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第２期末（2015年10月23日） 第２期

基準価額 11,204円 騰 落 率 4.49％

純資産総額 27百万円 分配金合計 0円

Ｄ
コ
ー
ス

第２期末（2015年10月23日） 第２期

基準価額 14,088円 騰 落 率 18.37％

純資産総額 766百万円 分配金合計 0円

（注）騰落率は収益分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみ

なして計算したものです。

■本ファンドの仕組みは次のとおりです。

商品分類 追加型投信／海外／不動産投信

信託期間 原則として無期限

運用方針 米国のニューヨーク証券取引所、アメリカン証券

取引所または米国店頭市場（ＮＡＳＤＡＱ）におい

て取引されているＲＥＩＴ（不動産投資信託）への分

散投資を通じた、高水準のインカム・ゲインの獲

得と長期的な元本の成長によって、信託財産の

着実な成長と安定した収益の確保をめざします。

主要投資対象

本ファンド ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンド

の受益証券

ゴールドマン・サックス

米国ＲＥＩＴマザーファンド

米国のニューヨーク証券取引所、アメリカン証券

取引所または米国店頭市場（ＮＡＳＤＡＱ）におい

て取引されているＲＥＩＴ（不動産投資信託）

運用方法・組入制限 ①主としてマザーファンドの受益証券に投資し、原

則として、その組入比率は高位に保ちます。

②実質外貨建資産については、Ｃコースでは、為

替ヘッジにより為替変動リスクの低減を図るこ

とを基本とし、Ｄコースでは、原則として為替

ヘッジを行いません。

③本ファンド及びマザーファンドにおける組入制限

は下記のとおりです。

・投資信託証券および短期金融商品以外の有価

証券への直接投資は行いません。

・外貨建資産への投資については、特に制限を

設けません。

分配方針 原則として毎計算期末（毎年10月23日。休業日の

場合は翌営業日。）に収益の分配を行います。投

信会社が経費控除後の利子・配当等収益および

売買損益（評価損益を含みます。）等の中から基

準価額水準、市場動向等を勘案して分配金を決

定します。

運 用 報 告 書 （ 全 体 版 ）

ゴールドマン・サックス
米国ＲＥＩＴファンド
愛称：コロンブスの卵
Ｃコース（年１回決算型、為替ヘッジあり）

Ｄコース（年１回決算型、為替ヘッジなし）

追加型投信／海外／不動産投信

第２期（決算日2015年10月23日）

作成対象期間：2014年10月24日～2015年10月23日

受益者の皆様へ

平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。

さて、「ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド　Ｃ

コース／Ｄコース」は、このたび、第２期の決算を行い

ました。本ファンドは、米国のリートを主要投資対象とし

て、高水準の配当収益の獲得を図りつつ、信託財産

の着実な成長と安定した収益の確保を目指して運用

を行っております。今期の運用経過等について、以下

のとおりご報告申し上げます。

今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上

げます。
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド　Ｃコース

ゴールドマン・サックス　米国ＲＥＩＴファンドＣコース（年１回決算型、為替ヘッジあり）

（以下、「Ｃコース（為替ヘッジあり）」といいます。）

■設定以来の運用実績

決 算 期
基 準 価 額
( 分 配 落 )

参 考 指 標
投資信託
証券比率

純 資 産
総 額

税 込
分 配 金

期 中
騰 落 率

期 中
騰 落 率

（設　定　日） 円 円 ％ ％ ％ 百万円
2013年10月23日 10,000 － － 10,000 － － 10

１期（2014年10月23日） 10,723 0 7.2 11,364 13.6 94.0 32

２期（2015年10月23日） 11,204 0 4.5 12,601 10.9 97.3 27

（注１）基準価額の騰落率は分配金込み。

（注２）参考指標（MSCI米国REITインデックスを円ヘッジベースに換算した指数）は、2013年10月23日を10,000として指数化して

おります。

（注３）本ファンドはマザーファンドを組入れますので、投資信託証券比率は、実質比率を記載しております。

■当期中の基準価額と市況推移

年 月 日 基 準 価 額 参 考 指 標
投 資 信 託
証 券 比 率騰 落 率 騰 落 率

（期　　　首） 円 ％ ％ ％
2014年10月23日 10,723 － 11,364 － 94.0

10月末 10,892 1.6 11,588 2.0 98.6

11月末 11,146 3.9 11,940 5.1 97.1

12月末 11,505 7.3 12,403 9.1 98.3

2015年１月末 12,325 14.9 13,305 17.1 96.8

２月末 11,443 6.7 12,456 9.6 96.5

３月末 11,686 9.0 12,884 13.4 94.3

４月末 11,154 4.0 12,221 7.5 94.9

５月末 11,036 2.9 12,118 6.6 97.3

６月末 10,518 △ 1.9 11,425 0.5 94.2

７月末 10,841 1.1 11,989 5.5 96.0

８月末 10,383 △ 3.2 11,594 2.0 94.0

９月末 10,331 △ 3.7 11,583 1.9 95.9

（期　　　末）
2015年10月23日 11,204 4.5 12,601 10.9 97.3

（注１）期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。

（注２）参考指標（MSCI米国REITインデックスを円ヘッジベースに換算した指数）は、2013年10月23日を10,000として指数化して

おります。

（注３）本ファンドはマザーファンドを組入れますので、投資信託証券比率は、実質比率を記載しております。
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド　Ｄコース

ゴールドマン・サックス　米国ＲＥＩＴファンドＤコース（年１回決算型、為替ヘッジなし）

（以下、「Ｄコース（為替ヘッジなし）」といいます。）

■設定以来の運用実績

決 算 期
基 準 価 額
( 分 配 落 )

参 考 指 標
投資信託
証券比率

純 資 産
総 額

税 込
分 配 金

期 中
騰 落 率

期 中
騰 落 率

（設　定　日） 円 円 ％ ％ ％ 百万円
2013年10月23日 10,000 － － 10,000 － － 10

１期（2014年10月23日） 11,902 0 19.0 12,490 24.9 96.0 177

２期（2015年10月23日） 14,088 0 18.4 15,647 25.3 96.0 766

（注１）基準価額の騰落率は分配金込み。

（注２）参考指標（MSCI米国REITインデックスを円換算した指数）は、2013年10月23日を10,000として指数化しております。

（注３）本ファンドはマザーファンドを組入れますので、投資信託証券比率は、実質比率を記載しております。

■当期中の基準価額と市況推移

年 月 日 基 準 価 額 参 考 指 標
投 資 信 託
証 券 比 率騰 落 率 騰 落 率

（期　　　首） 円 ％ ％ ％
2014年10月23日 11,902 － 12,490 － 96.0

10月末 12,335 3.6 12,993 4.0 95.4

11月末 13,625 14.5 14,458 15.8 95.8

12月末 14,346 20.5 15,333 22.8 95.4

2015年１月末 15,095 26.8 16,138 29.2 95.4

２月末 14,155 18.9 15,240 22.0 96.1

３月末 14,576 22.5 15,885 27.2 96.0

４月末 13,788 15.8 14,920 19.5 95.2

５月末 14,175 19.1 15,387 23.2 94.2

６月末 13,388 12.5 14,357 14.9 95.2

７月末 13,997 17.6 15,260 22.2 96.0

８月末 13,076 9.9 14,413 15.4 96.6

９月末 12,886 8.3 14,262 14.2 95.8

（期　　　末）
2015年10月23日 14,088 18.4 15,647 25.3 96.0

（注１）期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。

（注２）参考指標（MSCI米国REITインデックスを円換算した指数）は、2013年10月23日を10,000として指数化しております。

（注３）本ファンドはマザーファンドを組入れますので、投資信託証券比率は、実質比率を記載しております。
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド

運用経過
■基準価額等の推移について（2014年10月24日～2015年10月23日）
○Ｃコース（為替ヘッジあり）

○Ｄコース（為替ヘッジなし）

（注１）参考指標は、Ｃコース（為替ヘッジあり）はＭＳＣＩ米国ＲＥＩＴインデックスを委託会社が円ヘッジベースに換算した

指数、Ｄコース（為替ヘッジなし）はＭＳＣＩ米国ＲＥＩＴインデックスを委託会社が円換算した指数であり、投資対象

資産の市場動向を説明する代表的な指数として記載しています。

（注２）分配金再投資基準価額は、収益分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したもので、ファンド運用の

実質的なパフォーマンスを示すものです。

（注３）実際のファンドにおいては、分配金を再投資するかどうかについては、お客さまがご利用のコースにより異なり、また、

ファンドの購入価額により課税条件も異なるため、お客さまの損益の状況を示すものではない点にご留意ください。

（注４）分配金再投資基準価額、参考指標は、期首の基準価額を起点として指数化しています。
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド

■基準価額の主な変動要因

○Ｃコース（為替ヘッジあり）の基準価額は、期首の10,723円から481円上昇し、期末には11,204円とな

りました。

○Ｄコース（為替ヘッジなし）の基準価額は、期首の11,902円から2,186円上昇し、期末には14,088円と

なりました。

（以下、２ファンドを総称して本ファンドといいます。）

上昇要因

　米国リート市場が上昇したことが基準価額の上昇要因となりました。また、ホーム・プロパティーズ

やミッド・アメリカ・アパートメント・コミュニティーズが保有期間中に上昇したことなども、基準価

額の上昇要因となりました。Ｄコース（為替ヘッジなし）においては、米ドルが対円で上昇したことも、

基準価額の上昇要因となりました。

下落要因

　シニア・ハウジング・プロパティーズやベリートが保有期間中に下落したことなどが基準価額の下落

要因となりました。
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド

■投資環境について

＜米国リート市場＞
　米国リート市場は上昇しました。期初は、原油価格の下落によるインフレ期待の後退などを受け、長
期金利が低下したことや、2014年７－９月期の実質ＧＤＰ（国内総生産）確報値が市場予想を上回り、
米国経済の力強い回復が改めて認識されたことなどから大幅に上昇しました。その後は、2015年３月の
ＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）後の声明で早期利上げに慎重な姿勢が示され、早期利上げへの警戒
感が後退したことなどから反発する局面もあったものの、堅調な雇用関連統計や、金融当局者による早
期利上げを示唆する発言などを受け、長期金利が概ね上昇傾向となったことなどから米国リート市場は
概ね軟調に推移しました。また８月には、中国の人民元の切り下げや８月の中国製造業ＰＭＩ（購買担
当者景気指数）速報値が2009年３月以来の低水準となったことなどを受け、中国経済の減速による世界
経済の悪化懸念が高まったことをきっかけに世界的に株式市場が全面安となったことなどから大幅に下
落する展開となりました。期末にかけては、中国の経済対策への期待感などから株式市場が反発したこ
とや、９月のＦＯＭＣで利上げが見送られ米長期金利が低下傾向となったことなどから、米国リート市
場も大幅に反発し、結局前期末を上回る水準となりました。

＜為替市場＞
　為替市場において、期初は2014年10月にＦＲＢ（米連邦準備制度理事会）がＱＥ３（量的金融緩和第
３弾）の終了を決定した一方、日銀は量的金融緩和の拡大を発表したことにより、二国間の金融政策の
方向性の違いが鮮明になった環境が続くなか、米国の景気回復が順調に進んでいることなどを受けて、
大幅に円安ドル高が進みました。その後は、2015年５月半ばまで概ねレンジ圏での推移となりました。
５月後半から６月前半にかけては、米雇用関連統計や住宅関連指標などの経済指標が堅調な結果となっ
たことや、イエレンＦＲＢ議長によるタカ派（財政重視）的な発言などを受けて、年内利上げ観測が高
まったことなどからさらに円安ドル高が進みました。８月には、原油価格の下落などを受けインフレ期
待が後退したことや、中国の人民元切り下げなどを背景に世界的に株式市場が下落し、投資家のリスク
回避姿勢が強まった結果、急速に円高ドル安が進行する局面もありましたが、結局前期末比で円安ドル
高となる水準で期を終えました。

■ポートフォリオについて

＜本ファンド＞
　本ファンドはゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンドを概ね高位に組入れ、米国のリー
トを実質的な主要投資対象とし、高水準の配当収益の獲得を図りつつ、信託財産の着実な成長と安定し
た収益の確保を目指しました。また、Ｃコース（為替ヘッジあり）では対円での為替ヘッジにより為替
変動リスクの低減を目指しました。

＜本マザーファンド＞
　当期中の主なポジションとしては、有利な不動産の賃貸借条件のビジネスモデルを有するなど利回り
の高いセクターをオーバーウェイトとしました。一方で、比較的利回りの低いセクターをアンダーウェ
イトとしました。また、安定的な配当利回りを維持するため、比較的利回りの高い優先証券の組入れを
継続しました。
　当期において、業種配分では住宅セクターのアンダーウェイトや多業種投資型セクターのオーバー
ウェイトなどがプラス寄与となりました。個別銘柄では、ホーム・プロパティーズやミッド・アメリ
カ・アパートメント・コミュニティーズなどが保有期間中に上昇したことなどがプラス寄与となりまし
た。一方、当期において、業種配分では小売り・商業施設セクターおよび貸倉庫セクターのアンダー
ウェイトなどがマイナス寄与となりました。また個別銘柄では、シニア・ハウジング・プロパティーズ
やベリートなどが保有期間中に下落したことなどがマイナス寄与となりました。
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド

■ベンチマークとの差異について

　本ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けておりません。以下のグラフは本ファンドの基準

価額と参考指標の騰落率の対比です。

＜当期の基準価額と参考指標の対比（騰落率）＞

（注）各コースの基準価額の騰落率は収益分配金（税引前）を分配時に再投資したものとみなして計算したものです。

　当期のＣコース（為替ヘッジあり）のパフォーマンス（分配金再投資ベース）は、＋4.49％となった

一方、参考指標のパフォーマンスは＋10.89％となりました。Ｄコース（為替ヘッジなし）のパフォーマ

ンス（分配金再投資ベース）は、＋18.37％となった一方、参考指標のパフォーマンスは＋25.27％とな

りました。

○Ｃコース（為替ヘッジあり） ○Ｄコース（為替ヘッジなし）

4.49％

10.89％

0.00
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12.00

参考指標Ｃコース（為替ヘッジあり）

(％)

18.37％

25.27％

0.00

10.00

20.00

30.00

参考指標Ｄコース（為替ヘッジなし）

(％)
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ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド

■分配金について

　収益分配金（１万口当たり、税引前）については、分配方針および基準価額の水準などを勘案し、当

期は、Ｃコース（為替ヘッジあり）およびＤコース（為替ヘッジなし）の分配は行わないこととしまし

た。収益分配金に充てなかった収益については、信託財産内に留保し、運用の基本方針に基づいて運用

を行います。

今後の運用方針について

＜本ファンド＞

　引き続き本マザーファンド受益証券を概ね高位に組入れ、米国のリートを実質的な主要投資対象とし、

高水準の配当収益の獲得を図りつつ、信託財産の着実な成長と安定した収益の確保を目指します。また、

Ｃコース（為替ヘッジあり）では対円での為替ヘッジにより為替変動リスクの低減を目指します。

＜本マザーファンド＞

　米国リート市場において、当社では需給や資本調達コスト、資本調達環境などの要因を注視していま

す。商業用不動産の需要に対する影響が非常に大きい米国経済は回復を続けており、失業率は2009年の

ピーク以降低下傾向が継続し、足元では５％近辺まで低下しています。2013年は、米国の金融緩和策の

早期縮小観測が高まったことなどを受け、短期間で米国金利が上昇したことなどから、米国ではリート

市場のリターンは株式市場を下回りましたが、2014年は、金融政策を巡る不透明感が後退したことや堅

調な米国経済、低金利環境が継続したことなどにより、大きく上昇し、株式市場のリターンを上回りま

した。2015年は、米雇用統計など良好な経済指標を受けて早期利上げ観測が高まり、長期金利が短期間

で上昇した局面などで米国リート市場は株式市場のリターンを下回り、年初来のリターンもやや下回る

結果となっていますが、今後、堅調な経済成長が反映された緩やかな金利上昇となる場合は、過去に見

られるように、米国リートは相対的に堅調に推移すると考えています。米国リートのファンダメンタル

ズは改善傾向にあり、配当は今後も成長が見込まれるため、これらにより金利上昇の悪影響も緩和され

ると考えます。需要が回復する一方、新規建設が依然として限られている状況は、空室率の改善や賃料

の上昇へつながり、ひいてはキャッシュフローが改善することが見込まれます。そしてさらに重要な点

として、資本調達環境と資本調達コストが歴史的に良好な水準にあり、米国リート市場にとって非常に

良好な環境であると言えます。このような環境下、米国リートは、非上場不動産会社などと比較して有

利な資本調達環境を活かした買収などによる外部成長が期待され、さらに賃料の上昇に伴う収益の改善

による内部成長も見込まれます。また、依然として低い配当性向は今後の上昇余地があることや改善傾

向にあるファンダメンタルズによって、配当は今後も安定的かつ成長が見込まれます。業績と資本調達

環境の改善という要因に加え、バリュエーションは債券市場と比べて引き続き割安であると見ています。

ポートフォリオ構築の観点からは、バランスシートが良好で、強固なビジネスモデルを持ち、質の高い

資産を保有し、優秀な経営陣を擁する企業に焦点を当てて投資します。

（上記見通しは2015年10月23日現在のものであり、今後見通しは変更されることもあります。）
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本ファンドのデータ

■本ファンドの組入資産の内容（2015年10月23日現在）

＜Ｃコース（為替ヘッジあり）＞

○組入れファンド� （組入銘柄数：１銘柄）

ファンド名 比率

ゴールドマン・サックス�米国ＲＥＩＴマザーファンド 100.3％

（注）上記の比率は全てＣコース（為替ヘッジあり）の純資産総額に対する割合です。

＜Ｄコース（為替ヘッジなし）＞

○組入れファンド� （組入銘柄数：１銘柄）

ファンド名 比率

ゴールドマン・サックス�米国ＲＥＩＴマザーファンド 99.0％

（注）上記の比率は全てＤコース（為替ヘッジなし）の純資産総額に対する割合です。

その他現金等
-0.3％

マザーファンド受益証券
100.3％

○資産別配分

その他現金等
-0.3％

日本
100.3％

○国別配分

日本円
100.0％

○通貨別配分

その他現金等
1.0％

マザーファンド受益証券
99.0％

○資産別配分

その他現金等
1.0％

日本
99.0％

○国別配分

日本円
100.0％

○通貨別配分
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■組入上位ファンドの概要

ゴールドマン・サックス�米国ＲＥＩＴマザーファンド（2015年10月23日現在）

○組入上位10銘柄
（組入銘柄数：59銘柄）

銘柄 国 業種 比率

１ リバティー・プロパティ・トラスト アメリカ 多業種投資型 5.0％

２ ウエインガーテン・リアルティー・インベスターズ アメリカ 小売・商業施設 3.4％

３ ＨＣＰ アメリカ 医療・介護施設 3.3％

４ ハイウッド・プロパティーズ アメリカ オフィス・産業用施設 3.3％

５ プロロジス アメリカ オフィス・産業用施設 3.0％

６ ブランディワイン・リアルティ アメリカ オフィス・産業用施設 3.0％

７ ベンタス アメリカ 医療・介護施設 2.9％

８ キムコ・リアルティ アメリカ 小売・商業施設 2.9％

９ ＥＰＲプロパティーズ アメリカ 多業種投資型 2.9％

10
ミッド・アメリカ・アパート
メント・コミュニティーズ

アメリカ 住宅 2.7％

ホテル・リゾート
8.9％

医療・介護施設
17.9％

その他現金等
3.0％貸倉庫

3.3％
住宅
7.4％

多業種投資型
22.2％

オフィス・産業用施設
19.2％

小売・商業施設
18.0％

○業種別配分

（注１）組入上位10銘柄、業種別配分、資産別配分、国別配分、通貨別配分のデータは組入れファンドの直近の決算日時点のもの

です。

（注２）上記の比率は全て組入れファンドの純資産総額に対する割合です。

その他現金等
3.0％

外国投資信託証券
97.0％

○資産別配分

その他現金等
3.0％

米国
97.0％

○国別配分

日本円
0.0％

米ドル
100.0％

○通貨別配分
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■売買及び取引の状況（2014年10月24日から2015年10月23日まで）

　親投資信託受益証券の設定、解約状況

設 定 解 約

口 数 金 額 口 数 金 額

ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス
米 国 Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ マ ザ ー フ ァ ン ド

千口 千円 千口 千円
12,336 28,331 16,539 38,586

Ｃコース（為替ヘッジあり）

■１万口当たりの費用明細

項目

当期

項目の概要2014年10月24日～2015年10月23日

金額 比率

信託報酬 172円 1.544％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

（投信会社） （ 90） （0.810） ファンドの運用、受託会社への指図、基準価額の算出、目論見書・運用

報告書等の作成等の対価

（販売会社） （ 72） （0.648） 購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、分配金・換金代金・

償還金の支払い業務等の対価

（受託会社） （ 10） （0.086） ファンドの財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価

売買委託手数料 9 0.082 有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料

（投資信託証券） （　9） （0.082） 売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数

有価証券取引税 0 0.001 有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（投資信託証券） （　0） （0.001） 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税／期中の平均受益権口数

その他費用 18 0.164 その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数

（保管費用） （ 13） （0.115） 海外資産等の海外保管銀行等に支払う保管・送金・受渡に係る費用

（監査費用） （　5） （0.049） 監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用

合計 199 1.791

期中の平均基準価額は11,105円です。

（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要の簡

便法により算出した結果です。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、本ファンドが組入れている

マザーファンドが支払った金額のうち、本ファンドに対応するものを含みます。

（注２）金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。

（注３）比率欄は「１万口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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(2）売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率

項 目 当 期

売 買 委 託 手 数 料 総 額（A） 24千円

う ち 利 害 関 係 人 へ の 支 払 額（B） －千円

（B）／（A） －％

（注１）利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人であり、本ファンドに係る利

害関係人とはゴールドマン・サックス証券株式会社です。

（注２）売買委託手数料総額は、本ファンドが組入れているマザーファンドが支払った金額のうち、本ファンドに対応するものを

含みます。

■利害関係人との取引状況等（2014年10月24日から2015年10月23日まで）

(1）利害関係人との取引状況

　ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンドＣコース（年１回決算型、為替ヘッジあり）

区 分

当 期

買 付 額 等
Ａ

売 付 額 等
Ｃ

うち利害関係人
との取引状況Ｂ

Ｂ／Ａ
うち利害関係人
との取引状況Ｄ

Ｄ／Ｃ

百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％
為 替 先 物 取 引 378 62 16.4 369 65 17.6

　ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンド

区 分

当 期

買 付 額 等
Ａ

売 付 額 等
Ｃ

うち利害関係人
との取引状況Ｂ

Ｂ／Ａ
うち利害関係人
との取引状況Ｄ

Ｄ／Ｃ

百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％
投 資 信 託 証 券 100,116 － － 71,215 － －

為 替 直 物 取 引 65,904 － － 45,414 8,119 17.9

（注）平均保有割合　0.0％

※平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該子ファンドのマザーファンド所有口数の割合。

■組入資産の明細（2015年10月23日現在）

　親投資信託残高

種 類
前 期 末 当 期 末

口 数 口 数 評 価 額

ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス
米 国 Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ マ ザ ー フ ァ ン ド

千口 千口 千円
15,672 11,469 27,245
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（注１）損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによるものを含みます。

（注２）損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税等相当額を含めて表示しています。

（注３）損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差引いた差額

分をいいます。

（注４）収益分配金の計算過程において、マザーファンドの配当等収益を繰入れております。

（注５）期首元本額は29,866,199円、当作成期間中において、追加設定元本額は27,829,145円、同解約元本額は33,441,881円です。

■資産、負債、元本及び基準価額の状況

項 目
当 期 末

2015年10月23日

(A) 資 産 54,346,760円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 288,445

ゴールドマン・サックス 米国
ＲＥＩＴマザーファンド(評価額)

27,245,500

未 収 入 金 26,812,815

(B) 負 債 27,172,449

未 払 金 26,960,700

未 払 信 託 報 酬 205,181

そ の 他 未 払 費 用 6,568

(C) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 27,174,311

元 本 24,253,463

次 期 繰 越 損 益 金 2,920,848

(D) 受 益 権 総 口 数 24,253,463口

１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 11,204円

■損益の状況

項 目

当 期

自　2014年10月24日
至　2015年10月23日

(A) 配 当 等 収 益 47円

受 取 利 息 47

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 1,022,403

売 買 益 8,480,890

売 買 損 △7,458,487

(C) 信 託 報 酬 等 △　501,711

(D) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 520,739

(E) 前 期 繰 越 損 益 金 448,230

(F) 追 加 信 託 差 損 益 金 1,951,879

(配 当 等 相 当 額) (　　862,911)

(売 買 損 益 相 当 額) (　1,088,968)

(G) 　 計 　(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 2,920,848

(H) 収 益 分 配 金 0

次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ＋Ｈ) 2,920,848

追 加 信 託 差 損 益 金 1,951,879

(配 当 等 相 当 額) (　　990,372)

(売 買 損 益 相 当 額) (　　961,507)

分 配 準 備 積 立 金 1,125,957

繰 越 損 益 金 △　156,988

■投資信託財産の構成 2015年10月23日現在

項 目
当 期 末

評 価 額 比 率

千円 ％
ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンド 27,245 98.3

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 459 1.7

投 資 信 託 財 産 総 額 27,704 100.0

（注１）ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（264,834,818千円）の投

資信託財産総額（265,143,340千円）に対する比率は99.9％です。

（注２）外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により、邦貨換算したものです。なお決算日における邦

貨換算レートは１米ドル＝120.96円です。
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＜お知らせ＞

約款変更について

・投資信託及び投資法人に関する法律（以下「投信法」といいます。）の改正に伴い、運用報告書を電磁的方法により提供する旨

を定めるため、所要の変更を行いました。

・一般社団法人 投資信託協会の「デリバティブ取引等に係る投資制限に関するガイドライン」に従い、デリバティブ取引等の管

理方法について定めるため、所要の変更を行いました。

・投信法の改正に伴い、書面決議における受益者数要件を撤廃し、受益者の利益に及ぼす影響が軽微な信託の併合を重大な約款変

更等の手続きから除外するため、所要の変更を行いました。

・投信法の改正に伴い、委託者が信託契約の一部の解約をすることにより、受託者からの解約請求に応じる投資信託については、

書面決議における反対受益者の受益権買取請求を適用しないものとするため、所要の変更を行いました。

・一般社団法人 投資信託協会の「信用リスク集中回避のための投資制限に係るガイドライン」に従い、信託約款に分散投資規制

に関する保有制限を定めるため、所要の変更を行いました。



14－　　－

ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンド　Ｄコース

■売買及び取引の状況（2014年10月24日から2015年10月23日まで）

　親投資信託受益証券の設定、解約状況

設 定 解 約

口 数 金 額 口 数 金 額

ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス
米 国 Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ マ ザ ー フ ァ ン ド

千口 千円 千口 千円
276,406 639,333 45,826 106,513

Ｄコース（為替ヘッジなし）

■１万口当たりの費用明細

項目

当期

項目の概要2014年10月24日～2015年10月23日

金額 比率

信託報酬 213円 1.544％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

（投信会社） （112） （0.810） ファンドの運用、受託会社への指図、基準価額の算出、目論見書・運用

報告書等の作成等の対価

（販売会社） （ 89） （0.648） 購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、分配金・換金代金・

償還金の支払い業務等の対価

（受託会社） （ 12） （0.086） ファンドの財産の管理、投信会社からの指図の実行等の対価

売買委託手数料 13 0.092 有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料

（投資信託証券） （ 13） （0.092） 売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数

有価証券取引税 0 0.001 有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（投資信託証券） （　0） （0.001） 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税／期中の平均受益権口数

その他費用 9 0.066 その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数

（保管費用） （　2） （0.015） 海外資産等の海外保管銀行等に支払う保管・送金・受渡に係る費用

（監査費用） （　7） （0.047） 監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用

（その他） （　1） （0.004） 法律顧問・税務顧問への報酬、印刷費用、郵送費用、公告費用、格付費

用、証拠金利息の調整金額、支払外国税等

合計 235 1.703

期中の平均基準価額は13,786円です。

（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要の簡

便法により算出した結果です。なお、売買委託手数料、有価証券取引税およびその他費用は、本ファンドが組入れている

マザーファンドが支払った金額のうち、本ファンドに対応するものを含みます。

（注２）金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。

（注３）比率欄は「１万口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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■投資信託財産の構成 2015年10月23日現在

項 目
当 期 末

評 価 額 比 率

千円 ％
ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンド 758,140 98.3

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 12,829 1.7

投 資 信 託 財 産 総 額 770,969 100.0

（注１）ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンドにおいて、当期末における外貨建純資産（264,834,818千円）の投

資信託財産総額（265,143,340千円）に対する比率は99.9％です。

（注２）外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により、邦貨換算したものです。なお決算日における邦

貨換算レートは１米ドル＝120.96円です。

(2）売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率

項 目 当 期

売 買 委 託 手 数 料 総 額（A） 417千円

う ち 利 害 関 係 人 へ の 支 払 額（B） －千円

（B）／（A） －％

（注１）利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人であり、本ファンドに係る利

害関係人とはゴールドマン・サックス証券株式会社です。

（注２）売買委託手数料総額は、本ファンドが組入れているマザーファンドが支払った金額のうち、本ファンドに対応するものを

含みます。

　ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴマザーファンド

区 分

当 期

買 付 額 等
Ａ

売 付 額 等
Ｃ

うち利害関係人
との取引状況Ｂ

Ｂ／Ａ
うち利害関係人
との取引状況Ｄ

Ｄ／Ｃ

百万円 百万円 ％ 百万円 百万円 ％
投 資 信 託 証 券 100,116 － － 71,215 － －

為 替 直 物 取 引 65,904 － － 45,414 8,119 17.9

（注）平均保有割合　0.2％

※平均保有割合とは、マザーファンドの残存口数の合計に対する当該子ファンドのマザーファンド所有口数の割合。

■利害関係人との取引状況等（2014年10月24日から2015年10月23日まで）

(1）利害関係人との取引状況

　ゴールドマン・サックス 米国ＲＥＩＴファンドＤコース（年１回決算型、為替ヘッジなし）

　利害関係人との取引はありません。

■組入資産の明細（2015年10月23日現在）

　親投資信託残高

種 類
前 期 末 当 期 末

口 数 口 数 評 価 額

ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス
米 国 Ｒ Ｅ Ｉ Ｔ マ ザ ー フ ァ ン ド

千口 千口 千円
88,584 319,163 758,140
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（注１）損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによるものを含みます。

（注２）損益の状況の中で(C)信託報酬等には信託報酬に対する消費税等相当額を含めて表示しています。

（注３）損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差引いた差額

分をいいます。

（注４）収益分配金の計算過程において、マザーファンドの配当等収益を繰入れております。

（注５）期首元本額は149,027,743円、当作成期間中において、追加設定元本額は563,831,210円、同解約元本額は169,082,366円

です。

■資産、負債、元本及び基準価額の状況

項 目
当 期 末

2015年10月23日

(A) 資 産 770,969,672円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 12,828,989

ゴールドマン・サックス 米国
ＲＥＩＴマザーファンド(評価額)

758,140,676

未 収 利 息 7

(B) 負 債 4,911,384

未 払 信 託 報 酬 4,757,727

そ の 他 未 払 費 用 153,657

(C) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 766,058,288

元 本 543,776,587

次 期 繰 越 損 益 金 222,281,701

(D) 受 益 権 総 口 数 543,776,587口

１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 14,088円

■損益の状況

項 目

当 期

自　2014年10月24日
至　2015年10月23日

(A) 配 当 等 収 益 1,611円

受 取 利 息 1,611

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 38,030,158

売 買 益 50,512,313

売 買 損 △ 12,482,155

(C) 信 託 報 酬 等 △　7,472,541

(D) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 30,559,228

(E) 前 期 繰 越 損 益 金 7,005,157

(F) 追 加 信 託 差 損 益 金 184,717,316

(配 当 等 相 当 額) (　 43,517,591)

(売 買 損 益 相 当 額) (　141,199,725)

(G) 　 計 　(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 222,281,701

(H) 収 益 分 配 金 0

次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ＋Ｈ) 222,281,701

追 加 信 託 差 損 益 金 184,717,316

(配 当 等 相 当 額) (　 46,606,120)

(売 買 損 益 相 当 額) (　138,111,196)

分 配 準 備 積 立 金 37,564,385

＜お知らせ＞

約款変更について

・投資信託及び投資法人に関する法律（以下「投信法」といいます。）の改正に伴い、運用報告書を電磁的方法により提供する旨

を定めるため、所要の変更を行いました。

・一般社団法人 投資信託協会の「デリバティブ取引等に係る投資制限に関するガイドライン」に従い、デリバティブ取引等の管

理方法について定めるため、所要の変更を行いました。

・投信法の改正に伴い、書面決議における受益者数要件を撤廃し、受益者の利益に及ぼす影響が軽微な信託の併合を重大な約款変

更等の手続きから除外するため、所要の変更を行いました。

・投信法の改正に伴い、委託者が信託契約の一部の解約をすることにより、受託者からの解約請求に応じる投資信託については、

書面決議における反対受益者の受益権買取請求を適用しないものとするため、所要の変更を行いました。

・一般社団法人 投資信託協会の「信用リスク集中回避のための投資制限に係るガイドライン」に従い、信託約款に分散投資規制

に関する保有制限を定めるため、所要の変更を行いました。



〒106-6147 東京都港区六本木6-10-1 六本木ヒルズ森タワー

お問合せ先：03-6437-6000（代表）
www.gsam.co.jp

受 付 時 間：営業日の午前９時～午後５時

■本ファンドの仕組みは次のとおりです。

商品分類 親投資信託

信託期間 原則として無期限

運用方針 米国のニューヨーク証券取引所、アメリカン

証券取引所または米国店頭市場（ＮＡＳＤＡ

Ｑ）において取引されているＲＥＩＴ（不動産

投資信託）への分散投資を通じた、高水準

のインカム・ゲインの獲得と長期的な元本

の成長によって、信託財産の着実な成長と

安定した収益の確保をめざします。外貨建

資産については、原則として、対円での為

替ヘッジを行いません。

主要投資対象 米国のニューヨーク証券取引所、アメリカン

証券取引所または米国店頭市場（ＮＡＳＤＡ

Ｑ）において取引されているＲＥＩＴ（不動産

投資信託）

組入制限 ①投資信託証券および短期金融商品以外

の有価証券への直接投資は行いません。

②外貨建資産への投資については、特に

制限を設けません。

運 用 報 告 書 （ 全 体 版 ）

ゴールドマン・サックス
米国ＲＥＩＴマザーファンド

親投資信託

第24期（決算日2015年10月23日）

作成対象期間：2015年４月24日～2015年10月23日

受益者の皆様へ

平素は格別のご愛顧を賜り厚く御礼申し上げます。

法令・諸規則に基づき、親投資信託（マザーファンド）

の期中の運用状況をご報告申し上げます。

今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願い申し上

げます。
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■当期中の基準価額と市況推移

年 月 日 基 準 価 額 参 考 指 標
投 資 信 託
証 券 比 率騰 落 率 騰 落 率

（期　　　首） 円 ％ ％ ％
2015年４月23日 23,618 － 35,939 － 97.7

４月末 23,061 △2.4 34,937 △2.8 97.4

５月末 23,752 0.6 36,032 0.3 94.8

６月末 22,444 △5.0 33,619 △6.5 95.8

７月末 23,488 △0.6 35,734 △0.6 96.2

８月末 21,957 △7.0 33,750 △6.1 97.4

９月末 21,677 △8.2 33,397 △7.1 96.6

（期　　　末）
2015年10月23日 23,754 0.6 36,640 1.9 97.0

（注１）騰落率は期首比です。

（注２）参考指標（MSCI米国REITインデックスを円換算した指数）は、2003年10月27日を10,000として指数化しております。

■最近５期の運用実績

決 算 期 基準価額 参考指標
投 資 信 託
証 券 比 率

純 資 産
総 額

期 中
騰 落 率

期 中
騰 落 率

円 ％ ％ ％ 百万円
20期（2013年10月23日） 16,334 △ 7.9 23,417 △ 4.7 96.8 215,352

21期（2014年４月23日） 17,744 8.6 25,992 11.0 97.7 217,138

22期（2014年10月23日） 19,726 11.2 29,248 12.5 97.4 202,729

23期（2015年４月23日） 23,618 19.7 35,939 22.9 97.7 200,212

24期（2015年10月23日） 23,754 0.6 36,640 1.9 97.0 264,848

（注）参考指標（MSCI米国REITインデックスを円換算した指数）は、2003年10月27日を10,000として指数化しております。
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運用経過
■基準価額等の推移について（2015年４月24日～2015年10月23日）

（注１）参考指標はＭＳＣＩ米国ＲＥＩＴインデックスを委託会社が円換算した指数であり、投資対象資産の市場動向を説明する

代表的な指数として記載しています。

（注２）参考指標は、期首の基準価額を起点として指数化しています。

■基準価額の主な変動要因
　本ファンドの基準価額は、期首の23,618円から136円上昇し、期末には23,754円となりました。

上昇要因
　ミッド・アメリカ・アパートメント・コミュニティーズやホーム・プロパティーズが保有期間中に上
昇したことなどが基準価額の上昇要因となりました。

下落要因
　ＣＢＬアンド・アソシエーツ・プロパティーズやシニア・ハウジング・プロパティーズが下落したこ
となどが基準価額の下落要因となりました。
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■投資環境について
＜米国リート市場＞
　米国リート市場はほぼ横ばいとなりました。期の序盤は、５月にイエレンＦＲＢ（米連邦準備制度理
事会）議長が年内利上げを示唆したことにより長期金利の上昇観測が広がったことや、６月にドラギＥ
ＣＢ（欧州中央銀行）総裁が市場の価格変動に対応して金融政策を変更しない姿勢を明確に示したこと
などを受け、ドイツ10年国債利回りを中心に欧州各国の国債利回りが上昇（価格は下落）したことに伴
い、米10年国債利回りも上昇したことなどが嫌気され、米国リート市場は概ね軟調な推移となりました。
その後は、７月のＦＯＭＣ（米連邦公開市場委員会）後の声明において、明確な利上げ時期が示されな
かったことなどがプラス材料となり、上昇する局面もあったものの、中国の人民元の切り下げや８月の
中国製造業ＰＭＩ（購買担当者景気指数）速報値が2009年３月以来の低水準となったことなどを受け、
中国経済の減速による世界経済の悪化懸念が高まったことをきっかけに世界的に株式市場が全面安と
なったことなどから大幅に下落する展開となりました。期の終盤は、中国の経済対策への期待感などか
ら株式市場が反発したことや、９月のＦＯＭＣで利上げが見送られ米長期金利が低下傾向となったこと
などから、米国リート市場も大幅に反発し、結局前期末とほぼ同じ水準となりました。

＜為替市場＞
　為替市場では米ドルに対して若干円安が進みました。期の序盤は、米雇用関連統計や住宅関連指標な
どの経済指標が堅調な結果となったことや、イエレンＦＲＢ議長によるタカ派（財政重視）的な発言な
どを受けて、年内利上げ観測が高まったことなどから概ね円安ドル高基調の推移となりました。その後、
米国における利上げ時期の先送り観測が出てきたことなどから円安基調が一服しました。期の後半に入
ると、原油価格の下落などを受けインフレ期待が後退したことや、人民元切り下げなどを背景に世界的
に株式市場が下落し、投資家のリスク回避姿勢が強まった結果、急速に円高ドル安が進行しました。期
末にかけては概ねレンジ圏での推移となり、結局前期末比で若干円安ドル高となる水準で期を終えまし
た。

■ポートフォリオについて
　当期中の主なポジションとしては、有利な不動産の賃貸借条件のビジネスモデルを有するなど利回り
の高いセクターをオーバーウェイトとしました。一方で、比較的利回りの低いセクターをアンダーウェ
イトとしました。また、安定的な配当利回りを維持するため、比較的利回りの高い優先証券の組入れを
継続しました。
　当期において、業種配分ではオフィスセクターのオーバーウェイトや住宅セクターのアンダーウェイ
トなどがプラス寄与となりました。個別銘柄では、ミッド・アメリカ・アパートメント・コミュニ
ティーズやホーム・プロパティーズが保有期間中に上昇したことなどがプラス寄与となりました。一方、
当期において、業種配分では小売・商業施設および貸倉庫セクターのアンダーウェイトなどがマイナス
寄与となりました。また個別銘柄では、ＣＢＬアンド・アソシエーツ・プロパティーズやシニア・ハウ
ジング・プロパティーズが下落したことなどがマイナス寄与となりました。
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■ベンチマークとの差異について
　本ファンドは運用の目標となるベンチマークを設けておりません。以下のグラフは本ファンドの基準
価額と参考指標の騰落率の対比です。

＜当期の基準価額と参考指標の対比（騰落率）＞

　当期の本ファンドのパフォーマンスは、＋0.58％となった一方、参考指標のパフォーマンスは
＋1.95％となりました。

今後の運用方針について
　米国リート市場において、当社では需給や資本調達コスト、資本調達環境などの要因を注視していま
す。商業用不動産の需要に対する影響が非常に大きい米国経済は回復を続けており、失業率は2009年の
ピーク以降低下傾向が継続し、足元では５％近辺まで低下しています。2013年は、米国の金融緩和策の
早期縮小観測が高まったことなどを受け、短期間で米国金利が上昇したことなどから、米国ではリート
市場のリターンは株式市場を下回りましたが、2014年は、金融政策を巡る不透明感が後退したことや堅
調な米国経済、低金利環境が継続したことなどにより、大きく上昇し、株式市場のリターンを上回りま
した。2015年は、米雇用統計など良好な経済指標を受けて早期利上げ観測が高まり、長期金利が短期間
で上昇した局面などで米国リート市場は株式市場のリターンを下回り、年初来のリターンもやや下回る
結果となっていますが、今後、堅調な経済成長が反映された緩やかな金利上昇となる場合は、過去に見
られるように、米国リートは相対的に堅調に推移すると考えています。米国リートのファンダメンタル
ズは改善傾向にあり、配当は今後も成長が見込まれるため、これらにより金利上昇の悪影響も緩和され
ると考えます。需要が回復する一方、新規建設が依然として限られている状況は、空室率の改善や賃料
の上昇へつながり、ひいてはキャッシュフローが改善することが見込まれます。そしてさらに重要な点
として、資本調達環境と資本調達コストが歴史的に良好な水準にあり、米国リート市場にとって非常に
良好な環境であると言えます。このような環境下、米国リートは、非上場不動産会社などと比較して有
利な資本調達環境を活かした買収などによる外部成長が期待され、さらに賃料の上昇に伴う収益の改善
による内部成長も見込まれます。また、依然として低い配当性向は今後の上昇余地があることや改善傾
向にあるファンダメンタルズによって、配当は今後も安定的かつ成長が見込まれます。業績と資本調達
環境の改善という要因に加え、バリュエーションは債券市場と比べて引き続き割安であると見ています。
ポートフォリオ構築の観点からは、バランスシートが良好で、強固なビジネスモデルを持ち、質の高い
資産を保有し、優秀な経営陣を擁する企業に焦点を当てて投資します。

（上記見通しは2015年10月23日現在のものであり、今後見通しは変更されることもあります。）

0.58％

1.95％

0.00

1.00

2.00

3.00

本ファンド 参考指標

(％)
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本ファンドのデータ

■本ファンドの組入資産の内容（2015年10月23日現在）
○組入上位10銘柄

（組入銘柄数：59銘柄）

銘柄 国 業種 比率

１ リバティー・プロパティ・トラスト アメリカ 多業種投資型 5.0％

２ ウエインガーテン・リアルティー・インベスターズ アメリカ 小売・商業施設 3.4％

３ ＨＣＰ アメリカ 医療・介護施設 3.3％

４ ハイウッド・プロパティーズ アメリカ オフィス・産業用施設 3.3％

５ プロロジス アメリカ オフィス・産業用施設 3.0％

６ ブランディワイン・リアルティ アメリカ オフィス・産業用施設 3.0％

７ ベンタス アメリカ 医療・介護施設 2.9％

８ キムコ・リアルティ アメリカ 小売・商業施設 2.9％

９ ＥＰＲプロパティーズ アメリカ 多業種投資型 2.9％

10
ミッド・アメリカ・アパート
メント・コミュニティーズ

アメリカ 住宅 2.7％

ホテル・リゾート
8.9％

医療・介護施設
17.9％

その他現金等
3.0％貸倉庫

3.3％
住宅
7.4％

多業種投資型
22.2％

オフィス・産業用施設
19.2％

小売・商業施設
18.0％

○業種別配分

（注）上記の比率は全て本ファンドの純資産総額に対する割合です。

その他現金等
3.0％

外国投資信託証券
97.0％

○資産別配分

その他現金等
3.0％

米国
97.0％

○国別配分

日本円
0.0％

米ドル
100.0％

○通貨別配分
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■１万口当たりの費用明細

項目

当期

項目の概要2015年４月24日～2015年10月23日

金額 比率

売買委託手数料 13円 0.057％ 有価証券等の売買の際、売買仲介人に支払う手数料

（投資信託証券） (13） （0.057） 売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数

有価証券取引税 0 0.000 有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（投資信託証券） ( 0） （0.000） 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税／期中の平均受益権口数

その他費用 1 0.004 その他費用＝期中のその他費用／期中の平均受益権口数

（保管費用） ( 1） （0.004） 海外資産等の海外保管銀行等に支払う保管・送金・受渡に係る費用

合計 14 0.061

期中の平均基準価額は22,729円です。

（注１）期中の費用（消費税のかかるものは消費税を含む）は追加、解約によって受益権口数に変動があるため、項目の概要の簡

便法により算出した結果です。

（注２）金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。

（注３）比率欄は「１万口当たりのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。

■売買及び取引の状況（2015年４月24日から2015年10月23日まで）

　投資信託証券

買 付 売 付

口 数 金 額 口 数 金 額

外
国

百口 千米ドル 百口 千米ドル

ア メ リ カ 289,179 729,173 64,014 212,586
(　2,485) (　　 －)

（注１）金額は受渡し代金。

（注２）(　)内は分割、合併、償還等による増減分で、上段の数字には含まれておりません。
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■利害関係人との取引状況等（2015年４月24日から2015年10月23日まで）

　利害関係人との取引はありません。
（注）利害関係人とは、投資信託及び投資法人に関する法律第11条第１項に規定される利害関係人です。

■主要な売買銘柄（2015年４月24日から2015年10月23日まで）

　投資信託証券

当 期

買 付 売 付

銘 柄 口 数 金 額 銘 柄 口 数 金 額

千口 千円 千口 千円

PROLOGIS INC 1,544 7,268,837 HOME PROPERTIES INC 1,003 9,098,311

RLJ LODGING TRUST 1,824 6,487,963 BIOMED REALTY TRUST INC 3,332 9,091,081

WP CAREY INC 824 6,234,922 MACK-CALI REALTY CORP 793 1,819,138

LASALLE HOTEL PROPERTIES 1,645 5,895,029 MACERICH CO/THE 179 1,807,569

SOVRAN SELF STORAGE INC 518 5,777,836 REGENCY CENTERS CORP 189 1,391,472

WASHINGTON REIT 1,804 5,760,231 NATIONAL STORAGE AFFILIATES 493 887,171

OMEGA HEALTHCARE INVESTORS 1,262 5,535,611 HIGHWOODS PROPERTIES INC 128 688,022

WP GLIMCHER INC 2,867 4,923,750 DUPONT FABROS TECHNOLOGY 119 470,608

PHYSICIANS REALTY TRUST 1,979 3,878,316 HEALTH CARE REIT INC 43 389,844

STAG INDUSTRIAL INC 1,365 3,241,964 COMMUNITY HEALTHCARE TRUST I 116 289,943

（注）金額は受渡し代金。
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■組入資産の明細（2015年10月23日現在）

　ファンド・オブ・ファンズが組入れた外貨建ファンドの明細

フ ァ ン ド 名

当 期 末

口 数
評 価 額

比 率
外 貨 建 金 額 邦 貨 換 算 金 額

不動産ファンド 百口 千米ドル 千円 ％

（アメリカ…ニューヨーク市場）

AVALONBAY COMMUNITIES INC 1,815 33,555 4,058,891 1.5

BRANDYWINE REALTY TRUST 47,266 64,660 7,821,322 3.0

BRANDYWINE REALTY TRUST 1,919 4,980 602,419 0.2

CBL & ASSOCIATES PROPERTIES 35,135 53,194 6,434,408 2.4

CBL & ASSOCIATES PROPERTIES 5,598 14,209 1,718,753 0.6

CAMDEN PROPERTY TRUST 6,951 54,881 6,638,490 2.5

CARE CAPITAL PROPERTIES INC 7,594 26,049 3,150,965 1.2

CHAMBERS STREET PROPERTIES 61,524 45,220 5,469,885 2.1

CHESAPEAKE LODGING TRUST 13,276 39,206 4,742,458 1.8

COMMUNITY HEALTHCARE TRUST I 3,228 5,882 711,594 0.3

CORPORATE OFFICE PROPERTIES 21,663 50,259 6,079,437 2.3

DIGITAL REALTY TRUST INC 6,917 50,451 6,102,650 2.3

DIGITAL REALTY TRUST INC 2,634 6,763 818,166 0.3

DIGITAL REALTY TRUST INC 2,880 7,868 951,732 0.4

DIGITAL REALTY TRUST INC 3,686 8,836 1,068,841 0.4

DUKE REALTY CORP 16,595 34,932 4,225,444 1.6

DUPONT FABROS TECHNOLOGY 7,762 23,295 2,817,827 1.1

EPR PROPERTIES 11,165 63,186 7,643,062 2.9

GENL GROWTH PROPERTIES 3,888 9,885 1,195,757 0.5

HCP INC 18,353 72,990 8,828,875 3.3

HEALTHCARE REALTY TRUST INC 17,061 46,270 5,596,852 2.1

HIGHWOODS PROPERTIES INC 16,634 71,760 8,680,155 3.3

HOSPITALITY PROPERTIES TRUST 17,893 49,599 5,999,573 2.3

HUDSON PACIFIC PROPERTIE 2,088 5,310 642,317 0.2

KIMCO REALTY CORP 24,152 63,738 7,709,856 2.9

KIMCO REALTY CORP 4,427 10,833 1,310,459 0.5

LASALLE HOTEL PROPERTIES 16,451 52,036 6,294,351 2.4

LIBERTY PROPERTY TRUST 31,653 110,186 13,328,107 5.0

MID-AMERICA APARTMENT COMM 6,830 58,643 7,093,511 2.7

NATL HEALTH INVESTORS INC 6,294 38,791 4,692,207 1.8

NATIONAL RETAIL PROPERTIES 14,926 58,092 7,026,910 2.7

NATIONAL RETAIL PROPERTIES 4,100 10,725 1,297,368 0.5

NATIONAL STORAGE AFFILIATES 4,250 6,342 767,158 0.3

OMEGA HEALTHCARE INVESTORS 12,624 46,747 5,654,598 2.1

PS BUSINESS PARKS INC 4,523 11,761 1,422,688 0.5
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フ ァ ン ド 名

当 期 末

口 数
評 価 額

比 率
外 貨 建 金 額 邦 貨 換 算 金 額

百口 千米ドル 千円 ％

PARKWAY PROPERTIES INC 15,767 26,962 3,261,420 1.2

PEBBLEBROOK HOTEL TRUST 2,248 5,696 689,028 0.3

PHYSICIANS REALTY TRUST 19,794 32,323 3,909,892 1.5

PIEDMONT OFFICE REALTY TRU-A 27,889 54,607 6,605,318 2.5

PROLOGIS INC 15,448 66,752 8,074,397 3.0

PUBLIC STORAGE 1,732 4,500 544,361 0.2

PUBLIC STORAGE 4,188 10,802 1,306,689 0.5

RLJ LODGING TRUST 18,242 47,940 5,798,873 2.2

REALTY INCOME CORP 1,535 4,087 494,385 0.2

REGENCY CENTERS CORP 3,190 8,280 1,001,573 0.4

RETAIL PROPERTIES OF AME - A 35,212 52,783 6,384,689 2.4

SL GREEN REALTY CORP 2,506 6,564 793,993 0.3

SENIOR HOUSING PROP TRUST 22,828 37,370 4,520,298 1.7

SIMON PROPERTY GROUP INC 1,647 33,745 4,081,810 1.5

SOVRAN SELF STORAGE INC 5,182 51,498 6,229,282 2.4

STAG INDUSTRIAL INC 13,656 27,409 3,315,397 1.3

SUN COMMUNITIES INC 2,237 15,765 1,906,992 0.7

VENTAS INC 11,033 64,415 7,791,741 2.9

VORNADO REALTY TRUST 4,095 10,329 1,249,484 0.5

WP CAREY INC 8,245 52,674 6,371,537 2.4

WP GLIMCHER INC 43,972 54,262 6,563,560 2.5

WASHINGTON REIT 18,043 49,781 6,021,552 2.3

WEINGARTEN REALTY INVESTORS 20,833 74,084 8,961,273 3.4

WELLTOWER INC 2,872 20,371 2,464,113 0.9

合 計 766,179 2,124,163 256,938,772 <97.0％>

（注１）邦貨換算金額は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により、邦貨換算したものです。

（注２）比率欄は純資産総額に対する比率。
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■投資信託財産の構成 2015年10月23日現在

項 目
当 期 末

評 価 額 比 率

千円 ％
投 資 証 券 256,938,772 96.9

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 8,204,568 3.1

投 資 信 託 財 産 総 額 265,143,340 100.0

（注１）当期末における外貨建純資産（264,834,818千円）の投資信託財産総額（265,143,340千円）に対する比率は99.9％です。

（注２）外貨建資産は、期末の時価をわが国の対顧客電信売買相場の仲値により、邦貨換算したものです。なお決算日における邦

貨換算レートは１米ドル＝120.96円です。

■資産、負債、元本及び基準価額の状況

項 目
当 期 末

2015年10月23日

(A) 資 産 265,143,340,944円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 7,367,283,154

投 資 証 券(評価額) 256,938,772,903

未 収 入 金 444,064,145

未 収 配 当 金 393,220,734

未 収 利 息 8

(B) 負 債 294,759,008

未 払 金 294,759,008

(C) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 264,848,581,936

元 本 111,496,689,845

次 期 繰 越 損 益 金 153,351,892,091

(D) 受 益 権 総 口 数 111,496,689,845口

１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 23,754円

■損益の状況

項 目
当 期

自　2015年４月24日
至　2015年10月23日

(A) 配 当 等 収 益 5,304,847,173円

受 取 配 当 金 5,304,787,522

受 取 利 息 59,651

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 △　1,877,485,218

売 買 益 9,170,939,778

売 買 損 △ 11,048,424,996

(C) 信 託 報 酬 等 △　　　7,900,825

(D) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 3,419,461,130

(E) 前 期 繰 越 損 益 金 115,441,924,353

(F) 追 加 信 託 差 損 益 金 40,796,474,621

(G) 解 約 差 損 益 金 △　6,305,968,013

(H) 　 計 　(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ＋Ｇ) 153,351,892,091

次 期 繰 越 損 益 金(Ｈ) 153,351,892,091

（注１）損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は期末の評価換えによるものを含みます。

（注２）損益の状況の中で(F)追加信託差損益金とあるのは、信託の追加設定の際、追加設定をした価額から元本を差引いた差額

分をいいます。

（注３）損益の状況の中で(G)解約差損益金とあるのは、中途解約の際、元本から解約価額を差引いた差額分をいいます。

（注４）期首元本額は84,771,023,453円、当作成期間中において、追加設定元本額は31,501,879,192円、同解約元本額は

4,776,212,800円です。

（注５）元本の内訳

ゴールドマン・サックス　米国ＲＥＩＴファンドＡコース（毎月分配型、為替ヘッジあり）　　20,703,500,238円

ゴールドマン・サックス　米国ＲＥＩＴファンドＢコース（毎月分配型、為替ヘッジなし）　　90,462,556,376円

ゴールドマン・サックス　米国ＲＥＩＴファンドＣコース（年１回決算型、為替ヘッジあり）　　　11,469,858円

ゴールドマン・サックス　米国ＲＥＩＴファンドＤコース（年１回決算型、為替ヘッジなし）　　 319,163,373円

＜お知らせ＞

約款変更について

・一般社団法人 投資信託協会の「信用リスク集中回避のための投資制限に係るガイドライン」に従い、信託約款に分散投資規制

に関する保有制限を定めるため、所要の変更を行いました。
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■分配原資の内訳

Ｃコース（年１回決算型、為替ヘッジあり）� （単位：円・％、１万口当たり・税引前）

項 目
第 ２ 期

2014年10月24日～2015年10月23日

当期分配金 －

（対基準価額比率） －

当期の収益 －

当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 1,204

Ｄコース（年１回決算型、為替ヘッジなし）� （単位：円・％、１万口当たり・税引前）

項 目
第 ２ 期

2014年10月24日～2015年10月23日

当期分配金 －

（対基準価額比率） －

当期の収益 －

当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 4,087

（注１）「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除後の有価証券売買等損益」から分配に充当した金額です。

また、「当期の収益以外」は「収益調整金」および「分配準備積立金」から分配に充当した金額です。

（注２）円未満は切捨てており、当期の収益と当期の収益以外の合計が当期分配金（税引前）に合致しない場合があります。

（注３）当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税引前）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率で、ファンドの収益率

とは異なります。




