
【ゴールドマン・サックス 米国株式マーケット・ニュートラル・ファンド】
追加型株式投資信託／ファンド・オブ・ファンズ／自動けいぞく投資専用／信託期間無期限
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1.  この 目論見書により行うゴ ールドマン・サ ック ス  米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド（愛

称 GS US ニュートラル）(以下｢本ファンド｣といいます。)の 受益証券の 募集については 、委託

会社は 、証券取引法第 5条の 規定により有価証券届出書を平成 15 年7月 16日に関東

財務局長に提出しており、平成 15年8月 1日にその 届出の 効力が生じております。 

2.  本ファンドは 株式など値動きの ある 証券(外国証券には 為替リス ク も あります。)に投資し、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。 
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1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要

1111----1. 1. 1. 1. 商品概要商品概要商品概要商品概要 (1)(1)(1)(1)

日本における 営業日であり、かつ英国証券取引所、ニューヨーク証券取引所も しくは アイルラ
ンド証券取引所の 休業日または ロンドン、ニューヨーク も しくは ダブリンの 銀行が休業日でない

日とします。

ファンド営業日

原則として毎月20日を特定日とします。ただし、毎月18日以降にファンド休業日がある 場合
には 、特定日が21日以降とな る ことがあります。詳しくは p.4「お取引カレンダー」および 「7. お申
込み手続き」をご参照ください。

特定日

外貨建資産については 100%為替円ヘッジ を基本とします。為替ヘッジ

原則として無期限信託期間

当初募集総額：1,000億円を上限とします。（ただし、30億円に満たない場合ある いは 米国
株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス が本ファンドの 信託設定予定
日において設定され ていない場合には 、委託会社の 裁量により本ファンドの
設定を延期または 中止する ことがあります。）

継続募集総額：1,000億円を上限とします。

募集総額

当初募集期間：2003年8月1日から2003年8月28日まで

継続募集期間：2003年8月29日から2004年10月22日まで
（注）継続募集期間は 、上記期間満了前に有価証券届出書を提出する ことによって更新され ます。

募集期間

2003年8月29日当初募集にかかる
信託設定日

1ヵ月円LIBORベンチ マーク

以下の 外国投資信託の 受益証券および 外国投資証券（以下、単に「投資信託証券」とい
います。）を主な投資対象とします。

�･ゴ ールドマン･サ ック ス 　米国株式マーケ ット･ニュートラル・ファンドAクラス （以下「米国株式マー
ケ ット･ニュートラル･ファンドAクラス 」といいます。）

�･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$リキ ッド・リザ ーブズ ・
ファンドインス ティテューシ ョナル・アキ ュムレーシ ョン・シ ェアクラス （以下「US$リキ ッド・リザ ーブズ ・
ファンド」といいます。）

各投資信託証券への 投資比率は 、原則として米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAク
ラス 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。

主な投資対象

信託財産の 長期的な成長を図る ことを目標として運用を行います。ファンドの ねらい

追加型株式投資信託／ファンド・オ ブ・ファンズ ／自動けいぞく投資専用商品分類

ゴ ールドマン・サ ック ス 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド
（愛称：GS US ニュートラル）（以下「本ファンド」といいます。）

ファンド名
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毎年2回、1月および 7月の 特定日とする ことを原則とします。第1回決算日は 2004年1月
22日とします。

決算日

原則として毎決算期末

（分配金額は 、委託会社が収益分配方針に従って、基準価額水準、市場動向等を勘
案して決定します。）

分配金は 税金を差引いた後自動的に無手数料で全額再投資され ます。

収益分配

基本報酬： 純資産総額に対して年率0.95%

成功報酬： 委託会社は 、基本報酬に加えて、あ る 特定日の 基準価額（基本報
酬控除後、成功報酬控除前であ る も の とします 。な お 、成功報酬
の 計算に お い て は 、収益の 分配が な され た場合に も そ の 影響は
排除され る も の とします 。）が 、そ の 時点に お け る ハイ ・ウ ォ ータ ー
マーク を超え た場合に は 、そ の 超過額に対して 25％の 割合の 成
功報酬を受領します 。あ る 特定日にお け る ハイ ・ウ ォ ータ ーマーク
とは 、直前の 特定日（あ る い は 信託設定日、以下同じ）におけ る ハ
イ ・ウ ォ ータ ーマーク （信託設定日の 場合に は 1万口＝1万円）＋
1ヵ月円LIBOR（直前の 特定日からの 期間率、日割り計算）としま
す。

あ る 特定日にお い て成功報酬が受領され た場合に は 、以後の 成
功報酬の 計算に つ い て 、当該特定日に お け る ハイ ・ウ ォ ータ ー
マーク は 、同日の 基準価額（基本報酬、成功報酬および 分配金控
除後）とします。

信託報酬

純資産総額に対して年率0.05%を上限として定率で差引かれ ます。信託事務の 諸費用

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

日興シ ティ信託銀行株式会社受託銀行

1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要

1111----1. 1. 1. 1. 商品概要商品概要商品概要商品概要 (2)(2)(2)(2)

ゴールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック ス 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド
愛称：愛称：愛称：愛称：GS US GS US GS US GS US ニュートラルニュートラルニュートラルニュートラル
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1111----2.  2.  2.  2.  お買付けとご換金お買付けとご換金お買付けとご換金お買付けとご換金

収益分配時の 普通分配金ならび に換金時および 償還時の 価額の 個別元本超過額に
対して20％（所得税15％、地方税5％）の 税率により源泉徴収され ます。

ただし、2004年1月1日から2008年3月31日までの 間は 、個人の 受益者について10％、法
人の 受益者について7％の 優遇税率が適用され る 予定です。詳しくは 後記「8-2.課税上
の 取扱い」をご参照ください。

課税関係

原則として特定日から起算して5営業日目からとします。ご換金代金の
お支払い

1口以上1口単位ご換金単位

2.00%を上限として各取扱販売会社が定め る 料率お申込手数料

取扱販売会社が別途定め る 単位お買付単位

ご換金時に基準価額に対して0.20％信託財産留保額

当初募集期間：発行価格は 、1口当たり1円です。

継続募集期間：お買付価額は 特定日の 基準価額とな ります。

ご換金価額は 特定日の 基準価額より信託財産留保額を控除した価
額となります（解約請求制）。

お買付価額
（発行価格）
ご換金価額

当初募集期間：営業時間内においていつでも 、取扱販売会社に対してお買付けをお
申込みいただくことができます。（ただし、2003年8月28日における お申
込受付は 午後3時までとします。）

継続募集期間：毎月の 特定日の 5営業日前の 原則として午後3時（国内の 証券取引
所の 半休日は 午前11時）を受付締切日時として、当該特定日におけ
る お申込みを受付けます。
（注）取扱販売会社によって受付時間が異なる 場合があります。

お買付け・ご換金の お
申込受付

1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. ファ ンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要
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2003年7月16日現在、委託会社が認識しうる 2004年4月までの ファンド休業日を考慮して作成した表です。
上記は 変更され る ことも あります の で、必ず事前に取扱販売会社までお問合せください。

お申込みの 詳細については 、取扱販売会社にお問合わ せ の うえ、ご確認ください。

12月29日（月）12月22日（月）12月15日（月）2003年12月

4月27日（火）4月21日（水）4月14日（水）2004年4月

3月26日（金）3月22日（月）3月15日（月）2004年3月

2月26日（木）2月20日（金）2月13日（金）2004年2月

1月28日（水）1月22日（木）1月15日（木）2004年1月

お取引カレンダーお取引カレンダーお取引カレンダーお取引カレンダー

11月27日（木）11月20日（木）11月13日（木）2003年11月

10月28日（火）10月22日（水）10月15日（水）2003年10月

9月29日（月）9月22日（月）9月12日（金）2003年9月

ご換金代金
支払日

特定日お買付け・
ご換金の 締切日

ゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック ス 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド
愛称：愛称：愛称：愛称：GS US GS US GS US GS US ニュートラルニュートラルニュートラルニュートラル

1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. ファ ンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要
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1111----3.  3.  3.  3.  投資対象とする 投資信託証券の 概要投資対象とする 投資信託証券の 概要投資対象とする 投資信託証券の 概要投資対象とする 投資信託証券の 概要 (1)(1)(1)(1)

ゴ ールドマン・サ ック ス ・マネジ メント（アイルランド）リミテッド管理会社

現在の ところ 、分配を行わ ず、分配可能な金額を投資方針に従い再投資する 方針です。分配方針

原則として毎年9月30日（なお、第1回決算日は 2003年9月30日とします。）決算日

ゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント・エル・ピー投資顧問会社

基本報酬： なし

成功報酬： なし

保管受託銀行に対する 報酬等： 保管受託銀行は 、基本保管報酬（月額8,500米ド
ル）に加えて、財務書類作成および 受託者コンプラ
イアンス サ ービス について報酬を受領します。なお、
同基本保管報酬月額は 、当初適用され る 最低金
額であり、運用残高が一定以上に達した場合には
残高に応じた金額が適用され 、また事後的に変更
され る ことも あります。さらに、保管受託銀行は 、通
信費等の 実費を受領します。

その 他の 諸費用： ファンドにかかる 事務の 処理等に要する 諸費用（監
査費用、法律顧問への 報酬、名義書換事務代行
費用、印刷費用等を含みます。）は 、ファンドより実
費にて支払わ れ ます。また、その 他、株式等の 売買
委託手数料等取引に要する 費用、信託財産に関
する 租税等もファンドの 負担とな ります。

保管受託銀行に対する 報酬等とその 他の 諸費用は 、ファンド全体で負担し、各クラス （A

クラス の ほ か、B、Cおよび Dクラス の 設定が予定され ています。）に配分され ます。

申込手数料： 本ファンドから買い付ける 場合は 不要

信託財産留保額*： 0.20%

信託報酬等

信託財産の 長期的な成長を図る ことを目標として運用を行います。投資目的

① 同一銘柄の 株式への 実質投資割合は 、信託財産の 純資産総額の 10%を超えない
も の とします。

② シ ョート・ポジ シ ョンの 総額は 信託財産の 純資産総額の 100%以下とします。

③ 信託財産の 純資産総額の 10%を超える 借入れ は 行わ ないも の とします。

④ ポジ シ ョンの 構築に際してス ワップ等の デリバティブ手法を用いる 場合があります。

投資対象および
投資制限等

① 　主として米国株式に投資し、個別銘柄の ロング （買い）・ポジ シ ョンと、シ ョート（売り）・
ポジ シ ョンを組み合せる ことにより、付加価値の 実現を図りつつ、同時に、米国株式
市場全体の 騰落からの 影響を抑える マーケ ット・ニュートラル戦略を行います。

② ゴ ールドマン・サ ック ス ・グ ループが経済合理性を追求する ことを目的として設計・開発
した計量運用モデルを用いた計量アクティブ運用を行います。

運用の 基本方針

ゴ ールドマン・サ ック ス 　米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス

米ドル建てアイルランド籍外国投資信託（契約型）

ファンド名

*本ファンドを解約され る 受益者が、本ファンドの 信託財産留保額に加えて、米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド　Aクラス の 信託財産留保額を負担する わ
けでは ありません。実質的には 、本ファンドを解約され る 受益者が負担した信託財産留保額に相当する 金額が、本ファンドにおける 解約代金支払いに対応する
ため 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス を解約する 際に同ファンドに留保され る も の であり、同ファンドにおいて発生する 取引コ ス ト等をカバーする とと
も に同ファンドに投資する ファンド間での 公平を図る ことを目的としています。

1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. ファ ンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要
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1111----3.  3.  3.  3.  投資対象とする 投資信託証券の 概要投資対象とする 投資信託証券の 概要投資対象とする 投資信託証券の 概要投資対象とする 投資信託証券の 概要 (2)(2)(2)(2)

現在の ところ 、分配を行わ ず、分配可能な金額を投資方針に従い再投資する 方針です。分配方針

原則として毎年12月31日決算日

ゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント・エル・ピー投資顧問会社

信託報酬： 年率0.35%（管理報酬・保管費用等を含みます。）を上限とします。

申込手数料： なし

解約手数料： なし

信託報酬等

元本と流動性を確保しつつ、最大限の 収益を得る ことを目標として運用を行います。投資目的

① 主に米ドル建ての 短期の 市場性を有する 金融市場証券に分散投資する ことにより、
元本と流動性を確保しつつ最大限の 収益を追求します。

② 投資する 債券および 金融市場証券は 、投資時においてス タンダード・アンド・プアーズ
によりAA格も しくは A-1格または これ 以上ある いは 、ムーディーズ により Aa格も しくは
P-1格または これ 以上と格付けされ る も の とします。

③ 購入時において満期まで13ヶ月未満の 証券、証書および 債務に投資し、90日未満

の 加重平均満期を維持します。

運用の 基本方針等

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　インス ティテューシ ョナル・アキ ュムレーシ ョン・シ ェアクラス

米ドル建てアイルランド籍外国投資証券

ファンド名

ゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック スゴ ールドマン・サ ック ス 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド
愛称：愛称：愛称：愛称：GS US GS US GS US GS US ニュートラルニュートラルニュートラルニュートラル

1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. 1. ファ ンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要ファンド概要
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2. 2. 2. 2. 2. 2. 2. 2. ファンドの ポイントファンドの ポイントファンドの ポイントファンドの ポイントファンドの ポイントファンドの ポイントファンドの ポイントファンドの ポイント

本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴本ファンドの 特徴

2222----1. 1. 1. 1. ファンドの 特徴ファンドの 特徴ファンドの 特徴ファンドの 特徴 (1)(1)(1)(1)

運用にあたっては 、以下の 投資信託証券に投資を行います。

�･米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス
�･US$リキ ッド・リザ ーブズ ・ファンド

各投資信託証券への 投資比率は 、資金動向および 投資対象とな る 各ファンドの 収益性等を勘案して決定する も の と
し、原則として米国株式マーケ ット・ニュートラル･ファンドAクラス 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。

（注1 ）損益は す べ て投資家である 受益者に帰属します。
（注2 ）米ドル建て投資信託証券への 投資にあたっては 、原則として100%為替円ヘッジ を行います。

1. マーケ ット・ニュートラル（市場中立）戦略により、米国株式市場全体の 動向に影響を受けない（＝中立な）
収益を追求します。

2. 個別銘柄の 買い持ちと売り持ちを組合せる ことにより、マーケ ット・ニュートラル戦略を実行します。

3. 株式、債券の 市場動向との 低い連動性が期待され ます。

4. ゴ ールドマン・サ ック ス が開発した計量モデルによる 運用を行います。

5. 投資対象は 投資信託証券を通じ、主として米国株式とします。

6. 外貨建資産については 100％為替円ヘッジ を基本とし、為替変動リス ク の 低減を図ります。

7. ベンチ マークである 円短期金利（１ヵ月円LIBOR*）を上回る収益を追求します。

8. 設定・解約は 月1回の 特定日にの み可能です。

* LIBORとは 、London Inter-Bank Offered Rate（ロンドンの ユーロ市場における 銀行間出手金利）の ことで、主に短期金利の 指標として用いられ て
います。

（注）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。

ゴ ールドマン・サ ック ス
米国株式

マーケ ット・ニュートラル・
ファンド

牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

ベビーファンド マザ ーファンド

買付・解約

お申込み

収益分配金

償還金

解約代金

損益 損益

投資投資

投資家（受益者）

米国株式
マーケ ット・ニュートラル・
ファンドAクラス
（米ドル建て）

本ファンド 投資信託証券

牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

マザ ーファンド

損益 損益

投資投資

US$
リキ ッド・リザ ーブズ ・

ファンド
（米ドル建て）

投資信託証券
牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

マザ ーファンド

米ドル建て
短期金融市場証券

主な投資対象

牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

マザ ーファンド

米国株式

主な投資対象

ゴールドマン・サ ック ス
米国株式

マーケ ット・ニュートラル・
ファンド

牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

ベビーファンド マザ ーファンド

買付・解約

お申込み

収益分配金

償還金

解約代金

損益 損益

投資投資

投資家（受益者）

米国株式
マーケ ット・ニュートラル・
ファンドAクラス
（米ドル建て）

本ファンド 投資信託証券

牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

マザ ーファンド

損益 損益

投資投資

US$
リキ ッド・リザ ーブズ ・

ファンド
（米ドル建て）

投資信託証券
牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

マザ ーファンド

米ドル建て
短期金融市場証券

主な投資対象

牛若丸
GS・日本株

マザ ーファンド

マザ ーファンド

米国株式

主な投資対象
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2. 2. ファンドの ポイントファンドの ポイント

2-1.  ファンドの 特徴 (2)

4 これ までの 一般的な株式投資では 、ファンドの 運用成績は 、株式市場全体の 動きに大きく影響を受ける 傾向
があります。

4 したがって、株式市場全体の 上昇局面では ファンドの 価格も 上昇する 一方、株式市場全体の 下落局面では
ファンドの 価格も 下落を余儀なくされ る 傾向があります。

4 マーケ ット・ニュートラル戦略では 、株式市場全体の 動向からの 影響は 抑制され 、運用の 巧拙がファンドの 運用
成績に直結します。マーケ ット・ニュートラル戦略は 、株式市場全体の 動向にかかわ りな くパフォーマンス を追求
する ことができる 運用手法です。

株式市場全体の 動き

一般的な投資による ファンドの 運用は 、市場全体の 動きからの 影響を受けます。

＜一般的な株式投資を行うファンド＞

成績の 良いファンド

成績の 悪いファンド

高

価
格

低

(注)上記は 例示をも って理解を深め て頂くことを目的とした概念図であり、運用成果等をお約束する も の では ありません。本戦略がその 目的を達成
できる 保証がある 訳では ありません。

＜マーケ ット・ニュートラル戦略による 運用を行うファンド＞

マーケ ット・ニュートラル戦略は 、
株式市場全体の 動きの 方向性の 影響は 抑制され 、
運用の 巧拙がその まま運用成績に反映され ます。

成績の 良いファンド

成績の 悪いファンド

株式市場全体の 動き

MarketMarket（（マーケ ット）マーケ ット）NeutralNeutral（（ニュートラル）ニュートラル）

市場の 動向に影響され ない（＝中立）

高

価
格

低

これ までの 一般的な株式投資とは 異な る “マーケ ット・ニュートラル（市場中立）” 戦略

株式市場全体の 動き

ゴ ールドマン・サ ック ス 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド
愛称：GS US ニュートラル
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2. 2. 2. 2. 2. 2. 2. 2. ファンドのポイントファンドのポイントファンドのポイントファンドのポイントファンドのポイントファンドのポイントファンドのポイントファンドのポイント

マーケット・ニュートラル（市場中立）戦略マーケット・ニュートラル（市場中立）戦略マーケット・ニュートラル（市場中立）戦略マーケット・ニュートラル（市場中立）戦略とは？とは？とは？とは？

4 株式市場全体の上昇・下落からの影響を抑制しつつ、収益獲得を追求する運用手法です。

4 ゴールドマン・サックスが開発した計量モデルを用いて、魅力の高い銘柄の買い持ちと同時に、魅力の低い銘柄の売り
持ちを組合せることで、上昇局面のみならず下落局面でも収益の獲得を目指すことができます。

2222----1. 1. 1. 1. ファンドの特徴ファンドの特徴ファンドの特徴ファンドの特徴 (3)(3)(3)(3)

株式市場全体の動き株式市場全体の動き株式市場全体の動き株式市場全体の動き

ファンドの動きファンドの動きファンドの動きファンドの動き

ファンドの運用成績は株式市場全体のファンドの運用成績は株式市場全体のファンドの運用成績は株式市場全体のファンドの運用成績は株式市場全体の
動きに中立動きに中立動きに中立動きに中立

【価格の動き】

【ファンドの銘柄構成】

マーケット・ニュートラル戦略マーケット・ニュートラル戦略マーケット・ニュートラル戦略マーケット・ニュートラル戦略

買い持ち銘柄買い持ち銘柄買い持ち銘柄買い持ち銘柄
全体の動き全体の動き全体の動き全体の動き

株式市場全体の
動き

【価格の動き】

買い持ち銘柄買い持ち銘柄買い持ち銘柄買い持ち銘柄

【個別銘柄の買い持ち】 ←
買
い
持
ち

売
り
持
ち
→

組
合
せ

組
合
せ

組
合
せ

組
合
せ

【個別銘柄の売り持ち】

売り持ち銘柄売り持ち銘柄売り持ち銘柄売り持ち銘柄

株式市場全体の
動き

売り持ち銘柄売り持ち銘柄売り持ち銘柄売り持ち銘柄
全体の動き全体の動き全体の動き全体の動き

【価格の動き】

ファンド＝買い持ち銘柄＋売り持ち銘柄ファンド＝買い持ち銘柄＋売り持ち銘柄ファンド＝買い持ち銘柄＋売り持ち銘柄ファンド＝買い持ち銘柄＋売り持ち銘柄

←
買
い
持
ち

売
り
持
ち
→

←
買
い
持
ち

売
り
持
ち
→

・・・

・・・

・・・

・・・

高

価
格

低

高

価
格

低

高

価
格

低

組
入
比
率

組
入
比
率

2.3%
1.6% 1.9% 1.7% 1.8%

-5%
-4%
-3%
-2%
-1%
0%
1%
2%
3%
4%
5%

銘柄1 銘柄2 銘柄3 銘柄4 銘柄5

• 株式市場全体の上昇局面のみならず下落局面でも収益
の獲得を目指すことができます。

• 株式市場全体の上昇局面では、一般的な株式投資を
行うファンドに比べて、リターンが小さくなる傾向があり、また、
株式市場全体の動きとは逆に、リターンがマイナスになる場
合もあります。

組
入
比
率

2.3%

-2.1%

1.6%

-1.6%

1.9%

-2.0%

1.7%

-1.4%

1.8%

-2.6%

-5%
-4%
-3%
-2%
-1%
0%
1%
2%
3%
4%
5%

銘柄1 銘柄A 銘柄2 銘柄B 銘柄3 銘柄C 銘柄4 銘柄D 銘柄5 銘柄E

-2.1%
-1.6% -2.0%

-1.4%

-2.6%

-5%
-4%
-3%
-2%
-1%
0%
1%
2%
3%
4%
5%

銘柄A 銘柄B 銘柄C 銘柄D 銘柄E

(注)上記は例示をもって理解を深めて頂くことを目的とした概念図であり、運用成果等をお約束するものではありません。本戦略がその目的を達成で
きる保証がある訳ではありません。
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4 経済理論や 金融理論を背景とした経済合理性を追求した計量モデルを採用しています。

4 計量モデルを用いる ことで、約3,000銘柄に及ぶ 多数の 銘柄を、複数の 評価基準を用いて分析し、これ らを基に最も
魅力的と思わ れ る ポートフォリオ を構築します。

4 原則として、100％為替円ヘッジ を行い、為替変動リス ク の 低減を図ります。
4 ベンチ マークである 円短期金利（１ヵ月円LIBOR＊1）を上回る 収益を追求します。

2-2. 運用手法

計量モデルによる 運用

*1 LIBORとは 、London Inter-Bank Offered Rate（ロンドンの ユーロ市場における 銀行間出手金利）の ことで、主に短期金利の 指標として用いられ ています。
*2 状況によって今後変更され る 可能性があります。

2. 2. ファンドの ポイントファンドの ポイント

ポートフォリオ の 構築

4 計量モデルを用いる ことにより、全投資対象銘柄を数量的に評価。
4 複数の 評価基準を併用する ことにより、単一の 投資ス タ イルに偏らない銘柄評価が可能に。
4 投資対象である 米国株式（約3,000銘柄）を同一基準で評価。

4 最も魅力的と思わ れ る ポートフォリオ とな る よう、投資銘柄の 買い持ち／売り持ちおよび
その 組入比率を決定。

4 米国株式市場全体の 動きとの 連動性を低減しつつ、ポートフォリオ の リス ク が目標の 水
準とな る ようコントロール。

一般的な特徴

買い持ち銘柄群 ：全体として魅力度が高い

売り持ち銘柄群 ：全体として魅力度が低い

（注）上記がその 目的を達成できる 保証がある 訳では ありません。上記の 説明は 現行モデルに基づくも の であり、計量モデルの 改良・更新は 継続的、恒常的に行
わ れ ています。

個別銘柄の 評価

各銘柄の 魅力度合いを
ス コアリング

4 複数の 評価基準に基づき、各銘柄の 魅力度合いをス コアリング （点数化）。

米国株式
約3,000銘柄

約600銘柄
＊2

（買い持ち銘柄・売り持ち銘柄合計）

米国株式
約3,000銘柄

バリュー： 企業価値との 比較において、株価は 割安か、割高か？
モメンタム： 株価は 上昇傾向か、下降傾向か？
収益性： 資本を有効に活用して収益を上げている か？
定性リサ ーチ ： 定性アナリストによる 定性分析の 評価結果は ？
利益の 質： 持続可能な収益を上げている か?
マネジ メント・インパクト： 経営・財務戦略に対する 市場の 評価は ？

ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス 米国株式マ ー ケ ッ ト ・ ニ ュ ー ト ラ ル ・ フ ァ ン ド
愛称： G S  U S  ニ ュ ー ト ラ ル
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3. 3. 運用体制運用体制

3-1.  ゴ ールドマン・サ ック ス の 運用体制 (1)

GSAMニューヨーク

（注）グ ローバル計量リソース は 計量的アプローチ に基づく運用を行います。計量株式グ ループは 、伝統的なファンダメンタルズ 分析と計量的
なモデリング を融合した株式個別銘柄選択を行うグ ループです。同グ ループは 、リサ ーチ （運用戦略研究、計量モデル開発等）、ポート
フォリオ ・マネジ メント（売買執行、ポートフォリオ 特性管理等）、プロダ クト・マネジ メント（顧客サ ービス 、外部情報収集等）等の 機能を
持ち、これ らが相互に関連しながら業務を遂行しています。

2003年6月現在
上記は 今後変更され る ことがあります。

グ ローバル計量リソ ース

計量株式グ ループ
計量ス トラテジ ー
グ ループ

リサ ーチ お よび
情報技術

ポートフォ リオ
マネジ メント

プロダ ク ト
マネジ メント

グ ローバル計量リソ ースグ ローバル計量リソ ース

計量株式グ ループ計量株式グ ループ
計量ス トラテジ ー
グ ループ

計量ス トラテジ ー
グ ループ

リサ ーチ お よび
情報技術

リサ ーチ お よび
情報技術

ポートフォ リオ
マネジ メント
ポートフォ リオ
マネジ メント

プロダ ク ト
マネジ メント
プロダ ク ト
マネジ メント

米国株式マーケ ット・ニュートラル戦略における 運用体制

当社グ ループの 本拠
GSAMニューヨークが運用

米国株式マーケ ット・ニュートラル戦略による 運用は 、
委託会社グ ループである 米国ニューヨークに本拠を置
くゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント・エル・ピー
（GSAMニューヨーク）の グ ローバル計量リソース におけ
る 計量株式グ ループが担当します。

当社グ ループの 本拠当社グ ループの 本拠
GSAMGSAMニューヨークが運用ニューヨークが運用

米国株式マーケ ット・ニュートラル戦略による 運用は 、
委託会社グ ループである 米国ニューヨークに本拠を置
くゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント・エル・ピー
（GSAMニューヨーク）の グ ローバル計量リソース におけ
る 計量株式グ ループが担当します。

･� 計量株式グ ループ：合計29名(注1)

　（うち博士号取得者3名）

･� 計量株式運用における 10年超の 実績

実務経験と学識経験の 融合

当社グ ループ計量アプローチ の 組織体制の 特徴とし
ては 、経験・知識を共有化する チ ーム運用体制、豊
富な実務経験と学識経験の 融合といったことがあげ

られ ます。

実務経験と学識経験の 融合実務経験と学識経験の 融合

当社グ ループ計量アプローチ の 組織体制の 特徴とし
ては 、経験・知識を共有化する チ ーム運用体制、豊
富な実務経験と学識経験の 融合といったことがあげ

られ ます。

経済合理性に基づく経済合理性に基づく
計量運用計量運用

･ 計量株式運用の 運用資産残高（全世界）：
　287億米ドル（約3兆3,300億円）(注2)

（注1） 2003年6月現在
（注2） 2002年12月現在。運用資産残高には 合同運用信託（Collective Trust Assets）の 運用資産残高を含みます。
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33．．運用体制運用体制

ゴ ールド マン・サ ックス 米国株式マーケ ット ・ニ ュート ラル・ファンド
愛称：G S  U S  ニ ュート ラル

3-1.  ゴ ールドマン・サ ック ス の 運用体制 (2)

日本における 運用体制

2003年6月現在
上記は 今後変更され る ことがあります。

運用部 計量戦略運用部 計量株式運用部 債券通貨運用部

運用本部

運用部 計量戦略運用部 計量株式運用部 債券通貨運用部

運用本部

日本においては 本ファンドの 運用は 委託会社の 計量株式運用部が担当します。

本ファンドの 運用に関する 社内規定として、ファンド・マネージ ャーが遵守すべ き服務規程の ほ か、有価証券などの 売
買執行基準および その 遵守手続きなどに関して取扱い基準を設ける ことにより、法令遵守の 徹底を図る ととも に、利
益相反とな る 取引、インサ イ ダー取引等を防止し、かつ売買執行においては 最良執行に努め ています。

3-2．運用体制に関する 社内規則等
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33．．運用体制運用体制

本ファンドおよび 組入れ る 投資信託証券においては 、主に、ニューヨーク、ロンドン、東京を拠点とする 委託会社グ ルー

プ内に設置され たリス ク管理・パフォーマンス ・グ ループにより、多角的に運用の リス ク管理が行わ れ ています。リス ク管

理・パフォーマンス ・グ ループは 、運用部門とは 独立した組織として、第三者的な視点からポートフォリオ の リス クをモニター

します。リス ク管理・パフォーマンス ・グ ループは 、委託会社グ ループにおいてリス ク管理についての 最終的な責任を負う

リス ク管理委員会の 監督の 下、具体的には 、ポートフォリオ が十分に分散され ている か否かにつきモニターする ほ か、ト

ラッキ ング ･エラー（ベンチ マーク の 収益率からの 乖離の 散らば り具合）が事前に設定され た許容範囲内にとどまっている

か否か等を点検します（乖離幅がかかる 一定の 範囲に収まる 保証がある わ けでは ありません。）。

また、委託会社および 運用の 拠点の コンプライアンス 部門により、法令および 信託約款等の 遵守状況につきモニタリン

グ が行わ れ ています。

上記は 今後変更され る ことがあります。

リスク管理委員会

リス ク管理・パフォーマンス ・グ ループ

リス ク・モデリング

＆ リサ ーチ

（リス ク分析を担当）

リス ク・モニタリング

（ポートフォリオ の

リス ク水準を測定）

リス ク・テクノロジ ー

（リス ク・マネジ メント

技術の 向上）

3-3．リス ク管理体制

ポートフォリオ ・
パフォーマンス
（パフォーマンス 計測・
分析・評価）

2003年6月現在
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4. 4. 分配方針分配方針

年2回決算を行い、毎計算期末(毎年1月および 7月の 特定日）に原則として以下の 方針に基づき収益分配を行い

ます。ただし、第1回決算日は 2004年1月22日とします。

1. 分配対象額の 範囲は 、経費控除後の 配当等収益および 売買損益(評価損益を含みます。)等の 範囲内

とします。

2. 分配金額は 、委託会社が収益分配方針に従って、基準価額水準、市場動向等を勘案して決定します。

ただし、基準価額水準、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

本を下回る場合においても 分配を行うことがあります。

3. 収益分配にあてず信託財産内に留保した利益については 、特に制限を設けず、元本部分と同様に運用

の 基本方針に基づき運用を行います。

（注1） 収益分配金は 、税金を差引いた後自動的に無手数料で再投資され ます。自動けいぞく投資契約に基づいて収益分配金を再投

資する 場合の 受益証券の 発行価格は 、各計算期間終了日の 基準価額とします。

（注2） 収益分配金の 受取りをご希望の 方は 、取扱販売会社によっては 再投資を中止する ことを申し出る ことができます。

4. 分配方針

ゴールドマン・サックス米国株式マーケット・ニュートラル・ファンド
愛称：G S  U S  ニュートラル
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5. 5. リス ク および 留意点リス ク および 留意点

1. 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 、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。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。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。逆に売り持ちした株式の 価格が上昇した場合にも 本ファンドの 基準価額にマイナ

ス の 影響を及ぼ します。本ファンドは 、株式市場全体の 動向からの 影響を抑制する ことを目指しますが、完

全にその 影響がなくな る 訳では ありません。また、売り持ち、買い持ちする 株式の 価格動向について見通しを

誤れ ば 基準価額が下落する 要因となります。

2. 為替リス ク

本ファンドは 外貨建ての 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 為替変動リス クが伴

います。本ファンドは 対円で為替ヘッジ を行い為替変動リス ク の 低減を図りますが、為替ヘッジ を行うにあたり、

ヘッジ ・コ ス トがかかります。為替および 金利の 動向によっては 、為替ヘッジ に伴うヘッジ ・コ ス トが想定以上に

発生する ことがあります。 （ヘッジ ・コ ス トとは 、為替ヘッジ を行う通貨の 金利と円の 金利の 差に相当し、円の

金利の ほ うが低い場合この 金利差分収益が低下します。）

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。

3. 為替取引、ス ワップ取引等の 相対取引の 相手先に関する リス ク

本ファンドでは 為替取引、ス ワップ取引等の 相対取引を行いますが、これ らの 取引には 相手先の 決済不履

行リス クが伴います。

4. コール･ローンの 相手先に関する リス ク

本ファンドは 余資運用を原則としてコール・ローンで行いますが、これ には 相手先の 信用リス クが伴います。

5. 解約申込みに伴う基準価額の 下落に関する リス ク

短期間に相当金額の 解約申込みがあった場合には 、解約資金を手当てする ため 組入有価証券を市場実

勢より大幅に不利な価格で売却せざる を得ないことがあります。この 場合、基準価額が下落する 要因となり

ます。

5-1. 元本変動 リス ク (1)

本ファンド（本5-1. においては 、文脈により、組入れ る 投資信託証券の 一方または 両方を含む 場合、ある いは これ らの

みを指す場合があります。）の 投資には 、資産価値に影響を及ぼ す様々 なリス クが伴いますの で、基準価額の 変動に

より投資元本が減少する 可能性があります。したがって、元金は 保証され ていません。主なリス ク として、以下の も の が

挙げられ ます。
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5. 5. リス ク および 留意点リス ク および 留意点

6. 先物取引等に伴うリス ク

本ファンドは 、運用において先物取引等を利用する ことがあります。先物取引等においては 、ブローカーの 破

産等が生じた場合に、取引の 中断、債務不履行、一括清算、証拠金の 返還の 遅延も しくは 不能等が起き

る 可能性があり、これ により本ファンドが悪影響を被る ことがあります。

7. カントリー・リス ク

一般に、株式への 投資は 、その 国の 政治経済情勢、通貨規制、資本規制等様々 な要因による 影響を受

けますが、これ らの 要因は 時として予想を超える 大きさの 変動を市場にも たらすことがあります。その 結果、特

定の 国の 株式への 投資により予想に反して損失を被り、本ファンドの 資産価値に大きな影響を与える 可能

性も あります。

8. デリバティブ取引の リス ク

本ファンドは 株式関連の デリバティブに投資する ことがあります。デリバティブの 運用には 、ヘッジ する 商品とヘッ

ジ され る べ き資産との 間の 相関性を欠いてしまう可能性、流動性を欠く可能性、証拠金を積む ことによる リス

ク等様々 なリス クが伴います。これ らの 運用手法は 、ヘッジ 目的の みならず、投資収益を上げる 目的でも 用い

られ る ことがありますが、実際の 価格変動がGSAMニューヨーク の 見通しと異なった場合に本ファンドが損失を

被るリス クを伴います。

9. 市場の 閉鎖などに伴うリス ク

証券市場および 外国為替市場は 、世界的な経済事情の 急変または その 国における 天災地変、政変、経

済事情の 変化も しくは 政策の 変更などの 諸事情により閉鎖され る ことがあります。これ により本ファンドの 運用

が影響を被り、基準価額の 下落につながる ことがあります。

5-1. 元本変動 リス ク (2)

ゴールドマン・サックス米国株式マーケット・ニュートラル・ファンド
愛称：G S  U S  ニュートラル
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1. 計量運用に関わ る 留意点

本ファンドおよび 組入れ る 投資信託証券は 、ゴ ールドマン・サ ック ス の 計量リス ク管理モデルまたは 計量運用モ

デルを用いて運用を行います。計量モデルは 仮説に基づき構成され たも の であり、市場動向は 必ずしも この 仮

説と同様の 動きを示さない場合があります。この ような場合には 、本ファンドの 基準価額に影響を及ぼ す可能

性があります。

2. 資産規模に関わ る 留意点

本ファンドの 資産規模によっては 、本書で説明する ような投資が効率的にできない場合があります。その 場合

には 、適切な資産規模の 場合と比較して収益性が劣る可能性があります。

3. 一部解約に関わ る 留意点

一部解約には 、解約時の 基準価額に対して0.20%の 信託財産留保額がかかります。

4. 成功報酬に関わ る 留意点

本ファンドでは 、委託会社は 、基本の 信託報酬の ほ かに、一般的な定率の 信託報酬とは 異な る 成功報酬を

徴収いたしますの で、この 点についてご納得の うえご投資願います。なお、ある 特定日においていったん発生し

基準価額から控除され た成功報酬は 、たとえその 後基準価額が下落したとしても 、減額ないし払戻され る こと

は ありません。

5. 受託銀行の 信用力に関わ る 留意点

受託銀行の 格付が低下した場合その 他信用力が低下した場合には 、為替取引その 他の 取引の 相手方の

提供する クレジ ット・ラインが削減され る 可能性があり、為替取引その 他の 取引ができなくな る 可能性がありま

す。さらに、その ような場合には 、為替取引その 他の 取引に関して、適用され る 契約の 条項に従い、既に締結

され ている 当該契約が一括清算され る 可能性も あります。これ らの 場合には 、その ような事情がない場合と比

較して収益性が劣る可能性があります。

6. 最低設定額に関わ る 留意点

当初募集期間において本ファンドについてお申込み金額が30億円に満たない場合は 、委託会社の 裁量によ

り本ファンドの 設定を中止する ことがあります。その 場合、お申込み代金は 、指定証券会社/登録金融機関を

通じて申込者に払戻され ますが、付利は され ません。

7. 繰上償還に関わ る 留意点

委託会社は 、受益権の 総口数が30億口を下回る こととなった場合等には 、受託銀行と協議の うえ、必要な

手続を経て、この 信託を終了させる ことができます。また、信託契約を解約する ことが受益者の ため に有利であ

る と認め る とき、または 正当な理由がある ときは 、受託銀行と合意の うえ、必要な手続を経て、信託契約を解

約し、信託を終了させる ことができます。繰上償還され た場合には 、手数料は 返還され ません。

5. 5. リス ク および 留意点リス ク および 留意点

5-2. その 他の 留意点 (1)
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8. 法令・税制・会計等の 変更可能性に関わ る 留意点

法令・税制・会計等は 今後変更され る 可能性も あります。

9. ベンチ マークに関する 留意点

本ファンドは １ヵ月円LIBORを運用上の ベンチ マークとして運用を行い、これ を上回るパフォーマンス を目指しま

すが、実際の パフォーマンス は ベンチ マークを下回る ことがあります。

10. 投資対象の 解約制限に関わ る 留意点

本ファンドの 投資対象である 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス において1日に純資産総額の

10%を超える 解約請求があった場合、同投資信託証券の 解約が制限され 、その 結果、本ファンドの 解約にも

制限が生じる 場合があります。

11. 投資対象の 信託設定に関わ る 留意点

本ファンドの 投資対象である 米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス は 、2003年7月16日現在、ア

イルランドでの 信託設定準備中であり、本ファンドの 信託設定時において設定され ていない可能性があります。

設定され ていない場合は 、委託会社の 裁量により本ファンドの 設定を延期または 中止する ことがあります。本

ファンドの 設定が中止され る 場合、お申込み代金は 、指定証券会社/登録金融機関を通じて申込者に払

戻され ますが、付利は され ません。米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンドAクラス の 設定が遅延した場合、

本ファンドの 運用開始遅延等の 影響が生じる ことがあります。

12. その 他の 留意点

指定証券会社/登録金融機関より委託会社に対してお申込金額の 払込みが現実になされ る までは 、本ファ

ンドも 委託会社も いかな る 責任も 負いません。収益分配金・一部解約金・償還金の 支払いは す べ て指定

証券会社/登録金融機関を通じて行わ れ ます。委託会社は 、それ ぞれ の 場合においてその 金額を指定証

券会社/登録金融機関に対して支払った後は 、受益者への 支払いについての 責任を負いません。各指定

証券会社/登録金融機関は その 取次会社を通じて受益証券の 販売を行うことがあります。さらに取次会社

は 、指定証券会社/登録金融機関に代り購入申込者への 目論見書の 交付、受益者への 運用報告書の

交付、その 他本ファンドに関する 業務を行うことがあります。委託会社は 、指定証券会社/登録金融機関ま

たは その 取次会社とは 別法人であり、委託会社は 設定・運用について、指定証券会社/登録金融機関ま

たは その 取次会社は 販売(お申込代金の 預り等を含みます。)について、それ ぞれ 責任を有し、互いに他につ

いて責任を有しません。

下記7-2.の とおり、解約時期に制限があります。

5. 5. リス ク および 留意点リス ク および 留意点

5-2. その 他の 留意点 (2)

ゴールドマン・サックス米国株式マーケット・ニュートラル・ファンド
愛称：G S  U S  ニュートラル
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6. 6. ファンドの 情報提供ファンドの 情報提供

6-1. 取扱販売会社

本ファンドの 取扱販売会社および 取扱販売会社ごとの 販売条件等につきましては 、下記の 照会先で入手可能です。

6-2. 基準価額

本ファンドの 基準価額（１万口当たりで表示され ます。）は 毎営業日算出され ます。最新の 基準価額は 取扱販売会

社または 下記の 照会先で入手可能です。また、原則として、日本経済新聞（朝刊）の 「オ ープン基準価格」欄に、基

準価額が掲載され ます（略称：Uニュト）。なお、成功報酬発生の 有無および その 額をお知りにな りたい受益者は 、下

記照会先電話番号にお問合わ せいただけれ ば お知らせいたします。

6-3. 運用報告書

原則として、毎計算期末（毎年1月および 7月の 特定日。）および 信託終了時に、期中の 運用経過の ほ か、信託財

産の 内容、有価証券売買状況等を記載した運用報告書を作成し、取扱販売会社を通じてお渡しいたします。本ファ

ンドの 信託財産の 決算の 内容は 原則として公告され ません。

6-4. その 他ディス クロージ ャー資料

委託会社が設定・運用を行うファンドについては 、通常、月次も しくは 週次で運用経過について記載したレポートが作

成され ています。最新の レポートは 、取扱販売会社または 下記の ホームページ において入手可能です。

（照会先） 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 (5573) 7800

(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 ：http://www.gs.com/japan/gsam
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7-1． お買付け 

 

申込（払込）取扱場所については、前記「６．ファンドの情報提供」記載の照会先までお問合わせく

ださい。原則として、申込取扱場所において払込みを取扱います。 

 

（a） 当初募集期間（2003年 8月 1日から 2003年 8月 28日まで）におけるお申込受付 

営業時間内においていつでも、取扱販売会社に対してお申込みいただくことができます（ただし、

2003年 8月 28日におけるお申込受付は午後 3時までとします。）。お申込代金は当初募集

期間中にお支払いいただきます。発行価格は、1 口当たり 1 円です。 

 

(b) 継続募集期間(2003年 8月 29日から 2004年 10月 22日まで(注１))におけるお申込受付 

お買付けのお申込みは、毎月 18 日（ただし、ファンド休業日の場合は翌ファンド営業日としま

す。）の 2 ファンド営業日後を特定日(注 2)とし、当該特定日の 5 営業日前の原則として午後 3

時(国内の証券取引所の半休日は午前 11 時) (注３)までとします。かかる受付時間を過ぎた場

合は、翌営業日の取扱いとします。 

発行価格は特定日の基準価額（1 万口当たり）(注４)であり、お買付代金は基準価額を使って

計算されます。ただし、自動けいぞく投資契約に基づいて収益分配金を再投資する場合の発

行価格は、各計算期間終了日の基準価額とします。 

(注 1) 継続募集期間は、上記期間満了前に有価証券届出書を提出することによって更新されます。 

(注 2) 原則として毎月 20 日を特定日とします。ただし、毎月 18 日以降にファンド休業日がある場合には、特定日が 21 日以降

となることがあります。詳しくは P.4「お取引カレンダー」をご参照ください。 

(注 3) 取扱販売会社によっては受付時間が異なる場合がございます。 

(注 4) 本ファンドの「基準価額」とは、信託財産の純資産総額（組入有価証券等を時価で評価した資産総額から負債総額を控

除したもの）をその時の受益権総口数で除した 1 万口当たりの価額をいいます。基準価額は、組入有価証券等の値動き

により日々変動します。（なお、上記金額に下記 8-1.1.の申込手数料および申込手数料に係る消費税等に相当する金

額は含まれません。） 

 

指定証券会社/登録金融機関は、追加設定を行う日に、本ファンドのお申込金額を、本ファンドの

委託者である委託会社に支払います。委託会社はこれを本ファンドの受託会社に払込みます。 

 

お買付けに際して、本ファンドに係る｢自動けいぞく投資契約｣(取扱販売会社によっては名称が異な

る場合もございます。)を取扱販売会社との間で結んでいただきます。 

なお、本ファンドは、上記に従い受託会社に払込まれた時点で初めて設定がなされ、お買付けのお

申込みをされる方はそれより前の時点では受益証券を取得しません。 

本ファンドの受益証券の取得申込者は、本ファンドのお申込代金を取扱販売会社に支払います。

払込期日は取扱販売会社によって異なります（当初募集期間においては、当該募集期間中にお

申込代金を取扱販売会社にお支払いいただきます。）。詳しくは各取扱販売会社にお問合わせくだ
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さい。 

本ファンドの受益証券は無記名式です。発行された受益証券は本ファンドに係る｢自動けいぞく投資

契約｣に基づいて大券をもって混蔵保管されるため、委託会社は受益者の請求に基づく記名式の

受益証券への変更を行いません。本ファンドに係る「自動けいぞく投資契約」に基づき、受益証券

は、取扱販売会社においてすべて保護預りとさせていただきます。 

 

 

7-2． ご換金    

 

ご換金をなさる場合は、毎月の特定日の 5 営業日前の原則として午後 3 時(国内の証券取引所

が半休日の場合は午前 11 時)*までに取扱販売会社にお申込みください。ご換金の代金は原則と

して特定日から起算して 5営業日目から取扱販売会社にてお支払いいたします。 

* 取扱販売会社によっては受付時間が異なる場合がございます。 

 

委託会社および取扱販売会社は受益証券の買戻しを行いません。ただし、受益者は、自己の有す

る受益証券につき、委託会社に 1 口以上 1 口単位をもってご換金のお申込みをすることができま

す。 

委託会社は、ご換金のお申込みを受け付けた場合には、信託契約の一部を解約します。 

ご換金の価額は、特定日の基準価額から次の額を差引いた額となります。 

(ｲ) 信託財産留保額＊１(基準価額の 0.20％) 

(ﾛ) 所得税および地方税((ｲ)控除後の個別元本超過額＊２に対して 20％＊３) 
 
＊１ ｢信託財産留保額｣とは、運用の安定性を高めると同時に、信託期間の途中に換金される方と引き続きこの投資信託を

保有される受益者との公平性を確保するために、換金される方にご負担いただくもので、信託財産に繰り入れられます。 

＊２ ｢個別元本｣とは、受益者ごとの信託時の受益証券の価額等(申込手数料および当該手数料に係る消費税等相当額は

含まれません。)をいい、税法上の元本となります。詳しくは、後記｢8-2. 課税上の取扱い｣をご参照ください。 

＊３ 2004年 1月 1 日から 2008年 3月 31 日までの間は、個人の受益者について 10％、法人の受益者について 7％の優遇

課税が適用される予定です。詳しくは、後記「8-2．課税上の取扱い」をご参照ください。 

 

受益者が、ご換金のお申込みをするときは、指定証券会社/登録金融機関に対し、受益証券を

もって行うものとします。 

本ファンドでは法令上認められる場合を除き、買取請求制度はありません。 

ご換金場所は取扱販売会社の本・支店、営業所です。 
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7-3．お買付けおよびご換金のお申込みにかかる留意点    

 

1．お買付け 

毎月 18 日（ファンド営業日でない場合は、翌ファンド営業日。）の 2 ファンド営業日後（本 7-3．に

おいて「当該日」といいます。）において証券取引所における取引の停止その他合理的な事情(コン

ピューターの誤作動等により決済が不能となった場合、基準価額の計算が不能となった場合、計算

された基準価額の正確性に合理的な疑いが生じた場合等を含みます。)があると委託会社が判断

したときは、当該日の 5営業日前までにすでに受付けたお買付けのお申込みが取消される場合があ

ります。 

 

この場合、委託会社がかかる合理的な事情がなくなったと判断した後の最初の基準価額の計算日

の 5営業日後を特定日とします。さらに、当該日の前営業日から 4営業日前までの期間において、

かかる合理的な事情があると委託会社が判断したときにも、お買付けのお申込みの取消しおよび特

定日の変更につき、上記の取扱いが準用されるものとします。 

 

２．ご換金 

委託会社は、当該日において、証券取引所における取引の停止その他合理的な事情(コンピュー

ターの誤作動等により決済が不能となった場合、基準価額の計算が不能となった場合、計算された

基準価額の正確性に合理的な疑いが生じた場合等を含みます。)があるときは、当該日の 5 営業

日前までにすでに受付けたご換金のお申込みを保留または取消すことができます。 

 

この場合、委託会社がかかる事情がなくなったと判断した後の最初の基準価額の計算日の 5 営業

日後を特定日とします。さらに、当該日の前営業日から 4 営業日前までの期間において、かかる合

理的な事情があると委託会社が判断したときにも、ご換金のお申込みの保留または取消しおよび特

定日の変更につき、上記の取扱いが準用されるものとします。 

 

これによりご換金のお申込みが保留された場合には、申込者は保留されたご換金のお申込みを撤

回できます。ただし、申込者が変更後の特定日の 5 営業日前までにそのお申込みを撤回しない場

合には、当該受益証券のご換金代金は、上記により定められる日を特定日として計算された価額と

します。 
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8-1． 手数料、信託報酬および諸費用 

 

1. 申込手数料 

(a) 2.00％を上限として取扱販売会社が別途定める申込手数料率をお申込価額(当初募集期

間においては 1 口当たり 1 円、継続募集期間においては特定日の基準価額(1 万口当たり）)

に乗じて得た額が申込手数料となります。申込手数料は、お申込時にご負担いただきます。 

お支払いいただく金額(お申込代金)の中から申込手数料および当該申込手数料に係る消費

税等相当額を差し引かせていただきます。 

お申込みの詳細については、前記「６－１．取扱販売会社」をご参照ください。 

(b) 下記の償還乗換えにより本ファンドをお求めいただく場合には、当該償還金額の範囲内(単位

型証券投資信託にあっては、当該償還金額とその元本額とのいずれか大きい額とします。)で

取得する口数について無手数料とします。ただし、取扱販売会社によっては償還乗換えができ

ない場合があります。詳しくは取扱販売会社にお問合わせください。 
｢償還乗換え｣とは、取得申込日の属する月の前 3 ヵ月以内に償還となった証券投資信託の償還金(信託期間を延長した単

位型証券投資信託および延長前の信託終了日以降、収益分配金の再投資以外の追加信託を行わない追加型証券投資

信託にあっては、延長前の信託終了日以降でかつ取得申込日の属する月の前 3 ヵ月以内における受益証券の買取請求によ

る売却代金および一部解約金を含みます。)をもって、その支払いを行った取扱販売会社で本ファンドをお求めいただく場合をい

います。 

なお、償還乗換えの際に償還金の支払いを受けたことを証する書類をご提示いただくことがあり

ます。 

(c) 自動けいぞく投資契約に基づいて収益分配金を再投資する場合には、取得する口数について

手数料はかかりません。 

 

2. 換金（解約）手数料 

換金(解約)請求には手数料はかかりません。ただし、解約時の基準価額に対し 0.20%の信託

財産留保額をご負担いただきます。詳しくは、前記「7-2. ご換金」をご参照ください。 

 

3. 信託報酬等 

(a) 基本報酬 

以下の支払先が行う本ファンドに関する業務の対価として本ファンドから支払われる信託報酬

は、本ファンドの信託財産の計算期間を通じて毎日、本ファンドの信託財産の純資産総額に

年率 0.95％を乗じて得た額とします。委託会社、各指定証券会社/登録金融機関間および

受託銀行の配分については、以下により計算される金額とします。なお、各指定証券会社/登

録金融機関の間における配分については、各指定証券会社/登録金融機関の取扱いに係る

純資産総額に応じて決められます。 

支 払 先 信託報酬 

委 託 会 社               年率 0.48％ 

指定証券会社/登録金融機関               年率 0.45％ 

受 託 銀 行               年率 0.02％ 
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(b) 成功報酬 
 

� 委託会社は、基本報酬に加えて、ある特定日の基準価額（基本報酬控除後、成功報酬控除前で
あるものとします。なお、成功報酬の計算においては、収益の分配がなされた場合にもその影響は排

除されるものとします。）が、その時点におけるハイ・ウォーターマークを超えた場合には、その超過額に

対して 25％(税別)の割合の成功報酬を受領します。ある特定日におけるハイ・ウォーターマークとは、

直前の特定日（あるいは信託設定日、以下同じ）におけるハイ・ウォーターマーク（信託設定日の場

合には 1 万口=1 万円）＋１ヵ月円 LIBOR による増加分（直前の特定日からの期間率、1 年を 360

日とした日割り計算）とします。 

� ある特定日において成功報酬が受領された場合には、以後の成功報酬の計算について、当該特定
日におけるハイ・ウォーターマークは、同日の基準価額（基本報酬および成功報酬控除後）とします。 

 

［ルールの概要］ （下図参照） 

 

時点   ハイ・ウォーターマーク 

信託設定日  1 万口＝1 万円 

第 1回特定日  1 万円＋設定日以降の 1 ヵ月円 LIBOR による増加分  

第 2回特定日  第 1回特定日におけるハイ・ウォーターマーク＋第 1回特定日以降の 1 ヵ月円 LIBOR による増加分 

 

 

� ある特定日（例えば第 2 回特定日）において、基準価額（成功報酬控除前）がハイ・ウォーターマークを超えたと仮定した場

合、成功報酬として超過分の 25％（税別）が受領されます。 

 

� いったん第 2 回特定日において成功報酬が受領された場合、以後の計算においては、基準価額＝ハイ・ウォーターマークにリ

セットされます。すなわち、以下の通りになります。 

 

第 2回特定日 第 2回特定日の基準価額（成功報酬控除後） 

第 3回特定日 第 2回特定日の基準価額＋第 2回特定日以降の 1 ヵ月円 LIBOR による増加分 

 

� その後、ある特定日において基準価額（成功報酬控除前）がハイ・ウォーターマークを超えた場合、上記の例でいえば第 2 回

特定日において成功報酬が受領された場合と同様の処理がなされ、以後もこれが繰り返されます。（なお、収益分配金の支

払いは、成功報酬の計算に影響がないように調整されます。） 

(注１) 1 ヵ月円 LIBOR は、2003年 4月 30日現在、年率 0.0538％です。ハイ･ウォーターマークの計算において適用される 1 ヵ月円 LIBOR は市場動向に

より変動します。 

(注２) 上記は例示をもって理解を深めるための概念図であり、本ファンドの将来の運用成果等につき保証または示唆するものではありません。また、基準価

額がハイ･ウォーターマークを超えない場合には、成功報酬は受領されません。ある特定日においていったん発生し基準価額から控除された成功報酬

は、たとえその後基準価額が下落したとしても、減額ないし払戻されることはありません。 

基準価額

特定日3

ハイ・ウォーターマーク

基準価額

ハイ・
ウォーターマーク

特定日1 特定日2

*別途消費税がかかります。

ハイ・
ウォーターマーク

設定日

10,000円

特定日特定日特定日特定日2における成功報酬における成功報酬における成功報酬における成功報酬
（基準価額－ハイ・ウォーターマーク）×25%*

基準価額＞ハイ・ウォーターマーク基準価額＞ハイ・ウォーターマーク基準価額＞ハイ・ウォーターマーク基準価額＞ハイ・ウォーターマーク

基準価額

特定日3

ハイ・ウォーターマーク

基準価額

ハイ・
ウォーターマーク

特定日1 特定日2

*別途消費税がかかります。

ハイ・
ウォーターマーク

設定日

10,000円

特定日特定日特定日特定日2における成功報酬における成功報酬における成功報酬における成功報酬
（基準価額－ハイ・ウォーターマーク）×25%*

基準価額＞ハイ・ウォーターマーク基準価額＞ハイ・ウォーターマーク基準価額＞ハイ・ウォーターマーク基準価額＞ハイ・ウォーターマーク
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(c) 信託報酬（基本報酬および成功報酬）の支弁の時期および方法 

信託報酬は、毎計算期末または信託終了のとき信託財産中から支弁します。委託会社およ

び指定証券会社/登録金融機関の報酬は本ファンドから委託会社に対して支弁され、指定

証券会社/登録金融機関の報酬は委託会社より指定証券会社/登録金融機関に対して支

払われます。受託銀行の報酬は本ファンドから受託銀行に対して支弁されます。 

 

(参考)投資対象とする投資信託証券の信託報酬等 

投資信託証券の名称 信託報酬率（年率） 

ゴールドマン・サックス 米国株式マーケット・ニュートラル・

ファンド A クラス 

年率 0％（注 1） 

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 インスティ

テューショナル・アキュムレーション・シェアクラス 

年率 0.35％ （注 2） 

(注 1)上記のほか、保管受託銀行に対する報酬等およびその他の諸費用も別途かかります。 

(注 2)管理報酬、保管費用等を含む上限。 

＊詳しくは前記「1-3．投資対象とする投資信託証券の概要」をご参照ください。 

 

4. 信託事務の諸費用等 

本ファンドから支払われる費用には以下のものがあります(ただし、これらに限定されるものではありませ

ん。)。 

(a) 株式等の売買委託手数料、先物取引やオプション取引等に要する費用 

(b) 外貨建資産の保管費用 

(c)  借入金の利息、融資枠の設定に要する費用、受託銀行等の立替えた立替金の利息 

(d) 信託財産に関する租税 

(e) その他信託事務の処理等に要する諸費用(監査費用、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、受益証券の管理事務に関連する費用、受益証券

作成に関する費用等を含みます。) 

委託会社は、上記(e)記載の諸費用の支払いを本ファンドのために行い、その金額をあらかじめ合理

的に見積った結果、信託財産の純資産総額の年率 0.05％相当額を、かかる諸費用の合計額とみ

なして、本ファンドより受領します。ただし、委託会社は、信託財産の規模等を考慮して、信託の設

定時または期中に、随時かかる諸費用の年率を見直し、0.05％を上限としてこれを変更することが

できます。 

上記(e)記載の諸費用は、本ファンドの計算期間を通じて毎日、前営業日の信託財産の純資産総

額に応じて計上されます。かかる諸費用は、毎計算期末または信託終了のとき、信託財産中から

委託会社に対して支弁します。 
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8-2． 課税上の取扱い    

 

収益分配時・解約(換金)時・償還時に受益者が負担する税金は 2003 年 7 月 16日現在、以下

のとおりです。ただし、税法が改正された場合には、下記の内容が変更になることがあります。 

時  期 項  目 税    金 

収 益 分 配 時 所得税および地方税 普通分配金に対し 20％(所得税 15％、地方税 5％)  

解 約 時 所得税および地方税
解約価額*の受益者ごとの個別元本超過額に対し 20％

(所得税 15％、地方税 5％) 

償 還 時 所得税および地方税
償還価額の受益者ごとの個別元本超過額に対し 20％ 

(所得税 15％、地方税 5％) 

* 解約価額とは、基準価額から信託財産留保額（基準価額に対して 0.20％）を差引いたものです。 

上記のほか、申込手数料に対する消費税等相当額をご負担いただきます。 

特別分配金は投資元本の一部払戻しとみなされ、非課税扱いとなります。 

なお、外国での組入有価証券の取引には、当該外国において税金または費用が課せられることがあ

ります。また、信託報酬および信託財産から支払われる費用等について消費税等が課せられる場

合には、当該消費税等相当額は信託財産により負担されます。 

<個別元本について> 

① 個別元本とは、追加型株式投資信託について、受益者ごとの信託時の受益証券の価額

等(申込手数料および当該申込手数料にかかる消費税等相当額は含まれません。)をい

い、税法上の元本(個別元本)にあたります。 

② 受益者が同一ファンドの受益証券を複数回取得した場合、個別元本は、当該受益者が追

加信託を行うつど当該受益者の受益権口数で加重平均することにより算出されます。 

③ ただし、同一ファンドを複数の取扱販売会社で取得する場合については各取扱販売会社ご

とに、個別元本の算出が行われます。また、同一取扱販売会社であっても複数支店等で同

一ファンドを取得する場合は当該支店等ごとに、それぞれ別に個別元本の算出が行われる

場合があります。 

④ 受益者が特別分配金を受け取った場合、収益分配金発生時にその個別元本から当該特

別分配金を控除した額が、その後の当該受益者の個別元本となります。(｢特別分配金｣に

ついては、下記の<収益分配金の課税について>をご参照ください。) 

<一部解約および償還時の課税について> 

一部解約時および償還時の個別元本超過額が課税対象となります。 

<収益分配金の課税について> 

追加型株式投資信託の収益分配金には、課税扱いとなる｢普通分配金｣と、非課税扱いとなる

｢特別分配金｣(受益者ごとの元本の一部払戻しに相当する部分)の区分があります。 

受益者が収益分配金を受け取る際、 

① 収益分配金落ち後の基準価額がその受益者の個別元本と同額または上回っている場合に
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は、当該収益分配金の全額が｢普通分配金｣となります。 

② 収益分配金落ち後の基準価額がその受益者の個別元本を下回っている場合には、その下

回る部分の額が｢特別分配金｣、残りの金額が｢普通分配金｣となります。この場合、その受益

者の個別元本からその特別分配金を控除した額が、その後の受益者の個別元本になりま

す。 

◇ 個人、法人別の課税の取扱いについて 

(1) 個人の受益者に対する課税 

個人の受益者が支払いを受ける収益分配金のうち課税扱いとなる普通分配金ならびに一部

解約時および償還時の個別元本超過額については、20％(所得税 15％および地方税 5％)

の税率による源泉分離課税が行われます。収益分配金のうち所得税法上課税対象となるの

は普通分配金のみであり、特別分配金は課税されません。 

(2) 法人の受益者に対する課税 

法人の受益者が支払いを受ける収益分配金のうち課税扱いとなる普通分配金ならびに一部

解約時および償還時の個別元本超過額については、20％(所得税 15％および地方税 5％)

の税率で源泉徴収され法人の受取額となります。収益分配金のうち所得税法上課税対象と

なるのは普通分配金のみであり、特別分配金は課税されません。 

なお、益金不参入制度は適用されません。 

    

    

＜ご参考＞ 

公募株式投資信託について、2004年 1 月 1 日から税の取扱いが変更される予定です。変更の概

略は以下のとおりですが、詳細につきましては、税務専門家に確認されることをお勧めいたします。 

 

① 個人の受益者に対する課税 

収益の分配および解約・償還時の差益については配当課税が適用されます。 

現行の源泉徴収税率は 20％(所得税 15％および地方税 5％)ですが、2004 年 1 月 1 日か

ら 2008年 3月 31 日までの間は、源泉徴収税率 10％(所得税 7％および地方税 3％)の優

遇税率が適用されます。なお、2008 年 4 月 1 日以降は、源泉徴収税率については、現行の

20％(所得税 15％および地方税 5％)に戻る予定となっています。 

また、収益の多寡を問わず確定申告不要となります。しかしながら、確定申告を行うことは可

能であり、申告を行えば、配当税額控除が適用された上で総合課税となります。 

また、2004年 1月 1日以降に解約(償還)差損が発生した場合は、確定申告を行うことにより

｢株式等(特定株式投資信託(ETF)および特定不動産投資信託(REIT)を含みます。)の譲渡

による所得｣との損益通算が可能になります。なお、公募株式投資信託の解約(償還)差益と

の損益通算については、その解約(償還)差益が、株式譲渡益ではなく配当所得として課税さ

れるため、行うことができません。 

なお、買取の場合は、これまで配当課税相当額の負担だけでしたが、2004 年 1 月 1 日から
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は譲渡益に対する申告分離課税も適用されるため、注意が必要です。 

 

② 法人の受益者に対する課税 

収益の分配および解約・償還時の差益については益金に算入され、法人税・地方税が課され

ます。 

現行の源泉徴収税率は 20％(所得税 15％および地方税 5％)ですが、2004 年 1 月 1 日か

ら 2008 年 3 月 31 日までの間は、源泉徴収税率７％(所得税 7％)の優遇税率が適用され

ます。なお、2008年 4月 1日以降は、源泉徴収税率は 15%(所得税 15％)となる予定です。
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9-1． 信託の終了    

 

1. 受益権総口数の減少に伴う繰上償還 

委託会社は、信託契約の一部を解約することにより、本ファンドの受益権の総口数が 30 億口を下

回ることとなった場合には、受託銀行と協議のうえ、あらかじめ監督官庁に届出ることにより、信託契

約を解約し、本ファンドに係る信託を終了させることができます。 

委託会社は、かかる事項について、あらかじめ、これを公告し、かつ、知られたる受益者に対して書

面交付の手配をします。ただし、すべての受益者に対して書面を交付したときは、原則として、公告

を行いません。繰上償還を行う場合は、下記 3.に定める手続を準用します。 

公告を行う場合は、日本経済新聞に掲載します。 

 

2. 受益権総口数が 0 となる場合による信託の終了 

信託契約の一部を解約することにより、本ファンドの受益権の総口数が 0 となる場合には、委託会

社は、受託銀行と協議のうえ、あらかじめ監督官庁に届出ることにより、委託会社が指定する日を

もって、信託契約を解約し、本ファンドに係る信託を終了させるものとします。 

 

3. その他の事由による信託の終了 

監督官庁より信託契約の解約の命令を受けたとき、委託会社の認可取消、解散、業務廃止のと

き(ただし、監督官庁が信託契約に関する委託会社の業務を他の投資信託委託業者に引き継ぐこ

とを命じたときは、信託は下記９‐２.に記載する受益者の異議により約款変更ができない場合を除

き、当該投資信託委託業者と受託銀行との間において存続します。)、受託銀行が信託業務を営

む銀行でなくなったとき(ただし他の信託銀行が受託者の業務を引き継ぐときを除きます。)、受託銀

行の辞任または解任に際し委託会社が新受託者を選任できないときは、委託会社は信託契約を

解約し、本ファンドは終了します。なお、受託銀行は、委託会社の承諾を受けてその任務を辞任す

ることができます。また、委託会社は、信託約款に定める場合には受託銀行を解任することができま

す。 

また、委託会社は、信託期間中において、信託契約を解約することが受益者のため有利であると認

めるとき、または正当な理由があるときは、受託銀行と合意のうえ、信託契約を解約し、信託を終了

させることができます。この場合において、委託会社は、あらかじめ、解約しようとする旨を監督官庁に

届出ます。委託会社は、かかる事項について、あらかじめ、解約しようとする旨を公告し、かつ、その

旨を記載した書面を信託契約に係る知られたる受益者に対して交付します。ただし、信託契約に

係るすべての受益者に対して書面を交付したときは、原則として、公告を行いません。かかる公告お

よび書面には、受益者で異議のある者は一定の期間内に委託会社に対して異議を述べるべき旨を

付記します。なお、一定の期間は 1 ヵ月を下らないものとします。かかる一定の期間内に異議を述べ
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た受益者の受益権の口数が受益権の総口数の 2 分の 1 を超えるときは、信託契約の解約をしま

せん。委託会社は、信託契約の解約をしないこととしたときは、解約しない旨およびその理由を公告

し、かつ、これらの事項を記載した書面を知られたる受益者に対して交付します。ただし、すべての受

益者に対して書面を交付したときは、原則として、公告を行いません。以上は、信託財産の状態に

照らし、真にやむを得ない事情が生じている場合であって、一定の期間が 1 ヵ月を下らずにその公告

および書面の交付を行うことが困難な場合には適用しません。 

公告を行う場合は、日本経済新聞に掲載します。 

 

9-2． 約款変更    

    

委託会社は、監督官庁の命令があったとき、受益者の利益のため必要と認めるときまたは正当な理

由があるときは、受託銀行と合意のうえ、信託約款を変更することができるものとし、あらかじめ、変

更しようとする旨およびその内容を監督官庁に届出ます。 

委託会社は、変更事項のうち、その内容が重大なものについて、あらかじめ、変更しようとする旨およ

びその内容を公告し、かつ、これらの事項を記載した書面を信託約款に係る知られたる受益者に対

して交付します。ただし、信託約款に係るすべての受益者に対して書面を交付したときは、原則とし

て、公告を行いません。かかる公告および書面には、受益者で異議のある者は一定の期間内に委

託会社に対して異議を述べるべき旨を付記します。なお、一定の期間は 1 ヵ月を下らないものとしま

す。当該一定の期間内に異議を述べた受益者の受益権の口数が受益権の総口数の 2 分の 1 を

超えるときは、信託約款の変更をしません。 

委託会社は、信託約款の変更をしないこととしたときは、変更しない旨およびその理由を公告し、か

つ、これらの事項を記載した書面を知られたる受益者に対して交付します。ただし、すべての受益者

に対して書面を交付したときは、原則として、公告を行いません。 

公告を行う場合は、日本経済新聞に掲載します。 

 

 

9-3． 反対者の買取請求権 

 

前記 9-1.に規定する信託契約の解約または前記 9-2．に規定する信託約款の変更を行う場合に

おいて、前記 9-1.または前記 9-2．の一定の期間内に委託会社に対して異議を述べた受益者は、

委託会社の指定する証券会社または登録金融機関を通じ、受託銀行に対し、自己の有する受益

証券を、信託財産をもって公正な価額で買取るべき旨を請求することができます。 
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9-4． その他の契約の変更 

 

１．募集・販売契約 

委託会社と指定証券会社/登録金融機関との間の証券投資信託受益証券の募集･販売の取扱

い等に関する契約書（以下「募集・販売契約」といいます。）は、当事者の別段の意思表示のない

限り、1 年ごとに自動的に更新されます。募集・販売契約は、当事者間の合意により変更することが

できます。その終了または変更は、必要に応じて運用報告書に記載する等の方法により受益者に

対し通知を行う手配をしますが、必ずしもただちに受益者全員にこれを知らせるものではありません。 

 

２．投資顧問契約 

委託会社と GSAM ニューヨークとの間の基本会社間投資顧問契約(以下｢投資顧問契約｣といいま

す。)には期限の定めがありません。投資顧問契約は、当事者間の合意により変更することができま

す。GSAM ニューヨークが法律に違反した場合、投資顧問契約に違反した場合、本ファンドに重大

な損失を生ぜしめた場合、または委託会社が必要と認める場合には、委託会社は、投資顧問契

約を解除し、または本ファンドに関する投資顧問契約上のサービスの中止または変更を GSAM

ニューヨークに対して求めることができます。投資顧問契約の終了または変更は、その内容が重大な

ものについて、あらかじめ、これを公告し、かつ、知られたる受益者に対して書面交付の手配をしま

す。ただし、全ての受益者に対して書面を交付したときは、原則として、公告を行いません。 

公告を行う場合は、日本経済新聞に掲載します。 
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10． 受益者の権利等    

 

1. 収益分配金受領権に関する内容および権利行使の手続 

委託会社は、原則として、毎計算期間終了日の翌営業日に、収益分配金を指定証券会社

/登録金融機関に交付します。この場合、指定証券会社/登録金融機関は、自動けいぞく投

資契約に基づき、受益者に対し遅滞なく収益分配金の再投資にかかる受益証券の売付けを

行います。 

指定証券会社/登録金融機関は、受益者がその有する受益証券の全部もしくは一部の口数

について、あらかじめ計算期間を指定し、収益分配金の再投資にかかる受益証券の取得申込

みを中止することを申出た場合においては、当該受益証券に帰属する収益分配金を当該計

算期間終了のつど受益者に支払うことができます。 

受益者が、収益分配金について支払開始日から 5 年間その支払いを請求しないときは、その

権利を失い、これに相当する金銭は委託会社に帰属します。 

 

2. 償還金の受領権に関する内容および権利行使の手続 

償還金（信託終了時の本ファンドの信託財産の純資産総額を受益権口数で除した額）は、

原則として信託終了日後 1 ヵ月以内の委託会社の指定する日から受益証券と引換えに指定

証券会社/登録金融機関を通じて受益者に支払われます。 

受益者が、信託終了による償還金について支払開始日から 10 年間その支払いを請求しない

ときは、その権利を失い、これに相当する金銭は委託会社に帰属します。 

 

3. 収益分配金、償還金および一部解約金の委託会社への交付と支払いに関する受託銀行の

免責 

受託銀行は、収益分配金については支払開始日までに、償還金については支払開始日の前

日までに、一部解約金については支払日までに、その全額を委託会社に交付します。 

受託銀行は、上記により委託会社に収益分配金、償還金および一部解約金を交付した後

は、受益者に対する支払いにつき、その責に任じません。 
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11． 内国投資信託受益証券事務の概要    

    

1. 受益証券の名義書換え 

本ファンドの受益証券は無記名式であるため、該当事項はありません。 

 

2. 受益者名簿の閉鎖の時期 

該当事項はありません。 

 

3. 受益者等に対する特典 

該当事項はありません。 

 

4. 受益証券の譲渡制限 

該当事項はありません。 
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１2-1． ファンドの沿革    

    

本ファンドの信託設定日は 2003年 8月 29日であり、同日より運用を開始します。 

 

    

12-2． ファンドの関係法人    

    

1. 委託会社(ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社) 

委託会社は、証券投資信託である本ファンドの委託者であり、受託銀行と、本ファンドの当初

の払込期日である 2003 年 8 月 29 日に本ファンドの信託契約を締結します。投資信託の仕

組みは、多数の投資家から預かる資金を、投資家のために利殖の目的で、専門の機関が主と

して有価証券に投資し、運用の成果をすべて投資家に返すものです。本ファンドの運営の仕組

みは下記「ファンド関係法人」の図に示すとおりです。 

なお、委託会社は、信託財産の計算その他本ファンドの事務管理に関する業務を第三者に委

託することがあります。その場合、これに関連して発生する費用が信託事務の処理等に要する

諸費用の一部として、信託報酬とは別途本ファンドから支払われることがあります。詳しくは前

記 8-1.｢4. 信託事務の諸費用等｣をご参照ください。 

 

2. 投資顧問会社（ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・エル・ピー（GSAM ニューヨーク）） 

 GSAM ニューヨークは、本ファンドの投資顧問会社であり、委託会社との間の基本会社間投資

顧問契約に基づき本ファンドに関し、下記｢ファンド関係法人｣の図に示すとおりの業務を行いま

す。 

 

3. 受託銀行(日興シティ信託銀行株式会社) 

受託銀行は本ファンドの受託者であり、本ファンドに関し、下記「ファンド関係法人」の図に示す

とおりの業務を行います。 

 

4. 指定証券会社・指定登録金融機関 

指定証券会社および指定登録金融機関は本ファンドの販売会社であり、本ファンドに関し、下

記「ファンド関係法人」の図に示すとおりの業務を行います。 

指定証券会社および指定登録金融機関は、委託会社との間の募集・販売契約に基づいて、

受益証券の募集の取扱い等を行います。 
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ファンド関係法人 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

申 込 者 

(受益者) 
指定証券会社/ 

登録金融機関(2) 

ｺﾞｰﾙﾄﾞﾏﾝ･ｻｯｸｽ

･ｱｾｯﾄ･ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ

株式会社 

(委託会社) 

日興シティ 

信託銀行 

株式会社 

(受託銀行) 

主な 

投資対象(４) 

申込金  申込金

収益分配金

償 還 金 

解約代金 

信託金

損益
(3) 

投 資 

損益
(3) 

運用指図 

信託契約 

指定証券会社/登録金融機関 

・ 受益証券の募集の取扱い、売買、保護

預り 

・ 購入申込者への目論見書の交付、受益

者への運用報告書の交付 

・ 受益証券の一部解約の請求等 

・ 収益分配金、償還金および一部解約金

の支払いの取扱い 

・ 収益分配金の再投資 

・ 所得税および地方税の源泉徴収 

・ 取引報告書および取引残高報告書等の

交付 

委託会社 

・ 信託約款の届出 

・ 受託銀行との信託契約の締結、一部解

約の実行 

・ 受益証券の発行 

・ 目論見書、運用報告書の作成 

・ 信託財産の運用指図 

・ 信託財産に組入れた有価証券の議決権

等の行使の指図 

・ 信託財産の計算(受益証券の基準価額

の計算) 

・ 信託財産に関する帳簿書類の作成 

 

また、信託財産の計算その他事務管理に関

する業務を第三者に委託することがあります。

受託銀行 

・ 委託会社との信託契約の締結 

・ 信託財産の保管・管理 

・ 信託財産の計算(受益証券の基準価

額の計算) 

・ 受益証券の認証 

 

 

収益分配金

償 還 金 

解約代金 

(1) GSAM ニューヨークの正式名称はゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・エル・ピーです。 

(2) 指定証券会社または指定登録金融機関のためにお申込みの取次ぎを行う取次会社は、指定証券会社/登録金融機関の上記各業務の全部

または一部を行います。 

(3) 損益はすべて投資家である受益者に帰属します。 

(4) 本ファンドは主として以下の投資信託証券に投資します。 

・ ゴールドマン・サックス 米国株式マーケット・ニュートラル・ファンド A クラス 

・ 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 インスティテューショナル・アキュムレー

ション・シェアクラス 
 

 

 

運用指図権限の委託

投資判断、発注等を行い、委託会社に報告

します。 

 

GSAM ニューヨーク
(1)

（投資顧問会社）
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 13． 委託会社等の概況 

    

1. 資 本 金 

委託会社の資本の額は金 4億 9,000万円です(2003年 7月 16日現在)。 

 

2. 沿  革 

委託会社は、米国を本拠地として総合的な金融サービスの提供を展開するゴールドマン・サック

スの資産運用グループの日本における拠点として、日本法上の株式会社として設立された投

資信託委託業者です。主な変遷は以下のとおりとなっています。なお、この他に、これまで、商

号の変更、合併、事業目的の変更等はありませんでした。 

1996年 2月 6日 会社設立 

1996年 2月 23日 証券投資信託法上の委託会社としての免許取得 

1998年 12月 1日 証券投資信託法の改正に伴う証券投資信託委託業のみなし認可 

2000年 11 月 30日 証券投資信託及び証券投資法人に関する法律の改正に伴う投資

信託委託業のみなし認可 

2001 年 8月 13日 有価証券等に係る投資顧問業を会社の目的に追加 

2002年 1月 18日 有価証券に係る投資顧問業の規制等に関する法律(｢投資顧問業

法｣)上の投資顧問業者としての登録 

2002年 3月 29日 投資顧問業法上の投資一任契約に係る業務の認可 

2002年 4月 1日 ゴールドマン・サックス・アセット・マネージメント・ジャパン・リミテッドの営

業の全部を譲受け、商号をゴールドマン・サックス投信株式会社から

ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント株式会社に変更 

 

3. 本店の所在の場所および代表者の役職氏名 

本店の所在の場所： 東京都港区赤坂二丁目 17番 7号 赤坂溜池タワー 

代表者の役職氏名： 代表取締役  土 岐 大 介 

 

4. 大株主の状況 

     (2003年 7月 16日現在) 

氏名または名称 住所 
所有株式数 

(株) 

所有比率

(％) 

ゴールドマン・サックス・アセット・マネジメント・

エル・ピー 

アメリカ合衆国ニューヨーク州ニューヨーク市オー

ルド・スリップ 32番地 
6,336 99 

ザ・ゴールドマン・サックス・グループ・インク 
アメリカ合衆国ニューヨーク州ニューヨーク市ブ

ロード・ストリート 85番地 
64 1 
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14-1． 財務諸表 
 

（1） 本ファンドの財務諸表は、「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）並びに同規則第 2条の 2 の規定により、「投資信託財産の貸借

対照表、損益及び剰余金計算書、附属明細表並びに運用報告書に関する規則」（平成

12年総理府令第 133号）に基づいて作成します。 

     なお、財務諸表に掲載している金額は、円単位で表示します。 

（2） 本ファンドの第 1 期計算期間は、信託約款第 29 条により、2003 年 8 月 29 日(設定日)か

ら 2004年 1月 22日までとなっております。 

（3） 本ファンドは、中央青山監査法人による監査を受けます。 

 

 

14-2． ファンドの現況 

 

有価証券届出書提出日が信託設定日(2003 年 8 月 29 日)前であるため、本ファンドは何ら資産

を有しておりません。 

 

14-3． 運用状況 

    

有価証券届出書提出日が信託設定日(2003年 8月 29日)前であるため、運用状況については

記載する内容がありません。 
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１５． その他    

    

1. 目論見書は電子媒体等として使用される他、インターネット等に掲載されることがあります。 

2. 1 または複数の内容の要約仮目論見書を使用します。 

有価証券届出書添付書類を、特定有価証券の内容等の開示に関する内閣府令 12 条 1

項 1 号ロに規定する書類(以下｢要約仮目論見書｣といいます。ただし、有価証券届出書によ

る届出が効力を生じた後に使用される場合は｢要約目論見書｣という表題が用いられることがあ

ります。)として、以下の記載に従い使用します。 

(a) 要約仮目論見書は、チラシ、パンフレット、ポスター、ダイレクトメール(ハガキ、封書用)、電

子媒体として使用されるほか、新聞、雑誌、書籍およびインターネット等に掲載されることが

あります。 

(b) 要約仮目論見書は、使用形態によって字体、レイアウト、用紙および印刷の色、デザイン

等が変更されることがあります。また、その他委託会社および取扱販売会社の名称および

ロゴ、本ファンドのロゴ、写真、イラスト、見出しおよびキャッチ・コピーを付加して使用される

ことがあります。 

要約仮目論見書の表紙に以下のような文言を記載することがあります。 

投資信託をご購入の際の注意事項 

・ お申込の際は必ず｢目論見書｣をご覧ください。 

・ 本ファンドは株式など値動きのある証券(外国証券には為替リスクもあります。)に

投資し、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。 

・ 投資信託は、預金保険または保険契約者保護機構の対象ではありません。 

・ 証券会社以外の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、元本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。 

(c) 有価証券届出書の第一部｢証券情報｣および第二部｢ファンド情報｣の主要内容を要約

し、｢お申込メモ｣、｢本ファンドの概要｣、｢ご投資の手引き｣および｢費用と税金｣として、要

約仮目論見書に記載することがあります。これらの記載については、本ファンドの信託設定

日以降は当初募集に関する記載を削除して用いることがあります。また、有価証券届出

書第三部「特別情報」の主要内容を要約し、要約仮目論見書に記載することがありま

す。 

(d) 要約仮目論見書に以下の趣旨の文章または文言の全部または一部を記載することがあり

ます。 

･ 米国株式市場全体の動向にかかわりなく、資産成長を追求する、新しいファンド。 
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(e) 要約仮目論見書中の一定の用語につき、商標登録申請中または登録商標であることを

示す文言または記号を用いることがあります。 

(f) メモ欄として罫線を記載した頁を設けることがあります。 

(g) 社長のごあいさつ(言及されるデータは適宜更新されます。)を記載することがあります。 

(h) 本ファンドまたは組入れる投資信託証券の保有証券と運用状況に関する情報として、主

要または一部組入銘柄(業種・セクター、主要取引市場、組入比率、組入数、組入額、

格付を含みます。)、投資対象の資産別構成比、投資国別構成比、業種・セクター別構

成比、市場別構成比、株式および先物の合計に基づく組入割合の表示によるポートフォリ

オ構成、通貨、為替予約の状況ならびにそれらの推移等に関する説明を、文章、数値、

グラフで表示することがあります(表示されるデータは適宜更新されます。)。また、直近の基

準価額、純資産総額等を表示することがあります。なお、セクターの記載に関しては、本

ファンドの運用チーム独自の分類を用いることがあります。 

(i) 運用実績として基準価額(税引き前分配金込みもしくは分配金落ち後またはその双方)お

よび過去の分配実績(各月および年率換算ならびに再投資の状況を含みます。)の推移、

年換算利回り、設定来または直近 1 週間、1 ヵ月、3 ヵ月、6 ヵ月、1 年、1 年半、2 年、

3 年の騰落率等を数値またはグラフで表示することがあります(表示されるデータは適宜更

新されます。)。 

 



＜投資信託用語集＞

投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）投資信託用語集（１）

委託会社（い た くが い しゃ ）

ファ ンドの 設定・運用、目論見書・運用報告書の 作成等を担当す る 会社（運用会社）を指します 。

運用報告書（うんようほ うこくしょ）

ファ ンドの 運用内容に 関す る 情報を記載した報告書で す 。投資信託及び 投資法人に関す る 法律の

定め に よって 、ファ ンドの 決算時（年2回以上決算が あ る ファ ンドに つ い て は 年2回）お よび 償還時に
委託会社（運用会社）が 作成し、取扱販売会社を通じて受益者に送られ ます 。運用報告書に は 、設

定来の 運用経過、投資環境の 説明、組入れ 有価証券の 明細な ど 、運用状況に つ い て の 情報が 記

載され て い ます 。

売り 持ち（うり も ち）（シ ョート・ポジ シ ョン）

他か ら株券を借り 、現在の 株価で売り 、値下が り した ところ で買って 、借り て きた株券を返済しようと

い う意図で行わ れ る も の で す 。価格が 下落す る と利益が 出ます が 、逆に 、価格が 上昇す る と損失が

生じます 。

解約価額（か い や くか が く）

途中解約す る 際に 用い る 価額で 、解約金は 解約口数に 解約価額を乗じて計算され ます 。解約価額

は ファ ンドの 基準価額か ら信託財産留保額を差引い た価額に な ります 。た だ し、信託財産留保額が

な い ファ ンドで は 基準価額と同じ価額とな り ます 。

株式投資信託（か ぶ しきとうししんた く）

投資信託の 分類の 一つ で す 。一般的に は 株式を主な投資対象とす る ファ ンドを指します が 、約款上

で株式を少しで も 組入れ る ことが 可能なファ ンドは 株式投資信託に分類され ます 。した が って 、主に

公社債に 投資す る ファ ンドで あ って も 、株式投資信託に 分類され る 場合が あ ります 。

為替ヘッジ （か わ せ ヘッジ ）

外貨保有に 伴う為替リス ク を為替予約取引等を活用す る ことに より 回避また は 低減す る 行為を言い
ます 。為替ヘッジ に 際して は 、ヘッジ 対象とな る 通貨と日本円の 金利差に 相当す る ヘッジ ・コ ス トまた
は プレミアムが 生じる た め 、海外の 金利が 日本の 金利より も 高い 場合で あ って も 、直接享受す る こと
は で きな くな り ます 。

基準価額（きじゅ んか が く）

ファ ンドの 時価を表す も の で す 。基準価額は 、そ の 日の ファ ンドの 純資産総額を総口数で割って計

算され 、日々 変動します 。一般的に 、当初1口が 1万円の ファ ンドは 1口当た り の 価額、当初1口が 1
円の ファ ンドは 1万口当た り の 価額で表示され ます 。



＜投資信託用語集＞

投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）投資信託用語集（２）

受託銀行（じゅ た くぎんこう）

ファ ンドの 信託財産を保管・管理す る 信託銀行を指します 。

信託財産留保額（しんた くざ い さんり ゅ うほ が く）

運用の 安定性を高め る と同時に 、信託期間の 途中に 換金され る 方と引き続きこの 投資信託を保有さ

れ る 受益者との 公平性を確保す る た め に 、換金され る 方に ご負担い た だ くも の で 、信託財産に繰り入

れ られ ます 。

信託報酬（しんた くほ うしゅ う）

信託財産か ら、ファ ンドの 運営に か か わ る 委託会社等に 対して支払わ れ る 報酬で す 。信託報酬は 、

通常、日々 の 純資産総額に 対して定率で差引か れ ます 。ファ ンドに よって は 、基本の 信託報酬の ほ

か に 、一般的な定率の 信託報酬とは 異な る 成功報酬を徴収す る も の も あ り ます 。委託会社の ファ ンド

運用に対す る 報酬、販売会社の 収益分配金や 償還金の 支払等代行業務に 対す る 報酬、受託銀行

の ファ ンド管理・保管に 対す る 報酬な ど が 含まれ ます 。料率の 内訳は 目論見書に 記載され て い ます 。

取扱販売会社（とり あ つ か い は んば い が い しゃ ）

主に ファ ンドの 募集・販売の 取扱い 、解約請求の 受付、分配金・償還金・解約金の 支払い な どを行う

金融機関を指します 。

ハイ ･ウ ォ ータ ーマーク

ファ ンドに お け る 成功報酬の 計算に お い て利用され る 用語で す 。成功報酬とは 、ファ ンドの 運用成果

が 比較対象として定め られ た 一定の 基準を上回る 成果を上げ た場合に 、そ の 超過収益に対して一定

の 割合で徴収され る 報酬の ことで 、ファ ンドか ら運用会社に対して支払わ れ ます 。こうした運用成果を

単独の 期間だ け で見て比較す る の で は な く、例え ば ファ ンドの 設定来な ど長期的な期間に亘って 、累

積した収益が 過去の 最高値を更新しつ つ 指数等（通常は ベンチ マーク ）の 動きを上回る 等の 条件を

満た した 場合に の み、成功報酬を徴収す る 方式をハイ ・ウ ォ ータ ーマーク 方式と呼び ます 。また 、この

ような比較対象とな る 指数等の 動きな い しそ の 数値をハイ ・ウ ォ ータ ーマーク と呼んで い ます 。

ファ ンド・オ ブ・ファ ンズ

社団法人投資信託協会が 定め る 証券投資信託の 分類で 、「主として投資信託証券（証券投資信託受
益証券及び 証券投資法人の 投資証券（マザ ー信託を除く。））に 投資す る も の 」で す 。

ベンチ マーク

運用に お い て投資収益目標を設定す る 際に 基準とす る 指標で す 。



 

＜信託約款＞ 

信託約款 
 

追加型証券投資信託 

ゴ ールドマン・サ ック ス  米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド 

（愛称 GS US ニュートラル） 

 

運用の 基本方針 

 

 

 信託約款第 18条に基づき委託者の 定め る 方針は 、次の も の とします。 

 

1. 基本方針 

 この 投資信託は 、信託財産の 長期的な成長を図る ことを目標として運用を行います。 

 

2. 運用方法 

(1) 投資対象 

 外国投資信託の 受益証券および 外国投資証券を主要投資対象とします。 

(2) 運用方針 

①  以下の 外国投資信託の 受益証券および 外国投資証券に投資を行い、信託財産

の 長期的な成長を図る ことを目標として運用を行います。 

1.  アイルランド籍外国投資信託(契約型） 

ゴ ールドマン・サ ック ス  米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド A クラス (以下「米

国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド A クラス 」といいます。) 

運用方針は 、以下の とおりです。 

a. 主として米国株式に投資し、個別銘柄の ロング (買い)・ポジ シ ョンと、シ ョート

(売り)・ポジ シ ョンを組み合せる ことにより、付加価値の 実現を図りつつ、同時

に、米国株式市場全体の 騰落からの 影響を抑える マーケ ット・ニュートラル戦

略を行います。 

b. ゴ ールドマン・サ ック ス ・グ ループが経済合理性を追求する ことを目的として設

計・開発した計量運用モデルを用いた計量アクティブ運用を行います。 

2.  アイルランド籍外国投資証券 

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 インス ティテューシ ョナル・アキ ュムレーシ ョン・シ ェアクラス （以

下、「US＄ リキ ッド・リザ ーブズ ・ファンド」といいます。） 

運用方針は 、以下の とおりです。 

a. 主に米ドル建ての 短期の 市場性を有する 金融市場証券に分散投資する こ

とにより、元本と流動性を確保しつつ最大限の 収益を追求します。 

② 外貨建資産については 100％為替円ヘッジ を基本とします。 

③  1ヵ月円LIBORをベンチ マークとします。 

 



 

＜信託約款＞ 

④  上記外国投資信託の 受益証券および 外国投資証券への 投資比率は 、資金動向

および 投資対象とな る 各ファンドの 収益性等を勘案して決定す る も の とし、原則とし

て、米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド A クラス の 組入比率を高位に保つも の

の 、各証券への 投資比率には 制限を設けません。 

⑤  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。 

⑥  ゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント・エル・ピーに運用の 指図に関す る 権限を

委託します。 

 

(3) 投資制限 

①  株式(上記外国投資証券を除きます。)への 直接投資は 行いません。 

② 上記外国投資信託の 受益証券および 外国投資証券以外の 外貨建資産への 直

接投資は 行いません。 

③  上記外国投資信託の 受益証券、外国投資証券および コマーシ ャル・ペーパー以

外の 有価証券への 直接投資は 行いません。 

④  有価証券先物取引等の 派生商品取引の 指図ならび に有価証券の 貸付、空売

りおよび 借入れ の 指図は 行いません。 

 

3. 収益分配方針 

 年 2 回決算を行い、毎計算期末(毎年 1 月および 7月の 特定日(第8条第 1 項に定義さ

れ ます。)に原則として以下の 方針に基づき収益分配を行います。ただし、第 1 回決算日は

2004 年 1月 22 日とします。 

①  分配対象額の 範囲は 、経費控除後の 配当等収益および 売買損益(評価損益を含みま

す。)等の 範囲内とします。 

② 分配金額は 、委託者が収益分配方針に従って、基準価額水準、市場動向等を勘案し

て決定します。ただし、基準価額水準、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を下回る場合においても 分配を行うことがあります。 

③  収益分配にあてず信託財産内に留保した利益については 、特に制限を設けず、元本部

分と同様に運用の 基本方針に基づき運用を行います。 



 

 

＜信託約款＞ 

追加型証券投資信託 

ゴ ールドマン・サ ック ス  米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド 

（愛称 GS US ニュートラル） 

信託約款 

 

 

(信託の 種類、委託者および 受託者) 

第 1条  この 信託は 、証券投資信託であり、ゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント株式会

社を委託者とし、日興シ ティ信託銀行株式会社を受託者とします。 

 

(信託の 目的および 金額) 

第 2条  委託者は 、金 1,000 億円1を上限として受益者の ため に利殖の 目的をも って信託し、受

託者は これ を引き受けます。 

 

(信託金の 限度額) 

第 3条  委託者は 、受託者と合意の うえ、金 1,000 億円を限度として信託金を追加する ことが

できます。 

②  追加信託が行わ れ たときは 、受託者は その 引受けを証す る 書面を委託者に交付しま

す。 

③   委託者は 、受託者と合意の うえ、第 1項の 限度額を変更する ことができます。 

 

(信託期間) 

第 4条  この 信託の 期間は 、信託契約締結日から第 38条第 7項および 第 10 項、第 39 条

第 1 項、第 40 条第 1 項、第 41 条第 1 項または 第 43 条第 2 項の 規定による 信託終

了日または 信託契約解約の 日までとします。 

 

(募集の 方法、受益証券の 取得申込みの 勧誘の 種類) 

第 5条  委託者は 、この 信託について、証券取引法第 2条第 3 項第 1 号に掲げる 募集を行い

ます。 

②  この 信託に係る 受益証券の 取得申込みの 勧誘は 、投資信託及び 投資法人に関す る

法律第 2条第 13項で定め る 公募により行わ れ ます。 

 

(当初の 受益者) 

第 6条  この 信託契約締結当初および 追加信託当初の 受益者は 、委託者の 指定する 受益証

券取得申込者とし、第 7条により分割され た受益権は 、その 取得申込口数に応じて、

取得申込者に帰属します。 

 

                             
1 30 億円に満たない場合は 、委託者の 裁量により設定を中止する ことがあります。 
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(受益権の 分割および 再分割) 

第7条  委託者は 、第 2 条の 規定による 受益権については 、1,000 億口を上限とする 口数に、

追加信託によって生じた受益権については 、これ を追加信託の つど第 8条第 2 項の 追

加口数に、それ ぞれ 均等に分割します。 

②  委託者は 、受託者と協議の うえ、一定日現在の 受益権を均等に再分割できます。 

 

(追加信託の 価額および 口数、基準価額の 計算方法) 

第8条  追加信託は 、原則として毎月 18日(ただし、日本における 営業日であり、かつ英国証

券取引所、ニューヨーク証券取引所も しくは アイルランド証券取引所の 休業日または ロン

ドン、ニューヨーク も しくは ダ ブリンの 銀行の 休業日では な い日を、以下「ファンド営業日」と

し、毎月 18日がファンド営業日でないときは 、翌ファンド営業日とします。)の 2 ファンド営

業日後を特定日とし、当該特定日の 翌営業日にこれ を行うも の とします。 

②  前項における 追加信託金は 、特定日の 基準価額に、当該追加信託にかかる 受益証

券の 口数を乗じた額とします。 

③   この 約款において基準価額とは 、信託財産に属す る 資産(受入担保金代用有価証券

を除きます。)を法令および 社団法人投資信託協会規則に従って時価評価して得た信

託財産の 資産総額から負債総額を控除した金額(以下｢純資産総額｣といいます。)を計

算日における 受益権総口数で除した金額をいいます。な お、外貨建資産(外国通貨表

示の 有価証券(以下｢外貨建有価証券｣といいます。)、預金その 他の 資産をいいます。

以下同じ。)の 円換算については 、原則としてわ が国における 当日の 対顧客電信売買相

場の 仲値によって計算します。 

④   第 20 条に規定す る 予約為替の 評価は 、原則としてわ が国における 計算日の 対顧客

先物売買相場の 仲値による も の とします。 

 

(信託日時の 異なる 受益権の 内容) 

第 9条  この 信託の 受益権は 、信託の 日時を異にする ことにより差異を生ずる ことは ありません。 

 

(受益証券の 発行および 種類) 

第 10 条  委託者は 、第7条の 規定により分割され た受益権を表示する 無記名式の 受益証券を

発行します。 

②  委託者が発行する 受益証券は 、1口の 整数倍の 口数を表示した受益証券とします。 

③   第 1 項の 規定により発行され た受益証券は 、委託者の 指定する 証券会社(証券取引

法第 2 条第 9 項に規定する 証券会社をいい、外国証券業者に関する 法律第 2 条第 2

号に規定する 外国証券会社を含みます。以下同じ。)または 登録金融機関(証券取引法

第 65 条の 2 第 3 項に規定する 登録金融機関をいいます。以下同じ。)と別に定め る ゴ ー

ルドマン・サ ック ス  米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド自動けいぞく投資約款(別の 名

称で同様の 権利義務を規定す る 約款を含みます。)に従って取得申込者が結んだ契約

(以下｢別に定め る 契約｣といいます。)に基づいて大券をも って混蔵保管され る ため 、委託

者は 受益者の 請求に基づく記名式の 受益証券への 変更を行いません。 
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(受益証券の 発行についての 受託者の 認証) 

第 11 条  委託者は 、前条の 規定により受益証券を発行する ときは 、その 発行す る 受益証券がこ

の 信託約款に適合する 旨の 受託者の 認証を受けなけれ ば な りません。 

②  前項の 認証は 、受託者の 代表取締役がその 旨を受益証券に記載し記名捺印する こと

によって行います。 

 

(受益証券の 申込単位および 価額等) 

第 12 条  委託者の 指定する 証券会社および 登録金融機関は 、第 10 条の 規定により発行され

る 受益証券を、委託者の 指定す る 証券会社または 登録金融機関と別に定め る 契約を

結んだ取得申込者に対し、当該証券会社も しくは 登録金融機関が別途定め る 単位を

も って取得の 申込みに応じる ことができる も の とします。な お、取得申込みの 受付けは 、特

定日の 5 営業日前までとします。ただし、第 35 条第 1 項に規定する 収益分配金の 再

投資にかかる 追加信託金の 申込みに限っては その 後であっても これ を受付ける も の としま

す。 

②  前項の 受益証券の 価額は 、特定日の 基準価額に、当該基準価額に 2.00％を上限と

して委託者の 指定す る 証券会社および 登録金融機関が別途定め る 率を乗じて得た手

数料ならび に当該手数料に対す る 消費税および 地方消費税(以下｢消費税等｣といいま

す。)に相当する 金額を加算した価額とします。ただし、この 信託契約締結日前の 取得申

込みにかかる 受益証券の 価額は 、1 口につき 1 円に、1 円に 2.00％を上限として委託者

の 指定する 証券会社および 登録金融機関が定め る 率を乗じて得た手数料ならび に当該

手数料に対する 消費税等に相当する 金額を加算した価額とします。 

③   前項の 規定にかかわ らず 、証券投資信託の 受益証券を信託終了時まで保有した受

益者(信託期間を延長した証券投資信託(追加型証券投資信託にあっては 、延長前の

信託終了日(以下｢当初の 信託終了日｣といいます。)以降、収益分配金の 再投資以外

の 追加信託を行わ な いも の をいいます。以下本項において同じ。)にあっては 、当初の 信

託終了日まで当該信託の 受益証券を保有した受益者をいいます。以下本項において同

じ。)が、その 償還金(信託期間を延長した証券投資信託にあっては 、当初の 信託終了

日以降における 当該信託の 受益証券の 買取請求にかかる 売却代金または 一部解約金

を含みます。以下本項において同じ。)または 償還金を超える 金額をも って、当該信託終

了日(信託期間を延長した証券投資信託にあっては 、当初の 信託終了日以降における

当該信託の 受益証券の 買取約定日または 一部解約請求日を含みます。以下本項に

おいて同じ。)の 属する 月の 翌月の 初日から起算して 3 ヵ月以内に、当該償還金の 支払

いを受けた委託者の 指定する 証券会社または 登録金融機関でこの 信託にかかる 受益証

券の 取得申込みをする 場合の 当該受益証券の 価額は 、当該償還金額の 範囲内(単位

型証券投資信託にあっては 、当該償還金額とその 元本額との いず れ か大きい額)で取得

する 口数(以下｢償還金取得口数｣といいます。)について特定日の 基準価額とす る ことが

できます。また、当該取得申込総口数の うち償還金取得口数を超える 金額に対応す る

口数についての 受益証券の 取得価額は 、特定日の 基準価額に、当該取得申込総額に

適用され る 率(前項によります。)を当該基準価額に乗じて得た手数料および 当該手数

料に対す る 消費税等に相当す る 金額を加算した価額とします。な お、当該証券会社ま
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たは 登録金融機関は 、当該受益者に対し、償還金の 支払いを受けたことを証す る 書類

の 提示を求め る ことができます。 

④   前各項の 規定にかかわ らず、受益者が別に定め る 契約に基づいて収益分配金を再投

資する 場合は 、1 口の 整数倍をも って取得の 申込みに応じる ことができる も の とします。そ

の 場合の 受益証券の 売却価額は 、原則として第 29 条に規定する 各計算期間終了日

の 基準価額とします。 

⑤   前各項の 規定にかかわ らず、委託者の 指定する 証券会社および 登録金融機関は 、毎

月 18日（ファンド営業日でない場合は 、翌ファンド営業日。）の 2 ファンド営業日後（本

項において「当該日」といいます。）において証券取引所における 取引の 停止その 他合理

的な事情(コンピューターの 誤作動等により決済が不能となった場合、基準価額の 計算が

不能となった場合、計算され た基準価額の 正確性に合理的な疑いが生じた場合等を含

みます。)がある と委託者が判断したときは 、当該日の 5 営業日前までにすでに受付けた

取得申込みを取消すことができます。この 場合、委託者がかかる 合理的な事情がなくなっ

たと判断した後の 最初の 基準価額の 計算日の 5 営業日後を特定日とします。さらに、当

該日の 前営業日から4 営業日前までの 期間において、かかる 合理的な事情がある と委

託者が判断したときにも 、取得申込みの 取消しおよび 特定日の 変更につき、上記の 取扱

いが準用され る も の とします。 

 

(受益証券の 再交付) 

第 13 条  委託者は 、受益証券を喪失した受益者が、委託者の 定め る 手続によって、当該受益

証券の 公示催告による 除権判決の 謄本を添え再交付を請求したときは 、受益証券を再

交付します。 

 

(受益証券を毀損した場合等の 再交付) 

第 14 条  委託者は 、受益証券を毀損または 汚損した受益者が、受益証券を添え再交付を請

求したときは 、委託者の 定め る 手続により受益証券を再交付します。ただし、真偽を鑑別

しがたいときは 、前条の 規定を準用します。 

 

(受益証券の 再交付の 費用) 

第 15 条  委託者は 、受益証券を再交付す る ときは 、受益者に対して実費を請求する ことができ

ます。 

 

(投資の 対象とする 資産の 種類) 

第 16 条  この 信託において投資の 対象とする 資産の 種類は 、次に掲げる も の とします。 

1. 次に掲げる 特定資産(｢特定資産」とは 、投資信託及び 投資法人に関す る 法律第

2条第 1項で定め る も の をいいます。以下同じ。) 

ｲ. 有価証券 

ﾛ. 金銭債権 

ﾊ． 約束手形(証券取引法第 2条第 1項第8号に掲げる も の を除きます。) 

ﾆ. 金銭を信託する 信託の 受益権の うち、有価証券の 性質を有しないも の  

2. 次に掲げる 特定資産以外の 資産 
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ｲ. 為替手形 

 

(運用の 指図範囲等) 

第 17条  委託者は 、信託金を、主として次の 外国投資信託の 受益証券、外国投資証券および

有価証券に投資する ことを指図します。 

1. ゴ ールドマン・サ ック ス  米国株式マーケ ット・ニュートラル・ファンド A クラス  

2. 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 インス ティテューシ ョナル・アキ ュムレーシ ョン・シ ェアクラス  

3. コマーシ ャル・ペーパー 

②  委託者は 、信託金を、前項に掲げ る 有価証券の ほ か、次に掲げ る 金融商品により運

用する ことを指図する ことができます。 

1. 預  金 

2. 指定金銭信託 

3. コール・ローン 

4. 手形割引市場において売買され る 手形 

③   第 1 項の 規定にかかわ らず、この 信託の 設定、解約、償還、投資環境の 変動等への

対応等、委託者が運用上必要と認め る ときには 、委託者は 、信託金を、前項に掲げ る

金融商品により運用する ことの 指図ができます。 

 

 

(運用の 基本方針) 

第 18条  委託者は 、信託財産の 運用にあたっては 、別に定め る 運用の 基本方針に従って、その

指図を行います。 

 

(運用の 権限委託) 

第 19 条  委託者は 、運用の 指図に関する 権限を次の 者に委託します。 

商  号： ゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント・エル・ピー 

所 在 地： アメリカ合衆国ニューヨーク州ニューヨーク市 

②  前項の 委託を受けた者が受ける 報酬は 、別に定め る 取り決め に基づく金額が委託者か

ら原則として毎月支払わ れ る も の とし、信託財産からの 直接的な支弁は 行いません。 

③    第 1 項の 規定にかかわ らず、第 1 項により委託を受けた者が、法律に違反した場合、

この 信託約款の 違反とな る 運用の 指図に関す る 権限の 行使をした場合、信託財産に重

大な損失を生ぜしめ た場合、その 他の 理由により必要と認め られ る 場合には 、委託者は 、

運用の 指図に関す る 権限の 委託を中止し、または その 委託内容を変更する ことができま

す。 

 

(外国為替予約の 運用指図) 

第 20 条  委託者は 、信託財産の 効率的な運用に資す る ため 、ならび に信託財産に属す る 外貨

建資産についての 為替変動リス クを回避する ため 、外国為替の 売買の 予約を指図する こ

とができます。 
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②  前項の 予約取引の 指図は 、信託財産にかかる 為替の 買予約の 合計額と売予約の 合

計額との 差額につき円換算した額が、信託財産の 純資産総額を超えないも の とします。

ただし、信託財産に属す る 外貨建資産の 為替変動リス クを回避す る ため にす る 当該予

約取引の 指図については 、この 限りでは ありません。 

③   前項の 限度額を超える こととな った場合には 、委託者は 所定の 期間内に、その 超える

額に相当す る 為替予約の 一部を解消する ため の 外国為替の 売買の 予約取引の 指図を

する も の とします。 

 

(保管業務の 委任等) 

第 21 条  受託者は 、委託者と協議の うえ、信託財産に属す る 資産を外国で保管す る 場合に

は 、その 業務を行うに充分な能力を有する と認め られ る 金融機関と保管契約を締結し、

これ を委任する ことができます。 

②  保管費用は 、受益者の 負担とし、信託財産中より支弁します。 

 

(有価証券等の 保管) 

第 22 条  受託者は 、信託財産に属す る 有価証券を、法令等に基づき、保管振替機関等に預

託し保管させる ことができます。 

 

(信託財産の 表示および 記載の 省略) 

第 23 条  信託財産に属す る 有価証券については 、実務上可能であり、かつ委託者または 受託

者が必要と認め る 場合の ほ か、信託の 表示および 記載をしません。 

 

(有価証券売却等の 指図) 

第 24 条  委託者は 、信託財産に属する 外国投資信託の 受益証券にかかる 信託契約の 一部解

約の 請求および 有価証券の 売却等の 指図ができます。 

 

(再投資の 指図) 

第 25 条  委託者は 、前条の 規定による 一部解約の 代金、売却代金、有価証券にかかる 償還

金等、外国投資信託の 受益証券にかか る 収益分配金、外国投資証券の 清算分配

金、有価証券等にかかる 利子等、外国投資証券の 配当金および その 他の 収入金を再

投資する ことの 指図ができます。 

 

(資金の 借入れ ) 

第 26 条  委託者は 、信託財産の 効率的な運用ならび に運用の 安定性をは かる ため 、信託財産

において一部解約金の 支払資金の 手当て(一部解約に伴う支払資金の 手当ての ため に

借入れ た資金の 返済を含みます。)を目的として、または 再投資にかかる 収益分配金の

支払資金の 手当てを目的として、資金借入れ (コール市場を通じる 場合を含みます。)の

指図をす る ことができ、また法令上可能な限度において融資枠の 設定を受ける ことを指

図する ことができます。な お、当該借入金をも って有価証券等の 運用は 行わ な いも の とし

ます。 
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②  一部解約に伴う支払資金の 手当てにかかる 借入期間は 、受益者への 解約代金支払

開始日から信託財産で保有する 有価証券の 売却代金の 受渡日までの 間、受益者への

解約代金支払開始日から信託財産で保有する 金融商品の 解約代金入金日までの 間

または 受益者への 解約代金支払開始日から信託財産で保有す る 有価証券等の 償還

金の 入金日までが 5 営業日以内である 場合の その 期間とし、資金借入額は 当該有価

証券の 売却代金、金融商品の 解約代金および 有価証券等の 償還金の 合計額を限度

とします。 

③   収益分配金の 再投資にかかる 借入期間は 信託財産から収益分配金が支弁され る 日

からその 翌営業日までとし、資金借入額は 収益分配金の 再投資額を限度とします。 

④   借入金の 利息および 融資枠の 設定に要する 費用は 信託財産中より支弁します。 

 

(損益の 帰属) 

第 27条  委託者の 指図に基づく行為により信託財産に生じた利益および 損失は 、す べ て受益者

に帰属します。 

 

(受託者等による資金の 立替え) 

第 28条  信託財産に属する 有価証券について、借替、転換、外国投資証券の 発行または 投資

口の 割当がある 場合で、委託者の 申出がある ときは 、受託者は 資金の 立替えをす る こと

ができます。 

②  信託財産に属する 有価証券にかかる 償還金等、外国投資証券の 清算分配金、有価

証券等にかかる 利子等、外国投資証券の 配当金および その 他の 未収入金で、信託終

了日までにその 金額を見積りうる も の がある ときは 、委託者、受託者または 第三者がこれ

を立替えて信託財産に繰り入れ る ことができます。 

③   前 2 項の 立替金の 決済および 利息については 、受託者と委託者との 協議によりその つ

ど別にこれ を定め ます。ただし、前 2 項の 立替金の 利息は 、受益者の 負担とし、信託財

産中から支弁します。 

 

(信託の 計算期間) 

第 29 条  この 信託の 計算期間は 、毎年 1 月の 特定日の 翌日から7月の 特定日までおよび 7月

の 特定日の 翌日から翌年 1 月の 特定日までとす る ことを原則とします。なお、第 1 計算

期間は 2003 年8月 29 日から2004 年 1月 22 日までとします。 

 

(信託財産に関する 報告) 

第 30 条  受託者は 、毎計算期末に損益計算を行い、信託財産に関す る 報告書を作成して、こ

れ を委託者に提出します。 

②  受託者は 、信託終了の ときに最終計算を行い、信託財産に関す る 報告書を作成し

て、これ を委託者に提出します。 

 

(信託事務の 諸費用) 

第 31 条  信託事務の 処理等に要す る 諸費用(監査費用、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、受益証券の 管理事務に関連す る 費用、
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受益証券作成に関する 費用等を含みます。)は 、受益者の 負担とし、信託財産中から支

弁します。信託財産に関する 租税についても 、受益者の 負担とし、信託財産中から支弁

します。信託事務の 処理等に要す る 諸費用、信託財産に関す る 租税、受託者等の 立

替えた立替金の 利息および その 他信託財産に関する 費用(信託報酬および 当該信託報

酬に対する 消費税等に相当する 金額を除きます。)を、以下｢諸経費｣と総称します。 

②  委託者は 、前項に定め る 信託事務の 処理等に要す る 諸費用の 支払を信託財産の た

め に行い、支払金額の 支弁を信託財産から受ける ことができます。この 場合委託者は 、

現に信託財産の ため に支払った金額の 支弁を受ける 際に、あらかじめ 受領する 金額に上

限を付す る ことが できます 。また、委託者は 、実際に支払う金額の 支弁を受ける 代わ り

に、かかる 諸費用の 金額をあらかじめ 合理的に見積も った上で、実際の 費用額にかかわ ら

ず固定率または 固定金額にて信託財産からその 支弁を受ける ことも できます。 

③   前項において諸費用の 上限、固定率または 固定金額を定め る 場合、委託者は 、信託

財産の 規模等を考慮して、信託の 設定時または 期中に、あらかじめ 委託者が定め た範

囲内でかかる 上限、固定率または 固定金額を変更する ことができます。 

④   第 2 項において諸費用の 固定率または 固定金額を定め る 場合、かかる 諸費用の 額

は 、第 29 条に規定する 計算期間を通じて毎日、信託財産の 純資産総額に応じて計上

され ます。かかる 諸費用は 、毎計算期末または 信託終了の とき信託財産中から支弁しま

す。なお、第 1回目の 計算期末は 2004 年 1 月 22 日です。 

 

(信託報酬の 額および 支弁の 方法) 

第 32 条  委託者および 受託者の 信託報酬の 総額は 、第 29 条に規定する 計算期間を通じて毎

日、信託財産の 純資産総額に年 10,000 分の 95 の 率を乗じて得た額とします。 

②  前項の 信託報酬は 、毎計算期末または 信託終了の とき信託財産中から支弁する も の

とし、委託者と受託者との 間の 配分は 別に定め ます 。な お、第 1 回目の 計算期末は

2004 年 1月 22 日です。 

③   第 1 項の 信託報酬に対す る 消費税等に相当する 金額を、信託報酬支弁の ときに信

託財産中から支弁します。 

 

(成功報酬の 額および 支弁の 方法) 

第 33 条  委託者は 、前条に規定する 信託報酬（以下、本条において「基本報酬」といいます。）

に加えて、特定日の 基準価額(基本報酬控除後であり、本条に規定する 成功報酬控除

前である も の とします。な お、本条に基づく成功報酬の 計算においては 、収益の 分配がな

され た場合にも その 影響は 排除され る も の とします。)が、以下に定め る 方法で計算され る

価額(以下｢ハイ・ウ ォーターマーク｣といいます。)を超えた場合には 、当該超過額に対して

25％の 率を乗じて得た額(以下｢成功報酬｣といいます。)を受領します。ある 特定日(以下

｢当該特定日｣といいます。)における ハイ・ウ ォーターマーク は 、直前の 特定日の ハイ・ウ ォー

ターマークに対し、直前の 特定日の 1 ヵ月円 LIBOR(1 年を360 日として計算)により、直

前の 特定日の 翌営業日から当該特定日までの 期間計算され る 額を加算して得られ る 価

額とします。上記にかかわ らず、ある 特定日において成功報酬が受領され た場合において

は 、爾後の ハイ・ウ ォーターマーク の 計算においては 、かかる 特定日の ハイ・ウ ォーターマーク

は 、基本報酬控除後かつ当該成功報酬控除後でありかつ収益の 分配が行わ れ た場合
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の 収益分配後の 基準価額とします。ただし、信託契約締結日以後最初の 特定日におけ

る ハイ・ウ ォーターマーク の 計算においては 、直前の 特定日の ハイ・ウ ォーターマーク とは 1

口につき 1 円を、直前の 特定日とは 信託契約締結日を意味する も の とします。 

②  前項の 成功報酬は 毎計算期末または 信託終了の 時信託財産中から支弁する も の と

します。 

③   第 1 項の 成功報酬は 、前条に定め る 信託報酬の 一部として計上します。前条を除き、

この 約款において｢信託報酬｣という場合には 、第 1項の 成功報酬を含む も の とします。 

④   第 1 項の 成功報酬に対す る 消費税等に相当する 金額を成功報酬支弁の 時に信託

財産中から支弁します。 

⑤   第 1項の 特定日は 、第 12 条第 5項の 規定に従うも の とします。 

 

(収益の 分配) 

第 34 条  信託財産から生ずる 毎計算期末における 利益は 、次の 方法により処理します。 

1. 配当金、利子および これ らに類する 収益から支払利息を控除した額(以下｢配当等

収益｣といいます。)は 、諸経費、信託報酬および 当該信託報酬に対する 消費税等

に相当する 金額を控除した後、その 残金を受益者に分配する ことができます。なお、

次期以降の 分配にあてる ため 、その 一部を分配準備積立金として積み立てる ことが

できます。 

2. 売買損益に評価損益を加減した利益金額(以下｢売買益｣といいます。)は 、諸経

費、信託報酬および 当該信託報酬に対す る 消費税等に相当する 金額を控除し、

繰越欠損金の ある ときは 、その 全額を売買益をも って補てんした後、受益者に分配

する ことができます。なお、次期以降の 分配にあてる ため 、分配準備積立金として積

み立てる ことができます。 

②  毎計算期末において、信託財産につき生じた損失は 、次期に繰り越します。 

 

(収益分配金の 再投資ならび に償還金および 一部解約金の 支払い) 

第 35 条  委託者は 、原則として、毎計算期間終了日の 翌営業日に、収益分配金を委託者の

指定する 証券会社および 登録金融機関に交付します。この 場合、委託者の 指定す る 証

券会社および 登録金融機関は 、別に定め る 契約に基づき、受益者に対し遅滞なく収益

分配金の 再投資にかかる 受益証券の 売り付けを行います。 

②  委託者の 指定する 証券会社および 登録金融機関は 、受益者がその 有す る 受益証券

の 全部も しくは 一部の 口数について、あらかじめ 計算期間を指定し、前項の 収益分配金

の 再投資にかかる 受益証券の 取得申込を中止する ことを申出た場合においては 、前項

の 規定にかかわ らず、当該受益証券に帰属する 収益分配金を当該計算期間終了の つ

ど受益者に支払います。 

③   前項の 場合、収益分配金は 、当該計算期間の 終了日後 1 ヵ月以内の 委託者の 指

定す る 日から委託者の 指定す る 証券会社および 登録金融機関を通じて受益者に支払

います。 

④   償還金(信託終了時における 信託財産の 純資産総額を受益権口数で除した額をいい

ます。以下同じ。)は 、信託終了日後 1 ヵ月以内の 委託者の 指定する 日から受益証券と
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引換えに委託者の 指定す る 証券会社および 登録金融機関を通じて受益者に支払いま

す。 

⑤   一部解約金は 、原則として特定日から起算して 5 営業日目から委託者の 指定する 証

券会社および 登録金融機関を通じて受益者に支払います。 

⑥   前 4 項に規定する 収益分配金、償還金および 一部解約金の 支払いは 、委託者の 指

定する 証券会社および 登録金融機関の 営業所等において行うも の とします。本条に定め

る 受益者への 支払いについては 、委託者は 当該証券会社または 登録金融機関に対す

る 支払いをも って免責され る も の とします。かかる 支払いがな され た後は 、当該収益分配

金、償還金および 一部解約金は 、源泉徴収され る べ き税額(および 委託者が一定期間

経過後当該証券会社または 登録金融機関より回収した金額があれ ば その 金額)を除

き、受益者の 計算に属する 金銭とな る も の とします。 

⑦   収益分配金、償還金および 一部解約金に係る 収益調整金(所得税法施行令第 27

条の 規定による も の とし、各受益者毎の 信託時の 受益証券の 価額と元本との 差額をい

います 。)は 、原則として、各受益者毎の 信託時の 受益証券の 価額等に応じて計算さ

れ 、追加信託の つど当該口数により加重平均され 、収益分配の つど調整され る も の とし

ます。本項に規定する ｢各受益者毎の 信託時の 受益証券の 価額等｣とは 、原則として、

各受益者毎の 信託時の 受益証券の 価額をいい、追加信託の つど当該口数により加重

平均され 、収益分配の つど調整され る も の とします。 

⑧   この 信託約款の 他の 規定にかかわ らず、万一委託者の 指定する 証券会社または 登録

金融機関が本条に定め る 受益者への 支払を怠ったことにより委託者が損害を被った場合

には 、委託者に過失がない場合に限り、受託者の 承諾を得て委託者は 信託財産よりそ

の 損害の 賠償を受ける ことができます。 

 

(収益分配金および 償還金の 時効) 

第 36 条  受益者が、収益分配金については 毎計算期間の 終了日後 1 ヵ月以内の 委託者の 指

定する 支払開始日から5 年間その 支払いを請求しないとき、および 信託終了による 償還

金について前条第 4 項に規定する 支払開始日から10 年間その 支払いを請求しないとき

は 、その 権利を失い、委託者が受託者から交付を受けた金銭は 、委託者に帰属します。 

 

(収益分配金、償還金および 一部解約金の 委託者への 交付と支払いに関する 受託者の 免責) 

第 37条  受託者は 、収益分配金については 第 35 条第 1項または 第 3 項に規定する 支払開始

日までに、償還金については 第 35 条第 4 項に規定する 支払開始日の 前日までに、一

部解約金については 第 35 条第 5 項に規定する 支払日までに、その 全額を委託者に交

付します。 

②  受託者は 、前項の 規定により委託者に収益分配金、償還金および 一部解約金を交

付した後は 、受益者に対する 支払いにつき、その 責に任じません。 

 

(信託の 一部解約) 

第 38条  受益者は 、特定日において、自己の 有す る 受益証券につき、委託者に当該特定日を

一部解約実行の 請求日として、1 口単位をも って一部解約の 実行を請求する ことができ

ます。なお、一部解約実行の 請求の 受付けは 、特定日の 5 営業日前までとします。 
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②  委託者は 、前項の 一部解約の 実行の 請求を受け付けた場合には 、本条第 11 項に規

定する 場合を除きこの 信託契約の 一部を解約します。 

③   第 1 項の 一部解約の 価額は 、特定日の 基準価額から当該基準価額に 0.20％の 率を

乗じて得た額を信託財産留保額として控除した価額とします。 

④   受益者が、第 1 項の 一部解約の 実行の 請求をする ときは 、委託者の 指定する 証券会

社または 登録金融機関に対し、受益証券をも って行うも の とします。 

⑤   委託者は 、毎月 18日（ファンド営業日でない場合は 、翌ファンド営業日。）の 2 ファンド

営業日後（本項において「当該日」といいます。）において、証券取引所における 取引の

停止その 他合理的な事情(コンピューターの 誤作動等により決済が不能となった場合、基

準価額の 計算が不能となった場合、計算され た基準価額の 正確性に合理的な疑いが

生じた場合等を含みます。)がある ときは 、当該日の 5 営業日前までにすでに受け付けた

一部解約の 実行の 請求を保留または 取消すことができます。な お、この 場合、第 12 条

第 5 項の 通り、委託者がかかる 事情がなくなったと判断した後の 最初の 基準価額の 計算

日の 5 営業日後を特定日とします。さらに、当該日の 前営業日から4 営業日前までの

期間において、かかる 合理的な事情がある と委託者が判断したときにも 、一部解約の 実

行の 請求の 保留または 取消しおよび 特定日の 変更につき、上記の 取扱いが準用され る も

の とします。 

⑥   前項により一部解約の 実行の 請求が保留され た場合には 、受益者は 保留され た一部

解約の 実行の 請求を撤回できます。ただし、受益者が変更後の 特定日の 5 営業日前ま

でにその 一部解約の 実行の 請求を撤回しない場合には 、当該受益証券の 一部解約の

価額は 、前項により定め られ る 日を特定日として第 3 項の 規定に準じて計算され た価額

とします。 

⑦   委託者は 、信託契約の 一部を解約する ことにより、この 信託にかかる 受益権の 総口数

が 30 億口を下回る こととなった場合には 、受託者と協議の うえ、あらかじめ 監督官庁に届

け出る ことにより、この 信託契約を解約し、この 信託を終了させる ことができます。 

⑧   委託者は 、前項の 事項について、あらかじめ 、これ を公告し、かつ、知られ たる 受益者に

対して書面を交付します。ただし、す べ ての 受益者に対して書面を交付したときは 、原則

として、公告を行いません。 

⑨   次条第 3 項から第 6 項までの 規定は 、前項の 場合にこれ を準用します。この 場合にお

いて、次条第 4項中｢第 1項｣とある の は ｢第 38条第7項｣と読み替えます。 

⑩   受益者による 第 1 項の 一部解約の 実行の 請求に基いてこの 信託契約の 一部を解約

する ことにより、この 信託にかかる 受益権の 総口数が 0 とな る 場合には 、委託者は 、受託

者と協議の うえ委託者が指定する 日をも って、この 信託契約を解約し、信託を終了させ

る も の とします。この 場合において、委託者は 、あらかじめ 、解約しようとす る 旨を監督官庁

に届け出ます。 

⑪   委託者が、前項の 解約をする ときは 、第 1 項に定め る この 信託契約の 一部の 解約は

行いません。次条第 2項の 規定は 、前項の 場合にこれ を準用します。 

 

(信託契約の 解約) 

第 39 条  委託者は 、信託期間中において、この 信託契約を解約する ことが受益者の ため 有利で

ある と認め る とき、または 正当な理由がある ときは 、受託者と合意の うえ、この 信託契約を
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解約し、信託を終了させ る ことができます。この 場合において、委託者は 、あらかじめ 、解

約しようとす る 旨を監督官庁に届け出ます。 

②  委託者は 、前項の 事項について、あらかじめ 、解約しようとす る 旨を公告し、かつ、その

旨を記載した書面をこの 信託契約に係る 知られ たる 受益者に対して交付します。ただし、

この 信託契約に係る す べ ての 受益者に対して書面を交付したときは 、原則として、公告を

行いません。 

③   前項の 公告および 書面には 、受益者で異議の ある 者は 一定の 期間内に委託者に対し

て異議を述べ る べ き旨を付記します。なお、一定の 期間は 一月を下らないも の とします。 

④   前項の 一定の 期間内に異議を述べ た受益者の 受益権の 口数が受益権の 総口数の 二

分の 一を超える ときは 、第 1項の 信託契約の 解約をしません。 

⑤   委託者は 、この 信託契約の 解約をしないこととしたときは 、解約しない旨および その 理由

を公告し、かつ、これ らの 事項を記載した書面を知られ たる 受益者に対して交付します。

ただし、す べ ての 受益者に対して書面を交付したときは 、原則として、公告を行いません。 

⑥   第 3 項から前項までの 規定は 、信託財産の 状態に照らし、真にや む を得ない事情が生

じている 場合であって、第 3 項の 一定の 期間が一月を下らずにその 公告および 書面の 交

付を行うことが困難な場合には 適用しません。 

 

(信託契約に関する 監督官庁の 命令) 

第 40 条  委託者は 、監督官庁よりこの 信託契約の 解約の 命令を受けたときは 、その 命令に従

い、信託契約を解約し信託を終了させます。 

②  委託者は 、監督官庁の 命令に基づいてこの 信託約款を変更しようとす る ときは 、第 44

条の 規定に従います。 

 

(委託者の 認可取消等に伴う取扱い) 

第 41 条  委託者が監督官庁より認可の 取消を受けたとき、解散したときまたは 業務を廃止したと

きは 、委託者は 、この 信託契約を解約し、信託を終了させます。 

②  前項の 規定にかかわ らず、監督官庁がこの 信託契約に関す る 委託者の 業務を他の 投

資信託委託業者に引継ぐことを命じたときは 、この 信託は 第 44 条第 4 項に該当する 場

合を除き、当該投資信託委託業者と受託者との 間において存続します。 

 

(委託者の 営業の 譲渡および 承継に伴う取扱い) 

第 42 条  委託者は 、営業の 全部または 一部を譲渡する ことがあり、これ に伴い、この 信託契約に

関する 営業を譲渡する ことがあります。 

②  委託者は 、分割により営業の 全部または 一部を承継させ る ことがあり、これ に伴い、この

信託契約に関する 営業を承継させる ことがあります。 

 

(受託者の 辞任および 解任に伴う取扱い) 

第 43 条  受託者は 、委託者の 承諾を受けてその 任務を辞任する ことができます。この 場合、委託

者は 、第 44 条の 規定に従い、新受託者を選任します。 

②  委託者が新受託者を選任できな いときは 、委託者は この 信託契約を解約し、信託を

終了させます。 
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③   委託者は 、受託者につき以下の 事由が生じた場合、受益者の 利益の ため 必要と認め

る ときは 、法令に従い受託者を解任する ことができます。受託者の 解任に伴う取扱いにつ

いては 、前 2 項に定め る 受託者の 辞任に伴う取扱いに準じます。 

1. 支払いの 停止または 破産、民事再生手続開始、会社更生手続開始、会社整理

開始も しくは 特別清算開始の 申立があったとき。 

2. 手形交換所の 取引停止処分を受けたとき。 

3. 受託者の 財産について仮差押、保全差押または 差押の 命令、通知が発送され たと

き。 

4. 受託者が本信託約款上の 重大な義務の 履行を怠ったとき。 

5. その 他委託者が合理的に判断したときで、受託者の 信用力が著しく低下し、委託

者による 信託財産の 運用または 受託者による 信託財産の 保管に支障をきたすと認

め られ る とき。 

④   本条に基づき受託者が辞任しまたは 解任され たまたは 解任され うる 場合において、委

託者が本信託約款に定め る 受託者の 義務を適切に履行する 能力ある 新受託者を選任

する ことが不可能または 困難である ときは 、委託者は 解任権を行使する 義務も 新受託者

を選任する 義務も 負いません。委託者は 、本条に基づく受託者の 解任または 新受託者

の 選任についての 判断を誠実に行うよう努め る も の としますが、かかる 判断の 結果解任さ

れ な かった受託者または 選任され た新受託者が倒産等により本信託約款に定め る 受託

者の 義務を履行できな くな った場合には 、委託者は 、当該判断時において悪意であった

場合を除き、これ によって生じた損害について受益者に対し責任を負いません。 

 

(信託約款の 変更) 

第 44 条  委託者は 、受益者の 利益の ため 必要と認め る ときまたは 正当な理由がある ときは 、受

託者と合意の うえ、この 信託約款を変更する ことができる も の とし、あらかじめ 、変更しよう

とす る 旨および その 内容を監督官庁に届け出ます。 

②  委託者は 、前項の 変更事項の うち、その 内容が重大な も の について、あらかじめ 、変更

しようとす る 旨および その 内容を公告し、かつ、これ らの 事項を記載した書面をこの 信託約

款に係る 知られ たる 受益者に対して交付します。ただし、この 信託約款に係る す べ ての 受

益者に対して書面を交付したときは 、原則として、公告を行いません。 

③   前項の 公告および 書面には 、受益者で異議の ある 者は 一定の 期間内に委託者に対し

て異議を述べ る べ き旨を付記します。なお、一定の 期間は 一月を下らないも の とします。 

④   前項の 一定の 期間内に異議を述べ た受益者の 受益権の 口数が受益権の 総口数の 二

分の 一を超える ときは 、第 1項の 信託約款の 変更をしません。 

⑤   委託者は 、当該信託約款の 変更をしないこととしたときは 、変更しない旨および その 理由

を公告し、かつ、これ らの 事項を記載した書面を知られ たる 受益者に対して交付します。

ただし、す べ ての 受益者に対して書面を交付したときは 、原則として、公告を行いません。 

 

(反対者の 買取請求権) 

第 45 条  第 39 条に規定する 信託契約の 解約または 前条に規定する 信託約款の 変更を行う場

合において、第 39 条第 3項または 前条第 3項の 一定の 期間内に委託者に対して異議

を述べ た受益者は 、委託者の 指定す る 証券会社または 登録金融機関を通じ、受託者



 

＜信託約款＞ 

に対し、自己の 有する 受益証券を、信託財産をも って買取る べ き旨を請求する ことができ

ます。 

 

(公  告) 

第 46 条  委託者が受益者に対してす る 公告は 、日本経済新聞に掲載します。 

 

(信託約款に関する 疑義の 取扱い) 

第 47条  この 信託約款の 解釈について疑義が生じたときは 、委託者と受託者との 協議により定め

ます。 

 

 

 上記条項により信託契約を締結します。 

 

  信託契約締結日  2003 年8月 29 日 

 

 

委託者 東京都港区赤坂二丁目 17番7号赤坂溜池タワー 

 ゴ ールドマン・サ ック ス ・アセ ット・マネジ メント株式会社 

 

 

受託者 東京都品川区東品川二丁目 3番 14号 

日興シ ティ信託銀行株式会社 
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