号所在のコンピュータシェア・トラスト・カンパニー・

エヌ・エイ宛モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク分配金再投資制度代理人気付

で、当ファンドに通知しなければならない。

(注)　現行の決済制度上、日本の実質投資主は、モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インクが

設けている分配金再投資制度に参加することはできない。

分配金再投資制度代理人は、分配金再投資制度を管理する、投資主のための代理人である。当ファンドの取

締役会がインカム・ゲイン分配金または実現キャピタル・ゲインの分配を、当ファンドの投資口または現金の

うち、投資主の選択する方法により支払う旨決定した場合、分配金再投資制度に参加していない投資主には現

金により、分配金再投資制度参加投資主には当ファンドが発行するか、または分配金再投資制度代理人が市場

で購入する当ファンド投資口により、分配がなされる。評価基準日における当ファンド投資口１口当りの市場

価格が当該基準日における１口当りの当ファンド純資産価額以上の場合で、純資産価額が市場価格の95％未満

でないときは、純資産価額にて、純資産価額が基準日の市場価格の95％未満であるときは、市場価格の95％に

て、新規投資口を分配金再投資制度参加投資主に発行する。評価基準日は、分配支払日であり、当日が当ファ

ンド投資口が上場している取引所の取引日に該らない場合には、その直前の取引日とする。評価基準日におけ

る当ファンドの純資産価額が同日の当ファンド投資口の市場価格を上回る場合、もしくは当ファンドが分配に

ついて現金払い方式のみを採用する旨決定した場合、分配金再投資制度代理人は、分配金再投資制度参加投資

主の代理人として、支払日またはその直後に、当該投資主のために分配金を用いて当ファンド投資口を市場に

て購入する。分配金再投資制度参加投資主は当ファンド投資口に投資するために、毎年100米ドルから3,000米

ドルまでの金額を分配金再投資制度代理人に追加で支払うか否かの選択権を有する。
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分配金再投資制度代理人は制度中に投資主の勘定を保持し、投資主が個人用記録および税務記録として要求

する情報を含む当該勘定の一切の取引の確認書を備え置くこととする。各分配金再投資制度参加者の口座の投

資口は当該参加者の名義で、投資証券を付することなく保有され、各参加投資主による委任事項は分配金再投

資制度に従い購入される投資口についても、同様に適用される。

銀行、ブローカー、受取名義人等実質投資主である他者のために投資口を保有する者が投資主である場合、

分配金再投資制度代理人は、当該投資主名義でかつ、分配金再投資制度に参加する実質投資主の計算で保有さ

れている投資口の総数として当該投資主が証明した口数に基づき当該制度を管理する。

分配金再投資代理人の分配金再投資管理に対する報酬は、当ファンドが負担する。ただし、分配金の再投資

に関し、分配金再投資制度代理人が市場で投資口を購入する際に課される仲買手数料は、按分して各投資主が

負担する。また、参加投資主の任意支払金を用いて購入する際の仲買手数料は当該投資主の負担となる。

分配金の自動再投資がなされる場合でも、参加投資主は当該分配金に対して課される所得税を負担しなけれ

ばならない。(４ (5)「④ 米国の税制－米国連邦所得税」を参照のこと。)

分配金再投資制度に基づく経験から判断すると、当該制度の変更が必要になることがありうる。従って、当

ファンドは分配基準日の少なくとも90日前に投資主に変更通知を行うことにより、当該制度を変更し、または

終了する権限を有し、その効果は上記通知の後になされる任意支払金および分配のすべてに及ぶ。また、分配

金再投資制度代理人が投資主に対し少なくとも90日以前に書面による通知を行うことによっても、当該制度を

変更しまたは終了させることができる。当該制度に関する一切の通信文は、テキサス州 77842-3170、カレッ

ジ・ステーション、私書箱30170号所在のモルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク

の分配金再投資制度代理人であるコンピュータシェア・トラスト・カンパニー・エヌ・エイ宛に送付されなけ

ればならない。

 

(4) 【投資制限】

下記の投資制限は当ファンドの基本方針であり、この投資制限は、当ファンドの発行済議決権付投資口の過

半数(上記「(1)投資方針」に定義する。)の同意によらなければ変更することができない。投資または資産運

用に関する下記の制限割合は、取引の効力発生時にのみ適用され、爾後の変化は当該投資制限の違反を構成し

ない。当ファンドが保有している証券の発行者から当該発行者の証券引受権を受領し、当該引受権の行使によ

り当ファンドの保有する発行者証券の比率が下記の制限を超過する場合であっても、当該権利の行使に伴う証

券の受領以前、かつ、当該権利の通知後に当該権利行使により受領し得るべき証券と同等かつ同価値の証券を

最低限同数当ファンドが売却する限り、投資制限の違反を構成するものではない。

投資制限の基本方針として、

１　同一産業(米国政府以外の政府発行の証券を含む。)へ総資産額の25％を超えて投資を行わない。

２　支配権行使または経営目的の投資を行わない。

３　同一発行会社の発行済株式数の25％を超える株式を取得しない。
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４　商品または商品契約、不動産または不動産上の権利の売買を行わない。ただし、株式指数先物取引、外国

為替先物取引、不動産または商品により担保されている証券および不動産または商品に関する投資または

業務を行っている会社の証券の売買を行うことはできる。

５　貸付けを行わない。ただし、(ⅰ)投資目的および投資方針に従った債務証券を購入すること、(ⅱ)法令に

より許容される限度で買戻し契約を締結すること、および(ⅲ)ポートフォリオ証券の貸付けを行うことは

できる。

６　証券の引受人とならない。ただし、ポートフォリオ証券の処分に関し関連証券法上証券の引受人とみなさ

れる場合はこの限りでない。

７　優先(非劣後)証券を発行せず、借入れを行わない。また資産を担保に供しない。ただし(ⅰ)一時的もしく

は緊急の目的のため、(ⅱ)取引の決済に必要な短期の与信を受ける目的で、(ⅲ)当ファンドの投資口の買

戻し(第二部 第２「２ 買戻し手続等」を参照のこと。)の資金を得るため、または(ⅳ)内国歳入法上規制

投資法人としての適格性を維持するため、その他同法に基づく課税をさけるため分配が必要な分配金を支

払うため、上記いずれの場合にも総資産(借入額を除く。)(低価法で計算)の10％以内の額の借入れをする

ことができるが、借入額が資産の５％を超えているときはポートフォリオ証券を新たに購入しない。当該

借入れのために資産に担保を設定することができる。

８　証券の信用買いおよび空売りを行わない。

９　同一の会社もしくは発行者への投資は当ファンドの総資産の25％以下とする。

10　(ⅰ)投資会社法(随時改正済み)、(ⅱ)投資会社法(随時改正済み)に基づきSECが公布する規則、または

(ⅲ)当ファンドに適用される、投資会社法(随時改正済み)の規定からの免除またはその他軽減措置に定め

られている「分散型法人」としての分類に反する投資を行わない。

業務方針として、当ファンドは1940年法上許される場合を除き同法に定める利害関係人との間で証券の売

買、証券の貸借は行わない。

基本方針とは異なり、業務方針は当ファンド取締役会が当該変更が適切であると決定した場合には当ファン

ド投資主の投票なくして変更が可能である。

1940年法によれば、当ファンドは他の投資法人の証券(投資信託証券を含む。)に対し、あわせて当ファンド

の総資産の10％、１投資法人あたり５％を限度として投資を行うことが可能である。ただし、証券購入の時点

で当該投資法人の議決権の３％超を表象しないものとする。投資法人の投資主として、当ファンドは当該投資

法人の費用の保有持分割合を負担し、また、当該投資資産に係る当ファンドの顧問料、管理費の支払い義務を

負う。従って、当ファンドの投資主は、当ファンドが他の投資法人に投資する限度で二重に費用を負担するこ

とになる。(４ (5)「④ 米国の税制－米国連邦所得税－受動的外国投資法人」を参照のこと。)
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法的制限または市場慣習あるいはその双方によれば当ファンドは、米国の法主体として、一定のアジア・太

平洋地域の発行者の発行する公募株式の購入を禁じられる可能性がある。また、1940年法によれば、当ファン

ドは、運用会社またはその関連会社が当該証券の公募期間中、元引受人となる証券については購入できない。

上記の制限の他、当ファンドは投資対象のアジア・太平洋地域諸国のある一部の国により設定される投資制

限、ポートフォリオ分散要件その他の制限に服さなければならない。

 

３ 【投資リスク】

①　リスク要因

事業等のリスク

当ファンド純資産の大半はアジア地域の発行体の外貨建有価証券で占められている。為替変動はかかる有価

証券の評価額および同有価証券からの投資収益に影響を及ぼす。アジア地域の発行体の有価証券は米国内に設

立された会社の有価証券に比べ、価格のボラティリティーの大きさ、資本のおよび流動性の乏しさ、インフレ

率の高さにより影響される。さらに、アジア地域の発行体の有価証券は経済への政府の介入や、より大きな社

会的、経済的、政治的不安定度に影響されることがある。かかる有価証券は限られた数の国および地域に集中

していることがあり、年間を通じて変動することがある。

リスク要素と特別考慮事項

アジア・太平洋地域の発行者の証券に投資することは、主要先進国の株式市場に投資するのと異なり、例え

ば以下に説明される事項のように、特別に考慮を要する事項や危険な要素が含められていることを、投資家は

認識しなければならない。

社会・政治・経済的要素

アジア・太平洋諸国の多くの国では、アメリカ合衆国その他西欧諸国と異なり、社会、政治、経済的不安定

が顕著である。社会、政治、経済的不安定度が様々であるため、当ファンドが投資する主要な金融市場が混乱

し、そして、それが当ファンドの資産価値に悪影響を与えることがある。とりわけ、この不安定は以下の要因

による。

(ⅰ)政治、経済の政策決定に独裁政府や軍部が介入し、超憲法的手段による政権交代が行われること

(ⅱ)よりよい政治、経済、社会状況を求めるため社会不安が広がっていること

(ⅲ)内乱

(ⅳ)隣国との戦争あるいは敵対関係

(ⅴ)民族、宗教、人種的な不満

また、当ファンドに影響する財産の強制収用または没収ともいえる水準の課税がアジア・太平洋諸国の一部

でなされうる。

アジア・太平洋諸国の一部の政府はかなりの程度その株式所有や、規制によって自国の経済に介入してい

る。これら政府の措置によって証券の市場価格や配当支払は悪影響を受けうる。
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外国通貨についての考慮事項

当ファンドの資産は、主にアジア・太平洋諸国の発行者の株式等持分証券に投資され、当ファンドが受取る

ほぼすべての利益は外国通貨によるものである。当ファンドはその利益を米ドルに換算して、米ドルで配分す

る。かかる計算は当ファンドが利益を受取った時点の外国為替レートを適用して行われる。従って、当ファン

ドが利益を得た時点と米ドルに通貨を換算した時点との間に当ファンドが利益を受取る外国通貨の価値が米ド

ルに対して下がった場合、当ファンドが分配要求に応じるに足る十分な米ドルを有していなければ、分配を行

うために当ファンドの証券を売却する必要がある。必要とされた場合の投資対象の売却は、当ファンドの業績

に悪影響を与えることがある。

当ファンドは米ドル以外の通貨で表示され、値付けされている証券に投資するため、外国為替レートの変動

は、当ファンドのポートフォリオ中の証券の価値および投資対象の未実現の評価益または評価損に影響する。

米ドルで算定される当ファンドの資産価値は、通貨管理法令の変化により左右されうる。アジア・太平洋諸国

への投資においては、国際投資に関連する特定のリスクが最近高まっている。例えば、アジア・太平洋諸国の

通貨のいくつかは米ドルに対する平価切下げを経験し、定期的にこれらの通貨価値の大きな調整が行われてき

た。特定の国々は深刻な通貨統制に直面している。さらに、様々な通貨間の交換は当ファンドにコストを発生

させる。外国為替業者は、様々な通貨の買値と売値の差から利益を実現している。そのため、外国為替業者

は、通常当ファンドに売りつける通貨をあるレートで提示し、またもし、当ファンドがすぐにディーラーに通

貨を売戻すことを望むならば、買付ける際にはこれより低いレートで提示する。当ファンドは、外国為替取引

を外国為替市場で現物取引(すなわち現金)または外国通貨売買の先渡契約によって行う。

次の表は米ドルに対するアジア・太平洋諸国の通貨換算レートの経緯を示している。外国通貨価値が低下す

るにつれ、対米ドルの換算比率は増加することに注意する必要がある。

 

外国為替レート

(１米ドル当り外貨)

年末

 

国  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  2013  2014

オーストラリア・ドル  1.2781  1.3636  1.2688  1.1427  0.7048  0.8977  1.0233  1.0209  1.0394  0.8918  1.2232

中国元  8.2765  8.0682  7.8075  7.2971  6.8255  6.8270  6.6070  6.2950  6.2306  6.0556  6.2055

香港ドル  7.7728  7.7536  7.7779  7.7994  7.7494  7.7543  7.7731  7.7674  7.7503  7.7539  7.7551

インド・ルピー  43.2500  44.9950  44.115  39.415  48.675  46.525  44.705  53.065  54.995  61.886  63.044

インドネシア・ルピア  9282.50  9830.0  8993.50  9400.00  11325.00  9404.00  8996.00  9069.00  9793.00  12171.00  12388.00

日本円  102.43  117.895  119.055  111.710  90.680  93.020  81.12  76.91  86.75  105.31  119.78

韓国ウォン  1035.20  1007.50  930.00  936.05  1259.55  1164.00  1126.00  1152.45  1064.40  1052.85  1091.00

マレーシア・リンギッ
ト

 3.80  3.7795  3.53  3.31  3.45  3.43  3.0635  3.168  3.058  3.2815  3.4973

ニュージーランド・ドル 1.3927  1.4643  1.4194  1.3052  0.5790  0.7228  0.7802  0.7772  0.8288  0.8210  1.2826

パキスタン・ルピー  59.425  59.77  61.04  61.63  79.13  84.25  85.64  89.955  97.138  105.35  100.52

フィリピン・ペソ  56.125  53.03  49.02  41.23  47.38  46.16  43.80  43.84  41.01  44.34  44.72

シンガポール・ドル  1.6321  1.6629  1.534  1.440  1.433  1.405  1.2834  1.2966  1.2218  1.2630  1.3255

スリランカ・ルピー  104.475  102.11  107.45  108.65  113.00  114.40  110.95  113.90  127.70  130.80  131.20

タイ・バーツ  38.874  41.025  36.15  29.80  34.70  33.37  30.06  31.55  30.59  32.70  32.91

出典：ブルームバーグ

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

 23/195



関連する外国通貨の変動は、当ファンドの成果を測る重要な要素である。上記の表はアジア・太平洋諸国の

通貨価値が対米ドル比で大きく変動する傾向があることを示している。運用会社は、異なる通貨から投資家が

得うる異なる利回り、リスク、リターンの特性を利用して、様々な通貨に対する当ファンドのエクスポー

ジャーを管理することができる。

当ファンドは、ヘッジ取引により、通貨リスクから一部またはすべてのポートフォリオの価値を防御しよう

とすることができる。当ファンドは、米国あるいは外国市場において、先物為替予約契約を締結することがで

きる。上記２「(2) 投資対象－為替ヘッジ取引」を参照のこと。ただしかかるヘッジ取引が成功する保証はな

い。

運用会社が為替リスクの管理を試みても、適時にリスク管理ができる、または正確に為替レートを予測しう

る保証はない。例えば、運用会社がある外国通貨に対する当ファンドのエクスポージャーを増加させ、その後

かかる通貨価値が下落した場合、運用会社の通貨管理は、結果として当ファンドの損失を増やすこともありう

る。同様に、もし運用会社がある外国通貨に対する当ファンドのエクスポージャーをヘッジし、そして当該通

貨の価値が上がれば、当ファンドは為替差益を得る機会を失うことになる。加えて、当ファンドに適切な外国

為替市場や通貨管理方法が利用できるという保証はない。

市場の特徴

アジア・太平洋諸国の証券取引所のいくつかは、例えば、中国におけるもののように、いまだ初期段階にあ

り、ここで取引が行われている多くの会社がアメリカ合衆国の証券市場で上場されている会社よりも小さく、

新しく、未成熟である。小会社への投資は大会社への投資よりもリスクが大きいのが通例である。小会社の生

産工程、市場、財務および経営資源は限られており、損失を被りやすく、また、倒産リスクにさらされてい

る。

加えてほとんどのアジア・太平洋諸国の証券市場は、ニューヨーク証券取引所またはアメリカ合衆国内の他

の証券取引所よりも著しく取引量が小さく、アジア・太平洋地域のほとんどの発行者の株式や債券は、アメリ

カ合衆国の同程度の規模の発行者の株式・債券に比べて、流動性が低く、価格の変動が激しい。かかる市場で

は、市場の過度の価格変動や流動性不足を補うマーケット・メイクや、裁定取引が一般的に広く行われていな

い。その結果、これらの市場は、市場一般に影響を及ぼす不利な事情の発生により、または大手投資家の大口

取引により、アメリカ合衆国における通常の場合よりもより激しい価格変動を受けうる。当ファンドの資産を

相対的に流動性の乏しい証券へ投資することによって、当ファンドが適時に適切な価格にて投資資産を処分す

る能力ならびに有利な市場機会をとらえる能力が制限されうる。流動性不足に関するリスクは、当ファンドが

株式を再購入する時、公開買付を始める時、分配金を支払う時など、当ファンドの運営において現金が必要な

状況において特に深刻化し、結果として、短期の現金需要を満たす借入をせざるをえない場合や、流動性の乏

しい投資資産の売却においてキャピタル・ロスを蒙る場合をもたらしうる。
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アジア・太平洋諸国がマネー・サプライの急激な上昇および投機目的の株式投資を経験している限りにおい

ては、これらの国で取引される株式はアメリカ合衆国と比べて株価収益率が高い。しかし、このような高い株

価収益率が持続する保証はない。

アジア・太平洋諸国の証券取引における委託手数料や他の取引費用は、総じてアメリカ合衆国よりも高い。

加えて証券決済はいくつかの例において遅滞や現地の証券業者の信用不足からくる信用リスクを含めた当該管

理上の不確実性にさらされている。

アジア・太平洋諸国では外国証券取引や上場企業および証券業者に対する政府の監視や規制はアメリカ合衆

国に比べるとゆるい。それゆえ、アメリカ合衆国での投資に比べて入手可能な情報が少ない。さらにあるアジ

ア・太平洋諸国では現地の市場参加者が利用可能な情報に比べて当ファンドにとって入手可能なものが少ない

こともある。アジア・太平洋諸国の証券業者はアメリカ合衆国の証券業者ほど自己資本を有しておらず、それ

ゆえ市場や、政治や経済の緊張時には財政的危機にさらされやすい。加えて、既存の法や規制が整合的に適用

されないことがしばしばある。アジア・太平洋諸国の法制度が発達するにつれ、外国投資家は新たな法律、規

制、法や規制の改正、国法による地方の法や規制の準用による不利な影響を受ける可能性がある。妥当な法が

存在する環境で、迅速かつ公正な法の執行を得ることが出来ないこともありうる。現在、法と構造的な制限が

合わさって、アジア・太平洋諸国の証券市場に影響を与えているところもある。これらの例は、法的および制

度的発達が、予期せぬ形で、当ファンドに影響を及ぼしうること、当ファンドが有する持高の流動性に潜在的

に影響を及ぼしうることを示している。

財務情報と会計基準

アジア・太平洋諸国の発行者は概してアメリカ合衆国の発行者に適用されるものとは異なる会計、監査、財

務に関する基準およびその他要求事項を充足する必要があり、いくつかの事項においてはその差異は著しい。

特に、アジア・太平洋諸国の発行者の財務諸表に表示されている資産および利益は、アメリカ合衆国で一般に

公正妥当と認められている会計原則に基づく企業の財務状況や経営成果を反映するものではない。例えば、会

計基準の相違は、アジア・太平洋諸国の企業の利益と他国、特にアメリカ合衆国の会社の利益との比較を困難

にしている。現地通貨建で会計記録を保持している発行者に対して、インフレ会計基準は、税制上および会計

上、特定の資産および負債を一定の貨幣価値を有する通貨単位で表示するために、貸借対照表に含める際に修

正表示することを要求することもある。インフレ会計は、間接的に評価益や評価損を生み出すこともある。

従って財務データはインフレによる修正表示によって重大な影響を受け、発行者および証券市場の真の状況を

正確に反映しないこともある。さらに、入手可能な公開情報についてもアメリカ合衆国と比べてアジア・太平

洋諸国の発行者についての情報は著しく少ない。
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未上場証券への投資

当ファンドは主に上場有価証券に投資するが、その総資産の25％を限度として未上場の株式等持分証券(そ

の一部またはすべてが流動性のないものでも構わない。)に投資することができる。ただし、発行者から直接

に、または規制されていない店頭市場またはその他の未上場の証券の市場から購入するかかる株式等持分証券

への投資は実質的損失をもたらすおそれのある高い経営、財政リスクを伴う。これらの証券には活発かつ規制

された市場が存在せず、また市場価格を正確に決定するのが困難なことから、当該証券を処分するにあたり、

当ファンドは、上場証券の場合と比べて、長い時間を要する可能性がある。当該証券が相対で転売されること

もあるが、かかる転売で実現される価格が当ファンドにより当初支払われた額を下回ることもありうる。さら

に、未上場会社は公開証券に適用される公衆への開示その他の投資家保護の要求に服さないことがある。ま

た、当ファンドが未上場の資本金の少ない会社の株式に対して投資を行った場合、上場未上場を問わず大企業

に比べて、小さな会社ほど金融リスクまたはその他のリスクの打撃を受けやすいので、リスク度と価格のボラ

ティリティは高くなるであろう。

低品質債券への投資

当ファンドは当ファンド総資産の20％を限度として、当ファンドの運用会社がS&Pまたはムーディーズに

よって非投資適格と格付された証券と同等と判断する債券に投資することができる。一般に、S&PによりBB以

下と格付けされた証券またはムーディーズによりBa以下と格付けされた証券が非投資適格と格付されたとみな

される。かかる低品質債券はきわめて投機的なもので大きなリスクを伴うものとみなされている。特に米国企

業により発行されたものは「ジャンク債」または「ハイ・リスク債」として考えられるだろう。例えば、低品

質債券は一般的に、経済の変化(および経済成長の見通し)、短期的な企業産業界の動向それらの信用性につい

ての市場の認識(この認識は必ずしも基本的な分析に基づいて行われるわけではない。)という要因に対して、

主として金利の一般的水準の変動に反応する投資適格格付証券と比べた場合、価格の変動を起こしやすい(低

品質債券も金利の変動による影響を免れているわけではない。)。過去においては経済の低迷や金利の上昇

が、ある一定の状況のもとでのこれらの証券の発行者の債務不履行発生率の上昇を引き起こす要因であった。

当ファンドが保有する低品質債券の発行者が債務不履行に陥った場合、当ファンドは当該証券について有する

権利を行使するために追加の費用を負うか債務のリストラクチャリングに参加することになるかもしれない。

これに加え、低品質債券の価格は一般に不安定で、市場は投資適格格付証券に比べ、流動性に乏しい。経済の

悪化がこういった一般的な傾向をさらに助長することもある。従って、当ファンドは時には望ましいと思われ

る価格でこのような低品質債券の投資を処分することが困難となる可能性がある。また、低品質債券の価格の

判定にはかかる証券の価格判定を行う様々なディーラーの間で大きな差異が生じることがあるので、当ファン

ドにとってかかる債券の価格を客観的に判定することは難しい。
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当ファンドが保有する低品質債券は、政府債券でほとんど占められることを見込んでいる。かかる政府債券

の一部は額面価格を下回る価格で取引されることもある。当ファンドは適切な状況で保有・取引を行うために

政府債券に投資することができる。政府債券に対する投資はリスクが高く、その性質上、投機的なものとみな

される。政府債券の返済に責任をもつ発行者または政府当局はその期日が到来した際にも、その条項に従い元

利金を支払うことができないか、あるいはできたとしても、支払いを渋るかもしれない。政府債券発行者の期

日における元利金の支払能力または支払意思は、とりわけキャッシュ・フローの状況、外貨準備高の度合、期

限到来日における外国為替の利便性、返済可能資金と借入金の規模、政府債券発行者の国際通貨基金について

の方針、政府債券発行者の属する国の政治的制約などにより影響される。政府債券発行者はまたその債務の元

利金の返済にあたって外国政府、国際機関、他の外国機関から見込まれる支出の約定に依存しているかもしれ

ない。これら政府、国際機関その他からの支出は、政府債券発行者の経済改革、経済成長および債務者として

の義務の適時な履行などが条件となっている可能性もある。経済改革が実行されなかったり、十分な経済実績

をあげられなかったり、または期日に元利金の支払いがなされなかった場合は、政府債券発行者に資金を貸出

す約定の解除につながり、そのことによって、政府債券発行者の債務返済能力または支払意思がさらに悪化す

るかもしれない。場合によっては、当ファンドは元利金の支払いについて債務不履行に陥っている政府発行者

の債券に投資するかもしれない。当ファンドが不履行政府債券またはその他の不履行債務を保有している場

合、当ファンドは発行者の債務のリストラクチャリングまたはそれについての権利の行使に関連して追加の費

用を負うかもしれない。

政府債券の取引市場はあまり活発ではないので、当ファンドは当該政府債券を処分する際に困難に陥るかも

しれない。流通市場の欠落は、当該証券の市場価格および当ファンドの現金需要を満たすため、または発行者

の信用の悪化といった特定の経済的事由に対応するため、当ファンドが特定の証券を処分する必要が生じた際

の当ファンドの能力に悪影響を与えるかもしれない。一定の政府債券に関する流通市場が欠落していることに

よって、当ファンドはポートフォリオの価値の判定およびその純資産額を算出するに際しても困難に陥るであ

ろう。

純資産価額

クローズド・エンド型投資法人の投資口は、しばしば純資産価額以下で取引される。純資産価額以下で取引

される当ファンド投資口のリスクは、当ファンド純資産価額の減少リスクとは異なるリスクである。当ファン

ドが事業を開始して以降、当ファンド投資口は通常純資産価額以下で取引されている。当ファンド投資口が今

後純資産価額以上で取引されるかまたは以下で取引されるか、またその場合どの程度であるかについての保証

はない。
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当ファンドは1940年法により、分散型投資法人として分類される。1940年法第５条(a)(1)に基づく「分散型

ファンド」は、その総資産の75％を、現金および現金項目(受取勘定を含む。)、国債、その他投資法人の証券

ならびにその他証券(その他証券に関しては同一発行者に対する投資はファンドの総資産の５％を超えてはな

らずかつかかる発行者のいかなるクラスの発行済議決権証券の10％を超えてはならない。)で保有しなければ

ならない。当ファンドは、規制投資法人の適格要件として内国歳入法により課された分散化要件に従う所存で

あり、かついかなる会社のあらゆる種類の発行済株式も25％を超えて取得しないという投資方針を採ってい

る。(４ (5)「④ 米国の税制－米国連邦所得税」および２「(4) 投資制限」を参照のこと。)

追加考慮事項

当ファンドは、先渡契約、買戻契約の締結、およびポートフォリオ証券の貸付けを含む特別考慮事項に関わ

る様々なその他の投資慣行を利用することができる。(２「(1) 投資方針」を参照のこと。)

当ファンドの基本定款は、当ファンドのオープン・エンド型への転換を禁じ、他人が当ファンドの支配権を

獲得する場合を制限する買収禁止条項を含んでいる。一定の状況では、これらの条項によって投資主が市場価

格を超えるプレミアム付きで投資口を売ることが禁じられる。

当ファンドが証券買戻し契約を締結する能力およびポートフォリオ証券を貸す能力については、２「(2) 投

資対象－一時的投資」および同「－ポートフォリオ証券の貸付け」に記載されている。

当ファンドは、投資する国の政府により現在課されているまたは将来課せられる実現キャピタル・ゲインへ

の源泉徴収税を含む源泉徴収税に服することがある。４ (5)「④ 米国の税制－米国連邦所得税」を参照のこ

と。

当ファンドの投資口への投資は、完全な投資計画とみられるべきではなく、またすべての投資家に適切なも

のであるとはいえない。投資家は、当ファンドに投資する前に、リスクを引受ける自己の能力について注意深

く考慮すべきである。

 

②　投資リスクに対する管理体制

１ (4)「② 外国投資法人の運用体制」の項を参照のこと。

 

③　将来にわたって営業活動を継続するにあたり重要な疑義を生じさせるような事象または状況等

ファンドが将来にわたって営業活動を継続するにあたり重要な疑義を生じさせるような事象または状況、そ

の他ファンドの経営に重要な影響を及ぼす事象は、本書提出日現在、認識していない。

本項記載の事項は本書提出日現在の情報に基づいている。
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４ 【手数料等及び税金】

(1) 【申込手数料】

日本国内における当ファンドの投資口の販売は現在行われていないため、該当事項なし。

 

(2) 【買戻し手数料】

当ファンドはクローズド・エンド型の投資法人で、当ファンドの投資主は当ファンドに対し投資口の償還を

請求する権利を有しないため、該当事項なし。

 

(3) 【管理報酬等】

① 運用会社報酬

運用契約に基づく役務により、運用会社は当ファンドの週平均純資産価額の年率1.00％を手数料として受取

る。かかる手数料は週毎に計算され月毎に支払われる。当ファンドの顧問手数料は、アジア・太平洋地域の発

行者および政府債券に投資を行うという当ファンドの投資目的を遂行するためにより多くの時間と費用が必要

であるため、他の多くの米国投資法人により支払われる顧問料よりも高い。アジア諸国の発行者の有価証券に

関する入手可能な公開情報が米国会社のそれと比べ限られておりまた会計基準がより変化に富んでいるため、

この投資目的がより多くの時間と費用を必要とするからである。さらにアジア諸国の発行者に関し入手可能な

調査結果は米国の会社に関し入手可能な調査結果と比較にならない。運用契約に基づき運用会社が当ファンド

からその投資運用の役務に対し受取った手数料は、2013年12月31日に終了した１年について3,312,000米ド

ル、2014年12月31日に終了した１年について2,735,000米ドルであった。運用会社は副運用会社に対し、運用

会社が当ファンドより受領する投資顧問報酬の一部を月毎に支払う。

 

② 事務管理報酬

事務管理契約に基づく事務管理会社報酬は、当ファンドの週平均純資産価額の0.08％である。事務管理会社

は当ファンドの週平均純資産価額の0.02435％に加え年額24,000米ドルを加算した旧事務管理会社報酬を上回

らないように事務管理会社報酬を一部放棄することにより上限を設けることに合意した。かかる権利放棄は任

意であり、いつでも解除することができる。2014年12月31日に終了した１年間においてかかる合意に基づき約

128,000米ドルの事務管理会社報酬が放棄された。事務管理会社およびステート・ストリート・バンク・アン

ド・トラスト・カンパニー間の副事務管理契約に基づき、ステート・ストリート・バンク・アンド・トラス

ト・カンパニーは当ファンドに対し一定の管理業務を提供する。かかる役務に対して、事務管理会社は当ファ

ンドから事務管理会社が受領する報酬の一部をステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパ

ニーに支払う。価格決定業務に関する経費および臨時経費を除く、かかる契約に基づき提供される通常の役務

において発生した事務管理費用(立替経費を含む。)は、事務管理会社報酬で補われる。
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③ 保管会社報酬

その役務に対し、保管会社は保管する当ファンド資産に対する割合で計算される手数料および当ファンド勘

定において行われた各証券売買額に応じた手数料を受領する。さらに、保管会社は、保管契約に基づくその義

務の履行に関連して保管会社に発生した実費について、当ファンドより払戻しを受ける。保管契約により、当

ファンドは保管契約に関連し発生した債務、損失または経費(法律顧問料および払戻しを含む。)につき、保管

会社を補償する。ただし、保管会社またはあらゆる副保管会社による過失または故意の違反行為または違反の

結果としての債務、損失または経費はこの限りではない。2010年５月24日付で発効したステート・ストリー

ト・バンク・アンド・トラスト・カンパニーとの間の保管契約に基づき、ステート・ストリート・バンク・ア

ンド・トラスト・カンパニーは保管会社としてのその役務に対し当ファンドから一定の支払いを受領してお

り、その額は2013年12月31日に終了した１年について404,000米ドル、2014年12月31日に終了した１年につい

て304,000米ドルであった。

保管会社は、1940年法に基づく規則に従い、米国外に１社以上の副保管会社を任用することができる。かか

る副保管会社の手数料および費用は、保管会社がこれを支払う。

 

④ 取締役報酬

2015年１月１日付で、取締役各人(取締役会会長を除く。)は、モルガン・スタンレーのファンドにおける取

締役としての役務に対して240,000米ドル(2015年１月１日より前は230,000米ドル)の年俸を受領する。

監査委員会委員長は78,750米ドルの追加の年間報酬を、投資委員会委員長は63,000米ドルの追加の年間報酬

を、その他の委員会委員長および小委員会委員長(クローズド・エンド型ファンドの委員会委員長を除く。)は

31,500米ドルの追加の年間報酬を受領する。取締役各人に支払われる報酬総額は、モルガン・スタンレーの

ファンドにより支払われ、各ファンド／ポートフォリオの関連純資産に基づき、モルガン・スタンレーのファ

ンドの運用ファンド／ポートフォリオ間で比例按分される。マイケル・E・ヌジェントはモルガン・スタン

レーのファンドの取締役会会長としての役務および各取締役会に提供された管理業務に対して合計480,000米

ドル(2015年１月１日より前は合計460,000米ドル)の年間報酬を受領する。

当ファンドはまた、かかる会議への出席に関して取締役が負担する出張費およびその他の費用を当該取締役

に払戻す。運用会社の従業員である取締役各人は取締役としての役務に対して当ファンドから報酬または立替

払費用を受領していない。
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2004年４月１日から、当ファンドは繰延報酬制度を開始した。この制度により取締役各人は、取締役会にお

ける年間の役務に対して受領する報酬の全額または一部の支払いを繰延べることができる。資格を有する取締

役各人は通常、繰延報酬制度に基づき投資の選択肢として提供される１社または複数のモルガン・スタンレー

のファンド(またはそのポートフォリオ)のトータル・リターンに等しい額のリターンを繰延金額に貸記するこ

とを選択することができる。取締役の選択で、一括払いかまたは５年間にわたり等額の年割賦で分配される。

資格を有する取締役および受取人の繰延報酬制度に基づく保有金額に対する権利は保証されず、当該金額は当

ファンドの債権者の請求対象となる。

2004年４月１日より前は、いくつかのモルガン・スタンレーのファンドには同様の繰延報酬制度(「旧繰延

報酬制度」)があった。かかる制度においても独立取締役各人は、取締役会における年間の役務に対して受領

した報酬の全額または一部の支払いを繰延べることができた。通常、繰延報酬制度が旧繰延報酬制度に取って

代わり、現在、旧繰延報酬制度に基づくすべての未払金額は繰延報酬制度の条件が適用される(引続き旧繰延

報酬制度の条件が適用される、2004年暦年中に支払われた金額を除く。)。

以下の表は、当ファンドにより各取締役に支払われた報酬総額ならびに運用会社が運用する全ファンドおよ

び運用会社が投資顧問を務める他の米国登録投資法人または運用会社の関連会社が投資顧問会社を務める投資

法人(総称して「ファンド集合」)より各投資法人の取締役としての役務に対し各取締役に支払われた報酬総額

である。いずれの場合にも、ファンド費用の一部として生じた年金または退職給付金はなかった。以下の表に

記載されている金額は、2014年12月31日に終了した会計年度中、取締役が実際に受領したかどうかにかかわり

なく、ファンド集合が2014年12月31日に終了した暦年中に提供された役務に対し支払うべき金額を含む。
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取締役の氏名
 

 
当ファンドからの
報酬総額(2)

 
取締役に対する当ファンド
およびファンド集合
からの報酬総額(3)

  (単位：米ドル)  (単位：米ドル)

 独立取締役(1)      

フランク・L・ボーマン  569  261,500

マイケル・ボジック  558  261,500

キャスリーン・A・デニス  569  261,500

ナンシー・C・エヴァレット(4)  該当なし  該当なし

ジャッキー・L・ホウスラー(4)  該当なし  該当なし

マニュエル・H・ジョンソン博士  626  293,000

ジョセフ・J・カーンズ(3)  659  340,750

マイケル・F・クライン(3)  569  261,500

マイケル・E・ヌジェント  982  460,000

W・アレン・リード(2)(3)  569  261,500

ファーガス・リード(3)  558  308,500

 利害関係を有する取締役      

ジェームズ・F・ヒギンス  493  230,000

 
 

(1) 当ファンド取締役としての役務ならびに当ファンド取締役会会長または委員会委員長もしくは小委員会委員長としての

役務に対して支払われたすべての金額を含む。

(2) 2014年12月31日に終了した会計年度において、クライン氏およびW・アレン・リード氏は当ファンドからの報酬の全額を

繰延べた。

(3) この欄に記載されている金額は、繰延報酬制度に基づき取締役が繰延べる前の2014年12月31日現在のファンド集合にお

ける全ファンドにより支払われた報酬総額を示している。2014年12月31日現在、繰延報酬制度に基づきカーンズ氏、ク

ライン氏、W・アレン・リード氏およびファーガス・リード氏のためにファンド集合全体で繰延べられた金額(利息を含

む。)はそれぞれ666,222米ドル、260,630米ドル、1,697,049米ドルおよび845,514米ドルであった。ファンド集合の各

ファンドの会計年度末は異なるため、この欄に記載されている金額は暦年ベースで表示されている。

(4) エヴァレット氏およびホウスラー氏は、2015年１月１日付で独立取締役として当ファンドの取締役会に参加した。
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(4) 【その他の手数料等】

当ファンドは、特に設立費用(運用会社の間接費および人件費は含まない。)を含め、以下のその他の費用を

支払う。当ファンドの法律顧問の報酬および費用、会計監査費用、公租公課、上場費用、投資法人協会参加に

関連し発生した会費および費用、当ファンドの名義書換代理人および登録機関の報酬および費用、管理報酬お

よび費用(ただし、管理契約に別段の記載のある場合を除く。)、価格決定業者による保有証券ポートフォリオ

の評価費用(もしあれば)、当ファンド発行投資口の募集・引受け・発行に係る投資証券(もしあれば)作成の費

用およびその他費用、投資家・広報関連費用、一般募集のための当ファンド投資口の登録・格付費用、当ファ

ンド保有有価証券の発送に関連した送料・保険その他費用、当ファンド所有証券の取得または処分に係る仲介

手数料およびその他費用、投資主に対する報告、通知の作成および分配金の分配に係る費用、分配金再投資制

度に係る費用(ただし当該制度参加者により支払われる仲介手数料を除く。)、文具費、訴訟費用、および投資

主総会およびその他の会議に係る費用。

 

① 独立会計士に対する報酬

アーンスト・アンド・ヤングLLPから請求のあった2013年12月31日および2014年12月31日に終了した会計年

度に係る当ファンドの財務書類の年次監査に関連する報酬総額は、それぞれ55,588米ドルおよび58,844米ドル

であった。アーンスト・アンド・ヤングLLPから請求のあった2013年12月31日および2014年12月31日に終了し

た会計年度に係る一定の外国における書類提出要件のための財務書類の翻訳に関連する監査関連報酬は、それ

ぞれ8,608米ドルおよび8,386米ドルであった。アーンスト・アンド・ヤングLLPから請求のあった2013年12月

31日および2014年12月31日に終了した会計年度中に行われた当ファンドに対する税務コンプライアンス、税務

上の助言および計画立案に関連する報酬総額は、それぞれ3,765米ドルおよび3,867米ドルであった。かかる報

酬は当ファンドのための連邦、州および地方の納税申告の検討に対して支払われた報酬に相当する。上記以外

に2013年12月31日および2014年12月31日に終了した会計年度中に当ファンドに提供されたその他の商品および

サービスに対してアーンスト・アンド・ヤングLLPから請求された報酬はなかった。

 

② 仲介手数料

当ファンドが支払ったまたは支払うべき仲介手数料は、2013年12月31日に終了した会計年度については

498,243米ドル、2014年12月31日に終了した会計年度については539,464米ドルであった。このうちそれぞれ

59,778米ドルおよび61,239米ドルが関連会社に支払われ、または支払われるべきものであったが、これは当

ファンドが関連会社に支払ったまたは支払うべき仲介手数料総額の、それぞれ12.00％および11.35％に当たっ

た。また仲介手数料の支払いが関与した当ファンド取引の米ドル建総額のうち、関連会社を通じた取引は、

2013年12月31日に終了した会計年度で全体の12.76％、2014年12月31日に終了した会計年度で全体の3.69％で

あった。当ファンドのポートフォリオの回転率は2013年12月31日に終了した会計年度で全体の42％、2014年12

月31日に終了した会計年度で全体の79％であった。
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(5) 【課税上の取扱い】

① 租税条約

2004年３月30日に日米間で批准された所得に対する租税に関する条約(「2004年条約」)は、通常日本の居住

者または法人に対する当ファンドの分配金についての源泉徴収税に関し適用される。また同条約は、通常日本

の居住者または法人が当該株式を売却した場合に得た売却益についても適用される。

 

② 米国の課税上の取扱い

(a) 当ファンド投資口の分配に対する米国連邦所得税の源泉課税(注１)

2004年条約および米国連邦所得税法によれば、日本の居住者であって米国の市民もしくは居住者ではない

者によりまたは日本法人により実質的に所有される当ファンド投資口について、現金分配(キャピタル・ゲ

イン分配として当ファンドが区別する分配を除く。)(および2004年12月31日後2015年１月１日(または連邦

議会により延期される場合には後日)前に開始する課税年度においては、「利息に基づく分配」および「短

期キャピタル・ゲイン分配」として当ファンドが報告する分配)が支払われる場合、原則として、10％の割

合による米国連邦所得税が源泉徴収される。ただし、日本の実質投資主が米国において恒久的施設を有して

おり、かつ当該日本の実質投資主が所有する当ファンド投資口が、当該恒久的施設に起因するものである場

合には、通常の所得税率による米国連邦所得税が課せられる。

(b) 当ファンド投資口の売却に対する米国連邦所得税(注１)

2004年条約および米国連邦所得税法によれば、当ファンド投資口の日本の実質投資主は、当該日本の実質

投資主が米国に恒久的施設または固定設備を有し、かかる投資口が恒久的施設または固定設備に実質的に関

連を有していない場合、または個人投資主の場合には当該個人投資主が売却またはその他処分を行った年に

合計183日を超えて米国内の固定設備に滞在していない場合もしくはこれを保有していない場合、一般的に

当ファンド投資口の売却益について米国連邦所得税または源泉徴収税を課せられない(売却損については控

除できない。)。

(c) 当ファンド投資口についての分配および売却益に対する州および地方税

上記(a)および(b)の所得および収入にかかる米国連邦所得税・源泉徴収税のほかに、当ファンド投資口の

日本の実質投資主が米国において営業を行い、もしくは事務所を保有し、または住所を有している場合に

は、当ファンド投資口にかかる支払分配および売却益は、一定の条件のもとで、当該営業もしくは事務所ま

たは住所の所在地の管轄当局により州地方所得税を課せられることがある。
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(d) 相続税(注１)

当ファンド投資口を実質的に所有する日本人が死亡した場合、当該投資口は現行法のもとでは米国内にあ

る財産とみなされ、通常、米国連邦相続税を課せられることがある。死亡投資主がその死亡当時日本の居住

者であって米国の市民もしくは居住者でない場合、当該死亡投資主の米国内に存在する財産の価値(適用あ

る諸控除後のもの)について18％ないし40％の累進税率による相続税が課せられる。

(注１)　2004年条約または1955年の米国と日本国間の相続および贈与に関する租税条約に基づく米国連邦による源泉

徴収軽減税率の適用の可否は、それらの条約上の特典を請求するために定められた手続に従うこと、および

一定の場合にはさらに当ファンドの投資口に投資した日本の投資主が米国連邦所得税法および租税条約の規

定する日本の実質投資主としての条件を満たすことを、米国の税務当局に対して、十分に証明することがで

きるか否かによる。

 

③ 日本国の課税上の取扱い

以下の日本国の課税上の取扱いに関する記載は、当ファンドの投資口が上場されており、実質投資主が日本

国内の支払代理機関に開設している口座に当ファンドの投資口を保有しているとの仮定に基づいている。実質

投資主が当ファンドの投資口を直接保有している場合には、当該実質投資主は、独立した税務顧問から個々の

状況に基づき助言を求めなければならない。

分配

実質投資主(以下に定義する。)に対する分配は、日本の税法上配当所得となる。日本の居住者たる個人また

は日本の法人が支払いを受けるべき分配については、上場株式等の配当等として、米国において当該分配の支

払いの際に徴収された米国の源泉課税があるときは、この額を米国における当該分配の支払額から控除した後

の金額に対して、2014年１月１日から2037年12月31日までに支払いを受けるべき分配については、個人の場合

は15.315％の所得税と５％の地方税が、法人の場合は15.315％の所得税が、2038年１月１日以降に支払いを受

けるべき分配については、個人の場合は15％の所得税と５％の地方税が、法人の場合は15％の所得税が源泉徴

収される。

個人は、確定申告において当該分配金について申告しないことを選択できる。個人が2009年１月１日以降に

支払いを受けるべき分配については、申告分離課税を選択することが可能である。申告分離課税の場合、2014

年１月１日から2037年12月31日までに支払いを受けるべき分配については、15.315％の所得税と５％の地方税

が、2038年１月１日以降に支払いを受けるべき分配については、15％の所得税と５％の地方税が課せられる

が、かかる分配の額は、2009年１月１日以降の期間の上場株式等の譲渡損と損益通算が可能である。2016年１

月１日以降に支払いを受けるべき分配の額については、同日以降の期間の上場株式等及び一定の公社債等の譲

渡損と損益通算が可能である。

実質投資主に支払われた分配につき源泉徴収された米国の所得税額については確定申告により外国税額控除

が利用できる場合がある。
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譲渡損益

当ファンド投資口の日本における譲渡に基づく損益についての課税は、日本の会社の上場株式の譲渡損益課

税と同様である。

相続税

当ファンド投資口を相続しまたは遺贈を受けた日本の実質投資主には、日本の相続税法に基づき相続税が課

せられるが、外国税額控除が認められる場合がある。

 

④ 米国の税制－米国連邦所得税

当ファンドは、内国歳入法上の規制投資法人として適格であり続けることを意図している。課税年度にかか

る取扱いを受ける資格を有するためには、当ファンドは次の条件(しかしこれに限定されない。)を充たさなけ

ればならない。(イ)総収益の少なくとも90％を(ⅰ)配当、利息、証券貸付けからの収入、株式やその他証券の

売却または処分から得た収益、外国通貨の売却または処分から得た収益、もしくはその他当ファンドによる株

式、証券および通貨への投資事業に関連して発生した利益(先渡契約による利益を含む。)および(ⅱ)「適格一

般売買パートナーシップ」(内国歳入法に定義される。)に対する持分からの純利益から得ること、および(ロ)

課税年度の各四半期末には(ⅰ)当ファンドの総資産の少なくとも50％が、現金もしくは現金項目、米国債、そ

の他規制投資法人の証券およびその他証券により(その他証券に関しては同一発行者に対する投資は当ファン

ドの総資産の５％、およびかかる発行者の発行済議決権証券の10％を超えてはならない。(これらの目的にお

いて、いかなる発行者の発行済議決権証券も内国歳入法に定義される「適格一般売買パートナーシップ」の持

分証券を含む。))保有されており、(ⅱ)当ファンドの総資産の25％を超えて同一発行者または当ファンドが支

配する２つ以上の発行者で、かつ同種の事業または関連事業に従事しようとしているもの、または１社以上の

「適格一般売買パートナーシップ」(内国歳入法に定義される。)の証券(ただし、米国債とその他規制投資法

人のものは除く。)に投資されていないように分散投資が実施されていること。上述の総収益の90％要件の目

的上、内国歳入法において、外国通貨から生じる利益が当ファンドによる、株式または証券への投資事業に直

接関係しないものである場合には、適格収益からかかる外貨利益を除外する規定を制定する権限が米国財務省

に明確に付与されている。今日までに米国財務省はかかる規定を制定する権限を行使していないが、今後、当

ファンドの外国通貨からの利益の一部または全部を非適格収益として取扱うこととする規定(場合により遡及

適用)を制定しないという保証はない。しかしながら、当ファンドは、外国通貨から生じる収益がすべて当

ファンドの主な事業である株式および証券への投資に直接関係するものであることを予定している。
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規制投資法人として、当ファンドが当該課税年度の投資法人課税所得および非課税所得の90％以上をその投

資主に分配すれば、投資主に分配される投資法人課税所得に米国連邦所得税は通常課せられない。しかし投資

主に分配されない収入やキャピタル・ゲインは課税対象となる。投資法人の課税所得には、とりわけ、分配、

利息、純長期キャピタル・ロスを超過する純短期キャピタル・ゲインが含まれるが、純短期キャピタル・ロス

を超過する純長期キャピタル・ゲインは含まれない。当ファンドは引続き、各年度毎にその課税所得の全額ま

たはそのほとんどを投資主へ分配する予定である。必要であれば、前述の分配をするために一時的に借入をす

るか、資産を処分することもあり得る。投資法人の課税所得が米国の投資主に分配金として分配されれば、現

金または投資口という形でなされようと、当ファンドの当期利益と留保利益の範囲内で経常所得として通常、

その投資主に課税される。しかしながら、保有期間およびその他の要件を投資主および当ファンドの両者が満

たす場合には、当該分配が一定の適格外国会社から当ファンドが受領した配当に帰属しうると報告される限度

で、当該分配に関して一般に、純長期キャピタル・ゲインに適用される低率の税金が米国の投資主に課税され

ることがある。外国会社が(1)米国の領域において設立されているまたは、本目的上、充足していると米国財

務省が決定する、情報交換プログラムを含む米国との包括的な所得税条約の恩恵を受ける資格を有する場合ま

たは、(2)その他の外国会社でかかる配当が支払われる株式が米国内で確立された証券市場で直ちに取引可能

なものである場合、当該会社が支払う配当金に関しては、当該外国会社は「適格外国会社」である。「適格外

国会社」には、配当金が支払われた当該会社の課税年度中または前課税年度に、内国歳入法に定義される「受

動的外国投資法人」であった外国会社は含まれない。当ファンドの当期利益および留保利益を上回る分配の場

合、まず投資主の所有投資口の調整済税額を差し引き、さらに分配額がかかる投資口のプラスの調整済税額を

上回る限りにおいて、(当該投資口が資本資産であると仮定して)引続き当該投資主にとってキャピタル・ゲイ

ンとなる。当ファンドは米国内の会社株式には投資しないので、当ファンドの法人投資主は当ファンドから受

ける分配に関して課税控除を受けることはできない。当ファンドが収益の90％を分配するという条件を充足で

きなかった場合、また１課税年度において規制投資法人として適格でなかった場合には、当ファンドは、正規

の法人税率で、投資主への分配分を控除されることなく、課税所得全額に対して課税されることになり、かか

る分配は、当ファンドの当期利益と留保利益の範囲内で普通分配としてその投資主に課税される。
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規制投資法人として、当ファンドが投資主へ分配する、純短期キャピタル・ロスと過去の繰越キャピタル・

ロス(もしあれば)を超過する純長期キャピタル・ゲインには米国連邦所得税が課せられない。当ファンドがそ

の純長期キャピタル・ゲインを再投資またはその他目的のために留保すれば、留保した金額に対して最高35％

の税率で通常の法人所得税が課税される。当ファンドの取締役会は年に一度は純短期キャピタル・ロスと過年

度の繰越キャピタル・ロスを超過する純長期キャピタル・ゲインを投資主へ分配するかどうかを決める。当

ファンドは、課税年度の末日現在で投資主名簿に登録されている投資主でもし長期キャピタル・ゲインに米国

連邦所得税が課税されれば、(イ)留保金額に対する自己の持分を長期キャピタル・ゲインとして米国連邦所得

税上の申告を要し、また、(ロ)留保金額に対して当ファンドが支払った税額に対する自己の比例持分を自己の

米国連邦所得税額から控除することができ、また自己の比例持分が自己の米国連邦所得税額を超える場合には

税の還付を請求できる者に対する通知書の中で未分配キャピタル・ゲインとして留保された額を指示する予定

である。米国連邦所得税上、当ファンドの投資主が所有する投資口の課税評価額は、投資主の所得に含まれた

未分配のキャピタル・ゲイン額と自己持分に関し投資主により支払われたとみなされた税額の差額に相当する

額だけ増える。当ファンドが「キャピタル・ゲイン分配」として報告する当ファンドによる純長期キャピタ

ル・ゲインの分配(もしあれば)はそれが現金でなされようと投資口でなされようと、投資主の当ファンドの投

資口の保有期間に関係なく、投資主の長期キャピタル・ゲインとして課税される。現在内国歳入法では純長期

キャピタル・ゲインに対する個人への課税は15％または20％(個人の所得が一定の閾値を超えるか否かによ

る。)、法人への課税は35％を超えることはない。配当や分配の米国連邦所得税法の取扱いについて、投資主

に毎年通知がなされる。

分配金再投資・現金買入プランに基づき、投資口の形で分配を受ける投資主は通常、米国連邦所得税上、現

金で分配を受ける投資主が受け取る金額に等しい金額の分配を受領したとみなされ、またその金額に等しい額

が追加投資口の取得金額となる。ただし、当ファンドが純資産価額以上の公正市場価額で追加投資口を発行す

る場合、投資主は分配される投資口の公正市場価額に相当する分配金を受領するものとみなされる。

分配を行った結果、投資口の純資産価値が投資主の取得価額を下回った場合で、その分配が実質的には投資

資本の返却に該当する場合でもかかる分配は課税の対象となる。分配金またはキャピタル・ゲイン分配金の支

払日の直前に投資口を購入しようと考えている投資家は、投資口価格はその分配金等が織り込まれたものであ

るが、分配等の基準日の前に投資口を購入した投資家に支払われる分配金等は課税されることに注意する必要

がある。ある年度の実現され分配されたキャピタル・ゲイン(投資の観点からすれば収益ではなく投資資本の

部分的な返還)は投資実績その他の結果であり１年毎に変わるものである。

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

 38/195



当ファンドが、ある投資口につき分配金のための基準日に投資主名簿に登録された投資主である場合には、

かかる分配金は受領日現在ではなく(イ)かかる分配の分配落ち日(投資口の購入者が宣告されたが未払いの分

配金の支払いを受けることができなくなる日)、または(ロ)当ファンドがかかる投資口を取得した日(いずれの

日も分配金受領日に先立つ。)、のいずれか遅い日の時点で、当ファンドの総収益に計上される。従って、当

ファンドは収益分配の要件を満たすためにかかる所得を見越して分配金を交付しなければならないこともあり

得る。この場合、投資主は通常より前の年度に分配金の支払いを受けることになる。

内国歳入法に基づき、当ファンドは未分配の所得に４％の消費税を課せられる。かかる課税を回避するため

には暦年で年１回、その年度の調整済課税経常所得(特定の繰延額を含む。)の少なくとも98％に相当する金員

を、また原則的に10月31日で終わる12ヶ月間のキャピタル・ゲイン純所得の少なくとも98.2％を分配しなけれ

ばならない。さらに消費税回避のために分配すべき最少限度額は、前年度の分配不足金または分配超過金を反

映してその年毎に増減する。分配が上記の基準を満たし、かつ、上述の90％の分配要件を満たすためには、分

配は通常当年度中に宣告され支払われなければならない。当ファンドが10月、11月または12月に決定、宣言す

る分配金はそれぞれの月に設けられた基準日における投資主名簿上の投資主がその年の12月31日に受取ったも

のとみなされ、当ファンドにより遅くとも12月31日までに支払われたものとみなす。ただし、これはかかる分

配金が翌年の１月に実際支払われることを条件とする。

当ファンドは、米国連邦所得税上、米ドルにて会計を行い、所得の計算をする。ただし、投資によっては米

ドル以外の通貨で維持され、それから派生する所得もまた米ドル以外の通貨で計算される。またかかる計算の

結果は為替レートの変動の結果、必ずしも米国連邦所得税上の当ファンドの配分可能な所得およびキャピタ

ル・ゲイン額に対応しない。さらに外国為替の管理規制によって当ファンドが投資収益または証券売却代金を

米国へ送金することを制限することもあり得る。また、かかる規制や制限により、当ファンドが90％および消

費税の分配要件を満たす分配を行うこと、ならびに４％の消費税を回避することが制限されることもあり得

る。
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当ファンドの先渡契約および特定のその他金融商品には内国歳入法の特別規定が適用される。これは当ファ

ンドが実現する収益や損失の分類に影響を与え(たとえばゲインまたはロスが経常所得またはキャピタル・ゲ

インに分類されるかどうか)、当ファンドの収益の認識を早め、当ファンドの損失を繰延べ、さらにキャピタ

ル・ゲインやロスが長期あるいは短期キャピタル・ゲインまたはロスであるのか分類の決定に影響を与える。

またこれらの規定により、種類によってはポートフォリオの持高を市場価格で値洗いしなければならないもの

も出てきて(たとえば、課税年度終了時の公正市場価格で売却されたものとして扱わなければならなくなる)、

その結果、当ファンドは所得税や消費税を回避するため分配要件を満たすのに必要な現金を受取る前に収益の

認識を余儀なくされることもあり得る。当ファンドは先渡契約またはヘッジ投資等を取得する際には、上述し

たかかる規定による影響を最小限に押さえ、当ファンドが規制投資法人として資格を失わないよう、また所得

税や消費税の課税を最小限に留めるために、取引を監視し、税務上の適切な選択を行い、帳簿や記録に適切な

記入を行う。

当ファンドは、市場による割引を現行ベースで実現を繰延べると、実際の現金の受領に合致しない収益を生

む投資、たとえば政府債券を含む発行時に割り引かれた(発行価格と満期の償還価格との差額)債務証券または

市場で割り引かれた(取得直後の価格と満期の償還価格との差額)債務証券への投資を行うことになることもあ

り得る。なお履行遅滞になった投資に関しても米国連邦所得税の目的上、所得が発生し続けることはあり得

る。前述の所得はいずれも当ファンドによって得られたものとして扱われ、従って内国歳入法上の所得分配の

要件を満たすことを要する。かかる所得は当ファンドの現金の受領とは一致しないかもしれないので、当ファ

ンドは投資家への分配を可能とするために一時的に借入れるかまたは他の証券を処分することを必要とされる

かもしれない。

内国歳入法上の受動的活動に関する規則に基づく一般売買パートナーシップのための個別の取扱いが、適格

一般売買パートナーシップの持分を保有する規制投資法人に対して、かかる持分に帰属する項目に関して適用

される。

財務省規則のもとで、米国の投資主は、当ファンドの投資口に関して、ある一課税年度において、米国の個

人投資主については2,000,000米ドル、米国の法人投資主については10,000,000米ドル(または複数年にわたる

一定以上の金額)を上回る損失を認識する場合、内国歳入庁にIRS様式8886号に基づく開示書類を提出しなけれ

ばならない。さらに、報告義務の不履行に対して重大な課徴金が課されることがある。ポートフォリオ証券を

直接に保有する者は、多くの場合、かかる報告義務から免除されるが、規制投資法人の投資主に関する現行の

指針のもとでは例外は適用されない。かかる規則に基づき損失が報告可能であるという事実は、投資主のかか

る損失に対する取扱いが適切であるか否かについての法的決定には影響しない。投資主は各々の状況に鑑みて

かかる規則の適用を受けるか否かの判断を自己の税務顧問と相談すべきである。
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当ファンドは補完的源泉徴収目的のために、28％の現行税率で一定の非法人投資主への報告可能な支払い

(分配金およびキャピタル・ゲイン分配金を含むことがある。)から源泉徴収することを要求されることがあ

る。ただし、投資主はその納税者番号が正確であること、および補完的源泉徴収の対象にはならないこと、ま

たは免除されていることを偽証の制裁の下に証明する適切な書面を届出ることによりこの源泉徴収を免れるこ

とができる。補完的源泉徴収税は、追加に徴収されるものではない。補完的源泉徴収規則の下、投資主に対す

る支払いから源泉徴収された金額は投資主の米国連邦所得税額から控除することができる。

投資主は、その投資口の売却または交換において、その実現額および投資主の投資口評価額に基づき課税対

象となる収益または損失を実現する。もし当該投資口が投資主の資本的資産である場合、かかる損益はキャピ

タル・ゲインまたはロスとして取り扱われ、当該投資主による投資口保有期間が１年よりも長期に渡る場合

は、長期キャピタル・ゲインまたはロスとなり、それ以外は短期キャピタル・ゲインまたはロスとなる。一般

に、１年超保有していた資本的資産の売却益に対する個人への最高税率は15％または20％(個人の所得が一定

の閾値を超えるか否かによる。)である。処分された投資口がその処分から30日前に開始しその処分から30日

後に終了する61日間の間に実質的に同一の投資口と置換された場合(分配金およびキャピタル・ゲイン分配金

の当ファンドへの再投資による置換も含む。)には、売却または交換による実現損失は否認される。かかる場

合、取得された投資口の評価額は否認される損失に応じて調整される。投資主が６ヶ月またはそれより短期間

保有していた当ファンド投資口の売却により実現した損失は、米国連邦所得税法上、当該投資主がかかる投資

口に関し長期キャピタル・ゲイン分配金額として受取った額を限度として、長期キャピタル・ロスとして処理

される。他の方法によりキャピタル・ロスを控除するには内国歳入法に基づくその他の制限を受けることがあ

る。

議会が可決した法律は、対象となる有価証券(通常2012年１月１日より後に取得した適格投資会社の証券を

含む。)の修正原価主義に基づく情報の内国歳入庁および納税者への報告を要件としている。投資主は、原価

基準の報告およびその口座の選択肢についてそれぞれの金融仲介機関に連絡を取るべきである。

当ファンドによる投資口の買戻しは、買戻し後に直接または内国歳入法第318条によるものを問わず、(ⅰ)

投資主がなんらの投資口も所有していないか、または(ⅱ)当ファンドに対する持分割合に有意の減少が生じて

いない場合には、通常投資主による投資口の売却として扱われる。もし、買戻し後も投資主がなんらかの投資

口を直接に所有しているか、所有しているとみなされ、当ファンドに対する持分割合に有意の減少が生じてい

ないときは、当該投資主が買戻しにより受領した金額は投資主への分配として課税対象となる。さらに、も

し、当ファンドがかかる買戻しを償還の一環として行った場合、その保有する投資口を買戻されなかった投資

主は当ファンドに対する持分比率が増加する結果、分配金の分配を受けたものと扱われるおそれがある。

米国の個人、不動産および信託の一定の投資純利益(当ファンドから受領した通常の分配金およびキャピタ

ル・ゲインによる分配金、および当ファンド投資口の償却またはその他課税対象の譲渡による純益を含む。)

に対して、「修正調整後総所得」(個人の場合)、または「調整後総所得」(不動産または信託の場合)が一定の

閾値を超える場合に、3.8％の追加のメディケア税が課税される。
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受動的外国投資法人

もし、当ファンドが内国歳入法上、受動的外国投資法人(PFIC)として定義される外国法人の株式等持分証券

を取得した場合、当ファンドが所有するPFIC投資口の「超過分配」部分(当ファンドが当該株式の分配金とし

て受領したうち、過去３年間またはそれより短い当ファンドの保有期間において、当ファンドが受取った平均

年間分配金の125％を超える部分、およびかかるPFIC投資口の処分により得られる利益)またはかかる法人の持

分売却益については、たとえかかる所得または利益が当ファンドにより投資主へ分配されても、米国連邦所得

税の対象となる。かかる「超過分配」から生じた繰延税額に関して利息の性質を有する追加金が当ファンドに

課されうる。もし、当ファンドがPFICに投資して、PFICを内国歳入法上「適格選択ファンド」として扱うと決

定した場合(そして、PFICが一定の報告要件に合致した場合)、前述した要件の代わりに、当ファンドは毎年の

所得中に、PFICの経常収益における持分割合および純キャピタル・ゲインを、かかる金額が現実に当ファンド

に分配されたか否かを問わず、含めることを要求され、また、当該PFICに一定の情報を要求することがある

が、かかる情報提供が受けられない場合がある。あるいは、「市場性を有する株式」を保有するPFICのケース

では、当ファンドのような米国人投資主は毎年PFIC投資口を値洗いすることを選択できる。

外国税額控除

当ファンドが米国外にある源泉から受け取った所得または収益は、諸外国の源泉徴収税その他の税金の対象

となりうる。当ファンドが規制投資法人としての資格を有する場合、分配要件が満たされ、課税年度末におけ

る当ファンドの総資産の50％超が外国企業の株式または証券によって構成されているとき、当ファンドは、米

国連邦所得税上、当ファンドによって支払われた、米国所得税原則に照らして所得税として扱われうる外国所

得税または外国源泉徴収税を、その投資主によって支払われたものと扱うことを選択しうる。当ファンドは、

そのように選択しうる資格を得た年には、この選択を行う予定である。当ファンドがそのように選択した年

は、各投資主はその所得に、当ファンドが外国政府に支払ったかかる所得税における投資主の持分割合と同じ

金額を含めることが要求され、投資主は一定の制限を前提に、その金額を米国連邦所得税額から控除するか、

またはその金額を課税所得から控除することができる。一般に、投資主は支払われた当該外国所得税の所得控

除の請求または税額控除のいずれかを、毎年選択することができる。しかしながら、一定の外国人投資主また

は控除の明細を作成しない非法人投資主は、外国税額の控除を請求できない。
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投資主の米国連邦所得税額から控除される外国税額は、一般に投資主の外国源泉課税所得に米国連邦所得税

率を乗じた額に制限されている。この目的上当ファンドは、分配金またはキャピタル・ゲインの分配としての

如何に拘らず、当ファンドが分配するキャピタル・ゲインが外国源泉課税所得に扱われないことを予定してい

る。さらに、この制限は一定の種類の外国源泉課税所得に個別に適用される。その一つは外国源泉受動的所得

である。外国源泉受動的所得には、分配、利息、キャピタル・ゲインおよび一定の外国通貨収益を含むものと

なる。この結果として、投資主の中には、当ファンドによって支払われた外国税の持分割合分のすべてを控除

請求することができない者もいるかもしれないが、この制限のために当該年度に控除請求できない税額を繰上

げまたは繰越すことができるかもしれない。各投資主は、前述の選択に従って、当ファンドによって支払われ

た外国税がその年度に投資主によって支払われたとして取り扱われるのか否かの書面による通知を受けるもの

とし、もしかかる取扱いがなされるのなら、通知には、(ⅰ)かかる国に支払われた外国税における当該投資主

の持分割合分および、(ⅱ)当ファンドの分配金の中の外国源泉所得部分が報告される。投資主は、その他適用

される制約を含む米国の外国税額控除規制および関連条約の適用性につき自己の税務顧問と相談すべきであ

る。

非米国人投資主

米国に関して非居住者でかつ外国人となる個人、外国の信託、外国の資産または外国の法人(「外国人投資

家」)となる投資主の課税は、投資主の当ファンドからの所得が投資主によって行われる米国における取引ま

たは事業と「実質的に関連しているか」どうかによって決まることがある。一般に、米国連邦所得税法上、米

国の居住者となる非米国人個人は、上述の方法で米国人と同様に課税対象となる。
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もし、当ファンドからの所得が当該外国人投資家による米国における取引または事業と実質的に関連してい

るとはいえない場合、投資純利益および純短期キャピタル・ゲイン分の分配に対して一般に、30％(または租

税条約によるそれより低い税率)の米国連邦源泉徴収税がかかる。さらに当ファンドがその支払った外国税の

額を「パス・スルー」とする選択(上記に記載する)を当ファンドがした結果、投資主に対する米国連邦所得税

が増加するが、彼らが支払ったとされる外国税に関しては米国内での税額控除または所得控除の請求ができな

い場合がある。2015年１月１日より(または連邦議会により延期される場合には後日)前に開始する課税年度に

おいて、外国人投資家が直接稼得するならばその所得に米国連邦所得税が課されない場合には、当ファンドの

大半の外国人投資家(一般に、内国歳入法第871条(h)または第881条(c)のポートフォリオ持分免除の資格があ

る者)が受領する「利息に基づく分配」として当ファンドが報告する一定の分配は、米国の源泉徴収税から免

除される。利息に基づく分配とは、外国人投資家が直接稼得するならば米国連邦所得税が課されない、当ファ

ンドが得た一定の利子所得(銀行の預金利子および現在は源泉課税免除となっている短期発行差金を含む。)か

ら生じた分配である。さらに、外国人投資家が直接稼得するならばその所得に米国連邦所得税が課されない場

合には、特定の外国人投資家(通常、183日以上米国に滞在しない者)が受領する「短期キャピタル・ゲイン分

配」として当ファンドが報告する一定の分配は、米国連邦所得税から免除される。通常、短期キャピタル・ゲ

イン分配は当ファンドの純長期キャピタル・ロスを上回る短期キャピタル・ゲインから生じるものである。し

かし、状況に従い、当ファンドは当ファンドの潜在的に適格な分配のすべてまたは一部を免除対象として指定

する、または指定しないことができ、当ファンドの分配の一部(例えば非米国原資からの受取利息または外国

為替差益)はかかる潜在的な源泉課税免除については非適格となる。連邦議会が、2015年１月１日以降に始ま

る課税年度についても利息に基づく分配または短期キャピタル・ゲイン分配に関する免税措置を延長する保証

はない。かかる延長がなされない場合、当該分配には米国連邦源泉徴収税が課される。

純実現長期キャピタル・ゲイン、当ファンドが未分配のキャピタル・ゲインとして内部留保した金額および

当ファンドの実現投資口売却益の各分配に対しては、非居住者である外国人個人投資家が当該課税年度内に

183日を超えて米国に滞在した場合でない限り、および当ファンド投資口の売却実現益の場合においては(ⅰ)

当該所得が米国内の事務所または固定事業施設に帰するとき、または(ⅱ)当該非居住者が米国内に課税上の住

所を有し、当該所得が米国外にある事務所または固定事業施設に帰さないとき、でない限り、米国連邦所得税

がかかることはない。ただし、当ファンドは内部留保長期キャピタル・ゲインに関して米国連邦租税を負担す

ることになるので、当ファンドが長期キャピタル・ゲインを分配しないと決めたことにより、当ファンドへの

投資からの外国人投資家への全体の収益が減少することがある。そのため、当ファンドが内部留保している分

配可能な現金の額を減少させることとなり、またかかる税につき外国人投資家は税額控除または所得控除を求

めることはできない。しかしながら、上述したように当ファンドが内部留保額を未分配のキャピタル・ゲイン

として指定すれば、純キャピタル・ゲインに米国連邦所得税が課されない非米国人投資主は、米国連邦所得税

納税申告書を提出して当ファンドが支払った税額のうちの持分割合分の還付を受けることができる。非居住者

である外国個人投資家の場合、当該投資家が、非居住者外国人であることを偽証の制裁の下に証明する適切な

書面を提出しない限り、当ファンドは米国連邦所得税として源泉徴収を要求される。
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もし、当ファンドからの分配および当ファンド投資口の売却による実現利益が当該外国人投資家による米国

における取引または事業と実質的に関連している場合、通常米国居住者または米国法人へ適用される税率によ

る米国連邦所得税の対象となる。もし、当ファンドからの所得が、米国連邦所得税法上の外国法人投資主が米

国において行う取引または事業と実質的に関連している場合、当該外国法人投資家は30％の支店利益税の対象

となる。

当ファンドは課税対象となる分配金の支払いに対して30％の税率で連邦税を源泉徴収することが要求され、

2017年１月１日付で米国財務省に対し保有する外国投資口座を報告する新たな報告義務および源泉徴収要件を

遵守(または準拠)しなかった特定の非米国機関に対する償還金および特定のキャピタル・ゲインからの分配金

も課税対象となっている。当ファンドは源泉徴収の要否を判断するために投資主に追加の情報提供を依頼する

ことがある。

外国人投資主はその保有する当ファンド投資口につき、連邦遺産税が課されることがある。

租税条約上の利益を享受できる外国人投資主への課税効果は、本項において述べたものとは異なりうる。条

約上の利益を享受できることを証明するために、外国人投資主は適切な書類の提出を求められる場合がある。

外国人投資家は、(イ)当ファンドからの所得が彼らによる米国における取引または事業と実質的に関連してい

るか否か、(ロ)租税条約上の利益を主張できるか否か、(ハ)当ファンドへの投資に起因するその他の課税効果

について、各自の税務顧問と相談することを勧める。

通知

当ファンドが投資主に対し行った分配、みなし分配についての米国連邦所得税の状態につき、当ファンドは

投資主に年に一度通知する。

規制投資法人は一般に、下記指定金額が当該規制投資法人の分配金額を上回る場合でも、適格な分配所得、

利息に基づく分配および短期キャピタル・ゲイン分配の上限金額を申告することができる。

その他の課税

分配およびみなし分配は、各投資主の税務上の地位によっては、さらに州税、地方税または外国税の対象と

なりうる。投資家は、当ファンドへの投資の結果としての州税、地方税または外国税(もしあれば)について、

各自の税務顧問と相談することを勧める。

上記の米国連邦所得税に関する議論は一般情報のためだけの要約である。課税結果は個々の投資家によって

異なる性質のものであるから、各投資主は各自の税務顧問にその投資主のファンドへの参加による固有の課税

結果について、米国連邦、地方、外国、その他の税法の効果および適用可能性、米国連邦またはその他の税法

の改正による影響を含めて相談することを勧める。
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５ 【運用状況】

(1) 【投資状況】

① 業績等の概要

パフォーマンス

2014年12月31日に終了した１年間において、当ファンドの運用実績は、１口当り純資産価額に基づき-

5.38％、および１口当り市場価額(分配金の再投資を含む。)に基づき-3.23％であった。当ファンドは2014年

４月10日の市場が開ける時点をもってその基準となる指標をモルガン・スタンレー・キャピタル・インターナ

ショナル(MSCI)オール・カントリー・アジア・パシフィック・インデックス(All Country Asia Pacific

Index)からMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・ジャパン・インデックス(All Country

Asia Pacific ex Japan Index)(「指数」)に変更した。当ファンドの運用実績に関連したベンチマーク(会計

期間の期初から2014年４月９日までの期間についてはMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・イン

デックス
**
、2014年４月10日から2014年12月31日までの期間についてはMSCIオール・カントリー・アジア・パ

シフィック・エクス・ジャパン・インデックス
***
の実績を反映している。)

*
は-2.19％であった。2014年12月

31日現在の当ファンド投資口のニューヨーク証券取引所における終値は、１口当り純資産価額を9.7％下回る

14.85米ドルであった。過去の運用実績は今後の実績を保証するものではない。

 

パフォーマンスに影響を与える要因

2014年12月31日に終了した12ヶ月間において、MSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・インデッ

クスは0.00％、MSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・ジャパン・インデックスは2.82％

のリターンを示した。当ファンドの運用実績に関連したベンチマーク(会計期間の期初から2014年４月９日ま

での期間についてはMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・インデックス、その後2014年12月31日

までの期間についてはMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・ジャパン・インデックスの

実績により表示される。)は、-2.19％であった。

・2014年に、日本を除くアジア・太平洋地域は、-4.90％のリターンを示した先進国市場と-2.19％のリターン

を示したより広範囲な新興国市場(それぞれ指数、MSCI EAFE指数およびMSCIエマージング・マーケッツ・イ

ンデックスにより表示される。)を年間を通して上回った。年末に向け、石油輸出国機構(OPEC)が減産の合

意に達しなかったため、石油価格の下落がトップ記事を独占し、米ドルはその上昇傾向を続け、ヨーロッパ

および中国における成長に対する懸念も継続した。インドネシア、フィリピンおよびインドがそれぞれ

26.59％、25.59％および23.87％
(i)
の力強いリターンを示したため、12ヶ月間の最も好調な市場と最も低調

な市場には大きな開きがあった。他方で、韓国、マレーシアおよびオーストラリア等の市場はその近隣諸国

に遅れ、そのリターンはそれぞれ-11.12％、-10.66％および-3.41％であった。第４四半期には、中国の金

融政策の更なる緩和を予測して中国および香港がそれぞれ7.2％および3.1％上昇したプラス成長を示した。

ただし、当ファンドは、中国の将来的な後退を市場は未だ認識していないと考えているため、当ファンドの

見解では、第４四半期の中国の回復は持続可能なものではない（国別の市場収益はそれぞれのMSCI指数に示

される。）。
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・2014年はアジアおよび新興国の市場にとって変動の激しい年であった。年初における中国の減速およびウク

ライナとクリミアにおけるロシアの動きに関する投資家の懸念がその後の中国における好意的な評価、経済

改革に対する局部的期待および小型の刺激策により活気づいたことを受け、第２四半期後半には急激に反発

した。ただし、2014年下半期には、米国における金利上昇の見通しおよび石油価格ならびに物価の下落によ

り悪化した米ドル高に関する不安の再発を含む様々な要因が組み合わさり、指数は上半期の収益を一部反転

させた。

・当ファンドは、2014年４月には新たな投資戦略と新たな指数に完全に移行した。2014年４月から12月31日の

間、当ファンドは指数を下回った。トップ・ダウン型の観点からは、インド、タイおよびフィリピンに対す

る高比重が、オーストラリアおよびマレーシアに対する低比重と共に業績を後押しした。他方、韓国に対す

る高比重および中国ならびにシンガポールに対する低比重が業績を減じた。

・ボトム・アップ型の展望から、インド(金融および工業に対する高比重)、韓国(一般消費財ならびに通信

サービスに対する高比重および原材料に対する低比重)、オーストラリア(ヘルスケアならびに工業に対する

高比重および原材料に対する低比重)、中国(情報技術ならびにヘルスケアに対する高比重およびエネルギー

に対する低比重)が４月から12月にかけての業績にプラスに貢献した。ただし、マレーシア(エネルギー、工

業および一般消費財に対する高比重)、インドネシア(一般消費財に対する高比重および金融に対する低比

重)および台湾(工業および一般消費財に対する高比重)における銘柄選択が当該期間の業績を減じた。

・指数を変更するまでの期間(１月から４月)は、当ファンドは旧ベンチマークであるMSCIオール・カント

リー・アジア・パシフィック・インデックス
**
を下回った。総合的に、銘柄選択が業績を減じた主な要因で

あった。トップ・ダウン型観点からは、タイおよびフィリピンに対する高比重がプラスの要因となったが、

オーストラリアへの低比重が相対的に業績を減じた。株式について見れば、中国(情報技術およびヘルスケ

アに対する高比重およびエネルギーに対する低比重)およびオーストラリア(工業および銀行を除く金融に対

する高比重)に対する積極的な比重が業績を上昇させた。ただし、業績を減じた日本(金融および一般消費財

に対する高比重)における銘柄選択の失策によりこれは相殺された。

・移行を推進するために、当ファンドは当ファンドの資産の50％を上限として先物取引を行った。
****
これは

当ファンドが日本への投資を終了した際の現金平準化および市場への露出の維持に有効であった。当ファン

ドは2014年２月から４月まで先物取引を行い、当該期間の業績にプラスの影響を与えた。

 

運用戦略

・当ファンドは長期にわたって資本の増加を行うことを目的とし、トップ・ダウン型の国別配分とボトム・

アップ型の銘柄選択をあわせて行っている。

・当期末においても、当ファンドは引続き韓国、インド、フィリピン、タイおよび台湾に対して高比重である

一方で、オーストラリア、シンガポール、中国／香港およびマレーシアについての低比重を維持した。
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・当年度中に、当ファンドはインドに対する比重を徐々に高め、高比重の水準まで上げた。2014年はインドに

とって重要な年となった。2013年に米国連邦準備制度理事会によってもたらされた減退不安の後、インド経

済は低成長、高インフレ率および高い経常赤字を有する国として悪名高い「フラジャイル・ファイブ」の一

つに数えられたが、当年度中にインドに対する認識は180度変わった。インドはもはや悪名高いフラジャイ

ル・ファイブの一員ではなく、その経常赤字は大幅に減少し、世界的な物価の低下、低いインフレ環境、通

貨の安定、財政バランスの向上および回復軌道への復帰により、経常赤字はさらに縮小することが予測され

ている。加えて、インドは2014年に改革思考の政府が政権をとり、全新興国市場の中で最高の選挙結果の一

つを得た。マクロ環境の周期的な向上が堅固で安定した政府によって促進された。新政府による小規模なが

らも効果的な改革の変化が見られたが、構造的にインドを向上させることのできる大きな改革は未だ見受け

られない。成長の起爆剤となる主要な改革および2015年２月を期限とするユニオン・バジェット(国の年間

予算)の実行が、今後数ヶ月間市場によって注視されている。当ファンドは最終的な変化を確信している

が、回復は遅く、段階的なものになることを予測している。主な高頻度のマクロ経済指標の多くに改善がみ

られ、または安定域にある。物価の低下が大きな懸念点であったインフレ率に一息つかせたことにより、中

央銀行による金利引下げの期待が高まっている。

・当ファンドは2014年１月15日付で、当ファンドが引続き主にアジア・太平洋地域の発行者の株式等持分証券

および公的債務への投資を通して長期にわたる資本の増加を目指すものの、今後は日本に所在する発行者の

株式等持分証券に対する投資を行わない旨の投資戦略の変更を取締役会が承認したことを発表した。この変

更に関連して、取締役会は当ファンドのベンチマークをMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・

インデックスからMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・ジャパン・インデックスに変

更することも承認した。

・当ファンドが日本を除くアジア・太平洋地域のみに投資を行った場合、より強力な潜在的長期的成長機会が

あると考えている。日本の株式市場は、経済に短期的な修正を行ったことにより2013年および2014年後半の

数ヶ月間に再び素晴らしい回復を見せたが、この進展は恐らく一時的なものであり、当ファンドの見解で

は、刺激効果が薄れるにつれ、経済は市場予測を下回ると考えている。さらに重要なのは、当ファンドの見

通しでは日本経済および市場は長期的には困難な逆風に直面し続ける。政府は日本経済の長期的成長の可能

性を解き放つための構造改革を発表したが、その計画が経済の基本的な課題に取組む形で実行されるかにつ

いては不確定であると考えている。

・相対的に、新興アジアが魅力的な長期の成長機会を提供すると当ファンドは考えている。新興アジアは北ア

ジア(中国、韓国および台湾)、南アジア(インド亜大陸)および東南アジア(東南アジア諸国連合および大メ

コン圏加盟国)からなる。当ファンドはこれらの諸国間で、強い国内需要、国際貿易の市場占有率の上昇お

よびインフラ投資の増加等、世界経済および先進アジア(日本を含む。)と比較して潜在的に高い経済成長率

に貢献する良い影響があることを期待している。当ファンドは長期にわたって投資主の利益を創造すると考

える企業収益の増加に、この成長の潜在的な移行を利用することを試みている。
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* 当ファンドの運用実績に関連したベンチマークは、会計期間の期初から2014年４月９日までの期間についてはMSCI

オール・カントリー・アジア・パシフィック・インデックスの実績(-1.40％)、2014年４月10日から2014年12月31日ま

での期間についてはMSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・ジャパン・インデックスの実績(-

0.80％)を反映している。2014年４月10日の市場が開ける時点をもって、当ファンドはその基準となる指標をMSCIオー

ル・カントリー・アジア・パシフィック・インデックスからMSCI オール・カントリー・アジア・パシフィック・エク

ス・ジャパン・インデックスに変更した。

** MSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・インデックスは、アジア・太平洋地域の先進国および新興国の株

式市場の成績を測るために設計された浮動株数調整後の時価総額加重指数である。指数の実績は米ドル建で計上され

ており、分配金純額の再投資を含みます。指数に直接投資することはできない。

*** MSCIオール・カントリー・アジア・パシフィック・エクス・ジャパン・インデックスは、日本を除くアジア・太平洋

地域の先進国および新興国の株式市場の成績を測るために設計された浮動株数調整後の時価総額加重指数である。指

数の実績は米ドル建で計上されており、分配金純額の再投資を含む。指数に直接投資することはできない。

****先物取引は、将来の特定の時期に特定の価格で原商品を特定量売買するための、取引所で行われている標準化された

取引である。先物取引を行う際の判断には技能および判断を要し、十分な検討を経て行われた先物取引であっても市

場動向または想定外の出来事により不成功に終わることがある。さらに、先物取引の価格は非常に変動が大きく、先

物取引の利用により総利回りが低くなる可能性があり、また当該取引に係る潜在的損失が当ファンドのかかる取引に

対する当初投資額を上回ることがある上、常に流動性のある市場が存在するという保証もない。

(ⅰ)　
市場データの出典：MSCI
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② 資産別及び地域別の投資状況

(2015年４月30日現在)

資産 合計(千米ドル) 投資比率(％)(注)

種類別   

株式 254,182 98.35

投資会社 4,573 1.77

小計
258,755千米ドル
(32,148百万円)

100.12％

国別   

中国 56,191 21.74

韓国 41,831 16.19

オーストラリア 41,229 15.95

台湾 33,616 13.01

香港 23,656 9.15

インド 23,564 9.12

フィリピン 7,949 3.08

インドネシア 7,095 2.74

タイ 6,746 2.61

シンガポール 6,373 2.46

アメリカ 4,573 1.77

マレーシア 3,972 1.54

ラオス 1,960 0.76

小計
258,755千米ドル
(32,148百万円)

100.12％

現金およびその他の資産
(負債控除後)

(304)千米ドル
((38)百万円)

(0.12)％

合計
(純資産総額)

258,451千米ドル
(32,110百万円)

100.00％

(注) 　投資比率とは、当ファンドの純資産総額に対する比率をいう。以下、同じ。

 

③ 資産と負債の現況(2015年４月30日現在)

 

(ⅰ)　資産総額：　　　　261,299千米ドル

(ⅱ)　負債総額：　　　　　2,848千米ドル

(ⅲ)　(ⅱ)/(ⅰ)×100：　　　1.09％

(ⅳ)　純資産総額：　　　258,451千米ドル

(ⅴ)　(ⅳ)/(ⅰ)×100：　　 98.91％
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(2) 【投資資産】

① 【投資有価証券の主要銘柄】

(2015年４月30日現在)

順
位

銘柄 種類 業種 発行地
株式数
(株)

簿価
(米ドル)

2015年４月30日
現在市場価格
(米ドル)

投資
比率
(％)

１ テンセント・ホールディングス 普通株式

インターネット・

ソフトウェア・

サービス

中国 574,600 4,766,317.93 11,866,896.19 4.59

２ 中国銀行 普通株式 商業銀行 中国 16,558,000 7,277,123.39 11,373,464.18 4.40

３
ナショナル・オーストラリア・バ

ンク
普通株式 商業銀行

オースト

ラリア
257,297 7,147,302.90 7,462,766.87 2.89

４
台湾セミコンダクター・マニュ

ファクチャリング
普通株式 半導体機器・製品 台湾 1,451,592 5,099,710.63 7,007,985.34 2.71

５ チャイナ・モバイル 普通株式 携帯通信サービス 中国 481,500 5,334,570.75 6,884,781.35 2.66

６ AMP 普通株式 保険
オースト

ラリア
1,198,817 5,315,308.04 6,079,184.81 2.35

7 サムスン・エレクトロニクス 普通株式
コンピュータ・

周辺機器
韓国 4,358 3,008,509.63 5,715,579.73 2.21

８ ハチソン・ワンポア 普通株式 コングロマリット 香港 352,000 3,363,622.79 5,192,860.16 2.01

９ 中国建設銀行 普通株式 商業銀行 中国 5,217,560 3,456,767.68 5,077,693.54 1.96

10 シーク 普通株式 専門的サービス
オースト

ラリア
382,471 4,621,850.50 4,899,471.66 1.90

11

モルガン・スタンレー・インス

ティテューショナル・リキディ

ティー・ファンド － マネー・

マーケット・ポートフォリオ

短期投資 投資会社 アメリカ 4,573,166 4,573,165.84 4,573,165.84 1.77

12 ウェストパック・バンキング 普通株式 商業銀行
オースト

ラリア
149,706 4,503,058.39 4,304,241.88 1.67

13 AIAグループ 普通株式 保険 香港 637,600 2,168,909.76 4,256,151.91 1.65

14
チャイナ・ライフ・インシュアラ

ンス
普通株式 保険 中国 828,000 2,625,843.72 4,015,783.71 1.55

15 ブランブルズ 普通株式
商業サービス・

用品

オースト

ラリア
459,211 3,978,264.71 3,923,291.76 1.52

16 CKハチソン・ホールディングス 普通株式 不動産管理・開発 香港 172,000 2,248,654.51 3,738,233.20 1.45

17 BOC香港ホールディングス 普通株式 商業銀行 香港 872,500 2,340,489.43 3,389,700.80 1.31

18 レンド・リース・グループ 普通株式 不動産管理・開発
オースト

ラリア
261,983 3,134,470.01 3,306,597.59 1.28

19 コーウェイ 普通株式 家庭用耐久消費財 韓国 38,369 1,530,737.95 3,229,223.12 1.25

20 SKハイニクス 普通株式 半導体機器・製品 韓国 75,530 2,911,072.71 3,229,093.65 1.25

21 キャッチャー・テクノロジー 普通株式
コンピュータ・

周辺機器
台湾 271,000 2,267,249.74 3,173,353.55 1.23

22 ネイバー 普通株式

インターネット・

ソフトウェア・

サービス

韓国 5,145 3,483,967.71 3,108,449.18 1.20

23 ミルバック・グループ 普通株式 不動産投資信託
オースト

ラリア
1,956,947 3,378,096.57 3,100,669.43 1.20

24 レスメド 普通株式 医療機器
オースト

ラリア
464,994 2,053,214.37 2,949,353.02 1.14

25
チャイナ・パシフィック・イン

シュアランス・グループ
普通株式 保険 中国 522,200 2,703,650.92 2,845,125.53 1.10

26
ユニ－プレジデント・エンタープ

ライズ
普通株式 食品 台湾 1,668,237 1,834,065.07 2,735,490.67 1.06

27 コンピュータシェア 普通株式 情報技術サービス
オースト

ラリア
268,551 2,918,784.84 2,608,948.09 1.01

28 QBEインシュアランス・グループ 普通株式 保険
オースト

ラリア
240,146 2,456,171.43 2,594,393.51 1.00

29 カイリース・ホールディング 普通株式 総合金融サービス 台湾 945,885 1,960,730.09 2,593,010.37 1.00

30 アモーレパシフィック 普通株式 パーソナル用品 韓国 659 1,623,753.90 2,387,645.52 0.92
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② 【投資不動産物件】

該当なし

 

③ 【その他投資資産の主要なもの】

該当なし

 

(3) 【運用実績】

① 【純資産等の推移】

イ　直近３事業年度の純資産額と１口当り純資産価額

 

 
純資産額

(単位：千米ドル)
１口当り純資産価額
(単位：米ドル)

2012年12月31日
319,773

(39,729百万円)
17.19

(2,136円)

2013年12月31日
328,730

(40,841百万円)
18.76

(2,331円)

2014年12月31日
230,439

(28,630百万円)
16.45

(2,044円)

 

ロ　１年間の各月末の純資産額と１口当り純資産額

 
純資産額

(単位：千米ドル)
１口当り純資産価額
(単位：米ドル)

2014年４月30日
248,744

(30,904百万円)
17.76

(2,207円)

５月31日
256,226

(31,834百万円)
18.29

(2,272円)

６月30日
260,319

(32,342百万円)
18.58

(2,308円)

７月31日
264,106

(32,813百万円)
18.85

(2,342円)

８月31日
270,568

(33,615百万円)
19.31

(2,399円)

９月30日
254,643

(31,637百万円)
18.18

(2,259円)

10月31日
256,272

(31,839百万円)
18.29

(2,272円)

11月30日
252,345

(31,351百万円)
18.01

(2,238円)

12月31日
230,439

(28,630百万円)
16.45

(2,044円)

2015年１月31日
236,128

(29,337百万円)
16.85

(2,093円)

２月28日
245,393

(30,488百万円)
17.52

(2,177円)

３月31日
247,077

(30,697百万円)
17.64

(2,192円)
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ハ　投資口価格の推移

 

(a) 最近５年間の事業年度別最高・最低投資口価格

ニューヨーク証券取引所(注１)

 

事業年度 2014年 2013年 2012年 2011年 2010年

最高
17.44米ドル
(2,167円)

17.83米ドル
(2,215円)

15.11米ドル
(1,877円)

17.83米ドル
(2,215円)

17.13米ドル
(2,128円)

最低
14.40米ドル
(1,789円)

14.96米ドル
(1,859円)

12.57米ドル
(1,562円)

12.88米ドル
(1,600円)

13.02米ドル
(1,618円)

 

大阪証券取引所／東京証券取引所(注２)(注３)

 

事業年度 2014年 2013年 2012年 2011年 2010年

最高 1,924円 1,652円 1,210円 1,411円 1,400円

最低 1,453円 1,207円 940円 1,031円 1,110円

 

(b) 当該事業年度中最近６月間の月別最高・最低投資口価格

ニューヨーク証券取引所(注１)

 

月別 2014年12月 11月 10月 ９月 ８月 ７月

最高
16.26米ドル
(2,020円)

16.43米ドル
(2,041円)

16.54米ドル
(2,055円)

17.44米ドル
(2,167円)

17.29米ドル
(2,148円)

17.17米ドル
(2,133円)

最低
14.40米ドル
(1,789円)

16.00米ドル
(1,988円)

15.00米ドル
(1,864円)

16.24米ドル
(2,018円)

16.66米ドル
(2,070円)

16.76米ドル
(2,082円)

 

東京証券取引所(注２)

 

月別 2014年12月 11月 10月 ９月 ８月 ７月

最高 1,924円 1,905円 1,762円 1,852円 1,749円 1,700円

最低 1,720円 1,783円 1,650円 1,746円 1,690円 1,660円

(注１)　上記一覧表はニューヨーク証券取引所において、表記の期間中に取引された当ファンドの投資口の最高・最低投資

口価格を示している。当ファンドの投資口は1994年８月２日に、ニューヨーク証券取引所に上場された。

(注２)　上記一覧表は、表記の期間中に取引された当ファンドの投資口の最高・最低投資口価格を示している。当ファンド

の投資口は1994年８月４日に、大阪証券取引所(現東京証券取引所)に上場された。

(注３)　2013年７月16日より前については市場移管前の大阪証券取引所におけるものであり、同日以降は東京証券取引所に

おけるものである。
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② 【分配の推移】

 

事業年度 分配落ち日
投資純利益
からの分配
(１口当り)

短期キャピタル・
ゲインからの分配金
(１口当り)

長期キャピタル・
ゲインからの分配金
(１口当り)

合計
(１口当り)

2012年 2012年12月19日
米ドル

0.101131
 

0 0
米ドル

0.101131
 

2013年 2013年12月18日
米ドル

0.220611
 

0 0
米ドル

0.220611
 

2014年 2014年６月26日
米ドル

0.054138
 

0 0
米ドル

0.054138
 

 2014年12月17日
 

0
 

0
米ドル

1.162530
 

米ドル
1.162530

 

 

③ 【自己資本利益率(収益率)の推移】

 

期間 収益率

2012年１月～2012年12月 16.36％

2013年１月～2013年12月 10.59％

2014年１月～2014年12月 －5.38％
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第２ 【外国投資証券事務の概要】

１　日本における投資口事務等の概要

(1) 日本における投資口の名義書換取扱場所および投資主名簿管理人

日本においては、投資口の名義書換取扱場所または投資主名簿管理人は存在しない。しかし、株式会社証券

保管振替機構(「保管振替機構」)またはそのノミニー名義となっている投資口の実質投資主(「実質投資主」)に

対する投資口事務は、保管振替機構から委任を受けた投資口事務取扱機関である三井住友信託銀行株式会社

(「投資口事務取扱機関」)がこれを取扱う。

東京証券取引所(「取引所」)に上場された当ファンド投資口は、保管振替機構の外国株券等保管振替決済制

度(「保管振替制度」)に従い保管振替機構が指定したニューヨーク市所在の保管機関 (「保管機関」)により米

国内で保管され、保管振替機構名義で当ファンドの投資主名簿に登録される。従って、当ファンド投資口の取引

所決済にあたっては、取引所の取引参加者である証券会社間では保管振替機構に開設した当該取引参加者の口座

間の振替が行われ、また、同一取引参加者の顧客間の決済については、同取引参加者に顧客が開設した外国証券

取引口座間の振替が行われるため、通常当ファンドの投資主名簿上における投資口名義書換は行われない。

ただし、日本における当ファンド投資口の取引の結果として、保管機関により保管されている当ファンドの

投資口数残高に増減が生じた場合には、米国内における投資口の名義書換の手続に従って当ファンドの名義書換

事務取扱場所において名義書換が行われる。

一方、当ファンドは、メリーランド州の法律に基づきその投資主名簿上の登録名義人を当該投資口の事実上

の所有者として取扱う権利を有し、メリーランド州の法律が要求する場合を除いては、他の者の当該投資口に対

する衡平法上その他の権利を承認する義務を負わない。従って、取引所における取引により当ファンドの投資口

を取得し、それを保管振替機構の定める上記保管振替制度に従って保有している投資家、すなわち実質投資主

は、分配を受領する権利、議決権等の権利を、保管振替機構を通じて行使することとなる。

以下に記載するものは、上記保管振替制度に基づき締結される保管振替機構および保管機関間の保管契約、

保管振替機構、投資口事務取扱機関および当ファンド間の投資口事務委任に関する契約、保管振替機構、分配金

支払取扱銀行および当ファンド間の分配金支払事務委任に関する契約等に基づく実質投資主の分配を受領する権

利、議決権等の権利を保管振替機構を通じて間接的に行使するための、実質投資主に関する投資口事務等の概要

である(この投資口事務等は、今後変更される場合がある。また、上記の投資口事務の概要は、投資家が必要な

外国為替管理法令上の許可等を得て投資証券の保管および当ファンドの投資主名簿上の登録名義人につきこれと

異なる取扱いを定めた場合には適用されない。)。

(2) 投資主に対する特典…なし

(3) 投資口の譲渡制限……なし

(4) その他の投資口事務に関する事項

(イ)決算期 …………………………毎年12月末日

(ロ)年次投資主総会 ………………毎年６月中に開催される。
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(ハ)基準日の設定 …………………取締役会は、投資主総会日、分配金の支払日、その他権利の割当日の10日以

上90日以内の日を、通知を受け議決権を行使する権利を確定する基準日およ

び分配および権利を受領する資格を決定する基準日として定めることができ

る。

(ニ)投資証券の種類 ………………いかなる投資口数の券面も発行できる。

(ホ)投資証券に関する手数料 ……日本における当ファンド投資口の実質投資主は、日本の証券会社に外国証券

取引口座を開設、維持するに当たり、年間口座管理料の支払いをする必要が

ある。米国においては、当ファンドの投資主名簿管理人または登録機関は名

義書換または登録手数料を投資主より徴収しない。

(ヘ)公告掲載新聞名 ………………当ファンドは、実質投資主のため日本国内において一定の事項を日本経済新

聞に掲載して公告することができる。ただし、取引所上場規則に基づく公告

については、取引所のホームページ上の所定サイトでの開示をもって、当該

公告に代えることができる。

 

２　日本における実質投資主の権利行使に関する手続等

(1) 実質投資主の議決権行使に関する手続…日本における当ファンド投資口の実質投資主は投資口事務取扱機関に

連絡することにより議決権を行使することができる。投資口事務取扱機関は、当ファンドから議決権代理行使の

勧誘のための資料を受領し、これを基準日現在で同機関が作成した実質投資主明細表に基づき実質投資主に交付

する。ただし、上記につき、実質投資主の指示がない場合には、当該投資口については議決権は行使されない。

(2) 分配請求等に関する手続…投資口事務取扱機関は、当ファンドから分配金額、分配支払日等の分配支払いに関

する通知を受けたときはこれを基準日現在の実質投資主明細表に基づき実質投資主に通知する。

分配金は、保管機関が保管振替機構に代わって当ファンドから一括受領し、これを分配金支払取扱銀行に交

付し、分配金支払取扱銀行は、投資口事務取扱機関が作成した実質投資主明細表に基づき、原則として銀行口座

振込により実質投資主へ交付する。

現行の決済制度上、日本の実質投資主は、当ファンドが設けている分配金再投資制度(第１ ２「(3) 分配方

針－分配：分配金再投資・現金買入プラン」参照。)に参加することはできない。

投資口分配、投資口分割については保管振替制度に基づき行うこととなるが、原則としてかかる分配は保管

振替機構を通じて実質投資主の口座に振り込まれる。ただし、割当数が１口未満の投資口については、市場で売

却処分し、売却代金を投資口事務取扱機関を通じ実質投資主に交付する。

新投資口引受権が登録投資主としての保管振替機構に付与される場合は、実質投資主が新投資口の引受けを

希望し、証券会社を通じて保管振替機構に払込代金を支払うときは、保管振替機構が新投資口引受権を行使して

新投資口を取得し、当該新投資口が実質投資主の口座に振込まれる。それ以外の場合または保管振替機構が当該

新投資口引受権を行使することが不可能であると認める場合には、保管機関が当該新投資口引受権を保管振替機

構に代わって米国において売却処分し、売却代金はそれに対する権利を有する実質投資主に対し、保管機関から

投資口事務取扱機関を通じて支払われる。
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(3) 投資口の移転に関する手続…米国においては当ファンド投資口の移転には、当該投資口を表章する投資証券に

適法な裏書をして交付するか、または正当に作成された投資口譲渡承認書および税金支払証明書とともに投資証

券を交付しなければならない。

日本においては、実質投資主は当ファンド投資口の投資証券を保有しない。実質投資主は当ファンド投資口

に関する権利を取引所の取引により譲渡することができる。この場合に決済は、証券会社に開設された口座間の

振替かまたは保管振替機構に開設された証券会社の口座の振替によって行われる。

(4) その他の通知報告…日本における当ファンド投資口の実質投資主に対し、投資主総会議案等に関する通知が行

われる場合には、投資口事務取扱機関は、当ファンドからこれを受領し、これを一定基準日現在の実質投資主明

細表に基づき実質投資主に交付するか、所定の方法により公告を行う。
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第二部 【外国投資法人の詳細情報】

第１ 【外国投資法人の追加情報】

１ 【外国投資法人の沿革】

当ファンドは1994年２月28日にアメリカ合衆国メリーランド州で設立され、1940年法に基づき分散・クローズ

ド・エンド型運用投資法人として登録されている。当ファンドは投資口53,500,000口の第１回募集の後、1994年

８月２日から事業を開始した。1994年８月24日には超過割当分を補填するため147,415口の投資口が追加発行さ

れた。1994年７月14日にモルガン・スタンレー・アセット・マネジメント・インクに対し投資口7,093口を発行

した以外に、当ファンドは1994年８月２日以前に一切の事業活動を行っていない。当ファンドは1998年１月１日

から2000年12月31日までの間に14,225,634口の投資口の買戻しを行った。1999年６月21日開催の当ファンド年次

投資主総会において、当ファンド投資主はモルガン・スタンレー・ディーン・ウィッター・アジア－パシフィッ

ク・ファンドへの名称変更につき承認した。かかる名称変更は、1998年５月31日付のモルガン・スタンレー・グ

ループ・インク(当ファンドの運用会社であったモルガン・スタンレー・ディーン・ウィッター・インベストメ

ント・マネジメント・インクは同社の全額出資子会社)とディーン・ウィッター・ディスカバー・アンド・カン

パニーとの合併を鑑み必要かつ妥当との当ファンド取締役会の判断による。2001年２月27日に、当ファンドは発

行済投資口の25％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2001年３月29日に終了した。公開買付に従っ

て、当ファンドは投資口14,357,219口を１口当り9.48米ドル支払うことで買取ることを承諾した。2001年４月９

日付で、全世界的な商標変更に先駆け、当ファンド取締役は当ファンドの名称をモルガン・スタンレー・アジア

－パシフィック・ファンド・インクに変更する当ファンド基本定款の修正を承認した。かかる名称変更は2001年

５月１日に効力が生じた。

2002年４月15日に、当ファンドは発行済投資口の15％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2002年５

月17日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口6,361,598口を１口当り10.09米ドル支払うことで買

取ることを承諾した。

2002年６月６日、当ファンド投資主は当ファンドがオープン・エンド型ファンドに組織変更するかまたは当

ファンドが現存する他のオープン・エンド型ファンドと合併するよう取締役会に勧告する旨の投資主議案を審議

した。当ファンドの発行済投資口の約53％がかかる投資主議案に投票され、投票結果はそのうち約71％が反対、

21％が賛成、７％が保留であった。

2010年６月16日、当ファンド投資主は、インターバル型ファンド構造(interval fund structure)を導入する

ために必要な措置をとるよう当ファンド取締役会に勧告する旨の投資主議案を審議した。当ファンドの投資主総

会には発行済投資口の過半数を上回る投票があり、かかる議案に対する賛成票は、当ファンドの発行済投資口の

過半数未満であった。
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2011年５月11日に、当ファンドは発行済投資口の25％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2011年６

月９日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口7,230,630口を１口当り18.01米ドル支払うことで買

取ることを承諾した。

2011年10月17日に、当ファンドは発行済投資口の５％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2011年11

月14日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口1,084,594口を１口当り16.32米ドル支払うことで買

取ることを承諾した。

2012年５月17日に、当ファンドは発行済投資口の５％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2012年６

月14日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口1,030,364口を１口当り14.64米ドル支払うことで買

取ることを承諾した。

2012年10月19日に、当ファンドは発行済投資口の５％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2012年11

月16日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口978,846口を１口当り15.70米ドル支払うことで買取

ることを承諾した。

2013年５月13日に、当ファンドは発行済投資口の５％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2013年６

月10日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口929,904口を１口当り17.53米ドル支払うことで買取

ることを承諾した。

2014年３月６日に、当ファンドは発行済投資口の20％を上限として公開買付を開始した。公開買付は2014年４

月２日に終了した。公開買付に従って、当ファンドは投資口3,502,381口を１口当り18.09米ドル支払うことで買

取ることを承諾した。

 

日本における活動

本書提出日現在、特筆すべき事項はない。

 

２ 【役員の状況】

当ファンドの取締役および役員、ならびに各々の過去５年間の主な職歴は以下のとおりである。各役員は、

運用会社が後援する他の登録投資会社の役員でもある。

 

当ファンドの取締役および役員

(本書提出日現在)

氏名、年齢、住所

および取締役就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

利害関係を有する取締役     

ジェームズ・F・ヒギンス＊

(James F. Higgins)

1948年２月19日生(67才)

ニューヨーク州 10004

ニューヨーク市

ワン・ニューヨーク・プラザ

2000年

 

 第３組取締役

モルガン・スタンレーの各種ファンド取締役または理事(2000

年６月より)。モルガン・スタンレー上級顧問(2000年８月よ

り)。

AXAファイナンシャル・インクおよびAXAエクイタブル・ライ

フ・インシュアランス・カンパニー元取締役(2002年～2011

年)。AXA MONYライフ・インシュアランス・カンパニーおよび

AXA MONYライフ・インシュアランス・カンパニー・オブ・ア

メリカ元取締役(2004年～2011年)。

 0
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氏名、年齢、住所

および取締役就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

独立取締役     

フランク・L・ボーマン

(Frank L. Bowman)

1944年12月19日生(70才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケルLLP気付

独立取締役顧問

2006年

 

 第３組取締役

ストラテジック・デシジョンズ LLC(コンサルタント)社長

(2009年２月より)。モルガン・スタンレーの各種ファンド取締

役または理事(2006年８月より)。コンプライアンス・保険委員

会の保険小委員会委員長(2007年２月より)。原子力エネルギー

協会(政策機関)総裁兼会長(2005年２月～2008年11月)。米国海

軍および米国エネルギー省原子力推進計画室長を務めた８年間

(1996年～2004年)を含む38年間超の現役勤務を経て、米国海軍

を司令長官として退役。海軍人事局長(1994年７月～1996年９

月)。政治軍事局局長として統幕事務局に従事(1992年６月～

1994年７月)。名誉大英勲章第二位を受章。フランス政府より

国家功労勲章 オフィシエを受章。ナショナル・アカデミー・

オブ・エンジニアリングに選任(2009年)。

BP plc取締役。ナーバル・アンド・ニュークリア・テクノロ

ジーズLLP取締役。米国の軍YMCA名誉総裁および海軍潜水艦連

盟総裁。国家安全保障諮問評議会米国グローバル・エンゲージ

メント研究所および海軍分析研究所軍事諮問委員会メンバー。

チャリティ・Ｊ・ストリート・カップ・ゴルフ会長。フェアヘ

ブン・ユナイテッド・メソジスト教会理事。

 

 0

マイケル・ボジック

(Michael Bozic)

1941年１月29日生(74才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケルLLP気付

独立取締役顧問

1994年

 第２組取締役

個人投資家。アメリカン・ロード・グループLLC(小売業)諮問

委員会メンバー(2000年６月より)。コンプライアンス・保険委

員会委員長(2006年10月より)。モルガン・スタンレーの各種

ファンド取締役または理事(1994年４月より)。元保険委員会委

員長(2006年７月～2006年９月)、元Kマート・コーポレーショ

ン副会長(1998年12月～2000年10月)、元レビッツ・ファーニ

チャー・コーポレーション会長兼最高経営責任者(1995年11

月～1998年11月)、元ヒルズ・デパートメント・ストアーズ社

長兼最高経営責任者(1991年５月～1995年７月)。元シアーズ・

ローバック・アンド・カンパニーのシアーズ・マーチャンダイ

ズ・グループの会長、最高経営責任者、社長および最高業務責

任者を歴任(1987年～1991年)。

ヒルズデール・カレッジ評議会メンバー

 

 0

キャスリーン・A・デニス

(Kathleen A. Dennis)

1953年８月24日生(61才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケルLLP気付

独立取締役顧問

2006年

 

 第１組取締役

シダーウッド・アソシエイツ(投資信託および投資運用コンサ

ルタント会社)社長(2006年７月より)。モルガン・スタンレー

の各種ファンド投資委員会のマネーマーケット証券および代替

的投資小委員会委員長(2006年10月より)ならびに取締役または

理事(2006年８月より)。元ビクトリー・キャピタル・マネジメ

ント シニア・マネージング・ディレクター(1993年～2006

年)。

各種非営利組織代表。

 0
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氏名、年齢、住所

および取締役就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

ナンシー・C・エヴァレット

(Nancy C. Everett)

1955年２月16日生(60才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケル LLP気付

独立取締役顧問

2015年

 第２組取締役

OBIR LLC(機関投資運用コンサルティング)の株主（2014年６月

より）。元ブラックロック・インク マネージング・ディレク

ター(2011年２月～2013年12月)。ゼネラル・モーターズ・ア

セット・マネジメント（別名プロマーク・グローバル・アドバ

イザーズ・インク）最高経営責任者(2005年６月～2010年５

月)。バージニア・コモンウェルス大学評議会役員。

バージニア・コモンウェルス大学ビジネス・スクール基金役

員。元エマージング・マーケット・グロース・ファンド・イン

ク取締役会役員(2007年～2010年)。パフォーマンス・エクイ

ティ・マネジメントLLC委員長(2006年～2010年)。GMAMアブソ

ルート・リターン・ストラテジーズ・ファンドLLC委員長(2006

年～2010年)。

 

 該当なし(注２)

ジャッキー・L・ホウスラー

(Jakki L. Haussler)

1957年６月３日生(57)才

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケル LLP気付

独立取締役顧問

2015年

 第３組取締役

オーパス・キャピタル・グループの会長兼最高経営責任者

(1996年１月より)。元キャプベスト・ベンチャー・ファンドLP

のディレクター(2000年５月～2011年12月)。アデナ・ベン

チャーズLPのパートナー(1999年7月～2010年12月)。ヴィクト

リー・ファンズのディレクター(2005年２月～2008年７月)。

シンシナティ・ベル・インクディレクター兼監査委員会および

報酬委員会メンバー。ノーザンケンタッキー大学基金理事長お

よび投資委員会メンバー。チェース法科大学院取引法実習セン

ター評議会メンバー。ベスト・トランスポート ディレク

ター。シンシナティ大学基金投資委員会メンバー。元マイアミ

大学評議会メンバー(2008年～2011年)。ヴィクトリー・ファン

ズ受託者(2005年～2008年)および投資委員会委員長(2007年～

2008年)兼サービスプロバイダー委員会メンバー(2005年～2008

年)。

 

 該当なし(注２)

マニュエル・H・

ジョンソン博士

(Dr. Manuel H. Johnson)

1949年２月10日生(66才)

ワシントン特別区 20002

I・ストリート 220

NE 200号室

ジョンソン・エスミック・

インターナショナル・インク

気付

1991年

 

 第３組取締役

ジョンソン・エスミック・インターナショナル・インク(コン

サルティング事務所)シニア・パートナー。モルガン・スタン

レーの各種ファンド投資委員会委員長(2006年10月より)ならび

に取締役または理事(1991年７月より)。国際的な経済委員会で

あるグループ・オブ・セブン・カウンシル(G７C)共同議長およ

び創設者。元監査委員会委員長(1991年７月～2006年９月)。元

米国連邦準備制度理事会副議長および元米国財務省書記官補

佐。

NVRインク(住宅建築)取締役。

 

 0
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氏名、年齢、住所

および取締役就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

ジョセフ・J・カーンズ

(Joseph J. Kearns)

1942年８月２日生(72才)

カリフォルニア州 90265

マリブ

マリブ・ロード 23823

S-50-440

カーンズ・アンド・

アソシエイツLLC気付

1994年

 

 第１組取締役

カーンズ・アンド・アソシエイツLLC(投資コンサルティング)

社長。モルガン・スタンレーの各種ファンド監査委員会委員

長(2006年10月より)ならびに取締役または理事(1994年８月よ

り)。元モルガン・スタンレーの各種ファンド監査委員会副委

員長(2003年７月～2006年９月)および監査委員会委員長(1994

年８月より)。ジェイ・ポール・ゲティー基金最高財務責任

者。

エレクトロ・レント・コーポレーション(機器リース)取締

役。2013年12月31日より前はザ・フォード・ファミリー・

ファンデーション理事長。

 

 0

マイケル・F・クライン

(Michael F. Klein)

1958年12月12日生(56才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケルLLP気付

独立取締役顧問

2006年

 

 第２組取締役

エトス・キャピタルLLCマネージング・ディレクター(2000年

３月より)。エトス・オルタナティブス・マネジメントLLC共

同社長(2004年１月より)。エトス・キャピタルLLC共同最高経

営責任者(2013年８月より)。モルガン・スタンレーの各種

ファンド投資委員会の固定利付証券小委員会委員長(2006年10

月より)ならびに取締役または理事(2006年８月より)。モルガ

ン・スタンレー・アンド・カンパニー・インクおよびモルガ

ン・スタンレー・ディーン・ウィッター・インベストメン

ト・マネジメント各元マネージング・ディレクター、モルガ

ン・スタンレーの各種ファンド元社長(1998年６月～2000年３

月)ならびにモルガン・スタンレー・アンド・カンパニー・イ

ンクおよびモルガン・スタンレー・ディーン・ウィッター・

インベストメント・マネジメント各元プリンシパル(1997年８

月～1999年12月)。

エトス・キャピタルLLCが運用または出資する投資ファンド数

社の取締役。サニタイズドAGおよびサニタイズド・マーケ

ティングAG各取締役(特殊化学製品)。

 

 0
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氏名、年齢、住所

および取締役就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

マイケル・E・ヌジェント

(Michael E. Nugent)

1936年５月25日生(79才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

フィフス・アベニュー 522

1991年

 

 第１組取締役兼取締役会会長

モルガン・スタンレーの各種ファンド取締役会会長(2006年７

月より)。クローズド・エンド型ファンド委員会委員長(2012年

６月より)およびモルガン・スタンレーの各種ファンド取締役

または理事(1991年７月より)。元保険委員会委員長(2006年７

月まで)。トリンプ・キャピタルL.P.(民間投資組合)ゼネラ

ル・パートナー(1988年～2013年)。

 

 0

W・アレン・リード

(W. Allen Reed)

1947年４月４日生(68才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

アベニュー・オブ・ジ・

アメリカス 1177

クラマー・レビン・

ナフタリス・アンド・

フランケルLLP気付

独立取締役顧問

2006年

 

 第２組取締役

モルガン・スタンレーの各種ファンド投資委員会の株式等持分

証券小委員会委員長(2006年10月より)ならびに取締役または理

事(2006年８月より)。元ゼネラル・モーターズ・アセット・マ

ネジメント社長兼最高経営責任者。元GMトラスト・バンク会長

兼最高経営責任者および元ゼネラル・モーターズ・コーポレー

ション法人担当副社長(1994年８月～2005年12月)。

テンプル－インランド・インダストリーズ(包装業および林産

物)取締役。レッグ・メイソン・インク取締役およびオーバー

ン大学ファンデーション理事長。

 2,775

ファーガス・リード

(Fergus Reid)

1932年８月12日生(82才)

ニューヨーク州 12564

ポーリング

チャールス・コールマン・

ブルバード 85

ジョー・ピエトリカ・インク

気付

1992年

 

 第１組取締役

ジョー・ピエトリカ・インク会長。モルガン・スタンレーの各

種ファンドガバナンス委員会委員長ならびに取締役または理事

(1992年６月より)。

JPモルガン・インベストメント・マネジメント・インクが運用

するJPモルガン・ファンド集合の投資運用会社数社の元理事兼

取締役（1987年～2012年）。

 

 0

   
(注１)取締役就任年度とは、取締役がモルガン・スタンレー・ファンドに従事し始めた最初の年を示している。

(注２)エヴァレット氏およびホウスラー氏は、2015年１月１日付で独立取締役として当ファンドの取締役会に参加した。

＊　　1940年法に定義される「利害関係人」。ヒギンス氏は運用会社の親会社であるモルガン・スタンレーの上級顧問で

ある。
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氏名、年齢、住所

および役員就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

執行役員     

ジョン・H・ガーノン

(John H. Gernon)

1963年８月６日生(51才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

フィフス・アベニュー 522

2013年

 社長兼最高経営責任者

ファンド集合中のエクイティおよび固定利付ファンド、およ

びモルガン・スタンレー・AIP・ファンドの社長兼最高経営責

任者(2013年９月より)ならびにリキディティー・ファンドな

らびに各種マネー・マーケット・ファンドの社長兼最高経営

責任者(2014年５月より)。運用会社のマネージング・ディレ

クター。運用会社の長期事業部門のプロダクト部門(2006年よ

り)およびグローバル・ポートフォリオ・アナリシス・アン

ド・リポーティング部門(2012年より)責任者。

 

 0

ステファニー・V・チャン・

ユー

(Stefanie V. Chang Yu)

1966年11月30日生(48才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

フィフス・アベニュー 522

1997年

 

 最高コンプライアンス責任者

運用会社および運用会社の各種関連会社マネージング・ディ

レクター。モルガン・スタンレーの各種ファンドおよび運用

会社最高コンプライアンス責任者(2014年１月より)。モルガ

ン・スタンレーの各種ファンド元副社長(1997年12月～2014年

１月)。

 

 0

ジョセフ・C・ベネデッティ

(Joseph C. Benedetti)

1965年８月31日生(49才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

フィフス・アベニュー 522

2014年

 副社長

運用会社および運用会社の各種関連会社マネージング・ディ

レクター。モルガン・スタンレーの各種ファンド副社長(2014

年１月より)。モルガン・スタンレーの各種ファンド元秘書役

補佐(2004年10月～2014年１月)。

 0
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氏名、年齢、住所

および役員就任年度(注１)  主な役職その他関連職務  

2014年12月31日

現在実質的所有

投資口数

フランシス・J・スミス

(Francis J. Smith)

1965年８月13日生(49才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

フィフス・アベニュー 522

2002年

 

 財務役兼最高財務責任者

運用会社および運用会社の各種関連会社エグゼクティブ・

ディレクター。モルガン・スタンレーの各種ファンド財務役

(2003年７月より)兼最高財務責任者(2002年９月より)。

 0

メアリー・E・マリン

(Mary E. Mullin)

1967年３月22日生(48才)

ニューヨーク州 10036

ニューヨーク市

フィフス・アベニュー 522

1999年

 

 秘書役

運用会社および運用会社の各種関連会社エグゼクティブ・ディ

レクター。モルガン・スタンレーの各種ファンド秘書役(1999

年６月より)。

 

 0

  
(注１)役員就任年度とは、役員がモルガン・スタンレー・ファンドに従事し始めた最初の年を示している。

 

当ファンドの役員は、当ファンドの運用会社と共に、当ファンドの日常の営業活動を運営し監督する。取締

役は役員および当ファンドの運用会社の行為を観察・監督し一般方針を決定する。

取締役会は３組に分かれており各組の任期は３年である。毎年１組の任期が満了する。第３ １「(5)その他

－取締役会」を参照のこと。

 ３ 【外国投資法人に係る法制度の概要】

当ファンドは1994年２月28日に米国メリーランド州において設立され、1940年法に基づき登録された、分散投

資型、およびクローズド・エンド型の運用型投資法人である。

 

(1) 1940年法

1940年法は、1933年証券法(改正済)(「1933年法」)および1934年証券取引所法が投資会社の証券の買手を保

護する上で不十分であるとの懸念に対応して制定された。1940年法には、投資法人が国の公共の利益による影

響を受けること、また投資家の利益が、投資法人の証券に関する情報の不足、特定種類の証券の所持人の利益

のための投資法人組織、証券上の不公正または差別的な規定および投資法人の支配権の不当な集中により悪影

響を受けて来たことが表明されている。
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よって、SECは、1940年法により投資法人に対する取締監督権を付与された。1940年法は投資法人に対しSEC

への登録を要求している。投資法人は1940年法に基づく登録を行うため、SECに登録届および有価証券届出書

を提出しなければならない。かかる有価証券届出書には、登録者の投資方針および投資目的の詳述、ならびに

1933年法および1934年証券取引所法に基づく証券の登録を行うために提出を要求されるあらゆる情報および書

類を含めなければならない。

1940年法は特に、投資法人の財務状況および投資方針の開示を要求し、投資法人がその投資主の承認を得る

ことなくその業務またはその他基本方針の内容を変更することを禁じ、投資法人の取締役に関する資格を規定

し、投資法人の資産の保管方法を規定し、証券引受会社、投資銀行およびブローカーが取締役となる場合の取

締役の員数を過半数以下に制限し、一定の場合には、投資運用契約(投資顧問契約等)の投資主への提示および

その承認を要求し、1940年法および同法に基づく規定に基づき認められる場合またはSECの同意がある場合を

除き、投資法人とその役員、取締役および関連会社との間の取引を禁じ、また投資法人による優先(非劣後)投

資口の発行を規制している。

投資法人は登録後、一定の報告書および情報をSECに提出し、かつこれらを定期的に最新のものとすること

を要求される。これらの資料には様式N－SARの半期報告書および年次報告書、様式N－CSRの半期報告書および

年次報告書、様式N－Qの四半期報告書、様式N－PXの報告書、ファンドの信用保証書の写しおよび委任状勧誘

資料が含まれる。また、各投資法人は、効力発生後の訂正届出書を提出することによりその有価証券届出書を

毎年最新のものとするか、または毎年年次報告書において一定の情報を開示しなければならない。さらに、各

投資法人は、投資主に送付された財務に関する一切の情報の写しをSECに提出することを要求され、かかる情

報は少なくとも半年毎に投資主に対し提供されなければならない。

 

(2) メリーランド州法

以下はメリーランド州の法律および当ファンドの基本定款および付属定款の一定の規定の要約である。かか

る要約は完全なものを意図するものではなく、全体としてメリーランド州の法律および当ファンドの基本定款

および付属定款を参照しなくてはならない。

取締役会の員数および種類

当ファンドの基本定款は、当ファンドの取締役の員数について、当ファンドの付属定款により定められる

が、メリーランド州一般会社法が要求する最低員数を下回らないものと規定する。取締役会の欠員は、その補

充を目的として招集される定時取締役会または特別取締役会において、残任取締役が定足数を構成しない場合

であっても、残任取締役の過半数の賛成票により補充される。ただし、取締役の増員により生じる欠員が全取

締役会の過半数の賛成票により補充される場合および取締役の解任により生じた欠員が、取締役の選任に係る

投資主総会における過半数の賛成票により補充される場合を除く。欠員を補充するために取締役会に選任され

た取締役の任期は次回の年次投資主総会および後任が適法に選任され、資格を有するまでである。取締役の解

任により生じた欠員を補充するために投資主総会により選任された取締役の任期はかかる解任された取締役の

任期の残存期間とする。
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当ファンドの付属定款は、可能な限り同人数とする３つの組で構成される任期別の取締役会について定めて

いる。各組は選任後３年目の取締役の選任に係る年次投資主総会まで任期を有する。当ファンド取締役会の組

分けは、当ファンドの事業戦略および事業方針の持続性および安定性の確保に貢献すると当ファンドは考え

る。取締役の組分けに関する規定により在任取締役を頻繁に交替させることを困難にさせる。これにより、か

かる企てが当ファンドおよび投資主にとって有益である場合であっても、第三者による公開買付または当ファ

ンドの支配権を獲得しようとする企てが阻止され得る。当ファンド取締役の過半数の変更は、通常、１度では

なく２度以上の年次投資主総会を要する。このように、組分けされた取締役に関する規定により、在任取締役

が留任する可能性を向上させることができる。

取締役の解任

当ファンドの基本定款およびメリーランド州の法律は、理由がある場合で、取締役の選任に係る過半数の賛

成票がある場合に限り当ファンド取締役を解任することができる旨定めている。当該規定は、取締役会による

取締役の欠員補充を承認する付属定款の規定とも相まって、大多数の賛成票による場合を除き、投資主が在任

取締役を解任し、かかる解任により生じた欠員を自身が推薦する者に充てることを不可能にさせる。

企業結合

メリーランド州の法律に基づき、メリーランド州の会社と利害関係を有する株主または利害関係を有する株

主の関係人との間で行われる、吸収合併、新設合併、株式交換または一定の状況における資産譲渡、株式等持

分証券の発行もしくは再分類を含む一定の「企業結合」は利害関係を有する株主が利害関係を有する株主と

なった直近日から５年間、禁止されている。利害関係を有する株主とは、以下の者であると一般に定義され

る。

・直接または間接的に会社の議決権株式の10％以上を実質的に所有する者

・問題となる日に先立つ２年間のいずれかの時点で、その時点の会社の発行済議決権株式の議決権の10％以

上の実質所有者であった会社の関係会社

５年間の禁止期間の満了時における、メリーランド州の会社と利害関係を有する株主との間の企業結合は一

般的に会社の取締役会により提言されなければならず、以下の投票数以上の賛成票により承認されなければな

らない。

・会社の発行済議決権株式の所有者による80％の議決権を有する投票

・企業結合に影響をもたらす利害関係を有する株主(またはかかる利害関係を有する株主の関係会社)が所有

する株式を除く、会社の議決権株式の所有者の３分の２の議決権の投票

会社の普通株式の株主が、現金または利害関係を有する株主によりそれ以前に支払われたのと同様の形式に

よるその他の対価で、所有する株式の最低価格(メリーランド州の法律で定義される。)を受領する場合には、

かかる特別な過半数の決議要件は適用されない。しかしながら、メリーランド州の法律のこれらの規定はいず

れも、利害関係を有する株主が利害関係を有する株主となる以前に会社の取締役会が承認または免除した企業

結合には適用されない。
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企業結合の法律は、取締役会が企業結合の法律に服する決議を採択しない限りにおいて、クローズド・エン

ド型投資法人として投資会社法に基づき登録された法人には適用されない。ただし、当該決議が採択される前

に利害関係を有する投資主になった者との企業結合に関しては、当該決議の効力は生じないものとする。

当ファンド取締役会はかかる決議を採択しておらず、そのため、当ファンド取締役会が今後かかる決議を採

択しない限り、企業結合の法律はいかなる個人または会社との当ファンドの企業結合には適用されない。その

結果、個人が、特別な過半数の決議要件およびメリーランド州の法律のその他の規定を遵守せずに、当ファン

ド投資主の最良の利益とならない可能性のある企業結合を当ファンドと行うことができる可能性がある。

支配株式の取得

メリーランド州の法律には、当該事項について行使し得る議決権総数の３分の２の株主投票により承認され

た場合を除き、「支配株式の取得」において取得されたメリーランド州の会社の「支配株式」の所持人はかか

る支配株式に関して議決権を有さない旨が定められている。会社の従業員である取得者、役員または取締役が

所有する株式の割合は当該事項についての議決権を有する株式からは除外される。「支配株式」は取得者が所

有する他のすべての株式または取得者が行使することができるかもしくは議決権の行使を指図できる(取消不

能な代理権のみを理由とする場合を除く。)他のすべての株式と合計した場合に、取得者に対し、取締役選任

について、全議決権の10分の１以上３分の１未満、全議決権の３分の１以上過半数未満、または全議決権の過

半数以上のいずれかの範囲での議決権行使資格を付与することになる議決権株式である。

支配株式には以前に株主の承認を得たためにその時点で議決権を付与されている者の株式は含まれない。

「支配株式の取得」は一定の例外に従って支配株式を取得することを意味する。

当ファンドの支配投資口の取得を行ったかまたは行うことを計画する者は、一定の条件(費用の支払いの保

証を含む。)を満たす場合、当ファンド取締役会をして投資口の議決権を検討するために請求のあった日から

50日以内に開催される特別投資主総会を招集させることができる。総会の請求がなかった場合、当ファンドは

投資主総会で質問を提示することができる。

議決権がかかる総会において承認されなかった場合または取得しようとする者が法律上取得しようとする者

に要求される書面を交付しない場合、会社は支配株式(それより以前に議決権が承認されたものは除く。)の一

部またはすべてを公正価格で償還することができる。公正価格は、支配株式の取得が行われた最近日現在また

は支配株式の議決権が検討され否決された総会日現在における支配株式の議決権の欠如を考慮せずに決定され

る。支配株式の議決権が株主総会で可決され、取得者が議決権を有する株式の過半数を投票する権利を付与さ

れた場合、会社のその他すべての株主は当該株主の株式に対する公正価格による会社の支払いを要求およびこ

れを受けることのできる、メリーランド州の法律に基づく反対株主の権利を有するものとする。

その場合、反対株主の権利を行使する株主の株式の公正価格は、支配株式の取得において取得しようとする

者が支払った１株当りの最高価格を下回らない可能性がある。反対を唱える権利を行使する際に適用されるい

くつかの制限および制約は支配株式の取得の場合には適用されない。
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会社がかかる会社の基本定款または付属定款により承認または免除されている取引または取得の当事者であ

る場合、支配株式の取得に関する法律は、吸収合併、新設合併または株式交換で取得された株式には適用され

ない。また、取締役会が支配株式の取得に関する法律に服する旨の決議を採択しない限り、支配株式の取得に

関する法律は、投資会社法に基づきクローズド・エンド型投資法人として登録された法人にも適用されない。

ただし、決議が採択される前に支配投資口の所有者になった者についてはかかる決議の効力は生じないものと

する。

当ファンド取締役会はかかる決議を採択していないため、当ファンド取締役会が今後かかる決議を採択しな

い限り、支配株式の取得に関する法律は支配投資口の取得において取得された当ファンドの支配投資口には適

用されない。

取締役候補者および新たな事項の事前通知

当ファンドの付属定款には、(a)年次投資主総会については、取締役会に選任される者の推薦および投資主

により審議される事項の提案は、(ⅰ)当ファンドの総会の通知に従って、(ⅱ)当ファンド取締役会の指図に

よって、または(ⅲ)同総会において議決権を有し、かつ付属定款に記載されている事前通知の手続に従った投

資主によってのみ行うことができる旨、(b)特別投資主総会については、総会の通知に記載された事項のみが

特別投資主総会に提示され、当ファンド取締役会に選任される者の推薦は、(ⅰ)当ファンドの総会の通知に

従って、または(ⅱ)総会で議決権を有し、付属定款に記載されている事前通知の手続に従った投資主によって

同総会で取締役が選任されることを当ファンド取締役会が決定した場合にのみ行うことができる旨が定められ

ている。

当ファンドに推薦およびその他の事項についての事前通知を提出することを投資主に要求する目的は、当

ファンド取締役会に推薦された候補者の適格性またはその他の提案された事項の妥当性を検討するための有意

義な機会を提供すること、投資主総会を開催する正しい手続を経ると共に、当ファンド取締役会が必要である

かまたは望ましいとみなす場合において、かかる適格性または事項を投資主に通知かつ推薦することにある。

当ファンドの付属定款は当ファンド取締役会に対して、投資主による取締役の選任の際の推薦または議題の提

案を否認する権限を付与していないが、かかる事前通知の手続は、かかる候補者または提案の検討が当ファン

ドおよびその投資主に悪影響となるか有益となるかにかかわらず、適切な手続に従わなかった場合に取締役の

選任または投資主提案の審議に関する争いを防止する効果および第三者が自らの取締役候補者を選任するかま

たは自らの提案を可決させるための委任状勧誘を阻止する効果を有する可能性がある。
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敵対的買収

メリーランド州の法律に基づき、1934年証券取引所法に基づき登録された１クラスの株式等持分証券および

３名以上の独立取締役を有するメリーランド州の会社は、とりわけ取締役会に、取締役の員数を決定する排他

的権利および残任取締役が定足数を充足していない場合でも、残任取締役の過半数の賛成投票により取締役会

の欠員を補充する排他的権利が自動的に与えられるといった、敵対的買収に関する一定の法律による規定に従

うことを選択することができる。また、敵対的買収に関する法律による規定は、欠員を補充するために選任さ

れた取締役が、次回の年次株主総会まででかつ後任者が選任され資格を有するまでではなく、欠員が生じた取

締役の属する組の残存する任期中在職するものとする旨を定めている。さらに、これら法律による規定は、取

締役の選任に係る議案において少なくとも３分の２以上の投資主による賛成票が取締役の解任には必要である

旨、および特別投資主総会は投資主総会における少なくとも過半数の賛成票により要求される場合にのみ、開

催する必要がある旨規定している。

上述の法律の規定の一部またはすべてに服することの選択は当ファンドの基本定款または付属定款において

または投資主による承認なしに当ファンド取締役会の決議により行われることがある。当ファンドが服するこ

とを選択するかかる法律による規定は、メリーランド州の法律または当ファンドの基本定款もしくは付属定款

のその他の規定に反する場合でも適用される。当ファンドの基本定款または当ファンドの付属定款のどちらに

も当ファンドが敵対的買収に関する上述の法律による規定に服する旨は定められていない。しかしながら、当

ファンド取締役会は、投資主の承認なしに、かかる法律の一部またはすべての規定に服することを選択するた

めに決議を採択するかまたは当ファンドの付属定款を修正することができる。

投資主総会および圧倒的多数による投資主投票に関する基本定款および付属定款の修正

投資主による特別な過半数の決議要件が課される下記を含む一定の事項を除き、かかる修正について取締役

会が妥当であると宣言し、かつ、かかる事項に関して議決権を有する投資主による少なくとも過半数の賛成投

票により投資主が承認する場合に限り、当ファンドの基本定款を修正することができる。取締役会の過半数の

投票により取締役会のみで当ファンドの付属定款を修正することができる。
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発行済投資口の75％以上の所有者による賛成投票が必要な事項は、(1)当ファンドのクローズド・エンド型

からオープン・エンド型への変更、(2)その他の会社との吸収合併もしくは新設合併、または当ファンドが承

継会社とならない投資口交換、(3)当ファンドの解散または清算、(4)当ファンドのすべてまたは実質的にすべ

ての資産の売却、(5)1940年法に基づき登録された投資法人の終了、(6)1,000,000米ドル以上相当の現金、有

価証券またはその他財産と交換して証券を発行すること(ただし公募に伴う証券の売却、分配金再投資制度ま

たはその他の投資口分配に基づく証券の発行または投資口引受権の行使による証券の発行の場合を除く。)で

ある。しかしながら、かかる行為が全取締役会の70％以上の賛成投票により妥当であると宣言されるか、決議

または承認された場合は、発行済投資口の過半数のみの賛成投票が承認のために必要とされる(適用される法

律により別途要求される場合でない限り、投資主による投票を必要としない証券の発行の場合を除く。)。上

記規定およびその他特定の規定の修正、変更または撤廃には発行済投資口の75％以上を保有する投資主による

賛成票が必要である旨当ファンドの基本定款に規定されている。上記規定の主な目的は、当ファンドまたは大

投資主のいずれにも支持されていない買収の企ておよび当ファンドの事業の基本的性格を変更する企てを阻止

する当ファンドの能力を向上させることである。かかる規定によって当ファンドの清算、買収またはオープ

ン・エンド型への転換をより困難にし、これによって投資家が、当ファンドにその構造を変更させることで即

時に利益を得ることを望んで投資口を購入することを阻止する狙いがある。

しかしながら、かかる規定は、経営陣を含むすべての者により提案されるすべての行為に適用され、かかる

規定の対象となる取引を通じて遂行される当ファンドの構造の変更の達成をより困難にさせる。また、上述の

規定は、投資主が当ファンドの投資口が取引されている時点での市場価格を上回る価格を得る可能性のある取

引を妨害または阻止し得る。かかる規定は、第三者による当ファンドの支配権の獲得を阻止することにより、

投資主から現在の市場価格を上回る割増価格で投資口を売却する機会を奪う効果を有する可能性もあるが、多

くの入手可能な投資信託の投資口ではなく当ファンドの投資口を選んで購入した投資主であれば、割引をなく

すために当ファンドをクローズド・エンド型投資法人からオープン・エンド型投資法人へと変更することを切

望していないであろうと当ファンドは考えている。

当ファンドはニューヨーク証券取引所の規則に基づき要求される年次投資主総会を開催する。メリーランド

州の法律および当ファンドの付属定款に基づき、当ファンドは、特別投資主総会において行使し得る議決権総

数の25％以上を有する投資主の書面による請求に基づき特別投資主総会を招集しなければならない。かかる特

別投資主総会の請求書面には、同総会の目的および同総会において審議される議案を記載しなければならな

い。当ファンドの秘書役は、(ⅰ)請求した投資主に同総会の通知の作成および郵送に関する合理的な見積り費

用を通知し、(ⅱ)かかる費用が当ファンドに支払われた時点で、同総会の通知を受領する権利を有する各投資

主に通知する。
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(3) 州証券法

各州における証券の募集および販売を取締り、投資家を保護する目的で各州において州証券法(Blue Sky

Laws)が制定されている。クローズド・エンド型登録投資法人に対しては、主に第一回投資口公募および販

売において同法が適用され、また一定の場合、その後の投資口募集または投資主割当についても同法が適用

される。その内容は主として次の４つに分けられる。

(a) 許可制に関する規定

一般原則として、すべての州で、ブローカー、ディーラー、証券販売外交員および投資カウンセラーは州

から許可を取得するか、または少なくとも州機関に登録することを要求されている。許可を申請するに当た

り、申請者はその事業、財務状態に関する情報を提供する必要がある。

(b) 登録に関する規定

一般的にアメリカ合衆国の各州では、証券が合法的に各州において販売または売り出されるためには各州

の監督委員会にその証券を事前に登録することを要求している。これらの州の監督機関は当該証券の発行が

適用される法または規則の基準に合致していないと判断したときは、その登録を拒否または取消す権限を付

与されている。

(c) 詐欺防止に関する規定

一般的に、証券販売に関する詐欺行為に対し、次の４種類の救済方法が適用されている。

(ⅰ)罰金または禁固刑の課される刑事手続、(ⅱ)被告人が登録会社である場合、登録停止またはその他行

政矯正手続、(ⅲ)裁判所の差止命令その他衡平法上の手続、(ⅳ)民事訴訟による損害賠償。

(d) 連邦優先先買権

1996年10月11日、米国大統領は1996年資本市場効率化法(「効率化法」)に署名して法制化した。この法律

には、当ファンド投資口のようなニューヨーク証券取引所に上場している有価証券を含む、効率化法に定め

る「カバードセキュリティーズ」が、州の証券法および規則に基づく手続を採らなくてもほとんどすべての

州において募集または売出しが行えることが盛り込まれている。ただし、当該カバードセキュリティーズの

売り手は同法において登録されているかまたは免許を取得していなければならない。

 

４ 【監督官庁の概要】

(1) 米国連邦証券取引委員会(SEC)

SECは1934年証券取引所法という表題の議会制定法により創設された。SECはアメリカ合衆国政府の独立した超

党派的な準司法機関である。SECの事務所はコロンビア特別区20549、ノースイースト101F番地にあり、またアメ

リカ合衆国の主要都市に地方支所および支部を有している。

SECは６つの制定法を執行する。すなわち、1933年法、1934年証券取引所法、1935年公益事業持株会社法、

1939年信託証書法、1940年法および1940年投資顧問業法(「投資顧問法」)である。
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SECは５人の委員で構成され、そのうち３人以上が同一政党の党員であってはならない。これらの委員は、上

院の助言と承認を得て大統領によって５年の任期で任命され、そのうち１名の者が毎年任期終了となる。委員長

は大統領が指名する。SECはその職務の遂行に当っては、弁護士、会計士、技術者、証券アナリスト等の専門的

な従業員スタッフおよび管理、事務関係の従業員により補佐される。SECのスタッフは複数の部門に分かれ、各

部門は直接的にSECに対し責任を負い、またその指示および命令に従い行動する。

投資管理部門(「本部門」)は1940年法および投資顧問法の執行に当たりSECを補佐する。本部門は同法の執行

に関連して生じる調査および査察ならびに投資法人の財務、販売方法およびサービス業務に関わるあらゆる事項

を担当する。本部門は、投資法人の証券の募集に関する有価証券届出書、投資主総会に関わる委任状勧誘資料な

らびに1940年法に基づき提出される定期報告書およびその他の報告書を審査し、処理する。本部門の職務には

ファンド運用の調査および査察が含まれるが執行および関連活動は含まれず、これらは執行部門の管轄に属す

る。

 

(2) ニューヨーク証券取引所

ニューヨーク証券取引所(「NYSE」)に上場する各社は、NYSEと上場契約を締結する。上場契約により上場会社

は下記の目的を達成するべき義務を課される。

(a) 株主、一般大衆およびNYSEが正当な利害を有する証券の価格または投資上の決定に影響を及ぼし得る上場会

社に関する情報の適時開示を保証する。

(b) 一般に認容された会計原則に従い作成された上場会社の財務報告書の十分で定期的かつ適時の公表を保証す

る。

(c) NYSEが各上場会社の有価証券につき秩序ある市場を維持するというその機能を効率的に遂行でき、必要な記

録を維持でき、かつ上場会社に関する一定の事項につきこれが確定事実となる前に同事項に関し意見を述べ

る機会を与えるような時宜に適った情報をNYSEに提供する。

(d) 一般に健全なものとは判断されない取引慣行を排除する。

そのほか、NYSEは、独立取締役の選任に関する基準を含む株主に対する企業の責任、健全性および会計責任に

関する適切な基準の維持を目的とする一定の慣行の遵守をすべての上場会社に対し要求する。かかる慣行には年

次株主総会の開催、取締役会監査委員会の設置および株主による議決に関する最低定足数要件の設定が含まれ

る。会社がかかる基準を維持しない場合、NYSEは当該会社の株式をいつでも取引停止または上場廃止とすること

ができる。最後に、1934年証券取引所法および1940年法に基づき作成および提出を要求される報告書はNYSEにも

提出されなければならない。

 

５ 【その他】

現在、当ファンドに重大な影響を及ぼす、または及ぼし得ると当ファンドが判断する係争中の訴訟その他の

重要事項は存在しない。
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第２ 【手続等】

１ 【申込(販売)手続等】

日本国内における当ファンドの投資口の販売は現在行われていないため、該当事項なし。

当ファンドの投資口は、東京証券取引所またはニューヨーク証券取引所を通じて売買することが可能である。

2013年７月16日より前は、当ファンド投資口は、東京証券取引所ではなく大阪証券取引所を通じての売買が可能

であった。

 

２ 【買戻し手続等】

当ファンドはクローズド・エンド型の投資法人で、当ファンドの投資主は当ファンドに対し投資口の償還を請

求する権利を有しない。

海外における手続

当ファンドは、１口当り純総資産価額の時価を下回る価格で好ましい投資機会である場合には、投資口を随時

市場または相対の形で買戻すことができる。当ファンドの投資制限に従った上で、当ファンドは投資口の買戻資

金を調達するための借入れを行うことができる。しかしながら、かかる借入れに対する利息の支払いは当ファン

ドの経費増加につながり、結果として純益を減少させることになる。さらに、当ファンドは1940年法により、当

ファンドの「非劣後債務証券」の300％を下回らない「資産カバレッジ」を維持することを要求されている。か

かる用語は1940年法に定義されている。

当ファンドの投資口は、純資産価額と利回りを含むいくつかの要因によって決まる価格で市場で取引される。

クローズド・エンド型投資法人の投資口はしばしばその純資産価額より割引かれた価格で取引されるが、時には

プレミアムが上乗せされることもある。第一部 第１ ３「① リスク要因－リスク要素と特別考慮事項」を参照

のこと。投資家が購入価格以上の価格で当ファンドの投資口を転売できるまたは当ファンド投資口の市場価格が

純資産価額を上回るという保証はない。当ファンドは随時、当ファンド投資口をその純資産価額を下回る価格で

買戻すか、または公開市場買付を行うことができる。このことにより残存する投資口の純資産価額を上げること

になるかもしれないが、かかる買戻しが残存する投資口の市場価格に与える影響について予測することはできな

い。
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当ファンドによる投資口公開買付は、買付終了日の翌日のニューヨーク証券取引所の通常取引終了時現在にお

ける純資産価額に基づく価格で行われる。各買付申込みは、公告もしくは郵送またはその両方の方法により、

1934年証券取引所法および1940年法の要求に従って投資主に通知される。各買付申込みのための資料は、それら

が服する法律、規定および規則により規定された情報を含む。公開買付が当ファンドの取締役会により承認され

た場合、買付申込みの承諾を希望する投資主は、当該投資主の所有する(または、内国歳入法第318条の連邦所得

税上当該投資主に帰されるとされる)すべての投資口(一部は不可)を売付申込みしなければならないかもしれな

い。当ファンドは、売付申込みされた投資口を、当ファンドが全く購入しない決定を下した場合を除き、買付要

項に従いすべて買取る。投資口の売付申込みをする者は、名義書換代理人の費用負担として、サービス料の支払

いを要求される。ただし、かかるサービス料は売付投資口について支払われる対価から控除されない。公開買付

期間中、当ファンドの投資主は当ファンドの純資産価額(毎週算出される。)を、無料電話サービスにより判断す

ることができる。
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第３ 【管理及び運営】

１ 【資産管理等の概要】

(1) 【資産の評価】

当ファンドは純資産価額を少なくとも各週の最終営業日および取締役会が決定するその他の日に決定し、そ

の算定は当ファンドの純資産価額(当ファンドの資産額から資本金および剰余金を除く負債額を減じた残額)を

発行済投資口数で除することにより行う。海外の証券取引所の上場有価証券は、以下の場合を除き、それら有

価証券の終値で評価されている。非上場有価証券および市場価額が容易に入手できるが、評価日に取引のない

上場有価証券は、直前に報告された買い呼び値と売り呼び値の仲値で評価されている。米国の証券取引所に上

場している株式等持分証券は評価日の最終売り値で評価されている。ナスダックに上場しているかまたは取引

されており、市場価額が入手できる株式等持分証券はナスダック公式終値で評価されている。購入時点で60日

以内に満期を迎える短期債券は、償却原価で評価されている(ただし、当ファンドの取締役会が、かかる評価

は証券の公正価値を反映していないと判断し、取締役会が承認した手続に基づき誠実に判断する公正価値で評

価される場合を除く。)。当ファンドの資産および負債のうち、米ドルにより表示されていないものについて

は、まず当初表示されている通貨による評価を行い、その後に資産価値算定日の通用為替レートにより米ドル

に換算される。アジア・太平洋国からの送金の際の税金等、当ファンドが負担する現地の税債務は、当ファン

ドが収益を認識しまたは資産の値洗いをする日における負債となり当ファンド純資産額を減ずる効果を有す

る。

 

(2) 【保管】

日本においては、実質投資主は当ファンド投資口の投資証券を保有しない。実質投資主は当ファンド投資口

に関する権利を取引所の取引により譲渡することができる。この場合に決済は、証券会社に開設された口座間

の振替かまたは保管振替機構に開設された証券会社の口座の振替によって行われる。

 

(3) 【存続期間】

当ファンドに存続期間はない。

 

(4) 【計算期間】

当ファンドの会計年度は毎年１月１日から同年12月31日までとする。
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(5) 【その他】

当ファンドの解散または清算

当ファンドの解散には、発行済議決権付投資口数の議決権の４分の３以上による決議(単一の種類として

一括決議する。)を必要とする。ただし、取締役会が、取締役会全体の70％以上による決議により、当ファ

ンドの解散または清算承認する場合、かかる行為を承認する場合には、当ファンドの発行済議決権付投資口

数の議決権の過半数による賛成のみ(単一の種類として一括決議する。)が必要とされる。

基本定款の変更

その時々において、当ファンドの基本定款の条項は修正、改正または廃止することができ、またその時に

効力を有するメリーランド州法に基づきメリーランド州の会社の基本定款に適法に盛込まれるその他の条項

を追加または挿入することができる。通常、そのような修正、改正、廃止、追加または挿入は、当ファンド

の発行済議決権付投資口で、かかる決議において投票可能な投資口の議決権のうち過半数による決議をもっ

てのみ行うことができる。ただし、当ファンドの基本定款は、一定の条項の修正、改正、廃止、追加または

挿入には当ファンドの発行済議決権付投資口で、かかる決議において投票可能な投資口の議決権の４分の３

による決議を必要とする旨定めている。当ファンドの基本定款はさらに、前文にある当ファンドの基本定款

の一定の条項の変更につき、当ファンドの発行済議決権付投資口数の議決権の４分の３の特別多数を要する

決議要件を課し、当ファンドの発行済議決権付投資口で、かかる決議において投票可能な投資口の議決権の

４分の３による決議がなされた場合を除き、これを修正、改正または廃止することができない旨定めてい

る。

付属定款の改正

当ファンドの付属定款は、全取締役会の過半数による決議に限り、これを変更、改正、追加または廃止す

ることができる。

関係契約の更改

① 運用契約

運用契約は調印日後２年間その効力が継続し、その後は、かかる契約の継続が、(ⅰ)当ファンドの運用

会社の「利害関係人」ではない取締役本人により、かかる契約の継続承認に関する投票を目的として招集

される取締役会において投じられた過半数の賛成投票、および(ⅱ)当ファンド取締役会または当ファンド

の発行済議決権付投資口のいずれかの過半数の賛成投票により、少なくとも年１回特別に承認されれば、

１年間効力を有し続ける旨、同契約により定められている。

運用契約は、当ファンド取締役会により、もしくは当ファンド発行済議決権付投資口の過半数の賛成に

より、または運用会社により60日前の書面による通知をもって、違約金を支払うことなく、随時終了する

ことができる。運用契約は、1940年法に定義されているようにその譲渡の際には自動的に終了する。
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② 事務管理契約

事務管理契約は当ファンドが証券取引委員会(SEC)へ提出した届出書の効力発生日から１年間効力が継

続し、その後は当該継続期間の終了時にまたは60日前の書面による通知をもって一方当事者により解除さ

れない限り、自動的に更新される旨定めている。

③ 保管契約

保管契約は、相手方に60日前の書面による通知を行うことによって終了することができる。

投資主総会

すべての投資主総会は、メリーランド州に所在する当ファンドの主たる事務所、または取締役会が適宜指

定し、投資主総会招集通知に記載されたアメリカ合衆国内のその他の場所において開催される。

組分けされた取締役会(以下に定義される。)が設置されたクローズド・エンド型ファンドとして、当ファ

ンドは年次投資主総会を開催しなければならない。当ファンドの年次投資主総会は毎暦年のその時々に取締

役会が指定する日に開催される。同総会は、当該総会において翌年の取締役の選任および総会に適法に提起

されたその他の議案審議を目的として開催される。総会に適法に議題を提起するためには、取締役会の指図

により総会に提起され、または、当ファンド付属定款の規定に従って投資主により当ファンドに対する事前

の通知により総会に提起され、投資主総会招集通知に当該議題が記載されなければならない。

投資主総会毎に総会当日から10日以上90日以内前までに書面によるかまたは印刷された招集通知(総会の

開催日時および開催場所(および特別総会の場合は議題)を記載する。)は、当該総会において議決権を有す

る各投資主および総会の招集通知を受領する権利を有するその他の投資主に対して、かかる投資主に対し交

付するかまたはかかる投資主の居住地もしくは通常の事業所に備え置くか、または当ファンドの投資主名簿

に記載された投資主の住所宛てに郵便料金前払いの上郵送することにより、これを付与するものとする。通

知は、郵送による場合、上述の方法で投資主の住所宛てに郵便にて投函された時点で付与されたものとみな

される。

投資主総会の開催日時、開催場所または目的に係る通知は、本人自らもしくは代理人が出席する投資主、

またはかかる通知の受領権を放棄した投資主(総会開催の前後を問わず、署名の上書面にて通知し、総会議

事録にこれを綴じ込むものとする。)に対して付与することを要しない。

取締役会

当ファンドの事業および業務は取締役会の監督のもとに運営され、管理される。当ファンドのすべての権

限は、法律、定款または付属定款に基づき投資主に付与されたかまたは留保された権限を除き、取締役会に

より、または取締役会の権限の下に行使される。

取締役会の員数は、14名以下、メリーランド州法に基づき承認された取締役の員数以上(在任取締役の過

半数の議決により随時決定される。)とする。取締役は投資主であることを要しない。
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取締役は第１組、第２組および第３組の３組に分けられている。すべての組は可能な限り同人数とする。

組分けられた取締役は以下の任期を有する。第１組の取締役は、2017年年次投資主総会の開催日またはその

後任が選任され、資格を有するまで在任する。第２組の取締役は、2018年年次投資主総会の開催日またはそ

の後任が選任され、資格を有するまで在任する。また第３組の取締役は、2016年年次投資主総会の開催日ま

たはその後任が選任され、資格を有するまで在任する。上記の様に各組の取締役の任期が満了した場合、各

組の取締役は、任期が満了した取締役の後任として３年間の任期を有して選任される。各取締役は、(ⅰ)任

期が満了し後任が選任され資格を有した時、(ⅱ)本人の死亡、(ⅲ)本人の辞任、または(ⅳ)法律もしくは基

本定款の条項に定めある本人の解任時まで在任するものとする。

取締役の死亡、辞任またその他の事由(取締役の増員を除く。)により取締役会に欠員が生じた場合、法律

の条項に従い、残任取締役は過半数の賛成投票により(かかる過半数が定足数を下回るとしても)、次回の年

次投資主総会またはその後任が選任され資格を有するまで在任する後任の取締役を、1940年法に従うことを

条件として、選任することができる。

取締役会は、1940年法に従うことを条件として、全取締役の過半数の議決により取締役を増員することが

できるものとし、次回の年次投資主総会または後任が適法に選任され資格を有するまで、かかる取締役の増

員により生じた欠員を補充するための取締役を選任することができる。同様にして取締役会は、全取締役の

過半数の議決により、法律により認められる員数を下回らない範囲で取締役を減員することができる。

取締役会は、取締役会が適宜決定する員数の取締役(２名以上)で構成される業務執行委員会を取締役の中

から任命することができる。同委員会の議長は取締役会が選任する。取締役会は随時、かかる委員会の員数

を変更する権限を有するものとし、取締役の中から選任することにより、委員会の欠員を補充することがで

きる。取締役会が開かれない場合、法律が認める範囲において、業務執行委員会は、当ファンドの事業およ

び業務を管理し、遂行するに当たり、取締役会の権限の全部または一部を有し、これを行使することができ

る。業務執行委員会は、自己の手続規則を設定することができ、かかる規則に定めがある場合または取締役

会の決議によりこれを開催することができる。ただし、いずれの場合においても、定足数を充足するために

過半数の出席を必要とする。業務執行委員会の委員が欠席した場合、残りの委員は、かかる委員の代わりに

行為する取締役を任命することができる。

役員

当ファンドの業務執行役員は取締役会により選任される。同役員は、取締役会会長(取締役を兼任する。)

を含むことができ、社長、秘書役および財務役を含むものとする。取締役会または業務執行委員会はまたそ

の裁量により、１名以上の副社長、秘書役補佐、財務役補佐その他の役員、代理人および従業員を任命する

ことができる。かかる者は、取締役会または業務執行委員会が決定する権限を有し、職務を遂行する。取締

役会は欠員が生じた場合これを補充することができる。社長および副社長の業務を除き、同一の者が２つの

職務を兼任することができる。ただし、法律または付属定款により、２名以上の役員が証書を署名、承認ま

たは証明することを要する場合、役員は２つ以上の資格において、証書を署名、承認または証明しないもの

とする。
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補償および保険

当ファンドは、適用される連邦法および州法が承認する範囲において全面的に、かつ許可する方法にて、

判決、違約金、和解および費用に関して当ファンドの取締役および役員に補償するものとし、また、従業員

および代理人に補償することができる。

当ファンドは、現在施行されているかまたは今後修正される可能性がある法律(1940年法を含む。)が認め

る範囲において全面的に、当事者または当事者の遺言者もしくは無遺言の被相続人が現在当ファンドの取締

役もしくは役員であるか、またはかつて取締役もしくは役員であったか、または当ファンドの要求により現

在その他の会社の取締役もしくは役員として在任しているか、またはかつて在任していたという事由によ

り、請求、訴訟または手続(刑事、民事、行政または調査を問わない。)の当事者になった者または当事者に

なる虞のある者に対して補償する。現在有効であるかまたは将来改正される法律(1940年法を含む。)が認め

る範囲において全面的に、かかる者がかかる請求、訴訟または手続において争うために負担した費用は、当

ファンドが、かかる者が当ファンドにより補償を受ける資格がないものと最終的に判断された場合にはかか

る費用を返還する旨の約束を受領次第速やかに、これを支払うかまたは償還する。当ファンド付属定款(改

正済)第７条および当ファンド基本定款第７条第２項に規定されているそれらの権利は、上記の定めに従い

取締役または役員として在任するか、または引続き在任するに当たり当ファンドに依拠したと推定される一

切の者が、当ファンドに対してこれを行使することができる。かかる条項が改正されても、かかる改正前に

発生した事由に関して随時生じる一切の者の権利は損なわれない。当該条項の趣旨において、「当ファン

ド」という用語は、当ファンドの前身、および新設合併または吸収合併に伴い当ファンドにより吸収された

構成会社(構成会社の一切の構成会社を含む。)を含み、「その他の会社」とは、会社、パートナーシップ、

ジョイント・ベンチャー、信託または従業員給付制度を含み、「当ファンドの要求による」在任とは、当

ファンドの取締役または役員としての在任で、従業員給付制度、その参加者または受益者に関して取締役ま

たは役員に対して課される義務またはこれに伴う役務を含む。従業員給付制度に関してある者に関して査定

された消費税は、補償対象の費用とみなされる。従業員給付制度に関してある者が提起した行為で、かかる

者が同制度の参加者および受益者の利益になると合理的に思料する行為は、当ファンドの最善の利益に反し

ないものとみなされる。

1940年法の条項に従い、当ファンドは直接に、第三者を通して、または当ファンドの関連会社を通して、

現在もしくは過去の当ファンドの取締役、役員、従業員もしくは代理人、または当ファンドの取締役、役

員、従業員もしくは代理人であった間に、当ファンドの要求によりその他の外国もしくは国内の会社、パー

トナーシップ、ジョイント・ベンチャー、信託その他の企業の取締役、役員、従業員、パートナー、受託者

もしくは代理人として在任しているか、もしくはかつて在任した者を代理して、かかる補償を有する者に対

して申し立てられ、かかる者がかかる職責において蒙った債務、またはかかる者の地位から発生した債務

(当ファンドがかかる債務に対してかかる者に補償する権限を有するか否かを問わない。)に対して信用状も

しくは保証保険を買取るか、または信託ファンドを通してこれを提供することができる。
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1940年法の要件と一致して、当ファンドの基本定款においても、取締役または役員の職務の履行に関連す

る義務の故意の失当行為、悪意、重大な過失または重大な不注意による無視を理由として、当ファンドまた

はその投資主に対し取締役または役員が債務を負う場合には、当該定款のいかなる規定によっても、かかる

債務から取締役または役員は保護されない旨規定されている。

取締役および役員の責任限定

当ファンドの基本定款は、メリーランド州の制定法または判例法によって許される最大限度で、ただし

1940年法の要件に従って、当ファンド取締役または役員は個人的に当ファンドまたはその投資主に対して金

銭的損失につき責任を有しない旨定められている。メリーランド州法上、会社定款に定めることにより、会

社は金銭的損失につき会社またはその株主に対する取締役または役員の責任を限定または制限することがで

きる。ただし(ⅰ)金銭、不動産または役務における不適正な利益または金銭上の利益の現実の収受、または

(ⅱ)訴訟で判断された請求原因に対し重大だと最終判決に認められた能動的かつ恣意的な不正から生じた責

任についてはこの限りではない。

 

２ 【利害関係人との取引制限】

当ファンドは、業務方針(投資主の決議なく当ファンドの取締役会により変更できる。)として、1940年法上

許される場合を除き同法に定める利害関係人との間で証券の売買、証券の貸借は行わない。

 

３ 【投資主・外国投資法人債権者の権利等】

(1) 【投資主・外国投資法人債権者の権利】

(a) 投資主総会に関する権利

各投資口は１個の議決権を有するものとし、将来、分類または種類変更される種類の投資口に関して別段

の定めがある場合を除き、すべての目的において排他的議決権は投資口の所持人に付与される。

(b) 分配金の受領権

法律の定めおよび将来、分類または種類変更される種類の投資口の優先権に従うことを条件として、取締

役会が望ましいと思料する時期に、かつ、望ましいと思料する金額の分配金を当ファンドの投資口に対して

支払うことができ、他の種類の投資口に支払われる分配金についても同様である。
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(c) 残余財産分配請求権

当ファンドが整理、解散または清算に入った場合(任意または強制を問わない。)、投資口の所持人は、当

ファンドの負債その他の債務、および将来、分類または種類変更される種類の投資口で当ファンドの整理、

解散または清算の際に残余財産に対し優先権を有する投資口の所持人が受領することができる金額を、支払

うかまたは引当てた後、将来、分類または種類変更されるその他一切の種類の投資口で当ファンドの整理、

解散または清算の際に残余財産に対し優先権を有しない投資口の所持人とともに、当ファンドの残余財産を

持分割合に応じて配分する権利を有する。

 

日本の実質投資主の権利については、第一部「第２ 外国投資証券事務の概要」を参照のこと。

 

(2) 【為替管理上の取扱い】

米国においては、米国非居住者による国内会社(放送、商船その他特殊な事業に係る会社を除く。)の株式の

取得、配当の送金、および会社清算に際しての分配資産の売却代金の送金につき、外国為替管理上の制限は通

常存在しない。しかしながら、米国政府は、米国の経済および貿易制裁に服する特定の国、人または特定の範

囲の人の名義による有価証券の登録およびこれらの者に対する一定額の金銭その他の資産の送付について制限

を課している。

 

(3) 【本邦における代理人】

(〒107-0051)東京都港区元赤坂一丁目２番７号　赤坂Ｋタワー

アンダーソン・毛利・友常法律事務所

田　中　収

甲　立　亮

当ファンドは、上記代理人に対して、日本国における一定の法的手続について当ファンドを代理する権限を

与えている。

また、上記代理人は日本国金融商品取引法および関係政府令に基づき、当ファンドに代わり当ファンドの有

価証券報告書、半期報告書ならびにその訂正報告書を作成し、これを関東財務局長に提出する権限を委任され

ている。

 

(4) 【裁判管轄等】

日本の実質投資主はメリーランド州およびニューヨーク州において提訴することができる。

 

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

 82/195



第４ 【関係法人の状況】

１ 【資産運用会社の概況】

(1) 【名称、資本金の額及び事業の内容】

①　名称

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク

(Morgan Stanley Investment Management Inc.)

②　資本金の額(2015年４月30日現在)

685百万米ドル(約85,104百万円)

③　事業の内容

運用会社は1980年９月19日、デラウェア州において設立された。その主たる住所は、ニューヨーク州

10036、ニューヨーク市、フィフス・アベニュー522である。

運用会社は、米国および海外の株式および固定利付有価証券に投資する様々なクローズド・エンド、オープ

ン・エンド型投資法人、課税対象・非課税機関、国際機関および個人に対し、その所有有価証券を運用し指名

受託者の役務を提供する。2015年３月31日現在、運用会社およびその関連投資運用会社は、投資運用者または

監督者として管理する資産を、合計で約4,066億米ドル有していた。運用会社は現在、投資顧問法に基づく登

録投資顧問会社である。運用会社は、日本を除くアジアの金融市場へ参入した初の非アジア系機関投資会社の

うちの１社であり、1986年から活動を開始し、アジア地域に投資している幾つかのクローズド・エンド型ファ

ンドを運用している。運用会社は規制を受けず、随時自由に、当ファンドの投資制限と同じまたは類似の投資

制限のある新設投資会社を後援し、助言を与えている。

 

(2) 【運用体制】

第一部 第１ １ (4)「② 外国投資法人の運用体制」参照のこと。

 

(3) 【大投資主の状況】

 

氏名または名称および住所 所有株式数 持株比率

モルガン・スタンレー
ニューヨーク州 10036、ニューヨーク市
ブロードウェイ 1585

1,000
 

100％
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(4) 【役員の状況】

以下の表は、運用会社の取締役および主たる業務執行役員に関する情報である。

(本書提出日現在)

氏名およびモルガン・スタンレー・
インベストメント・マネジメント・

インクにおける役職
 

 
 

その他の会社名
 

 
その他の会社における

役職

  
 

所有株式数
       
グレゴリー・フレミング
社長兼マネージング・ディレクター

     0

       
フェタ・ザベリ
マネージング・ディレクター兼取締役

     0

       
ケビン・クリンガート
マネージング・ディレクター兼取締役

     0

       
メアリー・アリス・ダン
マネージング・ディレクター兼取締役

     0

       
エドモンド・N・モリアーティⅢ
マネージング・ディレクター兼取締役

     0

       
マイケル・レヴィ
マネージング・ディレクター兼取締役

     0

       
ステファニー・V・チャン・ユー
マネージング・ディレクター兼最高コ
ンプライアンス責任者

 モルガン・スタンレー
各種ファンド

 最高コンプライアン
ス責任者

 0

       
クリス・オデル
マネージング・ディレクター兼秘書役

     0

       
ジェフリー・ゲルファンド
マネージング・ディレクター兼最高財
務責任者

     0

       
ジェイソン・ピッゾルッソ
マネージング・ディレクター兼財務役

     0

       
フィリップ・ヴァレラ
エグゼクティブ・ディレクター兼マ
ネーロンダリング防止最高責任者

 モルガン・スタンレー
各種ファンド

 AML役員  0
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(5) 【事業の内容及び営業の概況】

2015年４月30日現在、運用会社は、当ファンドを含む89の外国投資ファンドの運用をしており、そのうち運

用資産額(純資産総額)上位10位は以下の通りである。

(2015年４月30日現在)
 
 

名称 基本的性格 設定年月日 純資産総額
１口当り
純資産価格

1
MSILFガバメント・ポー
トフォリオ、機関投資家
クラス

元本確保型・高イン
カムゲイン型

2004年８月９日
36,356,313,511米ドル
(4,516,908百万円)

1.00米ドル
(124円)

2
MSILFプライム・ポート
フォリオ、機関投資家ク
ラス

元本確保型・高イン
カムゲイン型

2004年２月２日
17,686,535,460米ドル
(2,197,375百万円)

1.00米ドル
(124円)

3
MSILF ト レジャリー・
ポートフォリオ、機関投
資家クラス

元本確保型・高イン
カムゲイン型

2004年８月９日
15,033,770,423米ドル
(1,867,796百万円)

1.00米ドル
(124円)

4

MSILFトレジャリー・セ
キュリティーズ・ポート
フォリオ、機関投資家ク
ラス

元本確保型・高イン
カムゲイン型

2008年10月７日
9,380,113,567米ドル
(1,165,385百万円)

1.00米ドル
(124円)

5
MSIFT ミ ッド・キャッ
プ・グロース・ポート
フォリオ、クラスI

長期的な元本成長型 1990年３月30日
4,159,182,033米ドル
(516,737百万円)

40.78米ドル
(5,067円)

6
MSIFインターナショナ
ル・エクイティ・ポート
フォリオ、クラスI

長期的な元本成長型 1989年８月４日
2,693,821,369米ドル
(334,680百万円)

17.01米ドル
(2,113円)

7
MSILFマネー・マーケッ
ト・ポートフォリオ、機
関投資家クラス

元本確保型・高イン
カムゲイン型

2004年２月２日
2,567,709,904米ドル
(319,012百万円)

1.00米ドル
(124円)

8
MSIFグローバル・リア
ル・エステート・ポート
フォリオ、クラスI

インカムゲイン型 2006年８月30日
1,838,332,466米ドル
(228,394百万円)

11.46米ドル
(1,424円)

9
MSIFグロース・ポート
フォリオ、クラスA

長期的な元本成長型 1996年１月２日
1,640,312,310米ドル
(203,792百万円)

41.03米ドル
(5,098円)

10
MSILFガバメント・ポー
トフォリオ、アドバイザ
リー・クラス

元本確保型・高イン
カムゲイン型

2004年10月１日
1,617,707,915米ドル
(200,984百万円)

1.00米ドル
(124円)
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２ 【その他の関係法人の概況】

(1) 【名称、資本金の額及び事業の内容】

(a) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(State Street Bank and Trust

Company)(「保管会社」)

①　名称

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー

(State Street Bank and Trust Company)

②　資本金の額(2015年４月30日現在)

19,892百万米ドル(約2,471,382百万円)

③　事業の内容

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニーは保管、有価証券貸付、ファンド会計

および管理、ならびに財務サービスの世界的大手である。同社は世界中の機関投資家の需要を支えてお

り、世界的な資金管理事業者である。同社は機関投資家向の最大手の証券会社であり、代替的資産管理会

社、ブローカー／ディーラー、および証券発行者である。

 

(b) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク(Morgan Stanley Investment

Management Inc.)(「事務管理会社」)

①　名称

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク

(Morgan Stanley Investment Management Inc.)

②　資本金の額(2015年４月30日現在)

685百万米ドル(約85,104百万円)

③　事業の内容

上記１ (1)「③ 事業の内容」参照のこと。

 

(c) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニー(Morgan Stanley Investment

Management Company)(「副運用会社」)

①　名称

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニー

(Morgan Stanley Investment Management Company)

②　資本金の額(2015年４月30日現在)

339,882米ドル(約42百万円)

③　事業の内容

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニーの主な事業は、種々のファン

ド、機関および個人に対してポートフォリオ管理を行い、指名受託者としてのサービスを提供することで

ある。
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(d) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(State Street Bank and Trust

Company)(「副事務管理会社」)

①　名称

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー

(State Street Bank and Trust Company)

②　資本金の額(2015年４月30日現在)

19,892百万米ドル(約2,471,382百万円)

③　事業の内容

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニーは保管、有価証券貸付、ファンド会計

および管理、ならびに財務サービスの世界的大手である。同社は世界中の機関投資家の需要を支えてお

り、世界的な資金管理事業者である。同社は機関投資家向の最大手の証券会社であり、代替的資産管理会

社、ブローカー／ディーラー、および証券発行者である。

 

(2) 【関係業務の概要】

(a) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(「保管会社」)

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニーは、当ファンドの資産の保管に関する業

務を行っている。

 

(b) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク(「事務管理会社」)

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インクは、事務管理契約に基づき事務管理会

社として当ファンドに対して管理業務を提供している。かかる管理業務には、当ファンドの帳簿および記録

の保管、純資産価額の計算、当ファンドの米国における開示要求に基づく報告書の作成および提出、当ファ

ンドの保管会社との保管契約の監視、およびその他の会計・一般総務業務が含まれる。
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(c) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニー(「副運用会社」)

モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニーは、当ファンド、その役員、取締

役会および運用会社の支配および監督下で、当ファンドの投資目的、方針および制限に従い、日々の投資判

断を行い、一定の売買発注を行う。

 

(d) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(「副事務管理会社」)

ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニーは当ファンドに対し一定の管理業務を提

供する。

 

(3) 【資本関係】

(a) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(「保管会社」)

当ファンドと保管会社間に資本関係はない。

 

(b) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク(「事務管理会社」)

当ファンドと事務管理会社間に資本関係はない。

 

(c) モルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパニー(「副運用会社」)

当ファンドと副運用会社間に資本関係はない。

 

(d) ステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー(「副事務管理会社」)

当ファンドと副事務管理会社間に資本関係はない。
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第５ 【外国投資法人の経理状況】

(1) 当ファンドは1994年２月28日に米国メリーランド州で設立され、1940年法に基づき分散・クローズドエンド型

運用投資法人として登録されている。当ファンドは投資口53,500,000口の第１回募集の後、1994年８月２日から

事業を開始した。1994年８月24日には超過割当分を補填するため147,415口の投資口が追加発行された。1994年

７月14日にモルガン・スタンレー・アセット・マネジメント・インク(現モルガン・スタンレー・インベストメ

ント・マネジメント・インク)に対し投資口7,093口を発行した以外に、当ファンドは1994年８月２日以前に一切

の事業活動を行っていない。

(2) 本書に記載された当ファンドの2013年12月31日および2014年12月31日に終了した各年度の財務書類(「財務書

類」)は、米国において一般に公正妥当と認められる会計原則、会計手続、用語、様式および表示方法に準拠し

て作成されている。

　　本書に記載された財務書類は、「財務諸表等の用語、様式及び作成方法に関する規則」(昭和38年大蔵省令第

59号－「財務諸表等規則」)第131条第５項ただし書の規定の適用を受けている。

(3) 本書に記載された当ファンドの2013年12月31日および2014年12月31日に終了した各年度の財務書類は、米国に

おける当ファンドの独立公認会計事務所であるアーンスト・アンド・ヤングLLPの監査を受けており、別紙のと

おり独立公認会計事務所の報告書および同意書が提出されている。

　　なお、前述の当ファンド財務書類は、金融商品取引法施行令(昭和40年政令第321号)第35条の規定および「財

務諸表等の監査証明に関する内閣府令」(昭和32年大蔵省令第12号)第１条の２の規定により、金融商品取引法第

193条の２第１項第１号の規定に基づく監査を免除されている。

(4) 本書に含まれている当ファンドの財務書類の原文(英文)は、1940年法第30ｄ－１に準拠して、SECに提出した

投資主に対する当ファンドの年次報告書に含まれているものと同一である。

(5) 当ファンドの財務書類の原文は米ドルで表示されている。「円」で表示されている金額は、「財務諸表等規

則」第134条の規定に基づき、2015年６月１日現在の株式会社三菱東京UFJ銀行の対顧客電信直物売買相場の仲値

である１米ドル＝124.24円で換算された金額である。金額は千円単位(四捨五入)で表示されている。日本円の合

計数値欄は、財務諸表に記載されている各数値を合計したものと必ずしも一致するわけではない。

　　これらの円換算額は、米ドルで表示されている金額が実際に日本円を表示しているとか、日本円に交換された

であろうとか、交換できたであろうと解してはならない。

(6) 円換算額に関する記載は、原文の財務書類に含まれておらず、上記(3)の監査の対象にもなっていない。
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１ 【財務諸表】

(1) 【貸借対照表】

資産負債計算書

 

 2014年12月31日現在

 千米ドル  千円

資産：    

　非関連会社の有価証券への投資(時価)(取得価額216,762千米ドル) ………………… 237,711  29,533,215

　関連会社の有価証券への投資(時価)(取得価額9,777千米ドル) ……………………… 9,777  1,214,694

　有価証券への投資合計(時価)(取得価額226,539千米ドル) …………………………… 247,488  30,747,909

　外貨(時価)(取得価額46千米ドル)………………………………………………………… 46  5,715

　未収配当金…………………………………………………………………………………… 108  13,418

　投資有価証券売却未収金…………………………………………………………………… 62  7,703

　未収税還付金………………………………………………………………………………… 8  994

　関連会社未収金……………………………………………………………………………… 1  124

　その他の資産………………………………………………………………………………… 18  2,236

　　資産合計…………………………………………………………………………………… 247,731  30,778,099

負債：    

　宣言済分配金………………………………………………………………………………… 16,286  2,023,373

　繰延キャピタルゲイン国税………………………………………………………………… 355  44,105

　運用会社報酬未払金………………………………………………………………………… 209  25,966

　投資有価証券購入未払金…………………………………………………………………… 189  23,481

　専門家報酬未払金…………………………………………………………………………… 128  15,903

　保管会社報酬未払金………………………………………………………………………… 68  8,448

　事務管理会社報酬未払金…………………………………………………………………… 7  870

　外国為替先渡契約における未実現評価損………………………………………………… 2  248

　投資口事務取扱報酬未払金………………………………………………………………… 1  124

　その他の負債………………………………………………………………………………… 47  5,839

　　負債合計…………………………………………………………………………………… 17,292  2,148,358

純資産    

　発行済投資口数(額面１口当り0.01米ドル)
　―14,009,528口(授権済投資口数―200,000,000口) ……………………………………

 
230,439

 
 

 
28,629,741

１口当り純資産………………………………………………………………………………… 16.45米ドル  2,044円

純資産の構成：    

　投資口………………………………………………………………………………………… 140  17,394

　資本準備金…………………………………………………………………………………… 214,158  26,606,990

　投資純利益を上回る分配金………………………………………………………………… (462)  (57,399)

　累積実現純損失……………………………………………………………………………… (3,988)  (495,469)

　未実現評価益(損失)：    

　　投資(控除：繰延キャピタルゲイン国税355千米ドル) ……………………………… 20,594  2,558,599

　　外国為替先渡契約………………………………………………………………………… (2)  (248)

　　外貨換算…………………………………………………………………………………… (1)  (124)

純資産…………………………………………………………………………………………… 230,439  28,629,741

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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 2013年12月31日現在

 千米ドル  千円

資産：    

　非関連会社の有価証券への投資(時価)(取得価額263,367千米ドル) ………………… 324,625  40,331,410

　関連会社の有価証券への投資(時価)(取得価額8,181千米ドル) ……………………… 8,181  1,016,407

　有価証券への投資合計(時価)(取得価額271,548千米ドル) …………………………… 332,806  41,347,817

　外貨(時価)(取得価額15千米ドル)………………………………………………………… 15  1,864

　投資有価証券売却未収金…………………………………………………………………… 184  22,860

　未収配当金…………………………………………………………………………………… 141  17,518

　外国為替先渡契約における未実現評価益………………………………………………… 23  2,858

　未収税還付金………………………………………………………………………………… 6  745

　関連会社未収金……………………………………………………………………………… ―＠ ―

　その他の資産………………………………………………………………………………… 11  1,367

　　資産合計…………………………………………………………………………………… 333,186  41,395,029

負債：    

　宣言済分配金………………………………………………………………………………… 3,865  480,188

　運用会社報酬未払金………………………………………………………………………… 282  35,036

　投資有価証券購入未払金…………………………………………………………………… 101  12,548

　保管会社報酬未払金………………………………………………………………………… 78  9,691

　専門家報酬未払金…………………………………………………………………………… 48  5,964

　繰延キャピタルゲイン国税………………………………………………………………… 35  4,348

　事務管理会社報酬未払金…………………………………………………………………… 9  1,118

　公開買付費用未払金………………………………………………………………………… 3  373

　投資口事務取扱報酬未払金………………………………………………………………… 1  124

　その他の負債………………………………………………………………………………… 34  4,224

　　負債合計…………………………………………………………………………………… 4,456  553,613

純資産    

　発行済投資口数(額面１口当り0.01米ドル)
　―17,519,573口(授権済投資口数―200,000,000口) ……………………………………

 
328,730

 
 

40,841,415

１口当り純資産………………………………………………………………………………… 18.76米ドル  2,331円

純資産の構成：    

　投資口………………………………………………………………………………………… 175  21,742

　資本準備金…………………………………………………………………………………… 278,902  34,650,784

　投資純利益を上回る分配金………………………………………………………………… (1,964)  (244,007)

　累積実現純損失……………………………………………………………………………… (9,628)  (1,196,183)

　未実現評価益(損失)：………………………………………………………………………    

　　投資(控除：繰延キャピタルゲイン国税約35千米ドル)……………………………… 61,223  7,606,346

　　外国為替先渡契約………………………………………………………………………… 23  2,858

　　外貨換算…………………………………………………………………………………… (1)  (124)

純資産…………………………………………………………………………………………… 328,730  40,841,415

＠　金額が500米ドル未満

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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(2) 【損益計算書】

 

 
2014年12月31日に
終了した１年間

 千米ドル  千円

投資収益：    

　非関連会社の有価証券からの配当金(控除：外国源泉徴収税464千米ドル) ………… 5,843  725,934

　関連会社の有価証券からの配当金(注記Ｅ)……………………………………………… 7  870

　　投資収益合計……………………………………………………………………………… 5,850  726,804

費用：    

　運用会社報酬(注記Ｂ)……………………………………………………………………… 2,735  339,796

　保管会社報酬(注記Ｄ)……………………………………………………………………… 304  37,769

　専門家報酬…………………………………………………………………………………… 296  36,775

　事務管理会社報酬(注記Ｃ)………………………………………………………………… 219  27,209

　公開買付費用………………………………………………………………………………… 65  8,076

　投資主向報告費用…………………………………………………………………………… 64  7,951

　投資口事務取扱報酬………………………………………………………………………… 28  3,479

　取締役報酬および経費……………………………………………………………………… 8  994

　その他の費用………………………………………………………………………………… 48  5,964

　　費用合計…………………………………………………………………………………… 3,767  468,012

　事務管理報酬の放棄(注記Ｃ)……………………………………………………………… (128)  (15,903)

　モルガン・スタンレー関連会社からの割戻し(注記Ｅ)………………………………… (14)  (1,739)

　　純費用……………………………………………………………………………………… 3,625  450,370

投資純利益……………………………………………………………………………………… 2,225  276,434

実現純利益(損失)：    

　投資有価証券売却(控除：キャピタルゲイン国税3千米ドル) ………………………… 25,872  3,214,337

　外国為替先渡契約…………………………………………………………………………… 73  9,070

　外貨取引……………………………………………………………………………………… (3,366)  (418,192)

　先物取引……………………………………………………………………………………… (1,913)  (237,671)

　　実現純利益………………………………………………………………………………… 20,666  2,567,544

未実現評価益(損失)の変動：    

　投資(控除：繰延キャピタルゲイン国税増加分320千米ドル) ………………………… (40,629)  (5,047,747)

　外国為替先渡契約…………………………………………………………………………… (25)  (3,106)

　外貨換算……………………………………………………………………………………… (―＠)  (―)

　　未実現評価益(損失)の純変動…………………………………………………………… (40,654)  (5,050,853)

実現純利益および未実現評価益(損失)の変動……………………………………………… (19,988)  (2,483,309)

　　事業活動による純資産の純減少………………………………………………………… (17,763)  (2,206,875)

＠　金額が500米ドル未満

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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2013年12月31日に
終了した１年間

 千米ドル  千円

投資収益：    

　非関連会社の有価証券からの配当金(控除：外国源泉徴収税578千米ドル) ………… 6,949  863,344

　関連会社の有価証券からの配当金(注記Ｆ)……………………………………………… 4  497

　非関連会社の有価証券からの利息………………………………………………………… ―＠ ―

　　投資収益合計……………………………………………………………………………… 6,953  863,841

費用：    

　運用会社報酬(注記Ｂ)……………………………………………………………………… 3,312  411,483

　保管会社報酬(注記Ｄ)……………………………………………………………………… 404  50,193

　事務管理会社報酬(注記Ｃ)………………………………………………………………… 265  32,924

　専門家報酬…………………………………………………………………………………… 193  23,978

　公開買付費用………………………………………………………………………………… 86  10,685

　投資主向報告費用…………………………………………………………………………… 60  7,454

　投資口事務取扱報酬………………………………………………………………………… 23  2,858

　取締役報酬および経費……………………………………………………………………… 8  994

　その他の費用………………………………………………………………………………… 58  7,206

　　費用合計…………………………………………………………………………………… 4,409  547,774

　事務管理報酬の放棄(注記Ｃ)……………………………………………………………… (160)  (19,878)

　モルガン・スタンレー関連会社からの割戻し(注記Ｆ)………………………………… (7)  (870)

　　純費用……………………………………………………………………………………… 4,242  527,026

投資純利益……………………………………………………………………………………… 2,711  336,815

実現純利益(損失)：    

　投資有価証券売却(控除：繰延キャピタルゲイン国税約151千米ドル) ……………… 7,867  977,396

　外国為替先渡契約…………………………………………………………………………… 223  27,706

　外貨取引……………………………………………………………………………………… (265)  (32,924)

　　実現純利益………………………………………………………………………………… 7,825  972,178

未実現評価益(損失)の変動：    

　投資(控除：繰延キャピタルゲイン国税減少分約73千米ドル)………………………… 21,044  2,614,507

　外国為替先渡契約…………………………………………………………………………… (1)  (124)

　外貨換算……………………………………………………………………………………… 10  1,242

　　未実現評価益(損失)の純変動…………………………………………………………… 21,053  2,615,625

実現純利益および未実現評価益(損失)の変動……………………………………………… 28,878  3,587,803

　　事業活動による純資産の純増加………………………………………………………… 31,589  3,924,617

＠　金額が500米ドル未満

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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純資産変動計算書

 

 
2014年12月31日に
終了した１年間

 
2013年12月31日に
終了した１年間

 千米ドル  千円  千米ドル  千円

純資産の増加(減少):        

事業活動：        

　投資純利益………………………………………………………… 2,225  276,434  2,711  336,815

　実現純利益………………………………………………………… 20,666  2,567,544  7,825  972,178

　未実現評価益(損失)の純変動…………………………………… (40,654) (5,050,853) 21,053  2,615,625

　　事業活動による純資産の純増(減)…………………………… (17,763) (2,206,875) 31,589  3,924,617

分配金：        

　投資純利益からのおよび／
　または投資純利益を上回る分配金………………………………

 
(758)

 
 

 
(94,174)

 
 

 
(3,865)

 
 

 
(480,188)

　実現純利益からのおよび／
　または投資純利益を上回る分配金………………………………

 
(16,286)

 
 

 
(2,023,373)

 
 

 
―
 
 

 
―

　　分配金合計……………………………………………………… (17,044) (2,117,547) (3,865) (480,188)

資本投資口取引：        

　投資口買戻し(それぞれ7,664口および148,613口)…………… (126) (15,654) (2,466) (306,376)

　公開買付により買戻された投資口
　(それぞれ3,502,381口および929,904口)………………………

 
(63,358)

 
 

 
(7,871,598)

 
 

 
(16,301)

 
 

 
(2,025,236)

　　資本投資口取引による純資産の純減少……………………… (63,484) (7,887,252) (18,767) (2,331,612)

　増加(減少)合計…………………………………………………… (98,291) (12,211,674) 8,957  1,112,818

純資産：        

　期首………………………………………………………………… 328,730  40,841,415  319,773  39,728,598

　期末　(それぞれ(462)千米ドルおよび(1,964)千米ドルの
　　　　投資純利益を上回る分配金が含まれている。) ………

 
230,439

 
 

 
28,629,741

 
 

 
328,730

 
 

 
40,841,415

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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2013年12月31日に
終了した１年間

 
2012年12月31日に
終了した１年間

 千米ドル  千円  千米ドル  千円

純資産の増加(減少):        

事業活動：        

　投資純利益………………………………………………………… 2,711  336,815  2,596  322,527

　実現純利益(損失)………………………………………………… 7,825  972,178  (3,259) (404,898)

　未実現評価益(損失)の純変動…………………………………… 21,053  2,615,625  46,435  5,769,084

　　事業活動による純資産の純増加……………………………… 31,589  3,924,617  45,772  5,686,713

分配金：        

　投資純利益からのおよび／
　または投資純利益を上回る分配金………………………………

 
(3,865)

 
 

 
(480,188)

 
 

 
(1,881)

 
 

 
(233,695)

資本投資口取引：        

　買戻投資口(それぞれ148,613口および0口)…………………… (2,466) (306,376) ―  ―

　公開買付により買戻された投資口
　(それぞれ929,904口および2,009,208口)………………………

 
(16,301)

 
 

 
(2,025,236)

 
 

 
(30,452)

 
 

 
(3,783,356)

　　資本投資口取引による純資産の純減少……………………… (18,767) (2,331,612) (30,452) (3,783,356)

　増加合計…………………………………………………………… 8,957  1,112,818  13,439  1,669,661

純資産：        

　期首………………………………………………………………… 319,773  39,728,598  306,334  38,058,936

　期末　(それぞれ(1,964)千米ドルおよび(617)千米ドルの
投資純利益を上回る分配金が含まれている。) ………

 
328,730

 
 

 
40,841,415

 
 

 
319,773

 
 

 
39,728,598

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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１口当りの主要データおよび比率
 

 12月31日に終了した１年間

 
2014年

(単位：米ドル)

 2013年
(単位：米ドル)

 
2012年

(単位：米ドル)
 

2011年
(単位：米ドル)

 
2010年

(単位：米ドル)

純資産価額：期首 18.76  17.19  14.87  19.23  16.74

　投資純利益† 0.15  0.15  0.13  0.13  0.13

　実現・未実現純利益(損失) (1.32)  1.60  2.26  (3.49)  2.49

　　投資活動による合計 (1.17)  1.75  2.39  (3.36)  2.62

分配金：          

　投資純利益からのおよび／
　または投資純利益を上回る分配金

(0.05)
 

(0.22)  (0.10)  ―  (0.28)

　実現純利益からのおよび／
　または実現純利益を上回る分配金

(1.16)
 

―  ―  (1.12)  ―

　　分配金合計 (1.21)  (0.22)  (0.10)  (1.12)  (0.28)

自己投資口買戻による逆希薄化の影響 0.00‡  0.02  ―  0.01  0.15

公開買付による逆希薄化の影響 0.07  0.02  0.03  0.11  ―

純資産価額：期末 16.45  18.76  17.19  14.87  19.23

１口当り市場価額：期末 14.85  16.56  14.98  13.10  16.98

総投資収益率：          

　市場価額に基づく収益率 (3.23)％  12.02 ％  15.10 ％  (16.53)％  17.79 ％

　純資産価額に基づく収益率(1) (5.38)％  10.59 ％  16.36 ％  (16.34)％  16.74 ％

比率／補足データ：          

純資産：期末(単位：千米ドル) 230,439  328,730  319,773  306,334  562,959

平均純資産対経費比率(2) 1.32 ％+  1.28 ％+  1.24 ％+  1.24 ％+  1.15 ％+

平均純資産対投資純利益比率(2) 0.82 ％+  0.82 ％+  0.83 ％+  0.74 ％+  0.79 ％+

平均純資産に対するモルガン・スタンレー
関連会社からの割戻し比率

0.01 ％
 

0.00 ％§  0.01 ％  0.02 ％  0.02 ％

ポートフォリオ回転率 79 ％  42 ％  54 ％  77 ％  73 ％

(2) 平均純資産対比率に関する補足情報：          

事務管理会社により放棄された
経費差引前比率：

 
 

       

　　平均純資産対経費比率 1.38 ％  1.33 ％  1.30 ％  1.31 ％  1.21 ％+

　　平均純資産対投資純利益比率 0.76 ％  0.77 ％  0.76 ％  0.67 ％  0.73 ％+
 
(1) １口当り純資産価額に基づく総投資収益率は、当該期間中の当ファンドの投資実績を基にした純資産価額の変動による

影響を反映しており、また配当金および分配金(もしあれば)が再投資されたものと仮定している。この比率は当ファン

ド投資口の市場価額と１口当り純資産価額に差があることから、市場価額に基づく当ファンドに対する投資主の投資結

果を表しているわけではない。

†　１口当りの金額は平均発行済投資口数に基づいている。

‡　１口当り0.005米ドル未満額

＋　経費比率および投資純利益比率は、当該期間におけるモルガン・スタンレーの関連会社への投資に関連した一定のファ

ンド経費の割戻しを反映している。かかる割戻しによる当該比率への影響は平均純資産に対するモルガン・スタンレー

関連会社からの割戻し比率の項目に記載されている。

§　0.005％未満

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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12月31日に終了した１年間

2013年
(単位：米ドル)

 
2012年

(単位：米ドル)
 

2011年
(単位：米ドル)

 
2010年

(単位：米ドル)
 

2009年
(単位：米ドル)

純資産価額：期首 17.19  14.87  19.23  16.74  12.51

　投資純利益† 0.15  0.13  0.13  0.13  0.13

　実現・未実現純利益(損失) 1.60  2.26  (3.49)  2.49  4.36

　　投資活動による合計 1.75  2.39  (3.36)  2.62  4.49

分配金：          

投資純利益からのおよび／
または投資純利益を上回る分配金

(0.22)  (0.10)  ―  (0.28)  (0.26)

実現純利益からのおよび／
または実現純利益を上回る分配金

―  ―  (1.12)  ―  ―

　　分配金合計 (0.22)  (0.10)  (1.12)  (0.28)  (0.26)

自己投資口買戻による逆希薄化の影響 0.02  ―  0.01  0.15  0.00‡

公開買付による逆希薄化の影響 0.02  0.03  0.11  ―  ―

純資産価額：期末 18.76  17.19  14.87  19.23  16.74

１口当り市場価額：期末 16.56  14.98  13.10  16.98  14.65

総投資収益率：          

　市場価額に基づく収益率 12.02 ％  15.10 ％  (16.53)％  17.79 ％  39.12 ％

　純資産価額に基づく収益率(1) 10.59 ％  16.36 ％  (16.34)％  16.74 ％  36.10 ％

比率／補足データ：          

純資産：期末(単位：千米ドル) 328,730  319,773  306,334  562,959  549,790

平均純資産対経費比率(2) 1.28 ％+  1.24 ％+  1.24 ％+  1.15 ％+  1.12 ％+

平均純資産対投資純利益比率(2) 0.82 ％+  0.83 ％+  0.74 ％+  0.79 ％+  0.95 ％+

平均純資産に対するモルガン・スタンレー
関連会社からの割戻し比率

0.00 ％§  0.01 ％  0.02 ％  0.02 ％  0.01 ％

ポートフォリオ回転率 42 ％  54 ％  77 ％  73 ％  33 ％

(2) 平均純資産対比率に関する補足情報：          

事務管理会社により放棄された
経費差引前比率：

         

　平均純資産対経費比率 1.33 ％  1.30 ％  1.31 ％  1.21 ％+  1.17 ％+

　平均純資産対投資純利益比率 0.77 ％  0.76 ％  0.67 ％  0.73 ％+  0.90 ％+

(1) １口当り純資産価額に基づく総投資収益率は、当該期間中の当ファンドの投資実績を基にした純資産価額の変動による

影響を反映しており、また配当金および分配金(もしあれば)が再投資されたものと仮定している。この比率は当ファン

ド投資口の市場価額と１口当り純資産価額に差があることから、市場価額に基づく当ファンドに対する投資主の投資結

果を表しているわけではない。

†　１口当りの金額は平均発行済投資口数に基づいている。

‡　１口当り0.005米ドル未満額

＋　経費比率および投資純利益比率は、当該期間におけるモルガン・スタンレーの関連会社への投資に関連した一定のファ

ンド経費の割戻しを反映している。かかる割戻しによる当該比率への影響は平均純資産に対するモルガン・スタンレー

関連会社からの割戻し比率の項目に記載されている。

§　0.005％未満

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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(3) 【金銭の分配に係る計算書】

金銭の分配に関しては、上記(2)損益計算書の項目に記載したファンドの「純資産変動計算書」を参照のこ

と。

 

(4) 【キャッシュ・フロー計算書】

原文の財務書類には含まれておりません。
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(5) 【投資有価証券明細表等】

投資ポートフォリオ

2014年12月31日現在

 
   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

普通株式(103.2％)    

オーストラリア(19.7％)    
航空輸送・物流    
　トール・ホールディングス 953,002  4,536

銀行    
　ナショナル・オーストラリア・バンク 221,346  6,031
　ウェストパック・バンキング 198,960  5,349

   11,380

商業サービス・用品    
　ブランブルズ 459,211  3,955

コンテナ・包装    
アムコー 198,703  2,187

医療機器    
　レスメド 664,277  3,731

情報技術サービス    
　コンピュータシェア 268,551  2,568

保険    
　AMP 1,198,817  5,335
　QBEインシュアランス・グループ 203,774  1,848

   7,183

専門的サービス    
　シーク 246,937  3,446

不動産投資信託    
　ミルバック・グループ(不動産投資信託) 1,956,947  2,826

不動産管理・開発    
　レンド・リース・グループ(不動産投資信託) 261,983  3,488

   45,300

中国(19.0％)    
自動車    
　重慶長安自動車、Bシリーズ株式 342,200  774

銀行    
　中国銀行、Hシリーズ株式(a) 16,149,000  9,042
　中国建設銀行、Hシリーズ株式(a) 5,088,560  4,141

   13,183

飲料    
　青島ビール、Hシリーズ株式(a) 150,000  1,014

総合消費者サービス    
　TALエデュケーション・グループ、米国預託証券(b) 27,388  769

エネルギー設備・サービス    
　チャイナ・オイルフィールド・サービシズ、Hシリーズ株式(a) 882,000  1,536

食品    
　チャイナ・モンニュウ・デイリー(a) 325,000  1,333
　ユニ－プレジデント・チャイナ・ホールディングス(a) 1,320,000  1,214

   2,547

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

中国(続)    
独立系発電事業    

　CGNパワー・インターナショナル、Hシリーズ株式(a)(b)(c) 601,000  261
　華電国際電力、Hシリーズ株式(a) 984,000  860

   1,121

保険    
　チャイナ・ライフ・インシュアランス、Hシリーズ株式(a) 983,000  3,856

インターネット・カタログ小売業    
　JDドット・コム、米国預託証券(b) 43,442  1,005

インターネット・ソフトウェア・サービス    
　Qihoo360テクノロジー、米国預託証券(b) 9,644  552
　テンセント・ホールディングス(a) 560,400  8,041

   8,593

製薬    
　CSPCファーマスーティカル・グループ(a) 786,000  690
　シフアン・ファーマスーティカル・ホールディングス・グループ(a) 2,581,000  1,717

   2,407

不動産管理・開発    
　チャイナ・オーバーシーズ・ランド・アンド・インベストメント(a) 526,000  1,552

交通インフラ    
　シェンジェン・インターナショナル・ホールディングス(a) 430,500  628

携帯通信サービス    
　チャイナ・モバイル(a) 411,000  4,828

   43,813

香港(8.4％)    
銀行    
　BOC香港ホールディングス 872,500  2,905

総合金融サービス    
　香港エクスチェンジス・アンド・クリアリング 60,200  1,324

総合通信サービス    
　HKTトラスト・アンド・HKT 1,077,340  1,402

コングロマリット    
　ハチソン・ワンポア 352,000  4,030

保険    
　AIAグループ 637,600  3,511

不動産管理・開発    
　チョン・コン・ホールディングス 172,000  2,870
　ワーフ・ホールディングス 159,805  1,148

   4,018

専門小売業    
　ロクシタン・インターナショナル 172,250  433

繊維・衣料・高級品    
　サムソナイト・インターナショナル 577,500  1,709

   19,332

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

インド(10.4％)    
自動車    

　ヒーロー・モトコープ 29,654  1,460
　マルチ・スズキ・インディア 29,496  1,584

   3,044

銀行    
　HDFCバンク 139,800  2,388

　ICICIバンク 250,170  1,390
　インダスルンド・バンク 151,501  2,095

   5,873

建築資材    
　シュリー・セメント 9,647  1,436

消費者金融    
　シュリラム・トランスポート・ファイナンス 84,563  1,483

情報技術サービス    
　タタ・コンサルタンシー・サービス 37,409  1,515

機械    
　アショック・レイランド(b) 2,019,031  1,627

メディア    
　イノックス・レジャー(b) 460,103  1,316

石油・ガス・消耗燃料    
　バラット・ペトロレアム 145,735  1,490
　オイル・アンド・ナチュラル・ガス 306,932  1,654

   3,144

製薬    
　グレンマーク・ファーマスーティカルズ 105,397  1,282

タバコ    
　ITC 200,066  1,165

交通インフラ    
　ゲートウェイ・ディストリパークス 263,211  1,465

携帯通信サービス    
　イデア・セルラー 273,212  662

   24,012

インドネシア(2.4％)    
総合通信サービス    

　リンク・ネット(b) 2,178,800  866
　XLアクシアタ 203,900  79

   945

食品    
　ニッポン・インドサリ・コルピンド 4,421,700  495

メディア    
　スリア・チトラ・メディア 4,654,900  1,317

百貨店    
　マタハリ・デパートメント・ストア 835,600  1,013

製薬    
　カルベ・ファーマ 7,245,700  1,071
　テンポ・スキャン・パシフィック 3,149,000  726

   1,797

   5,567

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

韓国(17.3％)    
航空輸送・物流    
　ヒュンダイ・グロービス(b) 9,025  2,382

自動車    
　起亜自動車(b) 57,297  2,707

銀行    
　ハナ・フィナンシャル・グループ 78,384  2,264

　韓国中小企業銀行(b) 34,919  445

　KBフィナンシャル・グループ(b) 33,873  1,106
　シンハン・フィナンシャル・グループ(b) 38,726  1,554

   5,369

商業サービス・用品    
　KEPCOプラント・サービス・アンド・エンジニアリング(b) 15,980  1,153

建設・エンジニアリング    
　ヒュンダイ・エンジニアリング・アンド・コンストラクション(b) 30,096  1,140

食品    
　オリオン(b) 624  574

ホテル・レストラン・レジャー    
　シーラホテル(b) 19,432  1,607
　パラダイス 49,670  1,059

   2,666

家庭用耐久消費財    
　コーウェイ(b) 37,923  2,885
　CUCKOOエレクトロニクス(b) 251  41

   2,926

保険    
　サムスン・ライフ・インシュアランス(b) 20,117  2,125

インターネット・ソフトウェア・サービス    
　ネイバー(b) 4,909  3,171

メディア    
　カイル・ワールドワイド(b) 35,550  554

パーソナル用品    
　コスマックス(b) 5,994  540

半導体機器・製品    
　サムスン・エレクトロニクス 3,105  3,732

　サムスン・エレクトロニクス(優先株式) 671  628

　ソウル・セミコンダクター(b) 55,237  1,004
　SKハイニクス(b) 91,255  3,930

   9,294

ソフトウェア    
　NCソフト 10,444  1,712
　ネクソン 71,500  667

   2,379

ハードウェア・保管・周辺機器    
　コナアイ 1,891  58

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。

 

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

102/195



 

   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

韓国(続)    
携帯通信サービス    

　SKテレコム 10,393  2,527
　SKテレコム、米国預託証券 10,200  276

   2,803

   39,841

ラオス(0.8％)    
専門小売業    
　コラオ・ホールディングス(b) 104,872  1,859

マレーシア(2.2％)    
建設・エンジニアリング    
　IJM 129,400  243

エネルギー機器・サービス    
　サプラケンカナ・ペトロレアム 1,394,900  926

ヘルスケア機器・用品    
　IHHヘルスケア 1,096,400  1,509

保険    
　チューン・インズ・ホールディングス 1,849,700  892

メディア    
　アストロ・マレーシア・ホールディングス 1,081,300  934

不動産管理・開発    
　UEMサンライズ 1,557,000  623

   5,127

フィリピン(3.5％)    
銀行    

　BDOユニバンク 485,930  1,189

　メトロポリタン・バンク・アンド・トラスト 490,510  904
　リサール・コマーシャル・バンキング 521,060  555

   2,648

飲料    
　LTグループ 2,371,800  643

総合金融サービス    
　アヤラ 53,846  831

　メトロ・パシフィック・インベストメンツ 9,279,800  948
　STIエデュケーション・システムズ・ホールディングス 27,845,000  473

   2,252

コングロマリット    
　DMCIホールディングス 2,356,600  825
　SMインベストメンツ 48,610  881

   1,706

交通インフラ    
　インターナショナル・コンテナー・ターミナル・サービシズ 337,580  865

   8,114

シンガポール(2.5％)    
銀行    

　DBSグループ・ホールディングス 134,116  2,071
　オーバーシー・チャイニーズ・バンキング 120,000  943

   3,014
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

シンガポール(続)    
総合通信サービス    
　シンガポール・テレコミュニケーションズ 566,000  1,662

ヘルスケア機器・用品    
　ラッフルズ・メディカル・グループ 140,478  412

専門小売業    
　OSIMインターナショナル 442,000  658

   5,746

台湾(13.3％)    
商業サービス・用品    
　クリーナウェイ 33,000  152

総合金融サービス    
　カイリース・ホールディング 753,885  1,869
　フボン・フィナンシャル・ホールディング 1,028,000  1,635

   3,504

電子機器・計器・部品    
　デルタ・エレクトロニクス 277,000  1,646
　ラーガン・プレシジョン 25,000  1,872

   3,518

食品    
　ユニ－プレジデント・エンタープライズ 1,452,237  2,289

医療機器    
　ギンコー・インターナショナル 66,000  698

保険    
　キャセイ・フィナンシャル・ホールディング 195,950  288

インターネット・カタログ小売業    
　momoドットコム 78,925  838

金属・鉱業    
　トン・イ・インダストリアル 90,000  56

半導体機器・製品    
　アドバンスド・セミコンダクター・エンジニアリング 879,000  1,045

　エピスター 421,000  831

　エルメス・マイクロビジョン 53,584  2,685

　メディア・テック 142,000  2,067
　台湾セミコンダクター・マニュファクチャリング 1,767,592  7,800

   14,428

ハードウェア・保管・周辺機器    
　キャッチャー・テクノロジー 160,000  1,231
　ペガトロン 26,000  60

   1,291

繊維・衣料・高級品    
　エクラ・テキスタイル 183,456  1,858

携帯通信サービス    
　ファー・イーストン・テレコミュニケーションズ(b) 305,000  702
　台湾モバイル 270,000  892

   1,594

   30,514
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

タイ(3.7％)    
銀行    

　バンコク・バンク、議決権なし保護預託証書 239,700  1,407
　カシコンバンク、議決権なし保護預託証書 141,000  974

   2,381

化学    
　インドラマ・ベンチャーズ、海外向 1,181,100  724

ホテル・レストラン・レジャー    
　マイナー・インターナショナル、海外向 985,500  972

メディア    
　VGIグローバル・メディア、海外向 2,419,240  859

石油・ガス・消耗燃料    
　PTT、海外向 98,900  969

不動産管理・開発    
　ランド・アンド・ハウジズ、海外向 2,962,680  814
　ランド・アンド・ハウジズ、議決権なし保護預託証書 370,000  102

   916

携帯通信サービス    
　アドバンスト・インフォ・サービス、海外向 143,700  1,094

　トータル・アクセス・コミュニケーション、海外向 169,400  495
　トータル・アクセス・コミュニケーション、議決権なし保護預託証書 23,500  69

   1,658

   8,479

普通株式合計    
(取得価額216,762千米ドル)   237,704

    
   時価
 数量　　(単位：千米ドル)

ワラント(0.0％)    
タイ    

　マイナー・インターナショナル、行使期限2017年11月3日(b)    
　(取得価額 ―＠千米ドル) 49,275  7

短期投資(4.2％)    

投資会社(4.2％)    
　モルガン・スタンレー・インスティテューショナル・リキディティー・
　ファンド － マネー・マーケット・ポートフォリオ －
　機関投資家向クラス(財務書類に対する注記Eを参照のこと)
　(取得価額9,777千米ドル)

 
 
 

9,777,267

 

 
 
 

9,777

投資合計(107.4％)    
(取得価額226,539千米ドル) (d)(e)   247,488

負債を上回るその他の資産(-7.4％)   (17,049)

純資産(100.0％)   230,439
 

(a)―香港証券取引所上場有価証券

(b)―配当収益のない有価証券

(c)―144A有価証券―公衆への販売に対する一定の条件が存在する。別段の記載がない限り、かかる有価証券は流動性のある

ものとみなされる。

(d)―財務書類に対する注記Ａ－１に記載されている海外への投資に関する公正価値方針に基づいて公正価値の測定を行った

有価証券の市場価額は約234,841,000米ドルで、その純資産合計に占める割合は101.9％である。

(e)―有効な外国為替先渡契約に関連する担保として利用できる有価証券

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。

 

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

105/195



外国為替先渡契約：

当ファンドが保有している、2014年12月31日時点で有効な外国為替先渡契約は以下の通りである。

 

相手先
交付
通貨

価値 受渡日
交換
対象

価値
未実現
評価益

ステート・ストリート・バン
ク・アンド・トラスト

81,576
 

千円
681

 

千米ドル
2015年

 

１月８日
679

 

千米ドル
679

 

千米ドル
(2)

 

千米ドル

 
ステート・ストリート・バン
ク・アンド・トラスト

28
 

千米ドル

28
 

千米ドル

2015年
 

１月８日
3,344

 

千円

28
 

千米ドル

(―＠)
 

 

 
 

 

 

709
 

千米ドル

 
 

 
 

 

 

707
 

千米ドル

(2)
 

千米ドル

 

＠金額が500米ドル未満

 

ポートフォリオの内訳
 
業種 有価証券合計に占める割合

その他* 64.3％

銀行 18.9

半導体機器・製品 9.6

保険 7.2

投資合計 100.0％**

 

* 有価証券合計に占める割合が５％未満の業種および／または投資商品

**有効な外国為替先渡契約の未実現評価損合計約2,000米ドルは含まない。

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。

 

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

106/195



2013年12月31日現在

 
   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

普通株式(98.6％)    

オーストラリア(8.7％)    
航空輸送・物流    
　トール・ホールディングス 157,499  799

飲料    
　コカコーラ・アマティル 221,501  2,379
　トレジャリー・ワイン・エステイツ 437,400  1,883

   4,262

化学    
　インシテック・ピボット 274,594  657

商業銀行    
　ナショナル・オーストラリア・バンク 130,946  4,072
　ウェストパック・バンキング 113,436  3,280

   7,352

商業サービス・用品    
　ブランブルズ 296,590  2,423

情報技術サービス    
　コンピュータシェア 174,760  1,776

保険    
　AMP 609,455  2,389
　QBEインシュアランス・グループ 136,364  1,401

   3,790

石油・ガス・消耗燃料    
　サントス 193,690  2,530

専門的サービス    
　シーク 234,733  2,811

不動産管理・開発    
　レンド・リース・グループ(不動産投資信託) 224,047  2,228

   28,628

中国(8.5％)    
自動車    
　重慶長安自動車、Bシリーズ株式 246,600  487

飲料    
　青島ビール、Hシリーズ株式(a) 116,000  981

商業銀行    
　中国銀行、Hシリーズ株式(a) 10,213,000  4,702
　中国建設銀行、Hシリーズ株式(a) 2,322,560  1,752

   6,454

建築資材    
　チャイナ・コンク・ベンチャー・ホールディングス(a)(b) 34,000  93

エネルギー設備・サービス    
　チャイナ・オイルフィールド・サービシズ、Hシリーズ株式(a) 608,000  1,886

食品    
　チャイナ・モンニュウ・デイリー(a) 279,000  1,324
　ユニ－プレジデント・チャイナ・ホールディングス(a) 730,000  744

   2,068

コングロマリット    
　北京エンタープライズ・ホールディングス(a) 76,500  759
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

中国(続)    
保険    
　チャイナ・パシフィック・インシュアランス・グループ、Hシリーズ株式(a) 510,600  2,002

インターネット・ソフトウェア・サービス    
　オートホーム、米国預託証券(b) 6,094  223

　ネットイーズ、米国預託証券 8,400  660

　Qihoo360テクノロジー、米国預託証券(b) 17,503  1,436
　テンセント・ホールディングス(a) 86,700  5,530

   7,849

製薬    
　シフアン・ファーマスーティカル・ホールディングス・グループ(a) 1,146,000  1,046
　シノ・バイオファーマスーティカル(a) 1,088,000  863

   1,909

不動産管理・開発    
　チャイナ・オーバーシーズ・グランド・オーシャンズ・グループ(a) 296,000  282
　チャイナ・オーバーシーズ・ランド・アンド・インベストメント(a) 222,000  624

   906

携帯通信サービス    
　チャイナ・モバイル(a) 248,000  2,571

   27,965

香港(3.8％)    
商業銀行    
　BOC香港ホールディングス 445,000  1,426

総合金融サービス    
　香港エクスチェンジス・アンド・クリアリング 38,000  634

コングロマリット    
　ハチソン・ワンポア 251,000  3,412

保険    
　AIAグループ 502,400  2,520

不動産管理・開発    
　チョン・コン・ホールディングス 113,000  1,784
　ワーフ・ホールディングス 260,805  1,994

   3,778

繊維・衣料・高級品    
　サムソナイト・インターナショナル 224,700  684

   12,454

インド(3.2％)    
商業銀行    
　HDFCバンク 146,539  1,609

情報技術サービス    
　タタ・コンサルタンシー・サービシズ 60,245  2,116

メディア    
　ジー・エンターテイメント・エンタープライズ 726,061  3,247

タバコ    
　ITC 652,284  3,394

   10,366

インドネシア(1.1％)    
商業銀行    
　バンク・タバンガン・ネガラ・ペルセロ 16,929,327  1,210

建築資材    
　セメン・インドネシア・ペルセロ 211,000  245

食品    
　ニッポン・インドサリ・コルピンド 2,102,500  176
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

インドネシア(続)    
百貨店    
　マタハリ・デパートメント・ストア(b) 403,500  365

製薬    
　カルベ・ファーマ 3,334,000  342
　テンポ・スキャン・パシフィック 1,201,000  321

   663

専門小売業    
　エース・ハードウェア・インドネシア 4,329,500  210
　エレクトロニック・シティ・インドネシア(b) 2,084,000  475

   685

携帯通信サービス    
　インドサット 1,197,500  409

   3,753

日本(47.4％)    
航空    

　ANAホールディングス 354,000  706
　日本航空 59,500  2,932

   3,638

自動車部品    
　豊田自動織機 82,700  3,726
　横浜ゴム 394,000  3,865

   7,591

自動車    
　本田技研 114,800  4,720

　日産自動車 420,100  3,527

　トヨタ自動車 169,100  10,309
　ヤマハ発動機 446,900  6,692

   25,248

建物材料    
　ダイキン工業 12,900  802

資本市場    
　大和証券グループ本社 721,000  7,189
　野村ホールディングス 679,600  5,221

   12,410

化学    
　JSR 47,300  915

　帝人 355,000  789
　東洋紡 410,000  755

   2,459

商業銀行    
　みずほフィナンシャルグループ 2,990,800  6,475

　三井住友フィナンシャルグループ 168,300  8,662
　三井住友トラスト・ホールディングス 1,490,000  7,838

   22,975

総合通信サービス    
　日本電信電話 98,000  5,267

電力会社    
　北海道電力(b) 240,900  2,766
　九州電力(b) 367,200  4,679

   7,445

電気機器    
　住友電気工業 112,600  1,875
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

日本(続)    
電子機器・計器・部品    
　日立 511,000  3,862

家庭用耐久消費財    
　積水ハウス 116,000  1,619

保険    
　第一生命保険 400,300  6,679
　T&Dホールディングス 472,200  6,587

   13,266

機械    
　アマダ 102,000  898

　日本精工 134,000  1,664
　住友重機械工業 809,000  3,718

   6,280

海運    
　商船三井 1,304,000  5,869
　日本郵船 1,113,000  3,551

   9,420

メディア    
　フジ・メディア・ホールディングス 81,100  1,656

金属・鉱業    
　新日鐵住金 727,000  2,430

不動産管理・開発    
　三菱地所 213,000  6,361
　三井不動産 147,000  5,283

   11,644

道路・鉄道    
　東日本旅客鉄道 38,800  3,088

半導体機器・製品    
　ディスコ 12,500  828
　東京エレクトロン 21,200  1,160

   1,988

ソフトウェア    
　任天堂 24,300  3,233

専門小売業    
　ケーズホールディングス 184,000  5,335

携帯通信サービス    
　エヌ・ティ・ティ・ドコモ 145,700  2,387

   155,918

韓国(11.1％)    
航空輸送・物流    
　ヒュンダイ・グロービス(b) 3,756  822

自動車    
　ヒュンダイ・モーター(b) 14,465  3,242

商業銀行    
　ハナ・フィナンシャル・グループ 33,260  1,383
　シンハン・フィナンシャル・グループ(b) 26,056  1,168

   2,551

商業サービス・用品    
　ケプコ・プラント・サービス・アンド・エンジニアリング(b) 5,953  309

建設・エンジニアリング    
　ヒュンダイ・エンジニアリング・アンド・コンストラクション(b) 42,708  2,456
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

韓国(続)    
総合通信サービス    
　LGユープラス(b) 59,670  608

食品・生活必需品小売業    
　GSリテール(b) 24,520  651

食品    
　オリオン(b) 456  410

ホテル・レストラン・レジャー    
　シーラホテル(b) 13,144  828
　パラダイス(b) 41,845  1,049

   1,877

家庭用耐久消費財    
　コーウェイ 31,042  1,953

家庭用品    
　LGハウスホールド・アンド・ヘルスケア(b) 263  137

インターネット・ソフトウェア・サービス    
　ネイバー(b) 1,794  1,231

機械    
　ヒュンダイ・ヘビー・インダストリーズ(b) 4,927  1,200
　ヒュンダイ・ロテム(b) 730  20

   1,220

メディア    
　カイル・ワールドワイド(b) 21,640  564
　KTスカイライフ(b) 12,270  343

   907

パーソナル用品    
　コスマックス(b) 7,870  371

半導体機器・製品    
　サムスン・エレクトロニクス 8,047  10,462

　サムスン・エレクトロニクス(優先株式) 1,380  1,325
　SKハイニックス(b) 32,360  1,128

   12,915

ソフトウェア    
　NCソフト(b) 5,925  1,395
　ネクソン 119,300  1,101

   2,496

繊維・衣料・高級品    
　LGファッション(b) 4,850  155

携帯通信サービス    
　SKテレコム 9,352  2,038
　SKテレコム、米国預託証券 10,200  251

   2,289

   36,600

ラオス(0.7％)    
専門小売業    
　コラオ・ホールディングス(b) 94,692  2,427

マカオ(0.2％)    
ホテル・レストラン・レジャー    
　メルコ・クラウン・エンターテイメント、米国預託証券(b) 16,100  631

マレーシア(1.8％)    
商業銀行    
　CIMBグループ・ホールディングス 1,105,668  2,572

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

マレーシア(続)    
建設・エンジニアリング    
　ガムダ 1,217,800  1,785

不動産管理・開発    
　UEMサンライズ 2,168,700  1,562

   5,919

フィリピン(3.1％)    
飲料    
　LTグループ 2,469,300  859

商業銀行    
　BDOユニバンク 1,943,590  3,004

総合金融サービス    
　アヤラ 241,446  2,818
　STIエデュケーション・システムズ・ホールディングス 23,723,000  342

   3,160

コングロマリット    
　DMCIホールディングス 1,273,860  1,608

交通インフラ    
　インターナショナル・コンテナー・ターミナル・サービシズ 719,760  1,654

   10,285

シンガポール(1.2％)    
商業銀行    
　DBSグループ・ホールディングス 148,000  2,005

総合通信サービス    
　シンガポール・テレコミュニケーションズ 647,000  1,877

   3,882

台湾(5.8％)    
商業サービス・用品    
　クリーナウェイ 77,000  502

建築資材    
　台湾セメント 161,000  250

総合金融サービス    
　カイリース・ホールディング 636,350  1,674
　フボン・フィナンシャル・ホールディング 852,000  1,246

   2,920

電子機器・計器・部品    
　デルタ・エレクトロニックス 197,000  1,124

食品    
　ユニ－プレジデント・エンタープライズ 1,924,262  3,467

ヘルスケア機器・用品    
　ギンコ・インターナショナル 26,000  491
　セント・シャイン・オプティカル 18,000  514

   1,005

ホテル・レストラン・レジャー    
　ワウプライム 19,300  321

保険    
　チャイナ・ライフ・インシュアランス 653,295  662

半導体機器・製品    
　エルメス・マイクロビジョン、グローバル預託証券(b) 25,584  831

　メディア・テック 183,000  2,723

　シリコンウェア・プレシジョン・インダストリーズ 345,000  412
　台湾セミコンダクター・マニュファクチャリング 954,592  3,379

   7,345

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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   時価
 株式数　　(単位：千米ドル)

台湾(続)    
繊維・衣料・高級品    
　エクラ・テキスタイル 128,400  1,448

   19,044

タイ(2.0％)    
商業銀行    
　バンコク・バンク、議決権なし保護預託証書 333,100  1,804

食品    
　タイ・ユニオン・フローズン・プロダクツ、海外向 452,900  989

メディア    
　VGIグローバル・メディア、海外向 1,168,440  348

不動産管理・開発    
　ランド・アンド・ハウジズ、議決権なし保護預託証書 3,424,100  933
　スパライ、海外向 1,577,800  701

   1,634

携帯通信サービス    
　アドバンスト・インフォ・サービス、海外向 148,600  902

　トータル・アクセス・コミュニケーション、海外向 169,400  500
　トータル・アクセス・コミュニケーション、議決権なし保護預託証書 71,000  210

   1,612

   6,387

普通株式合計    
(取得価額262,847千米ドル)   324,259

投資会社(0.1％)    

タイ(0.1％)    

BTSレイル・マス・トランジット・グロース・インフラストラクチャー・ファ
ンド、海外向(ユニット)(c)(取得価額520千米ドル)

1,396,700  366

短期投資(2.5％)    

投資会社(2.5％)    

モルガン・スタンレー・インスティテューショナル・リキディティー・ファン
ド － マネー・マーケット・ポートフォリオ －機関投資家向クラス(財務書類
に対する注記Ｆを参照のこと)(取得価額8,181千米ドル)

 
 

8,181,432
 

 
 

8,181

投資合計(101.2％)    
(取得価額271,548千米ドル)(d)   332,806

負債を上回るその他の資産(-1.2％)   (4,076)

純資産(100.0％)   328,730

 

(a)―香港証券取引所上場有価証券

(b)―配当収益のない有価証券

(c)―１つ以上のクラスからなり１つのユニットとして取引される、ワラント債が付随する有価証券

(d)―有効な外国為替先渡契約に関連する担保として利用できる有価証券

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。
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外国為替先渡契約：

当ファンドが保有している、2013年12月31日時点で有効な外国為替先渡契約は以下の通りである。

 

相手先
交付
通貨

価値 受渡日
交換
対象

価値
未実現
評価益

ステート・ストリート・バン
ク・アンド・トラスト

109,780
千円

1,043
 

千米ドル

2014年
１月16日

1,066
千米ドル

1,066
 

千米ドル

23
 

千米ドル

 

ポートフォリオの内訳

 
業種 有価証券合計に占める割合

その他* 55.5％

商業銀行 15.9

自動車 8.7

半導体機器・製品 6.7

保険 6.7

不動産管理・開発 6.5

投資合計 100.0％**
  

*　有価証券合計に占める割合が５％未満の業種および／または投資商品

** 有効な外国為替先渡契約の未実現評価益合計約23,000米ドルは含まない。

 

添付の注記は財務書類と一体をなす。

 

次へ
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財務書類に対する注記

2014年12月31日現在

モルガン・スタンレー・アジア-パシフィック・ファンド・インク(「当ファンド」)は1994年２月28日にメ

リーランド州において設立され、1940年投資会社法(改正済)(「1940年法」)に基づき分散・クローズド・エンド

型運用投資法人として登録されている。当ファンドの投資目的は、主にアジア・太平洋の発行体の株式等持分証

券およびアジア・太平洋諸国の政府または政府系企業が発行または保証する債券への投資を通じた長期にわたる

資本価値の増加にある。運用会社であるモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク

(「運用会社」)ならびに副運用会社であるモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパ

ニー(「MSIMカンパニー」)およびモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・リミテッド

(「MSIMリミテッド」、総称して「副運用会社」)が、その経済特性がアジア・太平洋の発行体の株式等持分証券

およびアジア・太平洋諸国の政府または政府系企業が発行または保証する債券と類似していると考えるデリバ

ティブ商品に当ファンドが投資する場合、かかる投資は前文の当ファンドの投資目的に該当することとする。当

ファンドがかかる投資を行う場合、当ファンドはデリバティブ商品に付随する本書記載のリスクを負う。

2014年４月23日付で、運用会社とMSIMリミテッド間の副投資顧問契約は終了した。

 

Ａ．重要な会計方針：以下に述べる重要な会計方針は、米国において一般に公正妥当と認められる会計原則

(「GAAP」)に準拠している。当ファンドは財務書類を作成するにあたり継続的にかかる会計原則を採用してい

る。米国GAAPに準拠するために、経営陣は財務書類中で報告されている金額その他開示内容に影響を及ぼす見積

りおよび前提をなさねばならない。実際の結果はかかる見積りとは異なる場合がある。

１．有価証券の評価：　(1)取引所において上場しているかまたは取引されている株式ポートフォリオ証券は、

直近の売値(またはかかる取引所が公式終値を報告している場合は、取引所の公式終値)で評価され、ある特

定の日において売買が行われなかった場合、かかる有価証券は、直前に報告された買い呼び値と売り呼び値

の仲値で評価されている。(2)店頭市場価額が容易に入手可能なすべてのその他株式ポートフォリオ証券

は、直近の売値で評価されている。有価証券が複数の取引所において取引されている場合、かかる有価証券

は主たる市場として指定されている取引所において評価される。(3)先物取引は、取引の行われる商品取引

所が公表する直近の値で評価されている。(4)市場価額が容易に入手可能でない場合(終値、直前の売値また

は直前に報告された買い呼び値と売り呼び値の仲値が当該有価証券の市場価値を反映していないと運用会社

または副運用会社が判断する状況を含む。)、ポートフォリオ証券は、当ファンドの取締役会が設定しその

総合監督下にある手続に基づき誠実に決定される公正価値で評価されている。有価証券の評価額の決定時

(有価証券が取引される海外市場の終了時)とニューヨーク証券取引所の取引終了時の間に、かかる有価証券

の終値およびその他の資産に影響を及ぼす事態が発生することがある。かかる時間内に有価証券の価値に重

大な影響を及ぼすと予想される事態が発生した場合、取締役会が承認した価格決定業務および／または手続

に基づき取締役会または運用会社により誠実に決定された、ニューヨーク証券取引所の取引終了時における

かかる有価証券の見積公正価額を反映するために、評価額は調整されることがある。(5)海外通貨建ての海

外のポートフォリオ証券、その他の資産および負債ならびに先渡契約の価額は、ニューヨーク証券取引所の

取引終了前の実勢市場レートに基づき米ドル貨に換算される。(6)モルガン・スタンレー・インスティ

テューショナル・リキディティー・ファンドを含むミューチュアル・ファンドに対する投資は、各営業日の

終了時における純資産価額により評価される。(7)購入時点で60日以内に満期を迎える短期債券は、償却原

価で評価することができる(ただし、運用会社が、かかる評価は証券の市場価値を反映していないと判断

し、運用会社が決定する公正市場価値で評価される場合を除く。)。
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　取締役会は、投資の公正価格を決定する最終的な責任を有している。取締役会に承認された手順に基づ

き、当ファンドの運用会社は取締役会が承認した者により構成される評価委員会を設立した。評価委員会は

取締役会により少なくとも毎年見直される当ファンドの評価方針とその手順の管理監督を行う。これらの手

順により当ファンドは、公正価値を決定するための独立した価格設定業務、有価証券および金融商品ディー

ラーからの情報ならびにその他市場データの活用が可能になる。

当ファンドは、市場価額が即時に入手できない有価証券およびその他金融商品の公正価値を決定する手順

を有している。これらの手順に基づき評価委員会は、かかる有価証券の検証、ならびに公正価値に関する場

合にはその評価方法および観察不能な重要なインプットを含む複数の要因を検討するため、定期的、または

臨時に開催される。評価委員会は、投資証券の公正価値を測定するために、関連するかまたは同等の資産ま

たは負債、最近の取引、株価収益率、簿価、およびその他必要な関連情報を用いることのあるマーケット・

ベースのアプローチを採用することがある。投資証券の予想された将来のキャッシュフローが公正価値の算

定のために割引かれる場合には、インカム・ベースのアプローチを採用することもある。投資証券の譲渡制

限の性質またはその期限によっては割引が適用される場合もある。投資証券の評価に固有の不確実性によ

り、公正価値は活発な市場が存在していた場合に付されたであろう価格と大幅に異なる場合がある。評価委

員会はこれら評価手法を調整する様々な方法を採用しており、それには評価方法、主なインプットと仮定、

取引の過去のデータによる検証試験、または傾向分析の定期的な検証、および関連する市場活動の調査を含

む。

２．公正価値測定：　財務会計基準審議会(「FASB」)の会計基準編纂書(「ASC」)第820号「公正価値測定」

(「ASC第820号」)では公正価値を、主要な市場(もしくは主要な市場がない場合には投資対象または負債に

とって最も有利な市場)における独立した購入者と時宜を得た取引により、当ファンドが投資対象を売却し

て受取り、または負債の移転により支払うであろう価値と定義している。(1)報告主体から独立した情報源

から入手された市場データに基づき開発された、市場参加者が資産または負債の価値算定に当たり用いる仮

定を反映したインプット(観察可能なインプット)と、(2)その状況において用いることのできる最善の情報

に基づいて開発された、市場参加者が資産または負債の価値算定に当たり用いるであろう仮定についての、

報告主体自身による仮定を反映したインプット(観察不能なインプット)を区別し、開示のための公正価値測

定の階層を設定するために、ASC第820号は３段階の階層を設定している。当ファンドの投資対象の価格算定

において様々なインプットが用いられている。インプットは以下に列挙される３つの広範なレベルに要約さ

れる。

・レベル１－活発な市場における同一の投資商品の未調整相場価格

・レベル２－その他の観察可能な重要なインプット(類似の投資対象の相場価格、金利、期限前償還の速

さ、信用リスク等を含む。)

・レベル３－投資対象の公正価値算定に当たり用いる当ファンド自身による仮定を含む観察不能な重要な

インプット。当該決定を行う際に考慮した要因には、発行者、アナリスト、または適当な市場(上場有

価証券の場合。)から入手した情報、発行者の財務書類またはその他入手可能な書類に関する分析、お

よび必要な場合には、同様の状況にある他の有価証券に関する入手可能な情報を含むが、これらに限定

されない。
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有価証券の算定に当たり用いるインプットまたは方法論は必ずしも当該投資有価証券に伴うリスクを示す

ものではなく、公正価値測定のための特定のインプットの重要性の測定には、全体としての判断が必要であ

り、個々の有価証券に特定の要因を考慮している。

以下の表は、2014年12月31日現在、当ファンドが投資対象の算定に当たり使用されたインプットの要約で

ある。

(単位：千米ドル)

 
 
 
 

投資対象

 
 

レベル１
未調整
相場価格

 

レベル２
その他の
観察可能な
重要な
インプット

 

 
レベル３
観察不能な
重要な
インプット

 

 
 
 
 
合計

資産：        

普通株式        

航空輸送・物流 ―  6,918  ―  6,918

自動車 ―  6,525  ―  6,525

銀行 ―  46,753  ―  46,753

飲料 ―  1,657  ―  1,657

化学 ―  724  ―  724

商業サービス・用品 ―  5,260  ―  5,260

建設・エンジニアリング ―  1,383  ―  1,383

建築資材 ―  1,436  ―  1,436

消費者金融 ―  1,483  ―  1,483

コンテナ・包装 ―  2,187  ―  2,187

総合消費者サービス 769  ―  ―  769

総合金融サービス ―  7,080  ―  7,080

総合通信サービス ―  4,009  ―  4,009

電子機器・計器・部品 ―  3,518  ―  3,518

エネルギー機器・サービス ―  2,462  ―  2,462

食品 ―  5,905  ―  5,905

医療機器 ―  4,429  ―  4,429

ヘルスケア機器・用品 ―  1,921  ―  1,921

ホテル・レストラン・レジャー ―  3,638  ―  3,638

家庭用耐久消費財 ―  2,926  ―  2,926

独立系発電事業 261  860  ―  1,121

コングロマリット ―  5,736  ―  5,736

情報技術サービス ―  4,083  ―  4,083

保険 ―  17,855  ―  17,855

インターネット・カタログ小売業 1,005  838  ―  1,843

インターネット・ソフトウェア・サービス 552  11,212  ―  11,764

機械 ―  1,627  ―  1,627

メディア ―  4,980  ―  4,980

金属・鉱業 ―  56  ―  56

百貨店 ―  1,013  ―  1,013

石油・ガス・消耗燃料 ―  4,113  ―  4,113

パーソナル用品 ―  540  ―  540

製薬 ―  5,486  ―  5,486

専門的サービス ―  3,446  ―  3,446

不動産投資信託 ―  2,826  ―  2,826

不動産管理・開発 ―  10,597  ―  10,597

半導体機器・製品 ―  23,722  ―  23,722

ソフトウェア ―  2,379  ―  2,379

専門小売業 ―  2,950  ―  2,950

ハードウェア・保管・周辺機器 ―  1,349  ―  1,349

繊維・衣料・高級品 ―  3,567  ―  3,567
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投資対象

 
 

レベル１
未調整
相場価格

 

レベル２
その他の
観察可能な
重要な
インプット

 

 
レベル３
観察不能な
重要な
インプット

 

 
 
 
 
合計

タバコ ―  1,165  ―  1,165

交通インフラ ―  2,958  ―  2,958

携帯通信サービス 276  11,269  ―  11,545

普通株式合計 2,863  234,841  ―  237,704

ワラント 7  ―  ―  7

短期投資        

投資会社 9,777  ―  ―  9,777

資産合計 12,647  234,841  ―  247,488

負債：        

外国為替先渡契約 ―  (2) ―  (2)

合計 12,647  234,839  ―  247,486

 

市場が変動した場合、または／および投資の評価において使用したデータの可用性が変化した場合に投資

レベル間の振替が発生する場合がある。当ファンドは、期末時点でのレベル間振替を認識している。2014年

12月31日現在、総額約151,359,000米ドル相当の有価証券がレベル１からレベル２に振替られている。2014

年12月31日に、特定の有価証券の公正価額は、それらが取引される海外市場の取引終了時とニューヨーク証

券取引所における取引終了時間の間に生じた事象により調整され、レベル２に分類された。

３．外貨換算および海外投資：　当ファンドの帳簿および記録は米ドル建で記帳されている。外貨建金額は以下

の方法で米ドルに換算される。

－投資対象、その他資産および負債は、評価日の為替レート

－投資取引および投資収益は、取引日の為替レート

当ファンドの純資産は期末日の為替レートと市場価額で評価されるが、当ファンドは、市場価額の変動か

ら生じた期末保有有価証券の変動から、為替レートの変動の結果生じた業績部分によるものを分離していな

い。同様に当ファンドは期中に売却した有価証券の市場価額の変動から生じた損益から為替変動による影響

を分離していない。したがって、有価証券への投資による実現・未実現為替差損益は、有価証券取引および

残高に関する財務書類中の実現・未実現純利益(損失)に含まれている。

外貨取引における実現純利益(損失)は、外国為替先渡契約の売却および満期から生じる為替差損益(純

額)、外貨の処分、有価証券売買における約定日と受渡日の間に生じた為替差損益、当ファンドの帳簿に記

録された投資収益額および外国源泉徴収税額と、実際に受領または支払った米ドル相当額との間の差異を示

している。外貨建資産・負債を期末の為替レートで評価した際の未実現純為替差損益は、資産負債計算書上

の投資および外貨換算における未実現評価損益の一部として反映されている。当該期間の外貨換算における

未実現為替差損益の変動は損益計算書に反映されている。
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当ファンド純資産の大半はアジア地域の発行体の外貨建有価証券で占められている。為替変動はかかる有

価証券の評価額および同有価証券からの投資収益に影響を及ぼす。一般に、アジア地域の発行体の有価証券

は米国内に設立された会社の有価証券に比べ、価格のボラティリティーの大きさ、資本の小ささおよび流動

性の少なさ、インフレ率の高さにより影響される。さらに、アジア地域の発行体の有価証券は経済への政府

の介入や、より大きな社会的、経済的、政治的不確実性に影響されることがある。かかる有価証券は限られ

た数の国および地域に集中していることがあり、年間を通じて変動することがある。

一定の状況においては、外国人による投資に関して投資を行う前に政府の承認が要求される国もあり、そ

の他の国においては、内国会社への外国人による投資範囲が制限されることがある。他の懸念材料の中でも

外国人による投資制限違反を抑制するために、個々の企業の定款により外国人保有比率制限が課せられるこ

ともある。そのため、別途、株式のクラス(投資ポートフォリオにおいて「海外向」と特定されている。)が

設定され、売出されることがある。「国内株式」と「海外向株式」の市場価額は異なることがある。かかる

市場において海外向株式の取引が行われない時には、当ファンドは国内株式の終値で海外向株式を評価して

いる。

４．デリバティブ：　当ファンドは、ヘッジ、リスク管理、ポートフォリオ管理および収益を上げることを含む

様々な目的においてデリバティブ商品を利用することができるが、それを要求されてはいない。デリバティ

ブは、原資産、金利、指数または金融商品の価値がその価値の基礎の一部となる金融商品である。とりわ

け、現行の金利とボラティリティの水準がデリバティブ商品の価値に影響を及ぼす。デリバティブ商品はし

ばしば、その原資産と同様のリスクを有し、さらに、デリバティブと原資産間の価値の不完全な相関関係、

特定の取引における相手先による不履行リスク、デリバティブ商品が関連する有価証券、投資対象、指数ま

たは金利の市場価値の変動による損失の拡大、当該取引の流動性が低い場合のリスク、および必要証拠金額

から生じるリスクを含む追加リスクを負うことがある。デリバティブの利用には、他のポートフォリオ投資

に関連するリスクとは異なる、または場合によってはそれよりも大きなリスクが含まれる。デリバティブは

高度に特殊化された商品を利用することもあるため、他のポートフォリオ関連投資とは異なる投資テクニッ

クおよびリスク分析が必要である。当ファンドの持分(デリバティブ商品を含む。)のすべては、日々時価評

価され、その変動は未実現利益(損失)に反映される。処分時には、実現利益または損失が認識される。

特定のデリバティブ取引では、レバレッジが生じることがある。レバレッジは、収益増大の可能性、およ

び損失リスクを拡大させる。デリバティブ取引に関連したレバレッジによって、当ファンドは、その債務弁

済のため、資金確保のため、または分離要件を満たすために、有利でないときにも、適用される証券取引委

員会(SEC)の規定に基づき、保有ポートフォリオを現金化することがある。または、デリバティブ取引に関

連したレバレッジによって、当ファンドがレバレッジを行わなかった場合に比べて、さらに不安定となる可

能性がある。運用会社および／または副運用会社は当ファンドの投資目的を達成するためにデリバティブの

利用を試みるが、デリバティブにその成果があるという保証はない。
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以下は本報告期間中に当ファンドが利用したデリバティブ商品および手法ならびにこれらに関連するリス

クの説明である。

外国為替先渡契約：　外国有価証券に対する投資に関連して、当ファンドはまた、銀行、ブローカーまたは

ディーラーと将来のある日において有価証券または外国通貨の売買を行う契約を交わした。外国為替先渡契

約とは、特定の通貨および金額を、将来の特定の日に特定のレートで交換することへの合意(「為替契約」)

である。かかるレートは、契約対象である通貨間のスポット・レートよりも高いこともあり、また低いこと

もある。為替契約は、将来の為替相場の水準に係る不確実性に対処するため、または特定の通貨に対するエ

クスポージャーを増加させたり修正するために用いることがある。為替契約の使用によりヘッジされている

限り、関連する有価証券の外貨建による将来の価値は、契約締結日から満期日までの間の当該有価証券の市

価変動に伴い変動するため、為替契約の金額と関連する有価証券の価値を正確に一致させることは一般的に

は不可能である。さらに、かかる取引は、通貨の価値が、とっているポジションと反対に推移した場合、利

益を得る機会を減じるかまたはこれを不可能とする。為替契約は、当ファンドの有価証券の通貨建てと異な

る通貨に対するエクスポージャーをもたらすという追加のリスクがある。為替相場の予期しない変動は、か

かる契約を締結しなかった場合よりも当ファンドの全体のパフォーマンスを悪化させることがある。為替契

約の利用は、契約相手先の支払不能もしくは破産による、または相手先の支払不履行もしくは契約不履行に

よる損失リスクを伴う。為替契約は日々時価評価され、市場価額の変動は当ファンドの未実現利益または損

失として計上される。為替契約が終了した時点で当ファンドは、為替契約開始時点の同契約の時価と終了時

点の時価の差額相当額を実現利益(損失)として計上する。

先物取引：　先物取引は、将来の特定の時期に特定の価格で原資産、基準相場または指数を特定量売買する

ための、取引所で行われている標準化された取引である。先物取引の価値は、原商品の価値と相前後して上

昇または下降する傾向にある。個々の契約条件に応じて、先物取引は、決済日付の原商品の現物決済、また

は決済日付の現金決済価額の支払いにより決済される。先物取引が有効な間、ブローカーに対する、または

ブローカーからの支払いは取引価値の変動(変動証拠金)に基づき行われている。先物取引をそもそも行う

か、行うとして、いつ、いかに行うかの判断には技能および判断を要し、十分な検討を経て行われた先物取

引であっても市場動向または想定外の出来事により不成功に終わることがある。上述のデリバティブ商品に

付随するリスクに加え、先物取引の価格は非常に変動が大きく、先物取引の利用により総利回りが低くなる

可能性があり、さらに先物取引に係る潜在的損失は当ファンドのかかる取引に対する当初投資額を上回るこ

とがある。常に個々の先物取引に対する流動性のある市場が存在するという保証も付すことはできない。ま

た、当ファンドが先物取引においてオープンポジションを有しているブローカーが倒産した場合、証拠金の

預け入れ額の返還を受けられないリスクもある。

2014年12月31日現在、当ファンドは有効な先物取引を有していない。
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FASBのASC第815号「デリバティブおよびヘッジ取引」(「ASC第815号」)は、当ファンドがデリバティブ商

品を利用する理由とその方法、これらのデリバティブ商品の割合、当ファンドの財務状態および業績に対す

る影響ついて投資家がより理解を深められるよう開示を拡大することにより、デリバティブ商品についての

財務報告を改善することを目的としている。

以下の表は、当ファンドのデリバティブ契約の公正価値を、2014年12月31日現在の主要リスク・エクス

ポージャー別に表している。

 

 
資産負債計算書上における
ライアビリティ・デリバティブ

主要リスク・
エクスポージャー

評価額
(単位：千米ドル)

外国為替先渡契約 外国為替先渡契約の未実現減 通貨リスク (2)

 

以下の表は、主要なリスク・エクスポージャー別に表されており、当ファンドの実現利益(損失)および未

実現評価益(損失)の変動を2014年12月31日に終了した１年間におけるデリバティブ契約の種類別にASC第815

号に従い表している。

 

実現利益(損失)

主要リスク・
エクスポージャー

デリバティブの種類
評価額

(単位：千米ドル)

通貨リスク 外国為替先渡契約 73

資本性リスク 先物取引 (1,913)

合計  (1,840)

 

未実現評価益(損失)の変動

主要リスク・
エクスポージャー

デリバティブの種類
評価額

(単位：千米ドル)

通貨リスク 外国為替先渡契約 (25)

 

2014年12月31日現在の当ファンドのデリバティブ資産および負債は以下の通りである。

 

資産負債計算書に表示されているデリバティブ資産および負債の総額

デリバティブの種類
資産(a)

(単位：千米ドル)
負債(a)

(単位：千米ドル)

外国為替先渡契約 ― (2)

(a) 債務不履行事由または早期償還がない限り、店頭デリバティブの資産および負債は総額で表示され、資産負債計

算書上で相殺されない。
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当ファンドは通常、国際スワップデリバティブ協会のマスター契約(「ISDAマスター契約」)またはその他

類似のマスター契約(総称して「マスター契約」)を特定の店頭デリバティブのためにその契約相手方と締結

する。これはとりわけ、相手方に対する信用リスクを低減するためである。ISDAマスター契約には、一般的

な義務、表明保証、担保および期限の利益喪失事由または解除事由に関する条項を含んでいる。ISDAマス

ター契約に基づき、期限の利益喪失事由、解除事由および／または相手方の信用度が劣化する可能性が生じ

た際には、当ファンドは相手方との間で、供与された店頭デリバティブ金融商品の未払い分または未受領分

と、保有され、または供与されている担保とを相殺することができ、一回の純支払(一括清算ネッティング)

を行うことができる。様々なマスター契約が、相手方との一定の取引(スワップ、先渡し、買戻しおよび買

現先を含む。)について規定している。これらのマスター契約は一般的に、信用保護メカニズムを特定し、

法的確実性を改善するための標準化を行うことで当該取引に関連する相手方のリスクを低減することを目的

としている。マスター契約におけるクロス・ターミネーション条項は一般的に、当ファンドと相手方間のい

ずれかの取引に関して不履行が生じた場合、当該不履行当事者との間のその他の取引についても不履行当事

者に対する未払いまたは未受領の支払いを一回の純支払により終了させることのできる権利を、不履行のな

い当事者に与えており、特定のマスター契約においてはそれが規定されている。マスター契約に定義されて

いる契約終了事由が相手方に生じたことを受け、当ファンドがマスター契約を終了する権利を行使する場合

には、当ファンドの純負債を上回る市価による担保の返還は遅延または拒否されることがある。

以下の表は、2014年12月31日現在の強制力のあるネッティング契約の対象となるデリバティブ金融商品を

表している。

 

資産負債計算書において相殺されていない総額

 
 
 

相手方

資産負債計算書に表示
されているライアビィティ
・デリバティブ総額
(単位：千米ドル)

 
 

金融商品
(単位：千米ドル)

 
 

差入担保
(単位：千米ドル)

 
純額
(0以上)

(単位：千米ドル)

ステート・ストリート・
バンク・アンド・トラスト

(2) ― ― (2)

 

2014年12月31日に終了した１年間において、各デリバティブの種類別月間平均残高概算は以下のとおりで

ある。

 

外国為替先渡契約：

月間平均元本額　　　　 893,000米ドル

先物取引：

月間平均当初額　　　22,371,000米ドル
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５．ストラクチャード商品投資：　当ファンドはその資産の一部でストラクチャード商品投資を行った。ストラ

クチャード商品投資とは、特定の対象有価証券、通貨、コモディティまたは市場に関連したリターンを提供

するように設定されたデリバティブ有価証券である。ストラクチャード商品投資には、債券(上場債券等)、

ワラント債および有価証券を購入するオプションを含む多様な形態が想定される。当ファンドは主として、

市場での直接取引が制限されていたり、税制またはコスト的な観点から非効率的である場合に、承認済みの

原有価証券、通貨、コモディティまたは市場へのエクスポージャーを増加させるためにストラクチャード商

品投資を利用する。ストラクチャード商品投資が原有価証券、通貨、コモディティまたは市場と同等の価格

で取引される、または同等の価値を有する保証はない。ストラクチャード商品投資は、発行体リスク、相手

先リスクおよび市場リスクを含むリスクを伴う。ストラクチャード商品投資の所持人は、対象投資商品のリ

スクを負い、また当ファンドが発行体または相手先当事者の信用価値に依存しているため、発行体リスクま

たは相手先リスクの影響を受けるが、かかる対象投資商品の発行体に関し、何らの権利を有しない。特定の

ストラクチャード商品投資は取引が薄い、または取引市場が制限されている場合があり、特定の時点におい

て当ファンドがこれら有価証券の適格買主を見つけられず、当ファンドの非流動性を高める影響を有する可

能性がある。

６．補償：　当ファンドは様々な補償を含む契約を締結している。かかる契約の下での当ファンドのリスクの上

限は不明である。しかしながら、当ファンドはこれまでかかる契約に従って請求を受けまたは損害を被った

ことはなく、損失リスクはほとんどないと予想される。

７．配当および投資主に対する分配：　配当所得と株主への分配は、配当落ち日付で記録される。投資純利益か

らの配当は、もしあれば、半年毎に宣言され、支払われる。純実現キャピタル・ゲインは、もしあれば、少

なくとも年１回分配される。

８．その他：　有価証券取引は購入日または売却日に計上される。インドの新規有価証券への投資は公募申込み

の形で行われる。発行価格またはその一部は申込時点で支払われ、資産負債計算書上に証券申込金(もしあ

れば)として計上される。証券が割当てられた時点でこの金額に発行価格の残額を加えて有価証券取得価額

として計上される。投資有価証券売却実現利益(損失)は、個別原価法に基づいて決定される。利息収入は発

生主義により認識される。配当所得および分配金は、配当権利落ち日(当ファンドが配当につき通知を受け

た後速やかに計上しうる場合を除く。)に、源泉徴収税を控除して計上される。

当ファンドは、毎年翌暦年にその分配金の原資を報告する不動産投資信託の投資口を保有している。年度

中に不動産投資信託から受領する分配金は資本利益として見積もられ、コストの低減として記録される。
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Ｂ．運用会社／副運用会社報酬：モルガン・スタンレーの完全所有子会社である運用会社は投資顧問運用契約の

条項に基づき当ファンドに対し投資顧問業務を提供し、当ファンドの週平均純資産価額の年率1.00％が週毎に計

算され毎月支払われる。

運用会社は、共にモルガン・スタンレーの完全所有子会社である副運用会社と副投資顧問契約を締結した。副

運用会社は、運用会社、当ファンド役員および取締役会の全般的な監督下において当ファンドに対し投資顧問

サービスを提供する。運用会社は副運用会社に対し、運用会社が当ファンドより受領する運用会社報酬の一部を

月毎に支払う。

 

Ｃ．事務管理会社報酬：運用会社は、事務管理契約に基づき事務管理会社として当ファンドに対して管理業務も

提供し、当ファンドの週平均純資産価額の0.08％が年間報酬として毎日累積され毎月支払われる。運用会社は当

ファンドの週平均純資産価額の0.02435％に加え年額24,000米ドルを加算した旧事務管理会社報酬を上回らない

ように事務管理会社報酬を一部放棄することにより上限を設けることに合意した。かかる権利放棄はいつでも解

除することができる。2014年12月31日に終了した１年間においてかかる合意に基づき約128,000米ドルの事務管

理会社報酬が放棄された。事務管理会社およびステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー

(「ステート・ストリート」)間の副事務管理契約に基づき、ステート・ストリートは当ファンドに対し一定の管

理業務を提供する。かかる役務に対して、事務管理会社は当ファンドから事務管理会社が受領する報酬の一部を

ステート・ストリートに支払う。

 

Ｄ．保管会社報酬：ステート・ストリート(「保管会社」)およびその関連会社は、当ファンドの保管会社として

業務を行っている。保管会社は1940年法に定めるところにより現金、有価証券および当ファンドのその他の資産

を保有している。保管会社報酬は保管資産、有価証券売買業務、口座保管手数料に基づき、一定の払戻立替経費

とあわせて毎月支払われる。

 

Ｅ．有価証券取引および関連会社との取引：2014年12月31日に終了した１年間において、当ファンドは投資有価

証券(長期米国国債および短期投資を除く。)を約193,853,000米ドル購入し約266,413,000米ドル売却した。2014

年12月31日に終了した１年間において、長期米国国債の売買は行われなかった。

当ファンドは、運用会社が運用するオープン・エンド型運用投資法人であるモルガン・スタンレー・インス

ティテューショナル・リキディティー・ファンド－マネー・マーケット・ポートフォリオ(「リキディティー・

ファンド」)の機関投資家向クラスに投資している。当ファンドにより支払われる運用会社報酬は、リキディ

ティー・ファンドに対する投資によって当ファンドから支払われる顧問・管理報酬の比例分配に等しい額を減額

される。2014年12月31日に終了した１年間に支払われた運用会社報酬は、リキディティー・ファンドに対する当

ファンドの投資に関連する約14,000米ドルが減額された。
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2014年12月31日に終了した１年間におけるリキディティー・ファンドの株式に係る当ファンドの取引に関する

概要は以下の通りである。

 

2013年12月31日現在
市場価額

(単位：千米ドル)

 
取得原価

(単位：千米ドル)

 
売却金額

(単位：千米ドル)

 
配当収入

(単位：千米ドル)

2014年12月31日現在
市場価額

(単位：千米ドル)

8,181 213,624 212,028 7 9,777

 

2014年12月31日に終了した１年間において、当ファンドは運用会社、事務管理会社／副運用会社の関連会社で

あるモルガン・スタンレー・アンド・カンパニー・LLCに対し、当ファンドの利益のために行われたポートフォ

リオ取引に関する仲介手数料約61,000米ドルを支払った。

当ファンドは非積立型繰延報酬制度(「繰延報酬制度」)を有している。この制度により各独立取締役は、取締

役会における役務に対して受領する報酬の全額または一部の支払いを繰延べることができる。資格を有する各取

締役は通常、繰延報酬制度に基づき投資の選択肢として提供される１社または複数のモルガン・スタンレーの

ファンドのトータル・リターンに等しい額のリターンを繰延金額に付与することを選択することができる。これ

らの投資から受領する評価益／評価損および分配金は、繰延報酬債務の増加／減少による相殺として記録され、

当ファンドの純資産価額には影響しない。

 

Ｆ．米国連邦所得税：当ファンドは引続き、規制投資法人としての資格を有し、その課税所得のすべてを分配す

ることを意図している。したがって、財務書類上米国連邦所得税を引当て計上する必要はない。

当ファンドは投資対象国より税金を課されることがある。かかる税金は一般に稼得または送金された利益およ

び／またはキャピタル・ゲインに基づく。かかる利益および／またはキャピタル・ゲインが稼得されるのに応じ

て、投資純利益、実現純利益および未実現純評価益に基づく税金の引当が行われる。税金は外貨建で行われる取

引に基づいて課される場合もあり、かかる通貨建の投資評価額に基づいて引当てられる。

FASBのASC第740-10号「法人税－全般」は、税務申告書中で採った、または採ると予測される税務上のポジ

ションに関する税務ベネフィットの財務諸表上の認識に関する、最低限の基準値を規定している。経営陣は、財

務諸表上に認識が必要となる不明確な税務上のポジションのうち重要なものはない旨結論に達した。該当する場

合、当ファンドは不明確な税務上のベネフィットに関連する未収利息を「支払利息」および課徴金を「その他の

費用」として損益計算書上計上する。当ファンドは米国内国歳入庁、ニューヨーク州および様々な州に対して納

税申告書を提出している。2014年12月31日に終了した４年間の各課税年度は税務当局による調査の対象となる。
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税務上、短期キャピタル・ゲインは経常利益として取扱われるため、支払われた分配金の税務上の性質は純資

産変動計算書上の分配金の性質と異なることがある。2014年度および2013年度に支払われた分配金の税務上の性

質は以下の通りである。

 
2014年度分配金
(単位：千米ドル)

 
2013年度分配金
(単位：千米ドル)

経常利益 長期キャピタル・ゲイン  経常利益 長期キャピタル・ゲイン

758 16,286  3,865 ―

 

所得および利益として当ファンドにより分配される金額およびその性質は所得税の規則に従い決定されるが、

この規則は米国GAAPとは異なることがある。これらの会計上と税務上の差異は、その性質により一時的なもので

あるかまたは永久的なものであるか検討される。

一時差異は、ある投資取引の利益(損失)を認識する時期およびある一定の費用を減算する時期に関する会計上

と税務上の異なる取扱によるものである。

永久差異は、主に外貨取引に関する利益(損失)の処理の不一致、受動的外国投資法人が発行する特定の株式等

持分証券のベース調整、キャピタル・ゲインに対する外国の課税方式、当期利益を上回る分配金および純営業損

失に起因するものであり、2014年12月31日現在の純資産の構成において、以下の通り表示が組替えられた。

 

投資純利益
を上回る分配金
(単位：千米ドル)

 
 

累積実現純損失
(単位：千米ドル)

 
 

資本準備金
(単位：千米ドル)

35  1,260  (1,295)

 

2014年12月31日現在、当ファンドの税務上の分配可能利益はなかった。

2014年12月31日現在、米国連邦所得税法上の費用合計は、約227,399,000米ドルであった。未実現評価益合計

は約33,847,000米ドル、未実現評価損失合計は約13,757,000米ドルであり、その結果未実現評価益純額は約

20,090,000米ドルとなった。

米国連邦所得税法規則に規定される繰越期間中に実現する将来のキャピタル・ゲインを相殺するためキャピタ

ル・ロスの繰越しが行われる場合、分配されていない実現利益については当ファンドのキャピタル・ゲインに対

する課税債務は発生しない。キャピタル・ゲインが相殺される場合、かかる利益は投資主に分配されない。2014

年12月31日に終了した１年間に、当ファンドは約8,349,000米ドルのキャピタル・ロスの繰越金を米国連邦所得

税対策として使用した。
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課税年度中の10月31日より後に発生したキャピタル・ロスおよび通貨損失を含む特定経常損失は、当ファンド

の翌課税年度の初日に発生したものとみなされる。2014年12月31日に終了した１年間に、当ファンドは以下の損

失を連邦所得税法上との関係で、2015年１月１日に繰越した。

 

10月より後に発生した
通貨および特定経常損失
(単位：千米ドル)

 
10月より後に発生した
キャピタル・ロス
(単位：千米ドル)

18  3,519

 

Ｇ．その他：1998年１月23日、当ファンドは投資主資本の価値を高め、かつ当ファンド投資口の取引時の価格が

１口当り純資産価額から割引かれる率を抑えるため、自己投資口買戻制度を開始した。2014年12月31日に終了し

た１年間において、当ファンドは、当ファンド投資口7,664口を、１口当りの純資産価額から平均11.00％の割引

率で買戻した。本制度開始以降、当ファンドは当ファンド投資口22,169,446口を、１口当りの純資産価額から平

均17.07％の割引率で買戻してきた。取締役会は、当ファンドのプレミアム／ディスカウントの履歴を調査、検

討する一環として、定期的に当ファンドの自己投資口買戻制度の見直しを行っている。当ファンドは引続き、取

締役会による検討を条件として、さらに上述の目的を達成するために妥当と思われる時に妥当と思われる価格で

発行済自己投資口の買戻しを行う予定である。

2013年５月13日付で、当ファンドは、当ファンドによる公開買付の開始を宣言し、公開買付が終了する日の翌

営業日のニューヨーク証券取引所での通常取引終了時現在の１口当り純資産価額の98％に相当する価格で、当

ファンドの発行済投資口数の５％を上限として現金で買取る。2013年６月10日に当ファンドは当該公開買付を終

了し、当ファンドの発行済投資口の５％に相当する929,904口について買付を受諾した。最終の支払いは、2013

年６月11日のニューヨーク証券取引所の１口当り純資産価額の98％に相当する１口当り17.53米ドルで2013年６

月18日に行われた。

2014年３月６日付で、当ファンドは、当ファンドによる公開買付の開始を宣言し、公開買付が終了する日の翌

営業日のニューヨーク証券取引所での通常取引終了時現在の１口当り純資産価額の98.5％に相当する価格で、当

ファンドの発行済投資口数の20％を上限として現金で買取る。2014年４月２日に当ファンドは当該公開買付を終

了し、当ファンドの発行済投資口の20％に相当する3,502,381口について買付を受諾した。最終の支払いは、

2014年４月３日のニューヨーク証券取引所の１口当り純資産価額の98.5％に相当する１口当り18.09米ドルで

2014年４月10日に行われた。
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Ｈ．年次投資主総会結果(未監査)：当ファンドの投資主総会は、以下の議案に対する投票を目的として2014年６

月17日に開催された。投票結果は以下の通りである。

 

全投資主による取締役の選任の件：

 

 賛成票 反対票

キャスリーン・A・デニス 8,683,230 2,491,619

ジョセフ・J・カーンズ 8,672,295 2,502,554

マイケル・E・ヌジェント 8,669,662 2,505,187

ファーガス・リード 8,671,839 2,503,010

 

連邦納税通知書(未監査)

連邦所得税法上、2014年12月31日に終了した当ファンドの課税年度において当ファンドが支払った分配金に関

して、以下の情報が提供されている。

当ファンドは、長期キャピタル・ゲインからの分配金として、約16,286,000米ドルを割当て、支払を行った。

連邦所得税法上、以下の情報が2014年12月31日に終了した当ファンドの課税年度における当ファンドの収益に

関して提供されている。2003年雇用・成長・減税調整法(Jobs and Growth Tax Relief Reconciliation Act of

2003)に定められている通り、分配の際、特定の収益に最高15％の税率が課せられることがある。当ファンド

は、最高約1,198,000米ドルをこの低い税率の課税対象として割当てた。

当ファンドは約440,000米ドルの外国税額控除額を投資主に対し転嫁する予定であり、外国から約6,228,000米

ドルの純収益を得た。

１月に当ファンドは前暦年の税金に関する情報を投資主に提供する。
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保有ポートフォリオに関する追加情報(未監査)

当ファンドは、当ファンドの第２四半期末および第４四半期末から60日以内に半期報告書および年次報告書に

おいて保有ポートフォリオに関する付属明細表一式を掲載しています。半期報告書はN-CSRS様式により、また年

次報告書はN-CSR様式により証券取引委員会(「SEC」)に電子提出されます。モルガン・スタンレーはまた、当

ファンドの投資主宛てに半期報告書および年次報告書を送付しており、また公式インターネットウェブサイト

www.morganstanley.com/imからでも入手することができます。モルガン・スタンレーの各ファンドは、N-Q様式

により同ファンドの第１四半期および第３四半期における保有ポートフォリオに関する付属明細表一式もSECに

提出しています。モルガン・スタンレーは第１四半期および第３四半期における報告書を投資主に送付しておら

ず、モルガン・スタンレーの公式インターネットウェブサイトにもかかる報告書を掲載していませんが、SECの

インターネットウェブサイトwww.sec.govにアクセスすることによりN-Q様式の提出物(N-CSR様式およびN-CSRS様

式の提出物を含みます。)を入手することができます。また、ワシントン特別区所在のSEC閲覧室においてもかか

る提出物を閲覧および複写することができます。SEC閲覧室の業務内容に関する情報については、SEC(フリーダ

イヤル：1(800)SEC-0330)までお電話ください。また、SECの電子メールアドレス(publicinfo@sec.gov)宛てに電

子メールにて依頼するかもしくはワシントン特別区20549-0102、SEC公的閲覧課宛てに書面にて依頼することに

より、複写費用の支払いをもって、かかる資料の写しを入手することもできます。

四半期毎に保有ポートフォリオに関する付属明細表一式をSECに提出していることに加えて、当ファンドは当

ファンドの公式インターネットウェブサイトwww.morganstanley.com/imにおいて保有ポートフォリオに関する情

報を掲載しています。

当ファンドは、各月末の遅くとも15暦日後までに毎月、保有ポートフォリオに関する付属明細表一式を当ファ

ンドの公式インターネットウェブサイトに掲載しています。当ファンドのインターネットウェブサイトにおける

月次の掲載物の写しをご希望される場合はフリーダイヤル：1(800)231-2608までお電話ください。

 

委任状の議決権行使の方針および手続ならびに委任状の議決権行使の記録(未監査)

ご請求のあった場合には、(1)当ファンドのポートフォリオ証券に関連する委任状の議決権行使についての当

ファンドの方針および手続、および(2)６月30日に終了した直近12ヶ月間における、当ファンドのポートフォリ

オ証券に関連する委任状の議決権行使の方法の写しを、無料で差し上げます。ご請求はフリーダイヤル：1(800)

231-2608までお電話くださるかもしくは当ファンドのインターネットウェブサイトwww.morganstanley.com/imを

ご覧ください。かかる情報はSECのインターネットウェブサイトwww.sec.govでも入手することができます。

 

次へ

EDINET提出書類

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク(E05811)

有価証券報告書（外国投資証券）

129/195



2013年12月31日現在

モルガン・スタンレー・アジア-パシフィック・ファンド・インク(「当ファンド」)は1994年２月28日にメ

リーランド州において設立され、1940年投資会社法(改正済)(「1940年法」)に基づき分散・クローズド・エンド

型運用投資法人として登録されている。当ファンドの投資目的は、主にアジア・太平洋の発行体の株式等持分証

券およびアジア・太平洋諸国の政府または政府系企業が発行または保証する債券への投資を通じた長期にわたる

資本価値の増加にある。運用会社であるモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・インク

(「運用会社」)ならびに副運用会社であるモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・カンパ

ニー(「MSIMカンパニー」)およびモルガン・スタンレー・インベストメント・マネジメント・リミテッド

(「MSIMリミテッド」、総称して「副運用会社」)が、その経済特性がアジア・太平洋の発行体の株式等持分証券

およびアジア・太平洋諸国の政府または政府系企業が発行または保証する債券と類似していると考えるデリバ

ティブ商品に当ファンドが投資する場合、かかる投資は前文の当ファンドの投資目的に該当することとする。当

ファンドがかかる投資を行う場合、当ファンドはデリバティブ商品に付随する本書記載のリスクを負う。

 

Ａ．重要な会計方針：以下に述べる重要な会計方針は、米国において一般に公正妥当と認められる会計原則

(「GAAP」)に準拠している。当ファンドは財務書類を作成するにあたり継続的にかかる会計原則を採用してい

る。米国GAAPに準拠するために、経営陣は財務書類中で報告されている金額その他開示内容に影響を及ぼす見積

りおよび前提をなさねばならない。実際の結果はかかる見積りとは異なる場合がある。

１．有価証券の評価：　(1)取引所において上場しているかまたは取引されている株式ポートフォリオ証券は、

直近の売値(またはかかる取引所が公式終値を報告している場合は、取引所の公式終値)で評価され、ある特

定の日において売買が行われなかった場合、かかる有価証券は、直前に報告された買い呼び値と売り呼び値

の仲値で評価されている。(2)店頭市場価額が容易に入手可能なすべてのその他株式ポートフォリオ証券

は、直近の売値で評価されている。有価証券が複数の取引所において取引されている場合、かかる有価証券

は主たる市場として指定されている取引所において評価される。(3)市場価額が容易に入手可能でない場合

(終値、直前の売値または直前に報告された買い呼び値と売り呼び値の仲値が当該有価証券の市場価値を反

映していないと運用会社が判断する状況を含む。)、ポートフォリオ証券は、当ファンドの取締役会が設定

しその総合監督下にある手続に基づき誠実に決定される公正価値で評価されている。有価証券の評価額の決

定時(有価証券が取引される海外市場の終了時)とニューヨーク証券取引所の取引終了時の間に、かかる有価

証券の終値およびその他の資産に影響を及ぼす事態が発生することがある。かかる時間内に有価証券の価値

に重大な影響を及ぼすと予想される事態が発生した場合、取締役会が承認した価格決定業務および／または

手続に基づき取締役会または運用会社により誠実に決定された、ニューヨーク証券取引所の取引終了時にお

けるかかる有価証券の見積公正価額を反映するために、評価額は以下の(4)乃至(6)のように調整されること

がある。(4)海外通貨建ての海外のポートフォリオ証券、その他の資産および負債ならびに先渡契約の価額

は、ニューヨーク証券取引所の取引終了前の実勢市場レートに基づき米ドル貨に換算される。(5)モルガ

ン・スタンレー・インスティテューショナル・リキディティー・ファンドを含むミューチュアル・ファンド

に対する投資は、各営業日の終了時における純資産価額により評価される。(6)購入時点で60日以内に満期

を迎える短期債券は、償却原価で評価することができる(ただし、運用会社が、かかる評価は証券の市場価

値を反映していないと判断し、運用会社が決定する公正市場価値で評価される場合を除く。)。
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取締役会に承認された手順に基づき、当ファンドの運用会社は評価委員会を設立した。評価委員会は取締

役会により少なくとも毎年見直される当ファンドの評価方針とその手順の管理監督を行う。これらの手順に

より当ファンドは、公正価値を決定するための独立した価格設定業務、有価証券および金融商品ディーラー

からの情報ならびにその他市場データの活用が可能になる。

当ファンドは、市場価額が即時に入手できない有価証券およびその他金融商品の公正価値を決定する手順

を有している。これらの手順に基づき評価委員会は、かかる有価証券の検証、ならびに公正価値に関する場

合にはその評価方法および観察不能な重要なインプットを含む複数の要因を検討するため、定期的、または

臨時に開催される。評価委員会は、投資証券の公正価値を測定するために、関連するかまたは同等の資産ま

たは負債、最近の取引、株価収益率、簿価、およびその他必要な関連情報を用いることのあるマーケット・

ベースのアプローチを採用することがある。投資証券の予想された将来のキャッシュフローが公正価値の算

定のために割引かれる場合には、インカム・ベースのアプローチを採用することもある。投資証券の譲渡制

限の性質またはその期限によっては割引が適用される場合もある。投資証券の評価に固有の不確実性によ

り、公正価値は活発な市場が存在していた場合に付されたであろう価格と大幅に異なる場合がある。評価委

員会はこれら評価手法を調整する様々な方法を採用しており、それには評価方法、主なインプットと仮定、

取引の過去のデータによる検証試験、または傾向分析の定期的な検証、および関連する市場活動の調査を含

む。

２．公正価値測定：　財務会計基準審議会(「FASB」)の会計基準編纂書(「ASC」)第820号「公正価値測定および

開示」(「ASC第820号」)では公正価値を、主要な市場(もしくは主要な市場がない場合には投資対象または

負債にとって最も有利な市場)における独立した購入者と時宜を得た取引により、当ファンドが投資対象を

売却して受取り、または負債の移転により支払うであろう価値と定義している。(1)報告主体から独立した

情報源から入手された市場データに基づき開発された、市場参加者が資産または負債の価値算定に当たり用

いる仮定を反映したインプット(観察可能なインプット)と、(2)その状況において用いることのできる最善

の情報に基づいて開発された、市場参加者が資産または負債の価値算定に当たり用いるであろう仮定につい

ての、報告主体自身による仮定を反映したインプット(観察不能なインプット)を区別し、開示のための公正

価値測定の階層を設定するために、ASC第820号は３段階の階層を設定している。当ファンドの投資対象の価

格算定において様々なインプットが用いられている。インプットは以下に列挙される３つの広範なレベルに

要約される。

・レベル１－活発な市場における同一の投資商品の未調整相場価格

・レベル２－その他の観察可能な重要なインプット(類似の投資対象の相場価格、金利、期限前償還の速

さ、信用リスク等を含む。)

・レベル３－投資対象の公正価値算定に当たり用いる当ファンド自身による仮定を含む観察不能な重要な

インプット。当該決定を行う際に考慮した要因には、発行者、アナリスト、または適当な市場(上場有

価証券の場合。)から入手した情報、発行者の財務書類またはその他入手可能な書類に関する分析、お

よび必要な場合には、同様の状況にある他の有価証券に関する入手可能な情報を含むが、これらに限定

されない。
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有価証券の算定に当たり用いるインプットまたは方法論は必ずしも当該投資有価証券に伴うリスクを示す

ものではなく、公正価値測定のための特定のインプットの重要性の測定には、全体としての判断が必要であ

り、個々の有価証券に特定の要因を考慮している。

以下の表は、2013年12月31日現在、当ファンドが投資対象の算定に当たり使用されたインプットの要約で

ある。

(単位：千米ドル)

 
 
 
 

投資対象

 
 

レベル１
未調整
相場価格

 

レベル２
その他の
観察可能な
重要な
インプット

 

 
レベル３
観察不能な
重要な
インプット

 

 
 
 
 
合計

資産：        

普通株式        

　航空輸送・物流 1,621  ―  ―  1,621

　航空 3,638  ―  ―  3,638

　自動車部品 7,591  ―  ―  7,591

　自動車 28,977  ―  ―  28,977

　飲料 6,102  ―  ―  6,102

　建物材料 802  ―  ―  802

　資本市場 12,410  ―  ―  12,410

　化学 3,116  ―  ―  3,116

　商業銀行 51,353  1,609  ―  52,962

　商業サービス・用品 3,234  ―  ―  3,234

　建設・エンジニアリング 4,241  ―  ―  4,241

　建築資材 588  ―  ―  588

　総合金融サービス 6,714  ―  ―  6,714

　総合通信サービス 7,752  ―  ―  7,752

　電力事業 7,445  ―  ―  7,445

　電気機器 1,875  ―  ―  1,875

　電子機器・計器・部品 4,986  ―  ―  4,986

　エネルギー機器・サービス 1,886  ―  ―  1,886

　食品・生活必需品小売業 651  ―  ―  651

　食品 6,121  989  ―  7,110

　医療機器 1,005  ―  ―  1,005

　ホテル・レストラン・レジャー 2,829  ―  ―  2,829

　家庭用耐久消費財 3,572  ―  ―  3,572

　家庭用品 137  ―  ―  137

　コングロマリット 5,779  ―  ―  5,779

　情報技術サービス 3,892  ―  ―  3,892

　保険 22,240  ―  ―  22,240

　インターネット・ソフトウェア・サービス 9,080  ―  ―  9,080

　機械 7,500  ―  ―  7,500

　海運 9,420  ―  ―  9,420

　メディア 5,810  348  ―  6,158

　金属・鉱業 2,430  ―  ―  2,430
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投資対象

 
 

レベル１
未調整
相場価格

 

レベル２
その他の
観察可能な
重要な
インプット

 

 
レベル３
観察不能な
重要な
インプット

 

 
 
 
 
合計

　百貨店 365  ―  ―  365

　石油・ガス・消耗燃料 2,530  ―  ―  2,530

　パーソナル用品 371  ―  ―  371

　製薬 2,572  ―  ―  2,572

　専門的サービス 2,811  ―  ―  2,811

　不動産管理・開発 21,051  701  ―  21,752

　道路・鉄道 3,088  ―  ―  3,088

　半導体機器・製品 22,248  ―  ―  22,248

　ソフトウェア 5,729  ―  ―  5,729

　専門小売業 8,447  ―  ―  8,447

　繊維・衣料・高級品 2,287  ―  ―  2,287

　タバコ 3,394  ―  ―  3,394

　交通インフラ 1,654  ―  ―  1,654

　携帯通信サービス 7,866  1,402  ―  9,268

普通株式合計 319,210  5,049  ―  324,259

投資会社 ―  366  ―  366

短期投資        

　投資会社 8,181  ―  ―  8,181

外国為替先渡契約 ―  23  ―  23

資産合計 327,391  5,438  ―  332,829
 

 

市場が変動した場合、または／および投資の評価において使用したデータの可用性が変化した場合に投資

レベル間の振替が発生する場合がある。当ファンドは、期末時点でのレベル間振替を認識している。2013年

12月31日現在、総額約256,772,000米ドル相当の有価証券がレベル２からレベル１に振替られている。2012

年12月31日に、特定の有価証券の公正価額は、それらが取引される海外市場の取引終了時とニューヨーク証

券取引所における取引終了時間の間に生じた事象により調整され、レベル２に分類された。2013年12月31日

現在、総額約989,000米ドル相当の有価証券がレベル１からレベル２に振替られている。2012年12月31日現

在、未調整相場価格を用いて評価されていた一定の有価証券は、2013年12月31日現在、その他の重要なイン

プットを用いて評価された。

３．外貨換算および海外投資：　当ファンドの帳簿および記録は米ドル建で記帳されている。外貨建金額は以下

の方法で米ドルに換算される。

－投資対象、その他資産および負債は、評価日の為替レート

－投資取引および投資収益は、取引日の為替レート

当ファンドの純資産は期末日の為替レートと市場価額で評価されるが、当ファンドは、市場価額の変動か

ら生じた期末保有有価証券の変動から、為替レートの変動の結果生じた業績部分によるものを分離していな

い。同様に当ファンドは期中に売却した有価証券の市場価額の変動から生じた損益から為替変動による影響

を分離していない。したがって、有価証券への投資による実現・未実現為替差損益は、有価証券取引および

残高に関する財務書類中の実現・未実現純利益(損失)に含まれている。
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外貨取引における実現純利益(損失)は、外国為替先渡契約の売却および満期から生じる為替差損益(純

額)、外貨の処分、有価証券売買における約定日と受渡日の間に生じた為替差損益、当ファンドの帳簿に記

録された投資収益額および外国源泉徴収税額と、実際に受領または支払った米ドル相当額との間の差異を示

している。外貨建資産・負債を期末の為替レートで評価した際の未実現純為替差損益は、資産負債計算書上

の投資および外貨換算における未実現評価損益の一部として反映されている。当該期間の外貨換算における

未実現為替差損益の変動は損益計算書に反映されている。

当ファンド純資産の大半はアジア地域の発行体の外貨建有価証券で占められている。為替変動はかかる有

価証券の評価額および同有価証券からの投資収益に影響を及ぼす。一般に、アジア地域の発行体の有価証券

は米国内に設立された会社の有価証券に比べ、価格のボラティリティーの大きさ、資本の小ささおよび流動

性の少なさ、インフレ率の高さにより影響される。さらに、アジア地域の発行体の有価証券は経済への政府

の介入や、より大きな社会的、経済的、政治的不確実性に影響されることがある。かかる有価証券は限られ

た数の国および地域に集中していることがあり、年間を通じて変動することがある。

一定の状況においては、外国人による投資に関して投資を行う前に政府の承認が要求される国もあり、そ

の他の国においては、内国会社への外国人による投資範囲が制限されることがある。他の懸念材料の中でも

外国人による投資制限違反を抑制するために、個々の企業の定款により外国人保有比率制限が課せられるこ

ともある。そのため、別途、株式のクラス(投資ポートフォリオにおいて「外国向」と特定されている。)が

設定され、売出されることがある。「国内株式」と「外国向株式」の市場価額は異なることがある。かかる

市場において外国向株式の取引が行われない時には、当ファンドは国内株式の終値で外国向株式を評価して

いる。

４．デリバティブ：　当ファンドは、ヘッジ、リスク管理、ポートフォリオ管理および収益を上げることを含む

様々な目的においてデリバティブ商品を利用することができるが、それを要求されてはいない。デリバティ

ブは、原資産、金利、指数または金融商品の価値がその価値の基礎の一部となる金融商品である。とりわ

け、現行の金利とボラティリティの水準がデリバティブ商品の価値に影響を及ぼす。デリバティブ商品はし

ばしば、その原資産と同様のリスクを有し、さらに、デリバティブと原資産間の価値の不完全な相関関係、

特定の取引における相手先による不履行リスク、関連する有価証券、投資対象、指数または金利の市場価値

の変動による損失の拡大、および当該取引の流動性が低い場合のリスクを含む追加リスクを負うことがあ

る。デリバティブの利用には、他のポートフォリオ投資に関連するリスクとは異なる、または場合によって

はそれよりも大きなリスクが含まれる。デリバティブは高度に特殊化された商品を利用することもあるた

め、他のポートフォリオ関連投資とは異なる投資テクニックおよびリスク分析が必要である。当ファンドの

持分(デリバティブ商品を含む。)のすべては、日々時価評価され、その変動は未実現利益(損失)に反映され

る。処分時には、実現利益または損失が認識される。
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特定のデリバティブ取引では、レバレッジが生じることがある。レバレッジは、収益増大の可能性、およ

び損失リスクを拡大させる。デリバティブ取引に関連したレバレッジによって、当ファンドは、その債務弁

済のため、資金確保のため、または分離要件を満たすために、有利でないときにも、適用される証券取引委

員会(SEC)の規定に基づき、保有ポートフォリオを現金化することがある。または、デリバティブ取引に関

連したレバレッジによって、当ファンドがレバレッジを行わなかった場合に比べて、さらに不安定となる可

能性がある。運用会社および／または副運用会社は当ファンドの投資目的を達成するためにデリバティブの

利用を試みるが、デリバティブにその成果があるという保証はない。

以下は本報告期間中に当ファンドが利用したデリバティブ商品および手法ならびにこれらに関連するリス

クの説明である。

外国為替先渡契約：　外国有価証券に対する投資に関連して、当ファンドはまた、銀行、ブローカーまたは

ディーラーと将来のある日において有価証券または外国通貨の売買を行う契約を交わした。外国為替先渡契

約とは、特定の通貨および金額を、将来の特定の日に特定のレートで交換することへの合意(「為替契約」)

である。かかるレートは、契約対象である通貨間のスポット・レートよりも高いこともあり、また低いこと

もある。為替契約は、将来の為替相場の水準に係る不確実性に対処するため、または特定の通貨に対するエ

クスポージャーを増加させたり修正するために用いることがある。為替相場の予期しない変動は、かかる契

約を締結しなかった場合よりも当ファンドの全体のパフォーマンスを悪化させることがある。為替契約の利

用は、契約相手先の支払不能もしくは破産による、または相手先の支払不履行もしくは契約不履行による損

失リスクを伴う。為替契約は日々時価評価され、市場価額の変動は当ファンドの未実現利益または損失とし

て計上される。為替契約が終了した時点で当ファンドは、為替契約開始時点の同契約の時価と終了時点の時

価の差額相当額を実現利益(損失)として計上する。

FASBのASC第815号「デリバティブおよびヘッジ取引：全般」(「ASC第815号」)は、当ファンドがデリバ

ティブ商品を利用する理由とその方法、これらのデリバティブ商品の割合、当ファンドの財務状態および業

績に対する影響ついて投資家がより理解を深められるよう開示を拡大することにより、デリバティブ商品に

ついての財務報告を改善することを目的としている。

以下の表は、当ファンドのデリバティブ契約の公正価値を、2013年12月31日現在の主要リスク・エクス

ポージャー別に表している。

 

 
資産負債計算書上における
アセット・デリバティブ

主要リスク・
エクスポージャー

評価額
(単位：千米ドル)

外国為替先渡契約 外国為替先渡契約の未実現増 通貨リスク 23
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以下の表は、主要なリスク・エクスポージャー別に表されており、当ファンドの実現利益(損失)および未

実現評価益(損失)の変動を2013年12月31日に終了した１年間におけるデリバティブ契約の種類別にASC第815

号に従い表している。

 

実現利益(損失)

主要リスク・
エクスポージャー

デリバティブの種類
評価額

(単位：千米ドル)

通貨リスク 外国為替先渡契約 223

 

未実現評価益(損失)の変動

主要リスク・
エクスポージャー

デリバティブの種類
評価額

(単位：千米ドル)

通貨リスク 外国為替先渡契約 (1)

 

2013年12月31日現在の当ファンドのデリバティブ資産および負債は以下の通りである。

 

資産負債計算書に表示されているデリバティブ資産および負債の総額

デリバティブの種類
資産(a)

(単位：千米ドル)
負債(a)

(単位：千米ドル)

外国為替先渡契約 23 ―

(a) 債務不履行事由または早期償還がない限り、店頭デリバティブの資産および負債は総額で表示され、資産負債計

算書上で相殺されない。

 

以下の表は、2013年12月31日現在の強制力のあるネッティング契約の対象となるデリバティブ金融商品を

表している。

 

資産負債計算書において相殺されていない総額

 
 
 

相手方

資産負債計算書に表示
されているアセット・
デリバティブ総額
(単位：千米ドル)

 
 

金融商品
(単位：千米ドル)

 
 

受取担保
(単位：千米ドル)

 
純額
(0以上)

(単位：千米ドル)

ステート・ストリート・
バンク・アンド・トラスト

23 ― ― 23

 

2013年12月31日に終了した１年間において、各デリバティブの種類別月間平均残高概算は以下のとおりで

ある。

 

外国為替先渡契約：

月間平均元本額(単位：米ドル)　　　1,909,000
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５．補償：　当ファンドは様々な補償を含む契約を締結している。かかる契約の下での当ファンドのリスクの上

限は不明である。しかしながら、当ファンドはこれまでかかる契約に従って請求を受けまたは損害を被った

ことはなく、損失リスクはほとんどないと予想される。

６．その他：　有価証券取引は購入日または売却日に計上される。インドの新規有価証券への投資は公募申込み

の形で行われる。発行価格またはその一部は申込時点で支払われ、資産負債計算書上に証券申込金(もしあ

れば)として計上される。証券が割当てられた時点でこの金額に発行価格の残額を加えて有価証券取得価額

として計上される。投資有価証券売却実現利益(損失)は、個別原価法に基づいて決定される。利息収入は発

生主義により認識される。配当所得および分配金は、配当権利落ち日(当ファンドが配当につき通知を受け

た後速やかに計上しうる場合を除く。)に、源泉徴収税を控除して計上される。

 

Ｂ．運用会社/副運用会社報酬：モルガン・スタンレーの完全所有子会社である運用会社は投資顧問運用契約の

条項に基づき当ファンドに対し投資顧問業務を提供し、当ファンドの週平均純資産価額の年率1.00％が週毎に計

算され毎月支払われる。

運用会社は、共にモルガン・スタンレーの完全所有子会社である副運用会社と副投資顧問契約を締結した。副

運用会社は、運用会社、当ファンド役員および取締役会の全般的な監督下において当ファンドに対し投資顧問

サービスを提供する。運用会社は副運用会社に対し、運用会社が当ファンドより受領する運用会社報酬の一部を

月毎に支払う。

 

Ｃ．事務管理会社報酬：運用会社は、事務管理契約に基づき事務管理会社として当ファンドに対して管理業務も

提供し、当ファンドの週平均純資産価額の0.08％が年間報酬として毎日累積され毎月支払われる。運用会社は当

ファンドの週平均純資産価額の0.02435％に加え年額24,000米ドルを加算した旧事務管理会社報酬を上回らない

ように事務管理会社報酬を一部放棄することにより上限を設けることに合意した。かかる権利放棄はいつでも解

除することができる。2013年12月31日に終了した１年間においてかかる合意に基づき約160,000米ドルの事務管

理会社報酬が放棄された。事務管理会社およびステート・ストリート・バンク・アンド・トラスト・カンパニー

(「ステート・ストリート」)間の副事務管理契約に基づき、ステート・ストリートは当ファンドに対し一定の管

理業務を提供する。かかる役務に対して、事務管理会社は当ファンドから事務管理会社が受領する報酬の一部を

ステート・ストリートに支払う。

 

Ｄ．保管会社報酬：ステート・ストリート(「保管会社」)およびその関連会社は、当ファンドの保管会社として

業務を行っている。保管会社は1940年法に定めるところにより現金、有価証券および当ファンドのその他の資産

を保有している。保管会社報酬は保管資産、有価証券売買業務、口座保管手数料に基づき、一定の払戻立替経費

とあわせて毎月支払われる。

 

Ｅ．米国連邦所得税：当ファンドは引続き、規制投資法人としての資格を有し、その課税所得のすべてを分配す

ることを意図している。したがって、財務書類上米国連邦所得税を引当て計上する必要はない。
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当ファンドは投資対象国より税金を課されることがある。かかる税金は一般に稼得または送金された利益およ

び／またはキャピタル・ゲインに基づく。かかる利益および／またはキャピタル・ゲインが稼得されるのに応じ

て、投資純利益、実現純利益および未実現純評価益に基づく税金の引当が行われる。税金は外貨建で行われる取

引に基づいて課される場合もあり、かかる通貨建の投資評価額に基づいて引当てられる。

FASBのASC第740-10号「法人税-全般」は、税務申告書中で採った、または採ると予測される税務上のポジショ

ンに関する税務ベネフィットの財務諸表上の認識に関する、最低限の基準値を規定している。経営陣は、財務諸

表上に認識が必要となる不明確な税務上のポジションのうち重要なものはない旨結論に達した。該当する場合、

当ファンドは不明確な税務上のベネフィットに関連する未収利息を「支払利息」および課徴金を「その他の費

用」として損益計算書上計上する。当ファンドは米国内国歳入庁、ニューヨーク州および様々な州に対して納税

申告書を提出している。2013年12月31日に終了した４年間の各課税年度は税務当局による調査の対象となる。

税務上、短期キャピタル・ゲインは経常利益として取扱われるため、支払われた分配金の税務上の性質は純資

産変動計算書上の分配金の性質と異なることがある。2013年度および2012年度に支払われた分配金の税務上の性

質は以下の通りである。

 
2013年度分配金
(単位：千米ドル)

 
2012年度分配金
(単位：千米ドル)

経常利益 長期キャピタル・ゲイン  経常利益 長期キャピタル・ゲイン

3,865 ―  1,881 ―

 

所得および利益として当ファンドにより分配される金額およびその性質は所得税の規則に従い決定されるが、

この規則は米国GAAPとは異なることがある。これらの会計上と税務上の差異は、その性質により一時的なもので

あるかまたは永久的なものであるか検討される。

一時差異は、ある投資取引の利益(損失)を認識する時期およびある一定の費用を減算する時期に関する会計上

と税務上の異なる取扱によるものである。

永久差異は、主に外貨取引に関する利益(損失)の処理の不一致、受動的外国投資法人が発行する特定の株式等

持分証券のベース調整およびキャピタル・ゲインに対する外国の課税方式に起因するものであり、2013年12月31

日現在の純資産の構成において、以下の通り表示が組替えられた。

 

投資純利益
を上回る分配金
(単位：千米ドル)

 
 

累積実現純損失
(単位：千米ドル)

 
 

資本準備金
(単位：千米ドル)

(193)  278  (85)

 

2013年12月31日現在、当ファンドの税務上の分配可能利益の内訳は以下の通りである。

 
未分配経常利益
(単位：千米ドル)

 
未分配長期キャピタル・ゲイン

(単位：千米ドル)

758  ―
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2013年12月31日現在、米国連邦所得税法上の費用合計は、約275,516,000米ドルであった。未実現評価益合計

は約69,267,000米ドル、未実現評価損失合計は約11,977,000米ドルであり、その結果未実現評価益純額は約

57,290,000米ドルとなった。

2013年12月31日現在、当ファンドは連邦所得税法上の目的において未使用の短期キャピタル・ロスを約

8,349,000米ドル有しており、それらには期限が付されていない。

米国連邦所得税法規則に規定される繰越期間中に実現する将来のキャピタル・ゲインを相殺するためキャピタ

ル・ロスの繰越しが行われる場合、分配されていない実現利益については当ファンドのキャピタル・ゲインに対

する課税債務は発生しない。キャピタル・ゲインが相殺される場合、かかる利益は投資主に分配されない。2013

年12月31日に終了した１年間に、当ファンドは約7,686,000米ドルのキャピタル・ロスの繰越金を米国連邦所得

税対策として使用した。

 

Ｆ．有価証券取引および関連会社との取引：2013年12月31日に終了した１年間において、当ファンドは投資有価

証券(長期米国国債および短期投資を除く。)を約136,795,000米ドル購入し約157,748,000米ドル売却した。2013

年12月31日に終了した１年間において、長期米国国債の売買は行われなかった。

当ファンドは、運用会社が運用するオープン・エンド型運用投資法人であるモルガン・スタンレー・インス

ティテューショナル・リキディティー・ファンド－マネー・マーケット・ポートフォリオ(「リキディティー・

ファンド」)の機関投資家向クラスに投資している。当ファンドにより支払われる運用会社報酬は、リキディ

ティー・ファンドに対する投資によって当ファンドから支払われる顧問・管理報酬の比例分配に等しい額を減額

される。2013年12月31日に終了した１年間に支払われた運用会社報酬は、リキディティー・ファンドに対する当

ファンドの投資に関連する約7,000米ドルが減額された。

2013年12月31日に終了した１年間におけるリキディティー・ファンドの株式に係る当ファンドの取引に関する

概要は以下の通りである。

 

2012年12月31日現在
市場価額

(単位：千米ドル)

 
取得原価

(単位：千米ドル)

 
売却金額

(単位：千米ドル)

 
配当収入

(単位：千米ドル)

2013年12月31日現在
市場価額

(単位：千米ドル)

6,104 60,305 58,228 4 8,181

 

2013年12月31日に終了した１年間において、当ファンドは運用会社、副運用会社および事務管理会社の関連会

社であるモルガン・スタンレー・アンド・カンパニー・LLCに対し、当ファンドの利益のために行われたポート

フォリオ取引に関する仲介手数料約60,000米ドルを支払った。

2013年１月１日から2013年６月30日の間において、当ファンドが当ファンドの利益のために行われたポート

フォリオ取引に関し、1940年法第17章に基づき運用会社、副運用会社および事務管理会社の関連会社とみなされ

ることもあるシティグループ・インクおよびその関連会社であるブローカー／ディーラーに対して支払った仲介

手数料は約3,000米ドルであった。2013年７月１日付で、シティグループ・インクおよびその関連会社であるブ

ローカー／ディーラーは1940年法第17条に基づく当ファンドの関連会社ではなくなった。
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Ｇ．その他：1998年１月23日、当ファンドは投資主資本の価値を高め、かつ当ファンド投資口の取引時の価格が

１口当り純資産価額から割引かれる率を抑えるため、自己投資口買戻制度を開始した。2013年12月31日に終了し

た１年間において、当ファンドは、当ファンド投資口148,613口を、１口当りの純資産価額から平均11.09％の割

引率で買戻した。本制度開始以降、当ファンドは当ファンド投資口22,161,782口を、１口当りの純資産価額から

平均17.08％の割引率で買戻してきた。取締役会は、当ファンドのプレミアム／ディスカウントの履歴を調査、

検討する一環として、定期的に当ファンドの自己投資口買戻制度の見直しを行っている。当ファンドは引続き、

取締役会による検討を条件として、さらに上述の目的を達成するために妥当と思われる時に妥当と思われる価格

で発行済自己投資口の買戻しを行う予定である。

2011年１月３日付で、当ファンドは、当ファンドが割引条件付取引を制限するために設計された方針(「当方

針」)を取締役会が承認したことを公表した。2011年４月７日付の発表により修正された当方針は、12週間の観

測期間を通じて当ファンド投資口取引のディスカウント平均が10％以上であった場合、公開買付が終了する日よ

り後の日のニューヨーク証券取引所での取引終了時現在の１口当り純資産価額の98％に相当する価格で、当ファ

ンドの発行済投資口数の５％を上限として現金で買取るために、最高４回を限度とする連続する半期毎の公開買

付けを行うことを求めている。

当方針に基づき、2012年５月17日付で、当ファンドは、当ファンドによる公開買付の開始を宣言し、公開買付

が終了する日の翌営業日のニューヨーク証券取引所での通常取引終了時現在の１口当り純資産価額の98％に相当

する価格で、当ファンドの発行済投資口数の５％を上限として現金で買取る。2012年６月14日に当ファンドは当

該公開買付を終了し、当ファンドの発行済投資口の５％に相当する1,030,364口について買付を受諾した。最終

の支払は、2012年６月15日のニューヨーク証券取引所の１口当り純資産価額の98％に相当する１口当り14.64米

ドルで2012年６月22日に行われた。

当方針に基づき、2012年10月19日付で、当ファンドは、当ファンドによる公開買付の開始を宣言し、公開買付

が終了する日の翌営業日のニューヨーク証券取引所での通常取引終了時現在の１口当り純資産価額の98％に相当

する価格で、当ファンドの発行済投資口数の５％を上限として現金で買取る。2012年11月16日に当ファンドは当

該公開買付を終了し、当ファンドの発行済投資口の５％に相当する978,846口について買付を受諾した。最終の

支払は、2012年11月19日のニューヨーク証券取引所の１口当り純資産価額の98％に相当する１口当り15.70米ド

ルで2012年11月26日に行われた。

当方針に基づき、2013年５月13日付で、当ファンドは、当ファンドによる公開買付の開始を宣言し、公開買付

が終了する日の翌営業日のニューヨーク証券取引所での通常取引終了時現在の１口当り純資産価額の98％に相当

する価格で、当ファンドの発行済投資口数の５％を上限として現金で買取る。2013年６月10日に当ファンドは当

該公開買付を終了し、当ファンドの発行済投資口の５％に相当する929,904口について買付を受諾した。最終の

支払は、2013年６月11日のニューヨーク証券取引所の１口当り純資産価額の98％に相当する１口当り17.53米ド

ルで2013年６月18日に行われた。
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Ｈ．年次投資主総会結果(未監査)：当ファンドの投資主総会は、以下の議案に対する投票を目的として2013年６

月24日に開催された。投票結果は以下の通りである。

 
 

全投資主による取締役の選任の件：

 

 賛成票 反対票

フランク・L・ボーマン 13,890,385 1,419,855

ジェームズ・F・ヒギンス 13,939,624 1,370,616

マニュエル・H・ジョンソン 13,878,174 1,432,066

 

Ｉ．公表された会計基準：2013年６月、FASBは会計基準の最新版(「ASU」)第2013-08号「金融サービス－投資会

社(Topic 946)－適用範囲、測定および開示規定の改訂」を発行し、これは2013年12月15日より後に開始する会

計年度の中間および年次報告期間について適用される。ASU第2013-08号は企業が投資会社か否かを判断するため

の手順を設定し、他の投資会社に対する非支配持分を、公正価値で測定することを規定している。FASBは1940年

法に基づき登録されているファンドには自動的にASU第2013-08号の投資会社に対する基準が適用されることを明

確にしている。ASU第2013-08号による当ファンドへの潜在的な影響については未だ調査中であるが、経営陣は当

ファンドの導入による影響は財務書類の追加開示に留まると予測している。

 

連邦納税通知書(未監査)

連邦所得税法上、以下の情報が2013年12月31日に終了した当ファンドの課税年度における当ファンドの収益に

関して提供されている。

2003年雇用・成長・減税調整法(Jobs and Growth Tax Relief Reconciliation Act of 2003)に定められてい

る通り、分配の際、特定の収益に最高15％の税率が課せられることがある。当ファンドは、最高4,416,000米ド

ルをこの低い税率の課税対象として割当てた。

当ファンドは約551,000米ドルの外国税額控除額を投資主に対し転嫁する予定であり、外国から約7,460,000米

ドルの純収益を得た。

１月に当ファンドは前暦年の税金に関する情報を投資主に提供する。
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保有ポートフォリオに関する追加情報(未監査)

当ファンドは、当ファンドの第２四半期末および第４四半期末から60日以内に半期報告書および年次報告書に

おいて保有ポートフォリオに関する付属明細表一式を掲載しています。半期報告書はN-CSRS様式により、また年

次報告書はN-CSR様式により証券取引委員会(「SEC」)に電子提出されます。モルガン・スタンレーはまた、当

ファンドの投資主宛てに半期報告書および年次報告書を送付しており、また公式インターネットウェブサイト

www.morganstanley.com/imからでも入手することができます。モルガン・スタンレーの各ファンドは、N-Q様式

により同ファンドの第１四半期および第３四半期における保有ポートフォリオに関する付属明細表一式もSECに

提出しています。モルガン・スタンレーは第１四半期および第３四半期における報告書を投資主に送付しておら

ず、モルガン・スタンレーの公式インターネットウェブサイトにもかかる報告書を掲載していませんが、SECの

インターネットウェブサイトwww.sec.govにアクセスすることによりN-Q様式の提出物(N-CSR様式およびN-CSRS様

式の提出物を含みます。)を入手することができます。また、ワシントン特別区所在のSEC閲覧室においてもかか

る提出物を閲覧および複写することができます。SEC閲覧室の業務内容に関する情報については、SEC(フリーダ

イヤル：1 (800)SEC-0330)までお電話ください。また、SECの電子メールアドレス(publicinfo@sec.gov)宛てに

電子メールにて依頼するかもしくはワシントン特別区20549-0102、SEC公的閲覧課宛てに書面にて依頼すること

により、複写費用の支払いをもって、かかる資料の写しを入手することもできます。

四半期毎に保有ポートフォリオに関する付属明細表一式をSECに提出していることに加えて、当ファンドは当

ファンドの公式インターネットウェブサイトwww.morganstanley.com/imにおいて定期的に保有ポートフォリオに

関する情報を掲載しています。

当ファンドは、暦年の四半期ベースで、保有ポートフォリオに関する付属明細表一式を暦年の四半期終了後約

31暦日に当ファンドの公式インターネットウェブサイトに掲載しています。当ファンドはまた、各月末の約15営

業日後に当ファンドの公式インターネットウェブサイトに上位10投資銘柄に関する情報も掲載しています。当

ファンドのインターネットウェブサイトにおける月次または暦年の四半期ベースでの掲載物の写しをご希望され

る場合はフリーダイヤル：1(800)231-2608までお電話ください。

 

委任状の議決権行使の方針および手続ならびに委任状の議決権行使の記録(未監査)

ご請求のあった場合には、(1)当ファンドのポートフォリオ証券に関連する委任状の議決権行使についての当

ファンドの方針および手続、および(2)６月30日に終了した直近12ヶ月間における、当ファンドのポートフォリ

オ証券に関連する委任状の議決権行使の方法の写しを、無料で差し上げます。ご請求はフリーダイヤル：1(800)

231-2608までお電話くださるかもしくは当ファンドのインターネットウェブサイトwww.morganstanley.com/imを

ご覧ください。かかる情報はSECのインターネットウェブサイトwww.sec.govでも入手することができます。
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２ 【外国投資法人の現況】(2015年４月30日現在)

【純資産額計算書】(未監査)

 

Ⅰ　資産総額
261,298,661米ドル
(約32,464百万円)

Ⅱ　負債総額
2,848,149米ドル
(約354百万円)

Ⅲ　純資産総額(Ⅰ－Ⅱ)
258,450,512米ドル
(約32,110百万円)

Ⅳ　発行済数量 14,008,779口

Ⅴ　１単位当りの純資産額
18.45米ドル
(約2,292円)
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第６ 【販売及び買戻しの実績】

2014年12月31日に終了した直近３会計年度の販売及び買戻しの実績は以下の通りである。

 

年度 販売投資口数(千口) 買戻投資口数(千口)

2012年
0
(0)

2,009
(0)

2013年
0
(0)

1,079
(0)

2014年
0
(0)

3,510
(0)

(注) (　　)内は、本邦内における販売及び買戻し投資口数である。
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第三部 【特別情報】

第１ 【投資信託制度の概要】

上記第二部 「第１ ３ (1)1940年法」を参照のこと。

 

 

第２ 【参考情報】

提出書類

有価証券報告書
およびその添付書類

事業年度
自　平成25年１月１日

至　平成25年12月31日
平成26年６月30日関東財務局長に提出

    

半期報告書
およびその添付書類

事業年度
自　平成26年１月１日

至　平成26年６月30日
平成26年９月30日関東財務局長に提出

    

臨時報告書
およびその添付書類

金融商品取引法第24条の５第４項及び特定有価証券の内容等の開示に関する内

閣府令第29条第２項第３号の規定に基づき投資方針の変更に係る臨時報告書を

平成26年１月17日関東財務局長に提出

    

臨時報告書
およびその添付書類

金融商品取引法第24条の５第４項及び特定有価証券の内容等の開示に関する内

閣府令第29条第２項第２号の規定に基づき投資方針の変更に係る臨時報告書を

平成26年６月17日関東財務局長に提出

 

上記以外に、平成26年１月１日以降、本有価証券報告書提出日までの間に金融商品取引法第25条第１項に基づき

提出した書類はない。
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（翻訳）

独立公認会計事務所の報告書

 

 

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク

投資主および取締役会　各位

 

私どもは、ここに記載されているモルガン・スタンレー・アジア‐パシフィック・ファンド・インク(「ファン

ド」)の2013年12月31日現在の資産負債計算書(投資ポートフォリオを含む。)、同日に終了した１年間の損益計算

書、同日に終了した２年間の純資産変動計算書および同日に終了した５年間の財務ハイライトを監査した。これら

の財務書類および財務ハイライトはファンドの経営陣の責任のもとに作成されている。私どもの責任は、監査に基

づいてこれらの財務書類および財務ハイライトについて意見を表明することである。

私どもは、公開企業会計監視委員会(米国)の基準に準拠して監査を行った。この基準は、財務書類および財務ハ

イライトに重要な虚偽の表示がないかどうかについて合理的な心証を得るように私どもが監査を計画し実施するこ

とを要求している。私どもは、ファンドの財務報告に係る内部統制の監査には従事しなかった。私どもの監査に

は、現状において適切な監査手続を設定するための基礎としての、財務報告に係る内部統制の検討が含まれたが、

これは、ファンドの財務報告に係る内部統制の有効性について意見を表明する目的ではない。したがって、私ども

はかかる意見を表明しない。監査には、財務書類および財務ハイライトにおける金額および開示の基礎となる証拠

の試査による検証、採用された会計原則および経営陣が行った重要な見積りの評価、ならびに財務書類全般の表示

の妥当性の検討も含まれている。

私どもの監査手続には、2013年12月31日現在の所有有価証券に関する保管会社およびその他の者との書面による

確認、またはその他の者からの返答を受領しなかった場合にはその他適切な監査手続が含まれていた。私どもは、

監査が私どもの意見に対する合理的基礎を与えていると確信している。

私どもの意見では、上述の財務書類および財務ハイライトは、モルガン・スタンレー・アジア‐パシフィック・

ファンド・インクの2013年12月31日現在の財政状態、同日に終了した１年間における経営成績、同日に終了した２

年間の純資産の変動および同日に終了した５年間の財務ハイライトを、米国において一般に公正妥当と認められる

会計原則に準拠し、すべての重要な事項について適正に表示している。

 

アーンスト・アンド・ヤングLLP

 

マサチューセッツ州ボストン市

2014年２月26日
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Report of Independent Registered Public Accounting Firm
 
 
To the Stockholders and Board of Directors of
Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc.
 
We have audited the accompanying statement of assets and liabilities of Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc.
(the "Fund"), including the portfolio of investments, as of December 31, 2013, and the related statement of
operations for the year then ended, the statements of changes in net assets for each of the two years in the period
then ended, and the financial highlights for each of the five years in the period then ended. These financial
statements and financial highlights are the responsibility of the Fund's management. Our responsibility is to express
an opinion on these financial statements and financial highlights based on our audits.

We conducted our audits in accordance with the standards of the Public Company Accounting Oversight Board
(United States). Those standards require that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about
whether the financial statements and financial highlights are free of material misstatement. We were not engaged to
perform an audit of the Fund's internal control over financial reporting. Our audits included consideration of
internal control over financial reporting as a basis for designing 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
over financial reporting. Accordingly, we express no such opinion. An audit also includes examining, on a test
basis, evidence supporting the amounts and disclosures in the financial statements and financial highlights,
assessing the accounting principles used and significant estimates made by management, and evaluating the overall
financial statement presentation. Our procedures included confirmation of securities owned as of December 31,
2013, by correspondence with the custodian and others or by other appropriate auditing procedures where replies
from others were not received. We believe that our audits provide a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, the financial statements and financial highlights referred to above present fairly, in all material
respects, the financial position of Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc. at December 31, 2013, the results of its
operations for the year then ended, the changes in its net assets for each of the two years in the period then ended,
and the financial highlights for each of the five years in the period then ended, in conformity with U.S. generally
accepted accounting principles.

 
 

/s/ Ernst & Young LLP
 
Boston, Massachusetts
February 26, 2014
 
 
 
 
 
 
 

 
　（※）上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものです。
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(翻訳)

独立公認会計事務所の同意書

 

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク

取締役会　御中

私どもは、モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インクの2014年12月31日および2013年12

月31日に終了した各事業年度の財務書類に対する私どもの監査に関連する2015年２月26日付および2014年２月26日

付の監査報告書がそれぞれ2014年12月31日に終了した事業年度の有価証券報告書に含められることに同意する。

 

 

 

アーンスト・アンド・ヤングLLP

マサチューセッツ州　ボストン市

 

 

 

2015年６月16日
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（翻訳）

独立公認会計事務所の報告書

 

 

モルガン・スタンレー・アジア－パシフィック・ファンド・インク

投資主および取締役会　各位

 

私どもは、ここに記載されているモルガン・スタンレー・アジア‐パシフィック・ファンド・インク(「ファン

ド」)の2014年12月31日現在の資産負債計算書(投資ポートフォリオを含む。)、同日に終了した１年間の損益計算

書、同日に終了した２年間の純資産変動計算書および同日に終了した５年間の財務ハイライトを監査した。これら

の財務書類および財務ハイライトはファンドの経営陣の責任のもとに作成されている。私どもの責任は、監査に基

づいてこれらの財務書類および財務ハイライトについて意見を表明することである。

私どもは、公開企業会計監視委員会(米国)の基準に準拠して監査を行った。この基準は、財務書類および財務ハ

イライトに重要な虚偽の表示がないかどうかについて合理的な心証を得るように私どもが監査を計画し実施するこ

とを要求している。私どもは、ファンドの財務報告に係る内部統制の監査には従事しなかった。私どもの監査に

は、現状において適切な監査手続を設定するための基礎としての、財務報告に係る内部統制の検討が含まれたが、

これは、ファンドの財務報告に係る内部統制の有効性について意見を表明する目的ではない。したがって、私ども

はかかる意見を表明しない。監査には、財務書類および財務ハイライトにおける金額および開示の基礎となる証拠

の試査による検証、採用された会計原則および経営陣が行った重要な見積りの評価、ならびに財務書類全般の表示

の妥当性の検討も含まれている。

私どもの監査手続には、2014年12月31日現在の所有有価証券に関する保管会社およびその他の者との書面による

確認、またはその他の者からの返答を受領しなかった場合にはその他適切な監査手続が含まれていた。私どもは、

監査が私どもの意見に対する合理的基礎を与えていると確信している。

私どもの意見では、上述の財務書類および財務ハイライトは、モルガン・スタンレー・アジア‐パシフィック・

ファンド・インクの2014年12月31日現在の財政状態、同日に終了した１年間における経営成績、同日に終了した２

年間の純資産の変動および同日に終了した５年間の財務ハイライトを、米国において一般に公正妥当と認められる

会計原則に準拠し、すべての重要な事項について適正に表示している。

 

アーンスト・アンド・ヤングLLP

 

マサチューセッツ州ボストン市

2015年２月26日
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Consent of Independent Registered Public Accounting Firm
 
 
To the Board of Directors of
Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc.
 
We hereby consent to the inclusion in this Securities Report for the year ended December 31, 2014 of our
reports dated February 26, 2015 and February 26, 2014, relating to our audits of the financial statements
of Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc. for the years ended December 31, 2014 and 2013,
respectively.
 
 

/s/ Ernst & Young LLP
 
Boston, Massachusetts
June 16, 2015
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
　（※）上記は、同意書の原本に記載された事項を電子化したものです。
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Report of Independent Registered Public Accounting Firm
 
 
To the Stockholders and Board of Directors of
Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc.
 
We have audited the accompanying statement of assets and liabilities of Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc.
(the "Fund"), including the portfolio of investments, as of December 31, 2014, and the related statement of
operations for the year then ended, the statements of changes in net assets for each of the two years in the period
then ended, and the financial highlights for each of the five years in the period then ended. These financial
statements and financial highlights are the responsibility of the Fund's management. Our responsibility is to express
an opinion on these financial statements and financial highlights based on our audits.

We conducted our audits in accordance with the standards of the Public Company Accounting Oversight Board
(United States). Those standards require that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about
whether the financial statements and financial highlights are free of material misstatement. We were not engaged to
perform an audit of the Fund's internal control over financial reporting. Our audits included consideration of
internal control over financial reporting as a basis for designing 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
over financial reporting. Accordingly, we express no such opinion. An audit also includes examining, on a test
basis, evidence supporting the amounts and disclosures in the financial statements and financial highlights,
assessing the accounting principles used and significant estimates made by management, and evaluating the overall
financial statement presentation. Our procedures included confirmation of securities owned as of December 31,
2014, by correspondence with the custodian and others or by other appropriate auditing procedures where replies
from others were not received. We believe that our audits provide a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, the financial statements and financial highlights referred to above present fairly, in all material
respects, the financial position of Morgan Stanley Asia-Pacific Fund, Inc. at December 31, 2014, the results of its
operations for the year then ended, the changes in its net assets for each of the two years in the period then ended,
and the financial highlights for each of the five years in the period then ended, in conformity with U.S. generally
accepted accounting principles.

 
 

/s/ Ernst & Young LLP
 
Boston, Massachusetts
February 26, 2015
 
 
 
 
 
 

 
　（※）上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものです。
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