
品 名：90001_140338_057_02_J-REIT オープン（年 4 回決算型）_781513.docx 

日 時：2019/8/19 13:42:00 

ページ：1 

 

 

 

 J-REITオープン 
（年4回決算型） 

運用報告書(全体版) 
 

第56期（決算日2019年４月23日） 第57期（決算日2019年７月23日） 
 

作成対象期間（2019年１月24日～2019年７月23日） 

受益者のみなさまへ 

平素は格別のご愛顧を賜り、厚く御礼申し上げます。 
当作成対象期間の運用状況等について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。 

●当ファンドの仕組みは次の通りです｡ 
商 品 分 類 追加型投信／国内／不動産投信 
信 託 期 間 2005年２月21日から無期限です。 

運 用 方 針 
J-REITオープン マザーファンド（以下「マザーファンド」といいます。）受益証券を主要投資対象とし、信託財産の成長を図ること
を目的として積極的な運用を行うことを基本とします。J-REITへの投資にあたっては、個別銘柄の流動性、収益性・成長性等を勘案し
て選定したJ-REITに分散投資を行い、高水準の配当収益の獲得と中長期的な値上がり益の追求を目指して運用します。 

主な投資対象 
J-REITオープン 
（年4回決算型） 

マザーファンド受益証券を主要投資対象とします。 

マザーファンド わが国の金融商品取引所に上場（これに準ずるものを含みます。）されているREITを主要投資対象とします。 

主な投資制限 

J-REITオープン 
（年4回決算型） 

投資信託証券への実質投資割合には制限を設けません。 

マザーファンド 
投資信託証券への投資割合には制限を設けません。 
外貨建て資産への投資は行いません。 

分 配 方 針 

年４回の毎決算時に、原則として配当等収益等を中心に安定分配を行います。ただし、基準価額水準等によっては売買益等が中心とな
る場合があります。 
留保益の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行います。 
「原則として配当等収益等を中心に安定分配を行う」方針としていますが、これは、運用による収益が安定したものになることや基準
価額が安定的に推移すること等を示唆するものではありません。 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○最近10期の運用実績 
 

決 算 期 
基 準 価 額 参 考 指 数 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率 

純 資 産 
総 額 (分配落) 

税 込 み 
分 配 金 

期 中 
騰 落 率 

東証REIT指数 
(配当込み ) 

期 中 
騰 落 率 

 円 円 ％  ％ ％ 百万円 

48期(2017年４月24日) 15,871 120 △4.3 3,250.81 △4.1 99.0 15,050 

49期(2017年７月24日) 15,298 120 △2.9 3,144.17 △3.3 99.0 13,679 

50期(2017年10月23日) 15,128 120 △0.3 3,116.09 △0.9 98.6 12,686 

51期(2018年１月23日) 16,249 120 8.2 3,364.12 8.0 98.9 13,151 

52期(2018年４月23日) 16,020 120 △0.7 3,331.05 △1.0 98.9 12,404 

53期(2018年７月23日) 16,439 120 3.4 3,446.51 3.5 99.1 12,029 

54期(2018年10月23日) 16,455 120 0.8 3,471.23 0.7 98.6 11,821 

55期(2019年１月23日) 16,975 120 3.9 3,597.28 3.6 98.9 11,691 

56期(2019年４月23日) 17,973 120 6.6 3,826.82 6.4 98.9 12,014 

57期(2019年７月23日) 19,086 120 6.9 4,081.82 6.7 99.2 12,556 
 
＊基準価額の騰落率は分配金込み。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。 

 

○当作成期中の基準価額と市況等の推移 

決 算 期 年 月 日 
基 準 価 額 参 考 指 数 投 資 信 託 

証   券 
組 入 比 率  騰 落 率 

東証REIT指数 
(配当込み) 

騰 落 率 

第56期 

(期  首) 円 ％  ％ ％ 

2019年１月23日 16,975 － 3,597.28 － 98.9 

１月末 17,489 3.0 3,709.11 3.1 99.0 

２月末 17,562 3.5 3,728.00 3.6 98.2 

３月末 18,293 7.8 3,851.10 7.1 99.0 

(期  末)      

2019年４月23日 18,093 6.6 3,826.82 6.4 98.9 

第57期 

(期  首)      

2019年４月23日 17,973 － 3,826.82 － 98.9 

４月末 17,974 0.0 3,822.76 △0.1 98.9 

５月末 18,308 1.9 3,889.57 1.6 99.3 

６月末 18,583 3.4 3,947.76 3.2 99.4 

(期  末)      

2019年７月23日 19,206 6.9 4,081.82 6.7 99.2 
 
＊期末基準価額は分配金込み、騰落率は期首比です。 

＊当ファンドはマザーファンドを組み入れますので、「投資信託証券組入比率」は実質比率を記載しております。 

 

  



品 名：90001_140338_057_02_J-REIT オープン（年 4 回決算型）_781513.docx 

日 時：2019/8/19 13:42:00 

ページ：2 

 

－ 2 － 

J-REITオープン（年4回決算型）

◎運用経過 

○作成期間中の基準価額等の推移 
 

  

  
（注）分配金再投資基準価額は、分配金（税込み）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。作成期首（2019年１月23日）の値が基準価額と同一となるように指数化しております。 

（注）分配金を再投資するかどうかについてはお客様がご利用のコースにより異なります。また、ファンドの購入価額により課税条件も異な

ります。したがって、個々のお客様の損益の状況を示すものではありません。 

（注）参考指数は、東証REIT指数（配当込み）です。参考指数は、作成期首（2019年１月23日）の値が基準価額と同一となるように計算して

おります。 

（注）上記騰落率は、小数点以下第２位を四捨五入して表示しております。 

 

○基準価額の主な変動要因 
基準価額は、第56期期首16,975円から第57期期末19,086円（分配後）となりました。この間

に、合計240円の分配金をお支払いしましたので、分配金を考慮した値上がり額は2,351円とな
りました。 
 
（基準価額の主な上昇要因） 
・景気減速への懸念が強まる中、相対的に景気の影響を受けにくい市場であるとの見方があっ
たこと 

・世界的に金利低下傾向が続く中、J－REITの分配金利回りの高さに着目する動きがあったこと 
 
（基準価額の主な下落要因） 
・国内外の長期金利が上昇する局面があったこと 
・米国を発端とした通商問題への警戒感からリスク回避的な動きがあったこと 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○投資環境 

当作成期首のJ－REIT市場は、世界的に景気減速への懸念が強まる中、相対的に景気の影響

を受けにくい市場であるとの見方や、米国における追加利上げ停止観測を背景に国内外で金利

が低下したことなどを受け、堅調な動きとなりました。国内外の金利が低下基調で推移する中、

分配金利回りに着目した一部投資家の買いがあったことなどから、３月下旬にかけて一段と上

昇幅を広げる動きとなりました。その後は国内外の長期金利の上昇や、一部投資家による利益

確定の動きがあったとの見方などを背景に上値が重くなる場面も見られましたが、米中貿易問

題を巡る不透明感を背景に国内外の長期金利が再び低下傾向となると、J－REIT市場は再び上

昇基調の動きとなりました。トランプ米大統領がメキシコに対する追加関税措置を発表し投資

家心理が悪化した局面では上げ幅を縮小する場面も見られましたが、当作成期末にかけては

ECB（欧州中央銀行）やFRB（米連邦準備制度理事会）による追加的な金融緩和への期待が広

がったことなどを受け堅調な推移となり、当作成期を通じてはJ－REIT市場は上昇しました。 

 

○当ファンドのポートフォリオ 

［J-REITオープン（年4回決算型）］ 

主要投資対象である［J-REITオープン マザーファンド］受益証券を高位に組み入れ、当作

成期末におけるREITの実質組入比率は99.2％としております。 

 

［J-REITオープン マザーファンド］ 

Oneリート投資法人及びグローバル・ワン不動産投資法人などを、配当利回り等バリュエー

ション（投資価値評価）の観点から、割安と判断し、東証REIT指数の時価総額比率より多めに

組み入れました。 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○当ファンドのベンチマークとの差異 

当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。 

コメント・グラフは、基準価額と参考指数の

騰落率の対比です。 

 

参考指数としている東証REIT指数（配当込

み）の13.5％の上昇に対し、基準価額の騰落率※

は13.9％の上昇となりました。 
※基準価額の騰落率は、分配金（税込み）を再投資して算出しており

ます。 

 

（主なプラス要因） 

個別銘柄比率の変更、また日本リテールファ

ンド投資法人、三菱地所物流リート投資法人に

おいて銘柄選択効果が得られたこと 

 

 

 

◎分配金 

収益分配金につきましては、配当等収益等を中心とした安定分配に、基準価額水準等を勘案

し、１万口当たり第56期は120円、第57期は120円といたしました。 

なお、留保益の運用については、特に制限を設けず、元本部分と同一の運用を行ないます。 

 

○分配原資の内訳 

 （単位：円、１万口当たり・税込み） 

項 目 
第56期 第57期 

2019年１月24日～ 
2019年４月23日 

2019年４月24日～ 
2019年７月23日 

当期分配金 120  120  

(対基準価額比率) 0.663％ 0.625％ 

 当期の収益 120  120  

 当期の収益以外 －  －  

翌期繰越分配対象額 9,387  10,495  
 

（注）対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末基準価額（分配金込み）に対する比率であり、ファンドの収益率とは異なります。 

（注）当期の収益、当期の収益以外は小数点以下切捨てで算出しているため合計が当期分配金と一致しない場合があります。 
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J-REITオープン（年4回決算型）

◎今後の運用方針 

［J-REITオープン（年4回決算型）］ 

主要投資対象である［J-REITオープン マザーファンド］受益証券を高位に組み入れ、基準

価額の向上に努めます。 

 

［J-REITオープン マザーファンド］ 

当ファンドでは、個別銘柄の流動性、収益性・成長性などを勘案して選定したJ－REITに分散

投資を行ない、高水準の配当収益の獲得と中長期的な値上がり益の追求を目指して運用します。 

 

・投資環境 

日本経済は、緩やかに回復しています。不動産市況のファンダメンタルズ（基礎的条件）で

は、東京都心５区ではオフィスビルの不足感を背景に賃料相場の上昇が続いており、地方主要

都市においてもオフィスビル空室率の低下と賃料相場の上昇が見られています。 

 

・運用戦略 

個別銘柄の流動性、収益性・成長性などを勘案して選定したJ－REITに分散投資を行ないま

す。当面は、保有不動産の空室率の推移や配当利回りの水準などを特に考慮し、銘柄選択を行

なってまいります。 

 

今後ともご愛顧賜りますよう、よろしくお願いいたします。 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○１万口当たりの費用明細 (2019年１月24日～2019年７月23日) 

項 目 
第56期～第57期 

項 目 の 概 要 
金 額 比 率 

  円 ％  

（a） 信 託 報 酬 97  0.536  (a)信託報酬＝作成期間の平均基準価額×信託報酬率 

 （ 投 信 会 社 ） ( 46)  (0.257)  ファンドの運用とそれに伴う調査、受託会社への指図、法定書面等の作成、 
基準価額の算出等 

 （ 販 売 会 社 ） ( 46)  (0.257)  購入後の情報提供、運用報告書等各種書類の送付、口座内でのファンドの管理 
および事務手続き等 

 （ 受 託 会 社 ） (  4)  (0.021)  ファンドの財産の保管・管理、委託会社からの指図の実行等 

（b） 売 買 委 託 手 数 料 4   0.023   (b)売買委託手数料＝作成期間の売買委託手数料÷作成期間の平均受益権口数 
   ※売買委託手数料は、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 ） (  4)  (0.023)   

（c） そ の 他 費 用 0   0.002   (c)その他費用＝作成期間のその他費用÷作成期間の平均受益権口数 

 （ 監 査 費 用 ） (  0)  (0.002)  監査費用は、監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用 

 合 計 101   0.561    

作成期間の平均基準価額は、18,034円です。  

 
＊作成期間の費用（消費税等のかかるものは消費税等を含む）は、追加・解約により受益権口数に変動があるため、簡便法により算出した結

果です。 

＊各金額は項目ごとに円未満は四捨五入してあります。 

＊売買委託手数料およびその他費用は、このファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するもの

を含みます。 

＊各比率は１万口当たりのそれぞれの費用金額（円未満の端数を含む）を作成期間の平均基準価額で除して100を乗じたもので、項目ごとに

小数第３位未満は四捨五入してあります。 
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J-REITオープン（年4回決算型）

 
  



品 名：90001_140338_057_02_J-REIT オープン（年 4 回決算型）_781513.docx 

日 時：2019/8/19 13:42:00 

ページ：8 

 

－ 8 － 

J-REITオープン（年4回決算型）

○売買及び取引の状況 (2019年１月24日～2019年７月23日) 

 

銘 柄 
第56期～第57期 

設 定 解 約 
口 数 金 額 口 数 金 額 

 千口 千円 千口 千円 
J-REITオープン マザーファンド 108,550 191,242 550,330 970,975 

 
＊単位未満は切り捨て。 

 

○利害関係人との取引状況等 (2019年１月24日～2019年７月23日) 

 

＜J-REITオープン（年4回決算型）＞ 

 該当事項はございません。 

 

＜J-REITオープン マザーファンド＞ 

区       分 

第56期～第57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 5,737 675 11.8 6,762 897 13.3 

平均保有割合 49.7%       
 
※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。 

 

 

項 目 第56期～第57期 
売買委託手数料総額（A） 2,807千円 
うち利害関係人への支払額（B） 356千円 

（B）／（A） 12.7％   
 
＊ 売買委託手数料総額は、このファンドが組み入れているマザーファンドが支払った金額のうち、当ファンドに対応するものです。 
 

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、当ファンドに係る利害関係人とは野村
證券株式会社です。 

 

  

親投資信託受益証券の設定、解約状況 

利害関係人との取引状況 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○組入資産の明細 (2019年７月23日現在) 

 

銘 柄 
第55期末 第57期末 

口 数 口 数 評 価 額 

 千口 千口 千円 

J-REITオープン マザーファンド 7,108,438 6,666,658 12,543,983 
 
＊口数・評価額の単位未満は切り捨て。 
 
 

親投資信託における組入資産の明細につきましては、後述の親投資信託の「運用報告書」をご参照ください。 
 

○投資信託財産の構成 (2019年７月23日現在) 

項 目 
第57期末 

評 価 額 比 率 

 千円 ％ 

J-REITオープン マザーファンド 12,543,983 98.9 

コール・ローン等、その他 143,950 1.1 

投資信託財産総額 12,687,933 100.0 
 
＊金額の単位未満は切り捨て。 

 

○資産、負債、元本及び基準価額の状況 

項 目 
第56期末 第57期末 

2019年４月23日現在 2019年７月23日現在 

  円 円 

(A) 資産 12,140,072,225   12,687,933,342   

 コール・ローン等 1,055,343   6,288,375   

 J-REITオープン マザーファンド(評価額) 12,002,346,882   12,543,983,967   

 未収入金 136,670,000   137,661,000   

(B) 負債 125,527,005   131,344,800   

 未払収益分配金 80,217,036   78,948,303   

 未払解約金 13,227,469   19,262,306   

 未払信託報酬 31,986,572   33,035,103   

 未払利息 2   11   

 その他未払費用 95,926   99,077   

(C) 純資産総額(Ａ－Ｂ) 12,014,545,220   12,556,588,542   

 元本 6,684,753,019   6,579,025,253   

 次期繰越損益金 5,329,792,201   5,977,563,289   

(D) 受益権総口数 6,684,753,019口 6,579,025,253口 

 １万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 17,973円 19,086円 
 

（注）第56期首元本額は6,887,953,214円、第56～57期中追加設定元本額は197,033,209円、第56～57期中一部解約元本額は505,961,170円、１口

当たり純資産額は、第56期1.7973円、第57期1.9086円です。 

 

親投資信託残高 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○損益の状況 

項 目 
第56期 第57期 

2019年１月24日～ 
2019年４月23日 

2019年４月24日～ 
2019年７月23日 

  円 円 

(A) 配当等収益 △        1,093   △          440   

 支払利息 △        1,093   △          440   

(B) 有価証券売買損益 770,323,933   839,641,147   

 売買益 793,158,989   851,017,598   

 売買損 △   22,835,056   △   11,376,451   

(C) 信託報酬等 △   32,082,498   △   33,134,180   

(D) 当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 738,240,342   806,506,527   

(E) 前期繰越損益金 2,293,302,047   2,872,456,864   

(F) 追加信託差損益金 2,378,466,848   2,377,548,201   

 (配当等相当額) (  3,323,371,066)  (  3,304,553,993)  

 (売買損益相当額) (△  944,904,218)  (△  927,005,792)  

(G) 計(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) 5,410,009,237   6,056,511,592   

(H) 収益分配金 △   80,217,036   △   78,948,303   

 次期繰越損益金(Ｇ＋Ｈ) 5,329,792,201   5,977,563,289   

 追加信託差損益金 2,378,466,848   2,377,548,201   

 (配当等相当額) (  3,324,063,490)  (  3,304,936,659)  

 (売買損益相当額) (△  945,596,642)  (△  927,388,458)  

 分配準備積立金 2,951,325,353   3,600,015,088   
 
＊損益の状況の中で(B)有価証券売買損益は各期末の評価換えによるものを含みます。 

＊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。 

＊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し引いた差額分をいいます。

 

（注）分配金の計算過程（2019年１月24日～2019年７月23日）は以下の通りです。 

項 目 
第56期 第57期 

2019年１月24日～ 
2019年４月23日 

2019年４月24日～ 
2019年７月23日 

a. 配当等収益(経費控除後) 125,670,867円 88,853,375円 

b. 有価証券売買等損益(経費控除後・繰越欠損金補填後) 194,463,028円 717,653,152円 

c. 信託約款に定める収益調整金 3,324,063,490円 3,304,936,659円 

d. 信託約款に定める分配準備積立金 2,711,408,494円 2,872,456,864円 

e. 分配対象収益(a＋b＋c＋d) 6,355,605,879円 6,983,900,050円 

f. 分配対象収益(１万口当たり) 9,507円 10,615円 

g. 分配金 80,217,036円 78,948,303円 

h. 分配金(１万口当たり) 120円 120円 
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J-REITオープン（年4回決算型）

○分配金のお知らせ  

 第56期 第57期 

１万口当たり分配金（税込み） 120円 120円 
 
※分配落ち後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合、分配金は全額普通分配金となります。 

※分配前の基準価額が個別元本を上回り、分配後の基準価額が個別元本を下回る場合、分配金は個別元本を上回る部分が普通分配金、下回

る部分が元本払戻金（特別分配金）となります。 

※分配前の基準価額が個別元本と同額または下回る場合、分配金は全額元本払戻金（特別分配金）となります。 

 

○お知らせ 

 該当事項はございません。 
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