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＜設定来分配金の推移＞ 

「GS米国成長株集中投資ファンド」の毎月決算コースが2015年7月10日（金）に決算日を迎えました。 

前営業日の基準価額は10,707 円であり、基準価額水準や市場動向を勘案し、分配金を100円としました。 

期間：2013年5月23日～2015年7月10日 

上記は過去の実績を示したものであり、将来の成果を保証するものではありません。本ファンドの信託報酬は純資産総額に対して年率1.971％（税抜1.825％）であり、上記
の基準価額および期間別騰落率は信託報酬控除後のものです。運用状況によっては、分配金の金額が変わる場合、あるいは分配金が支払われない場合があります。 

（円） 

毎月決算コース 設定来累計 分配落ち後基準価額 

分配金 

（課税前1万口当たり） 
100円 3,415円 10,766円 

※上記は過去の実績であり、将来の分配金の支払いおよびその金額を保証するものではありません。 

※運用状況によっては、分配金の金額が変わる場合、あるいは分配金が支払われない場合があります。 

 
＜設定来基準価額の推移＞ 

毎月決算コース 

課税前1万口 

当たり分配金 

100円 

（円） 

（年/月） 

（年/月） 

※分配金再投資基準価額とは、本ファンドの決算時に収益の分配金があった場合に、その分配金で本ファンドを購入（再投資）した場合の基準価額です。 
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米国株式の動向と今後の注目点 

 6月の米国株式市場は、ギリシャ問題や長期金利の急上昇といった外部要因に左右され、3か月ぶりに反落しました。代

表的な株式指標であるS&P500指数は月を通じて2.1%の下落、年初来ではほぼフラットの0.2%の上昇となりました。6月

のFOMCは概してハト派的な内容となったものの、月末に向けてギリシャ懸念が市場のセンチメントを左右しました。 

 中旬にかけては、ユーロ圏のデフレ懸念後退に伴ってユーロ諸国の国債利回りが急上昇したことや、米雇用統計が予想

を上回ったことで、米国10年債利回りも上昇し、投資家心理が悪化しました。月後半には、ギリシャ債務問題の先行き不

透明感や交渉の展開具合に、市場が敏感に反応し一喜一憂する展開となりました。6月に発表された経済指標は、住宅

関連指数が好調な結果となりました。5月の中古住宅販売戸数（季節済年率換算）は前月比+5.1%と市場予想を上回り、

また新規住宅販売も同+2.2%と、2008年2月以来の高水準となりました。セクター別では金利上昇を嫌気して公益セク

ターがワーストパフォーマーとなりました。 

 足元の米国株式のバリュエーションは、リーマンショック前のピークをやや上回る水準にありますが、米国企業のレバレッ

ジ（負債/株主資本）は低く、インフレ率や10年債利回りも過去と比べて非常に低位にあることから、現在のバリュエーショ

ンは十分に正当化できると考えます。過去5年の株式相場は、中央銀行の金融緩和政策が市場全体を押し上げる金融

相場でした。今後は各国の金融政策や経済成長率、個別企業の成長戦略の乖離が広がる中で、銘柄間のリターン格差

が拡大する業績相場への移行が鮮明化すると考えられ、銘柄選定がより重要な要素となります。 

 足元、ギリシャ問題、中国株式市場の急落が市場の懸念要因となっていますが、米国企業のファンダメンタルズへの影

響は極めて限定的であると考えます。中国の経済成長が減速することは、グローバルの経済成長にとって好ましいもの

ではないものの、米国企業の中国へのエクスポージャーは非常に限定的です。ギリシャ問題は、経済規模が小さくグロー

バル経済にとっては影響は軽微で、金融システム全体への波及リスクも低いと考えられることから、米国株式市場にとっ

てあまり影響がないものと考えます。 

債券市場とのバリュエーション比較 

(倍) 

バリュエーション 2000年8月末 2007年10月末 2015年5月末 

S&P500種株価指数 1,518 1,549 2,107 

PER (予想12ヵ月) 24.4倍 15.0倍 16.8倍 

EPS (予想12ヵ月) 62.5米ドル 103.6米ドル 125.7米ドル 

配当利回り (過去12ヵ月) 1.1% 1.8% 1.9% 

負債 / 株主資本 1.8倍 2.1倍 1.1倍 

マクロ経済指標 

インフレ率 2.6% 2.2% 0.2%*  

米国10年国債利回り 5.7% 4.5% 2.1% 

出所：ファクトセット * GSグローバル・インベストメント・リサーチ  2015年予想インフレ
率 (総合) 、2015年5月末時点 
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出所：ファクトセット、期間：1988年1月末~2015年5月末  

上記は経済や市場等の過去のデータおよび一時点における予測値であり、将来の動向を示唆あるいは保証するものではありません。経済、市場等に関する予測は資料作成時
点のものであり、情報提供を目的とするものです。予測値の達成を保証するものではありません。 
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ファンドの分配方針 

※くわしくは、「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。お申込みの詳細については、販売会社にお問い合わせのうえ、ご確認ください。 

毎月決算コース 

原則として、毎月の決算時（毎月10日。ただし、休業日の場合は翌営業日。）に、利子・配当等収益および売買益
（評価益を含みます。）を中心に収益分配を行います。分配金額は、基準価額水準や市場動向等を勘案して、委託
会社が決定します。ただし、基準価額水準や市場動向等によっては分配を行わないこともあります。また、基準価額
が当初元本（1万口＝1万円）を下回る場合においても分配を行うことがあります。将来の分配金の支払いおよびそ
の金額について保証するものではありません。 
 

毎月決算コースについては、毎決算期末の前営業日の基準価額に応じて、以下の金額の分配を目指します。 

毎決算期末の前営業日の基準価額 分配金額（1万口当たり、税引前） 

11,000円未満 基準価額水準等を勘案して決定します。 

11,000円以上 12,000円未満 200円 

12,000円以上 13,000円未満 300円 

13,000円以上 14,000円未満 400円 

14,000円以上 500円 

※分配金額は基準価額に応じて変動します。基準価額が上記表に記載された基準価額の水準に一度でも到達すれば、その水準に応じた分
配が継続されるということではありません。また、分配金が支払われると基準価額は下落します。そのため、基準価額に影響を与え、次回
以降の分配金額は変動する場合があります。あらかじめ一定の分配金額を保証するものではありません。 

※毎月決算コースは、基準価額の水準に応じて上記表に基づく分配金額を支払うことを原則としますが、特に決算期末にかけて基準価額が
急激に変動した場合など基準価額水準や市場動向等によっては、委託会社の判断で上記とは異なる分配金額となる場合や分配金が支
払われない場合があります。 

※上記表に記載された基準価額および分配金額は、将来の運用の成果を保証または示唆するものではなく、特に米国の株式の下落局面や
為替レートの大幅な変動によっては、基準価額が当初元本（1万口＝1万円）を大きく下回る場合があります。 

※投資家のファンドの購入価額によっては、基準価額が1万円を超えて支払われた分配金であっても、分配金の一部ないし全部が、実質的
には元本の一部払戻しに相当する場合があります。 

※収益分配金の支払いのために、現金化またはポートフォリオ再構築を行うための追加的な取引コスト等が発生する場合や資金動向等に
よっては現金の保有比率が高まる場合があることにご留意ください。 

※上記はGS米国成長株集中投資ファンド 毎月決算コースの分配方針であり、「GS米国成長株集中投資ファンド 年4回決算コース」の分配
方針とは異なります。 
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収益分配金に関わる留意点 

分配金は、預貯金の利息とは異なり、投資信託の純資産から支払われますので、分配金が支払われると、その金額相当分、基準価
額は下がります。 

分配金は、計算期間中に発生した収益（経費控除後の配当等収益および評価益を含む売買益）を超えて支払われる場合があります。
したがって、ファンドの分配金の水準は必ずしも計算期間におけるファンドの収益率を示唆するものではありません。 

計算期間中に運用収益があった場合においても、当該運用収益を超えて分配を行った場合、当期決算日の基準価額は前期決算日
の基準価額と比べて下落することになります。 

※分配金は、分配方針に基づき、分配対象額から支払われます。分配対象額とは、①経費控除後の配当等収益②経費控除後の評価益を含む売買
益③分配準備積立金（当該計算期間よりも前に累積した配当等収益および売買益）④収益調整金（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）です。 

上記のとおり、分配金は計算期間中に発生した収益を超えて支払われる場合がありますので、元本の保全性を追求される投資家の場合
には、市場の変動等に伴う組み入れ資産の価値の減少だけでなく、収益分配金の支払いによる元本の払戻しにより、本ファンドの基準価
額が減価することに十分ご留意ください。 
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収益分配金に関わる留意点（続き） 

投資家のファンドの購入価額によっては、分配金の一部ないし全部が、実質的には元本の一部払戻しに相当する場合があります。
ファンド購入後の基準価額の値上がりが、支払われた分配金額より小さかった場合も実質的に元本の一部払戻しに相当することがあ
ります。元本の一部払戻しに該当する部分は、元本払戻金（特別分配金）として非課税の扱いになります。 

普通分配金：個別元本(投資家のファンドの購入価額)を上回る部分からの分配金です。 
元本払戻金：個別元本を下回る部分からの分配金です。分配後の投資家の個別元本は、元本払戻金（特別分配金）の額だけ減少します。 
（特別分配金） 

（注）普通分配金に対する課税については、投資信託説明書（交付目論見書）の「手続・手数料等」の「ファンドの費用・税金」をご覧ください。 

ファンドのポイント 

ファンドの仕組み 

１．主に、長期にわたり優れた利益成長が期待でき、本来の企業価値に対して現在の株価が割安であると判断する、米国を中心とした企業
の株式*に投資します。原則として対円での為替ヘッジは行いません。 

２．個別企業の分析を重視したボトム・アップ手法により銘柄選択を行います。 
３．15から20銘柄程度に厳選してポートフォリオを構築します。 

*預託証書（ＤＲ）を含みます。 

市況動向や資金動向その他の要因等によっては、運用方針に従った運用ができない場合があります。 
※本ファンドはファンド・オブ・ファンズ方式で運用を行います。 

※ 各投資信託証券（以下、総称して「組入れファンド」「組入れ投資信託証券」または「指定投資信託証券」ということがあります。）への投資比率は、資金動向お
よび各投資信託証券の収益性等を勘案して決定するものとします。原則として「ゴールドマン・サックス（ケイマン諸島）ユニット・トラスト-GS米国フォーカス・
グロース」の組入比率を高位に保つものの、各投資信託証券への投資比率には制限を設けません。 

※ 投資対象となる投資信託証券は見直されることがあります。この際、上記の投資信託証券が除外されたり、新たな投資信託証券が追加される場合もあり
ます。 

*   損益はすべて投資家である受益者に帰属します。 

本ファンドは、ファンド・オブ・ファンズ方式で運用を行います。運用にあたってはゴールドマン・サックス・アセット・マネジメントが運用する投資信託証券のうち、
本ファンドの運用戦略を行うために必要と認められる下記の投資信託証券を主要投資対象とします。 
 
 

GS米国成長株 
集中投資ファンド 
毎月決算コース 
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投資リスク 

 

株式投資リスク（価格変動リスク・信用リスク） 

本ファンドは、実質的に米国の株式を主要な投資対象としますので、本ファンドへの投資には、株式投資にかかる価格
変動等の様々なリスクが伴うことになります。本ファンドの基準価額は、株式等の組入有価証券の値動きにより大きく変
動することがあり、元金が保証されているものではありません。特に米国の株式の下落局面では、本ファンドの基準価
額は大きく下落する可能性が高いと考えられます。一般には株価は、個々の企業の活動や一般的な市場・経済の状況
に応じて変動します。したがって、本ファンドに組入れられる株式の価格は短期的または長期的に下落していく可能性
があります。現時点において株価が上昇傾向であっても、その傾向が今後も継続する保証はありません。また、発行企
業が経営不安、倒産等に陥った場合には、投資資金が回収できなくなることもあります。 
 
集中投資リスク 

本ファンドは、実質的に少数の銘柄に集中して投資を行いますので、多くの銘柄に分散投資を行った場合と比較して、
価格変動が大きいと考えられます。本ファンドの基準価額は、米国の株式市場全体の動きにかかわらずより大きく変動
する可能性や、市場全体の動きとは異なる動きをする可能性があります。また、解約資金手当て等のために、本ファン
ドが投資する特定の銘柄を大量に売却しなければならなくなった場合に、市場動向や取引量の状況によっては、不利な
価格での取引を余儀なくされる可能性があり、本ファンドの基準価額が影響を受け損失を被ることがあります。 
 
為替変動リスク 

本ファンドは、米国の株式を投資対象とする外貨建ての投資信託証券を主要な投資対象とし、実質外貨建資産につい
ては、原則として為替ヘッジは行いません。したがって、本ファンドへの投資には為替変動リスクが伴います。為替レート
は短期間に大幅に変動することがあります。為替レートは一般に、外国為替市場の需給、世界各国への投資メリットの
差異、金利の変動その他の様々な国際的要因により決定されます。また、為替レートは、各国政府・中央銀行による介
入、通貨管理その他の政策によっても変動する可能性があります。 

主な変動要因 

基準価額の変動要因 

投資信託は預貯金と異なります。本ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額が変動します。ま
た、為替の変動により損失を被ることがあります。したがって、ご投資家の皆さまの投資元金は保証されているものでは
なく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元金が割り込むことがあります。 

信託財産に生じた損益はすべてご投資家の皆さまに帰属します。 
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お申込みメモ 

購 入 単 位 販売会社によって異なります。 

購 入 価 額 購入申込日の翌営業日の基準価額 

購 入 代 金 販売会社が指定する日までにお支払いください。 

換 金 価 額 換金申込日の翌営業日の基準価額 

換 金 代 金 原則として換金申込日から起算して5営業日目から、お申込みの販売会社を通じてお支払いいたします。 

購 入 ・ 換 金 
申 込 不 可 日 

英国証券取引所もしくはニューヨーク証券取引所の休業日またはロンドンの銀行もしくはニューヨークの銀行の休業日（以下
「ロンドンまたはニューヨークの休業日」といいます。） 

申 込 締 切 時 間 「ロンドンまたはニューヨークの休業日」を除く毎営業日の原則として午後3時まで 

信 託 期 間 原則として無期限（設定日：2013年5月23日） 

繰 上 償 還 
各コースそれぞれについて受益権の総口数が100億口を下回ることとなった場合等には繰上償還となる場合があります。また、
主要投資対象とする投資信託証券が存続しないこととなる場合には繰上償還となります。 

決 算 日 毎月決算コース：毎月10日（ただし、休業日の場合は翌営業日） 

収 益 分 配 
毎月決算コース：毎月の決算時に原則として収益の分配を行います。販売会社によっては分配金の再投資が可能です。 
※運用状況によっては、分配金の金額が変わる場合、あるいは分配金が支払われない場合があります。  

信託金の限度額 各コースについて5,000億円を上限とします。 

ス イ ッ チ ン グ 
販売会社によっては、「毎月決算コース」「年4回決算コース」間でスイッチングが可能です。 
※くわしくは販売会社までお問い合わせください。なお、スイッチングの際には換金時と同様に換金されるコースに対して税金
をご負担いただきます。 

課 税 関 係 
（ 個 人 の 場 合 ） 

課税上は株式投資信託として取扱われます。公募株式投資信託は少額投資非課税制度（NISA）の適用対象です。配当控除
の適用はありません。 
原則、分配時の普通分配金ならびに換金（解約）時および償還時の譲渡益が課税の対象となります。 
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委託会社その他関係法人の概要について 

※くわしくは、「投資信託説明書（交付目論見書）」をご覧ください。お申込みの詳細については、販売会社にお問い合わせのうえ、ご確認ください。 

ファンドの費用 

※上記の手数料等の合計額については、ご投資家の皆さまがファンドを保有される期間等に応じて異なりますので、表示することができません。 

投資者が直接的に負担する費用 

購 入 時 購入時手数料 
購入申込日の翌営業日の基準価額に、4.32％（税抜4％）を上限として販売会社が定める率を乗
じて得た額とします。 

換 金 時 信託財産留保額 なし 

投資者が信託財産で間接的に負担する費用 

毎 日 

運用管理費用 
（信託報酬） 

純資産総額に対して年率1.971％（税抜1.825％） 

組入れる投資信託証券「ゴールドマン・サックス・ファンズ・ピーエルシー－ゴールドマン・サックス
US$リキッド・リザーブズ・ファンド」において、年率0.35％を上限とする運用報酬等が別途加算さ
れますが、当該投資信託証券の組入比率は運用状況に応じて変動するため、受益者が実質的
に負担する運用管理費用（信託報酬）の率および上限額は事前に表示することができません。た
だし、当該投資信託証券の組入比率は通常低位にとどまります。 
※運用管理費用は、毎計算期末または信託終了のときに信託財産中から支払われます。 

信託事務の諸費用 

監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用、印刷費用など信託事務の諸費用が信託財産の
純資産総額の年率0.05％相当額を上限として定率で日々計上され、毎計算期末または信託終
了のときに信託財産中から支払われるほか、組入れ投資信託証券の信託事務の諸費用が各投
資信託証券から支払われます。（主要投資対象とする投資信託証券の管理会社報酬（年額
37,500米ドルの固定報酬および年額17,250米ドルを上限とする変動報酬）を含みます。） 

随 時 
その他の費用・ 
手数料 

有価証券売買時の売買委託手数料や資産を外国で保管する場合の費用等 
上記その他の費用・手数料(組入れ投資信託証券において発生したものを含みます。）はファンド
より実費として間接的にご負担いただきますが、運用状況等により変動するものであり、事前に
料率、上限額等を表示することができません。 

ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社（委託会社） 
金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第325号   
加入協会 ：日本証券業協会、一般社団法人投資信託協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、 

一般社団法人第二種金融商品取引業協会 
信託財産の運用の指図等を行います。 
 
三井住友信託銀行株式会社（受託会社）  
信託財産の保管・管理等を行います。 
 
販売会社 
本ファンドの販売業務等を行います。  
販売会社については、下記の照会先までお問い合わせください。 
ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社 
電話： 03(6437)6000 (受付時間：営業日の午前9時から午後5時まで） 
ホームページ・アドレス：www.gsam.co.jp 
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にも変動します。この結果、投資元本を割り込むことがあります。投資信託は預金保険または保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。銀行等の
登録金融機関でご購入いただく投資信託は投資者保護基金の支払対象ではありません。投資信託は金融機関の預金と異なり、元金および利息の保証はあ
りません。投資した資産の価値の減少を含むリスクは、投資信託をご購入のお客様が負うことになります。尚、本資料の一部または全部を、弊社の書面によ
る事前承諾なく（Ｉ）複写、写真複写、あるいはその他いかなる手段において複製すること、あるいは（Ⅱ）再配布することを禁じます。 
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一般社団法人
日本投資
顧問業協会

一般社団法人
金融先物
取引業協会

一般社団法人
第二種金融商品
取引業協会

いよぎん証券株式会社
金融商品
取引業者

四国財務局長（金商）
第21号

○

岩井コスモ証券株式会社
金融商品
取引業者

近畿財務局長(金商)
第15号

○ ○

エース証券株式会社
金融商品
取引業者

近畿財務局長(金商)
第6号

○

ＳＭＢＣ日興証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第2251号

○ ○ ○ ○

株式会社ＳＢＩ証券
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第44号

○ ○ ○

株式会社関西アーバン銀行
登録金融
機関

近畿財務局長(登金)
第16号

○ ○

株式会社東邦銀行
登録金融
機関

東北財務局長(登金)
第7号

○

極東証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長（金商）
第65号

○ ○

髙木証券株式会社
金融商品
取引業者

近畿財務局長(金商)
第20号

○

ちばぎん証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第114号

○

東洋証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長（金商）
第121号

○

日産センチュリー証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長（金商）
第131号

○ ○

百五証券株式会社
金融商品
取引業者

東海財務局長(金商)
第134号

○

フィデリティ証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第152号

○

マネックス証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第165号

○ ○ ○

楽天証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第195号

○ ○ ○

ゴールドマン・サックス証券株式会社
金融商品
取引業者

関東財務局長(金商)
第69号

○ ○ ○

金融商品取引業者名
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本資料のご利用にあたってのご留意事項等 

■本資料はゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社（以下「当社」といいます。）が作成した資料です。投資信託の取得の申込
みにあたっては、販売会社より「投資信託説明書（交付目論見書）」等をお渡しいたしますので、必ずその内容をご確認のうえ、ご自身で
ご判断ください。 

■本ファンドは値動きのある有価証券等（外国証券には為替リスクもあります。）に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、元
金が保証されているものではありません。 

■本資料は、当社が信頼できると判断した情報等に基づいて作成されていますが、当社がその正確性・完全性を保証するものではありませ
ん。 

■本資料に記載された過去の運用実績は、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。投資価値および投資によってもた
らされる収益は上方にも下方にも変動します。この結果、投資元本を割り込むことがあります。 

■本資料に記載された見解は情報提供を目的とするものであり、いかなる投資助言を提供するものではなく、また個別銘柄の購入・売却・保
有等を推奨するものでもありません。記載された見解は資料作成時点のものであり、将来予告なしに変更する場合があります。  

■個別企業あるいは個別銘柄についての言及は、当該個別銘柄の売却、購入または継続保有の推奨を目的とするものではありません。本
資料において言及された証券について、将来の投資判断が必ずしも利益をもたらすとは限らず、また言及された証券のパフォーマンスと
同様の投資成果を示唆あるいは保証するものでもありません。 

■ポートフォリオにおける保有銘柄あるいは過去の投資判断についての言及は、本資料でご紹介している投資戦略あるいは投資アプロー
チをご理解いただくための例示を目的とするものであり、投資成果を示唆あるいは保証するものではありません。例示された個別証券は、
必ずしも現在あるいは将来の保有銘柄であるとは限らず、また当該投資戦略に関する投資判断を代表するものでもありません。 

■投資信託は預金保険または保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。 

■銀行等の登録金融機関でご購入いただく投資信託は投資者保護基金の支払対象ではありません。 

■投資信託は金融機関の預金と異なり、元金および利息の保証はありません。 

■投資した資産の価値の減少を含むリスクは、投資信託をご購入のお客様が負うことになります。 


