
〒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

償還日（2020年10月15日） 第53期
償 還 価 額 4,742.86円 騰 落 率 1.95％
純資産総額 1,700百万円 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／資産複合

信託期間 2020年10月15日（繰上償還日）まで

運用方針 エマージング諸国の株式を主要投資対象とする投
資信託証券、エマージング諸国の現地通貨建て債
券を主要投資対象とする投資信託証券、米ドル建
ての投資適格債券およびS&P GSCI先物取引を行
う投資信託証券への分散投資を通じて、信託財産
の長期的な成長をめざして運用を行います。

主要投資対象

本ファンド 以下の指定投資信託証券を主要投資対象としま
す。
・ルクセンブルク籍外国投資証券
ゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．
①ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッ

ツ・エクイティ・ポートフォリオ
②ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッ

ツ・デット・ローカル・ポートフォリオ
・ケイマン籍外国投資信託
ゴールドマン・サックス・インベストメント・ユニット・
トラスト
③エンハンスト・コモディティ・サブ・トラスト

指定投資信託証券① エマージング諸国の企業により発行された株式お
よび株式関連証券

指定投資信託証券② エマージング諸国に位置する発行体により発行さ
れた現地通貨建て債券

指定投資信託証券③ S&P GSCI先物ないしはS&P GSCIを構成する商品
先物・オプション等および米ドル建て投資適格債券
等

運用方法・組入制限 ①外貨建資産については、原則として対円での為
替ヘッジは行いません。

②実質的に保有する各資産クラスの投資比率は、
エマージング株式：50％、エマージング債券：　
25％、米ドル建ての投資適格債券およびS&P 
GSCI先物取引を行う投資信託証券：25％を基本
とします。

③株式への直接投資は行いません。

分配方針 原則として毎計算期末（毎年１月、４月、７月、10月
の各20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。

償 還 運 用 報 告 書 （ 全 体 版 ）

ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

追加型投信／海外／資産複合

第53期（信託終了日2020年10月15日）

作成対象期間：2020年７月21日～2020年10月15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、「ＧＳ エマージング・資産分散ファンド」は、エ

マージング株式、エマージング債券（現地通貨建て）、

コモディティへ投資することにより、信託財産の長期的

な成長をめざして運用を行ってまいりましたが、2020年

10月15日に償還いたしました。ここに謹んで運用経過

と償還内容をご報告申し上げますとともに、受益者の

皆様のご愛顧に対しまして、厚く御礼申し上げます。
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■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 引 前
分 配 金

期 中
騰 落 率

期 中
騰 落 率

（設　定　日） 円 円 ％ ％ ％ 百万円

①

2007年８月24日 10,000 － － 10,000 － － 42,316

１期（2007年10月22日） 10,565 800 13.7 11,350 13.5 99.8 54,508

２期（2008年１月21日） 9,355 100 △10.5 10,034 △11.6 97.6 52,034

②
３期（2008年４月21日） 9,803 100 5.9 11,056 10.2 99.9 52,758

４期（2008年７月22日） 9,582 100 △ 1.2 11,032 △ 0.2 99.9 46,644

③
５期（2008年10月20日） 5,282 80 △44.0 6,695 △39.3 100.0 23,494

６期（2009年１月20日） 3,981 70 △23.3 5,011 △25.1 99.5 16,891

④
７期（2009年４月20日） 4,735 70 20.7 6,086 21.4 99.5 18,885

８期（2009年７月21日） 5,287 60 12.9 7,107 16.8 99.9 19,582

⑤
９期（2009年10月20日） 5,930 60 13.3 7,951 11.9 99.3 19,895

10期（2010年１月20日） 6,006 60 2.3 8,066 1.4 99.6 18,335

⑥
11期（2010年４月20日） 6,126 50 2.8 8,535 5.8 99.7 17,620

12期（2010年７月20日） 5,301 50 △12.7 7,530 △11.8 99.8 14,234

⑦
13期（2010年10月20日） 5,532 50 5.3 7,928 5.3 99.9 13,837

14期（2011年１月20日） 5,838 50 6.4 8,420 6.2 99.7 13,766

⑧
15期（2011年４月20日） 6,081 50 5.0 9,049 7.5 99.2 13,015

16期（2011年７月20日） 5,659 50 △ 6.1 8,363 △ 7.6 99.7 11,219

⑨
17期（2011年10月20日） 4,759 50 △15.0 7,003 △16.3 99.7 8,698

18期（2012年１月20日） 4,923 50 4.5 7,490 7.0 100.0 8,038

⑩
19期（2012年４月20日） 5,306 50 8.8 8,194 9.4 99.5 7,984

20期（2012年７月20日） 4,827 50 △ 8.1 7,571 △ 7.6 99.1 6,889

⑪
21期（2012年10月22日） 5,052 50 5.7 8,078 6.7 99.8 6,883

22期（2013年１月21日） 5,952 50 18.8 9,525 17.9 97.7 7,914

⑫
23期（2013年４月22日） 6,154 50 4.2 10,053 5.5 99.0 7,653

24期（2013年７月22日） 5,907 50 △ 3.2 9,839 △ 2.1 99.8 6,963

⑬
25期（2013年10月21日） 6,063 50 3.5 10,193 3.6 99.1 6,927

26期（2014年１月20日） 6,080 50 1.1 10,188 △ 0.0 99.9 6,462

⑭
27期（2014年４月21日） 6,210 50 3.0 10,579 3.8 99.0 6,412

28期（2014年７月22日） 6,351 50 3.1 10,883 2.9 99.3 6,368

⑮
29期（2014年10月20日） 6,045 50 △ 4.0 10,427 △ 4.2 99.2 5,927

30期（2015年１月20日） 6,049 50 0.9 10,290 △ 1.3 99.3 5,752

⑯
31期（2015年４月20日） 6,355 50 5.9 10,958 6.5 99.5 5,841

32期（2015年７月21日） 6,251 50 △ 0.8 10,614 △ 3.1 99.6 5,546

⑰
33期（2015年10月20日） 5,474 50 △11.6 9,484 △10.6 99.3 4,734

34期（2016年１月20日） 4,542 50 △16.1 7,418 △21.8 99.4 3,776

⑱
35期（2016年４月20日） 4,838 50 7.6 8,481 14.3 99.2 3,960

36期（2016年７月20日） 4,722 50 △ 1.4 8,445 △ 0.4 99.0 3,792
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■当期中の基準価額と市況推移

決算期 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

円 ％ ％ ％

第53期

（期　首）2020年７月20日 4,652 － 9,609 － 99.2

７月末 4,614 △0.8 9,606 △0.0 99.1

８月末 4,816 3.5 9,844 2.4 98.8

９月末 4,748 2.1 9,579 △0.3 27.7

（償　還　日） (償還価額)
2020年10月15日 4,742.86 2.0 9,811 2.1 －

（注１）騰落率は期首比です。

（注２）参考指標(MSCI エマージング・マーケッツ・インデックス(円ベース)50％、JPモルガン・ガバメント・ボンド・インデッ

クス・エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド(円ベース)25％、S&P GSCIトータル・リターン・イ

ンデックス(円ベース)25％を委託者が合成した指数)は、2007年８月24日を10,000として指数化しております。

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 引 前
分 配 金

期 中
騰 落 率

期 中
騰 落 率

円 円 ％ ％ ％ 百万円

⑲
37期（2016年10月20日） 4,792 50 2.5 8,571 1.5 99.3 3,740

38期（2017年１月20日） 5,085 50 7.2 9,362 9.2 99.3 3,788

⑳
39期（2017年４月20日） 5,004 50 △ 0.6 9,247 △ 1.2 99.8 3,567

40期（2017年７月20日） 5,452 50 10.0 10,047 8.7 99.6 3,732

㉑
41期（2017年10月20日） 5,736 50 6.1 10,681 6.3 99.3 3,823

42期（2018年１月22日） 6,126 50 7.7 11,446 7.2 99.2 3,837

㉒
43期（2018年４月20日） 5,814 50 △ 4.3 10,949 △ 4.3 99.4 3,499

44期（2018年７月20日） 5,481 50 △ 4.9 10,660 △ 2.6 99.3 3,218

㉓
45期（2018年10月22日） 5,121 50 △ 5.7 10,388 △ 2.5 99.4 2,897

46期（2019年１月21日） 4,948 50 △ 2.4 10,078 △ 3.0 99.3 2,723

㉔
47期（2019年４月22日） 5,411 50 10.4 10,953 8.7 98.4 2,917

48期（2019年７月22日） 5,157 50 △ 3.8 10,401 △ 5.0 98.9 2,719

㉕
49期（2019年10月21日） 5,057 50 △ 1.0 10,308 △ 0.9 99.1 2,619

50期（2020年１月20日） 5,503 50 9.8 11,293 9.5 99.0 2,740

㉖
51期（2020年４月20日） 4,036 50 △25.7 8,225 △27.2 98.5 1,962

52期（2020年７月20日） 4,652 50 16.5 9,609 16.8 99.2 2,235

㉗
（償　還　日） （償還価額）

53期（2020年10月15日） 4,742.86 2.0 9,811 2.1 － 1,700

（注１）基準価額の騰落率は分配金込み。

（注２）参考指標(MSCI エマージング・マーケッツ・インデックス(円ベース)50％、JPモルガン・ガバメント・ボンド・インデッ

クス・エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド(円ベース)25％、S&P GSCIトータル・リターン・イ

ンデックス(円ベース)25％を委託者が合成した指数)は、2007年８月24日を10,000として指数化しております。
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■設定以来の基準価額等の推移について（2007年８月24日～2020年10月15日）

（注１）参考指標は、ＭＳＣＩ エマージング・マーケッツ・インデックス（円ベース）50％、ＪＰモルガン・ガバメント・ボン

ド・インデックス・エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド（円ベース）25％、Ｓ＆Ｐ ＧＳＣＩ

トータル・リターン・インデックス（円ベース）25％を委託者が合成した指数であり、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、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、設定日（2007年８月24日）の基準価額を起点として指数化しています。

■前作成期末までの運用状況（2007年８月24日～2020年７月20日）

〇投資環境

＜エマージング株式市場＞

　エマージング株式市場（現地通貨ベース）は大幅に上昇しました。期間の序盤は、世界金融危機を受

けて大幅に下落しました。2009年３月以降は、中国をはじめ各国による景気刺激策の実施や、欧米を中

心とした中央銀行による量的金融緩和策を受けた、世界経済の回復期待などから反発しました。その後

も中国を中心としたエマージング諸国の景気回復や、先進国の量的金融緩和政策が継続したことなどか

ら上昇しました。2015年には米国の早期利上げ観測や中国株式市場の急落を受けて下落したほか、2018

年には米中貿易摩擦に対する懸念が強まったことなどから下落する局面もあったものの、世界的な景気

拡大の継続を受けて上昇基調が継続しました。2020年に入り、新型コロナウイルスの感染拡大などを受

けて投資家のリスク回避姿勢が強まり急落しましたが、米国を中心とした大規模な資金供給策や、新型

コロナウイルスのワクチン開発への期待が高まったこと、欧米で部分的に経済活動を再開する動きが相

次いだことなどを背景に反発し、結局期間を通じては大幅に上昇する結果となりました。
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0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

07/8
(設定日)

08/8 09/8 10/8 11/8 12/8 13/8 14/8 15/8 16/8 17/8 18/8 19/8 20/8
(償還日)

(年/月)

参考指標基準価額 分配金再投資基準価額
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

＜現地通貨建てエマージング債券市場＞

　現地通貨建てエマージング債券市場（現地通貨ベース）は大幅に上昇しました。2008年の世界金融危

機や、米国の金融緩和策が縮小されるとの観測が強まった局面、新型コロナウイルスの世界的な感染拡

大などを背景に投資家のリスク回避姿勢が強まった局面などで一時的に下落したものの、期間を通じて

は、相対的に高いクーポン収入に下支えされたほか、先進国を中心に緩和的な金融環境が継続したこと

などから概ね堅調に推移し、大幅に上昇する結果となりました。

＜エマージング通貨市場＞

　エマージング通貨は対円で大幅に下落しました。通貨別では、トルコ・リラやロシア・ルーブル、ブ

ラジル・レアルなどの下落が目立ちました。

＜コモディティ市場＞

　コモディティ市場（Ｓ＆Ｐ ＧＳＣＩ）は米ドルベースで大幅に下落しました。設定日から2008年６月

までは、原油価格の上昇などを受けて大幅に上昇したものの、その後は世界金融危機を受けて急落しま

した。2009年から2011年前半にかけては各国の景気刺激策や金融緩和策などを背景に上昇し、その後は

概ねレンジ内での推移となりました。期間の後半は、原油価格が需給悪化懸念などから下落した局面な

どで、コモディティ市場全体も軟調な推移となりました。

〇運用状況【第１期～第52期】（2007年８月24日～2020年７月20日）

　エマージング株式、エマージング債券（現地通貨建て）、コモディティへの投資を通じて、信託財産

の長期的な成長をめざして運用を行いました。ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッツ・

エクイティ・ポートフォリオ＊１、ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッツ・デット・ロー

カル・ポートフォリオ＊２およびエンハンスト・コモディティ・サブ・トラスト＊３を主要投資対象とし、

資産配分は、エマージング株式50％、エマージング債券（現地通貨建て）25％、コモディティ25％を基

本としました。エマージング株式、エマージング債券（現地通貨建て）の組入れはプラス寄与となった

一方、コモディティの組入れはマイナス寄与となりました。その結果、当該期間の本ファンドのパ

フォーマンス（分配金再投資ベース）は－17.81％となりました。一方、参考指標のパフォーマンスは

－3.91％となりました。

＊１　ルクセンブルク籍外国投資証券　ゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・サックス・

エマージング・マーケッツ・エクイティ・ポートフォリオ（ただし、設定日から2013年10月23日までは、ルクセンブルク籍

外国投資証券　ゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・サックス・グロース＆エマー

ジング・マーケッツ・エクイティ・ポートフォリオ）

＊２　ルクセンブルク籍外国投資証券　ゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・サックス・

エマージング・マーケッツ・デット・ローカル・ポートフォリオ（ただし、設定日から2013年４月26日までは、英領ケイマ

ン諸島籍外国投資信託　ゴールドマン・サックス・インベストメント・ユニット・トラスト－ゴールドマン・サックス・エ

マージング・マーケット・ボンド・ローカル・サブ・トラスト（日本においては適格機関投資家限定））

＊３　ケイマン籍外国投資信託　ゴールドマン・サックス・インベストメント・ユニット・トラスト－エンハンスト・コモディ

ティ・サブ・トラスト（ただし、設定日から2008年４月18日までの期間はゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．

Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・サックス・コモディティーズ・エンハンスト・インデックス・ポートフォリオ）
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■当期の運用経過

◆基準価額等の推移について（2020年７月21日～2020年10月15日）

（注１）参考指標は、ＭＳＣＩ エマージング・マーケッツ・インデックス（円ベース）50％、ＪＰモルガン・ガバメント・ボン

ド・インデックス・エマージング・マーケッツ・グローバル・ダイバーシファイド（円ベース）25％、Ｓ＆Ｐ ＧＳＣＩ

トータル・リターン・インデックス（円ベース）25％を委託者が合成した指数であり、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、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。

◆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4,652円から90円86銭上昇し、償還日には4,742円86銭となりました。

上昇要因

　エマージング株式市場（現地通貨ベース）やコモディティ市場（米ドルベース）が上昇したことなど

が基準価額の上昇要因となりました。

下落要因

　エマージング通貨が対円で概ね下落したことなどが基準価額の下落要因となりました。

(円)
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(償還日)

(年/月)

第53期首：4,652円

償還日：4,742円86銭

（当期中にお支払いした分配金：0円）

騰落率：＋1.95％（分配金再投資ベース）

純資産総額(右軸) 基準価額(左軸) 分配金再投資基準価額(左軸) 参考指標(左軸)
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

◆組入れファンドの当期中の騰落率（分配金再投資、円換算ベース）

ファンド名 騰落率

エマージング株式ポートフォリオ＊１ 4.75％

エマージング債券ポートフォリオ＊２ 0.57％

コモディティ・サブ・トラスト＊３ －1.55％

（注）純資産価格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。

正式名称はそれぞれ以下の通りです。

＊１　ルクセンブルク籍外国投資証券　ゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・サックス・

エマージング・マーケッツ・エクイティ・ポートフォリオＩＸシェアクラス

＊２　ルクセンブルク籍外国投資証券　ゴールドマン・サックス・ファンズ　Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・サックス・

エマージング・マーケッツ・デット・ローカル・ポートフォリオＩＸシェアクラス

＊３　ケイマン籍外国投資信託　ゴールドマン・サックス・インベストメント・ユニット・トラスト－エンハンスト・コモディ

ティ・サブ・トラスト　ＦＯＦクラス

◆投資環境について

＜エマージング株式市場＞

　当期のエマージング株式市場は上昇しました。新型コロナウイルスに対するワクチン開発の進展や米

中の景況感の改善などを受けて、経済活動の回復に対する期待が高まったことなどから上昇したものの、

米国や欧州の一部地域では新型コロナウイルスの感染再拡大が懸念されたことや、米中関係の悪化懸念

などから上値の重い展開となりました。

＜現地通貨建てエマージング債券市場＞

　当期の現地通貨建てエマージング債券市場は上昇しました。期初はＥＵ（欧州連合）首脳の復興基金

合意や良好な米経済指標などを受けて投資家のリスク選好度が高まったことなどから上昇しました。そ

の後は、米中関係や米国の追加経済対策の動向などに影響を受けて一進一退の推移となり、結局前期末

を上回る水準となりました。国別では、ウルグアイやドミニカ共和国などが上昇した一方、トルコやブ

ラジルなどが下落しました。

＜エマージング通貨市場＞

　当期のエマージング通貨市場は、対円で概ね下落する展開となりました。通貨別では、トルコ・リラ

やロシア・ルーブルなどが大幅に下落した一方、メキシコ・ペソや中国・人民元などは上昇しました。

トルコ・リラは、中央銀行による通貨買い支えの継続性に対する懸念が高まったほか、東地中海のガス

田や、アルメニアとアゼルバイジャンの軍事衝突をめぐる地政学リスクなどがマイナス材料となりまし

た。中国・人民元は、米中が高官級通商協議を開催するとの観測や中国の米国産大豆購入が過去最大に

なるとの報道に加え、８月の鉱工業生産が市場予想を上回ったほか、小売売上高がプラスに転じたこと

などが支援材料となりました。
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

＜コモディティ市場＞

　当期のコモディティ市場（Ｓ＆Ｐ ＧＳＣＩ）は上昇する展開となりました。セクター別では、エネル

ギーセクターが下落したものの、農産物セクターや産業用金属セクターなどの上昇幅が相対的に大きく

なりました。農産物セクターにおいては、期の後半にかけて大豆やトウモロコシ、小麦などが上昇しま

した。小麦については、米農務省が９月末に発表した米国の在庫が前年を下回る水準となり、合わせて

米国における生産見通しが下方修正されたことなどが好材料視されました。一方で、インデックスに占

める割合が大きいエネルギーセクターでは原油価格が下落する展開となりました。９月上旬にかけて、

新型コロナウイルス感染拡大による世界的な経済活動の停滞を背景とした需要の低迷を見込んで、サウ

ジアラビアがアジア向け原油販売価格を引き下げたことを受けて、需要の弱さに対する懸念が高まった

局面などで下落幅が大きくなりました。

◆ポートフォリオについて

＜本ファンド＞

　エマージング株式、エマージング債券（現地通貨建て）、コモディティへの投資を通じて、信託財産

の長期的な成長をめざして運用を行いました。ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッツ・

エクイティ・ポートフォリオ、ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッツ・デット・ローカ

ル・ポートフォリオおよびエンハンスト・コモディティ・サブ・トラストを主要投資対象とし、資産配

分は、エマージング株式50％、エマージング債券（現地通貨建て）25％、コモディティ25％を基本とし

ました。なお、９月中旬から、繰上げ償還に向けて現金化を進めました。

＜ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッツ・エクイティ・ポートフォリオ＞

　エマージング市場の幅広い地域の株式に分散投資を行います。エマージング市場は、経済規模拡大に

よって、更なる発展および拡大が期待できる市場と考えられます。同市場では、先進国との輸出を中心

とした取引による外需と域内の巨大な人口を背景とした内需の両輪による高い成長力が期待される企業

が多く見られます。当期も引き続きエマージング諸国の株式に投資し、株式の組入比率を高位に保ちな

がら、長期的なリターンを享受することをめざしました。

　期中、国別では香港、インドなどをオーバーウェイトとし、中国、南アフリカなどをアンダーウェイ

トとしました。また、セクター別では生活必需品や一般消費財・サービスなどをオーバーウェイトとし、

素材やエネルギーなどをアンダーウェイトとしました。

＜ゴールドマン・サックス・エマージング・マーケッツ・デット・ローカル・ポートフォリオ＞

　期首においては、イスラエルやメキシコなどの現地通貨建て債券のほか、インド・ルピーや中国・人

民元などの通貨に対して相対的に強気のポジションを取った一方で、ルーマニアやインドネシアなどの

現地通貨建て債券のほか、トルコ・リラや台湾ドルなどの通貨に対して相対的に弱気のポジションを取

りました。９月半ばにおいては、イスラエルやメキシコなどの現地通貨建て債券のほか、中国・人民元

やポーランド・ズロチなどの通貨に対して相対的に強気のポジションを取った一方で、インドネシアや

ルーマニアなどの現地通貨建て債券のほか、トルコ・リラや台湾ドルなどの通貨に対して相対的に弱気

のポジションを取りました。
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

＜エンハンスト・コモディティ・サブ・トラスト＞

　引き続き、商品指数先物取引などを利用し、Ｓ＆Ｐ ＧＳＣＩトータル・リターン・インデックス（米

ドルベース）に連動した投資成果をめざす運用を行うとともに、米ドル建て投資適格債券を投資対象と

した債券アクティブ運用を行いました。

　当期のエンハンスト・キャッシュ運用はパフォーマンスにプラス寄与となりました。デュレーション

戦略においては引き続き機動的にポジションを変更し、７月に米国の金利が低下した局面で米国の金利

デュレーションを長期化していたことなどが、主なプラス寄与となりました。先物ロール運用について

は、従来通り、執行コストの管理を意識した運用を行いました。当期のロール・タイミング戦略は、エ

ネルギーセクターのロール・タイミングをベンチマークと比較して遅らせるポジションなどがマイナス

寄与となりました。

◆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）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。

　当期の本ファンドのパフォーマンス（分配金再投資ベース）は＋1.95％となった一方、参考指標のパ

フォーマンスは＋2.10％となりました。

　以上のような運用の結果、信託期間終了時における償還価額は4,742円86銭となりました。

　本ファンドは、信託約款の規定に基づき、2020年10月15日をもちまして繰上償還させていただくこと

になりました。

　本ファンドを長らく保有頂きました受益者の皆様のご愛顧に感謝いたします。

本ファンド 参考指標 参考指標(エマージング株式)
参考指標(エマージング債券) 参考指標(コモディティ)

-3.0

0.0

3.0

6.0

第53期
(20/7/21～20/10/15)

(％)
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■本ファンドのデータ

◆本ファンドの組入資産の内容（2020年10月15日現在）

○組入れファンド

　有価証券等の組入れはございません。

（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。

◆組入上位ファンドの概要

　組入れはございません。

日本円
100.0％

○通貨別配分

日本
100.0％

○国別配分

日本円
100.0％

○通貨別配分
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■１万口当たりの費用明細

項目

第53期

項目の概要2020年７月21日～2020年10月15日

金額 比率

信託報酬 12円 0.244％ 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

（投信会社） （ 1） （0.013） 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） （11） （0.223） 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） （ 0） （0.008） 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

その他費用 1 0.023 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） （ 0） （0.010） 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

（その他） （ 1） （0.012） 信託事務の処理等に要するその他の諸費用

合計 13 0.267

期中の平均基準価額は4,726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。但し、各項目の費用は、本ファンドが組入れている投資信託証券（マザーファンドを除

く。）が支払った費用を含みません。

（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。

経費率（①＋②） 1.69％

①このファンドの費用の比率 1.12％

②投資先ファンドの運用管理費用の比率 0.57％

（注１）①の費用は、１万口当たりの費用明細において用いた

簡便法により算出したものです。

（注２）各費用は、原則として、募集手数料、売買委託手数料

及び有価証券取引税を含みません。

（注３）各比率は、年率換算した値です。

（注４）投資先ファンドとは、このファンドが実質的に組入れ

ている投資信託証券（マザーファンドを除く。）です。

（注５）①の費用は、マザーファンドが支払った費用を含み、

投資先ファンドが支払った費用を含みません。

（注６）①の費用と②の費用は、計上された期間が異なる場合

があります。

（注７）投資先ファンドには運用管理費用以外の費用がある場

合がありますが、上記には含まれておりません。

（注８）上記の前提条件で算出したものです。このため、これ

らの値はあくまでも参考であり、実際に発生した費用

の比率とは異なります。

運用管理費用
（販売会社）

0.94％

運用管理費用
（投信会社）

0.05％運用管理費用
0.57％

投資先
ファンド
0.57％

このファンド
1.12％

経費率
1.69％

その他費用
0.10％

運用管理費用
（受託会社）

0.03％

（参考情報）

■経費率（投資先ファンドの運用管理費用以外の費用を除く）
　当期中の運用・管理にかかった費用の総額（原則として、募集手数料、売買委託手数料、有価証券取引税及び投

資先ファンドの運用管理費用以外の費用を除く。）を期中の平均受益権口数に期中の平均基準価額（１口当たり）

を乗じた数で除した経費率（年率）は1.69％です。
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■組入資産の明細（2020年10月15日現在）

　償還日における有価証券の組入れはありません。

■利害関係人との取引状況等（2020年７月21日から2020年10月15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。

■売買及び取引の状況（2020年７月21日から2020年10月15日まで）

　投資信託証券

決 算 期 第 53 期

銘 柄 名
買 付 売 付

口 数 金 額 口 数 金 額

外

国

口 千米ドル 口 千米ドル
ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス ・ フ ァ ン ズ
Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・
サックス・エマージング・マーケッツ・デット・
ローカル・ポートフォリオ　ＩＸシェアクラス

31,957 61 2,727,744 5,264

ゴ ー ル ド マ ン ・ サ ッ ク ス ・ フ ァ ン ズ
Ｓ．Ｉ．Ｃ．Ａ．Ｖ．－ゴールドマン・
サックス・エマージング・マーケッツ・
エクイティ・ポートフォリオ　ＩＸシェアクラス

10,773 90 1,269,378 11,104

ゴールドマン・サックス・インベストメント・
ユ ニ ッ ト ・ ト ラ ス ト － エ ン ハ ン ス ト ・
コモディティ・サブ・トラスト ＦＯＦクラス

82,312 0 2,105,501,901 5,170

（注）金額は受渡し代金。

■投資信託財産の構成 2020年10月15日現在

項 目
償 還 日

評 価 額 比 率

千円 ％
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 1,705,480 100.0

投 資 信 託 財 産 総 額 1,705,480 100.0
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（注１）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）期首元本額は4,805,375,175円、当作成期間中において、追加設定元本額は21,539,003円、同解約元本額は1,242,515,441

円です。

■資産、負債、元本及び償還価額の状況

項 目
償 還 日

2020年10月15日

(A) 資 産 1,705,480,676円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 1,705,480,676

(B) 負 債 5,451,307

未 払 信 託 報 酬 5,193,977

未 払 利 息 3,801

そ の 他 未 払 費 用 253,529

(C) 純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 1,700,029,369

元 本 3,584,398,737

償 還 差 損 金 △1,884,369,368

(D) 受 益 権 総 口 数 3,584,398,737口

１万口当たり償還価額(Ｃ／Ｄ) 4,742円86銭

■損益の状況

項 目

第 53 期

自　2020年７月21日
至　2020年10月15日

(A) 配 当 等 収 益 12,786,954円

受 取 配 当 金 12,530,197

受 取 利 息 △　　　　　　1

そ の 他 収 益 金 350,433

支 払 利 息 △　　　 93,675

(B) 有 価 証 券 売 買 損 益 25,445,131

売 買 益 73,255,298

売 買 損 △　 47,810,167

(C) 信 託 報 酬 等 △　　5,666,851

(D) 当 期 損 益 金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ) 32,565,234

(E) 前 期 繰 越 損 益 金 △1,732,576,773

(F) 追 加 信 託 差 損 益 金 △　184,357,829

(配 当 等 相 当 額) (　　 48,101,280)

(売 買 損 益 相 当 額) (△　232,459,109)

償 還 差 損 金(Ｄ＋Ｅ＋Ｆ) △1,884,369,368
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ＧＳ エマージング・資産分散ファンド

■投資信託財産運用総括表

信託期間
投資信託契約締結日 2007 年 ８ 月 24 日 投資信託契約終了時の状況

投資信託契約終了日 2020 年 10 月 15 日 資 産 総 額 1,705,480,676円

区 分 投資信託契約締結当初 投資信託契約終了時 差引増減または追加信託 負 債 総 額 5,451,307円

受益権口数 42,316,600,397口 3,584,398,737口 △38,732,201,660口
純 資 産 総 額 1,700,029,369円

受 益 権 口 数 3,584,398,737口

元 本 額 42,316,600,397円 3,584,398,737円 △38,732,201,660円 １万口当たり償還金 4,742.86円

毎計算期末の状況

計 算 期 元 本 額 純 資 産 総 額 基 準 価 額
１ 万 口 当 た り 分 配 金

金 額 分 配 率

第 １ 期 51,593,492,200円 54,508,034,324円 10,565円 800円 8.0000％

第 ２ 期 55,620,167,729 52,034,332,424 9,355 100 1.0000

第 ３ 期 53,820,320,374 52,758,324,371 9,803 100 1.0000

第 ４ 期 48,679,478,219 46,644,443,280 9,582 100 1.0000

第 ５ 期 44,478,674,311 23,494,711,135 5,282 80 0.8000

第 ６ 期 42,426,854,044 16,891,746,907 3,981 70 0.7000

第 ７ 期 39,885,135,451 18,885,794,674 4,735 70 0.7000

第 ８ 期 37,041,333,144 19,582,254,605 5,287 60 0.6000

第 ９ 期 33,551,189,216 19,895,824,748 5,930 60 0.6000

第 10 期 30,526,238,222 18,335,141,064 6,006 60 0.6000

第 11 期 28,762,710,647 17,620,622,870 6,126 50 0.5000

第 12 期 26,850,731,427 14,234,640,681 5,301 50 0.5000

第 13 期 25,015,116,962 13,837,992,487 5,532 50 0.5000

第 14 期 23,579,786,430 13,766,017,831 5,838 50 0.5000

第 15 期 21,403,622,862 13,015,964,745 6,081 50 0.5000

第 16 期 19,825,239,819 11,219,628,509 5,659 50 0.5000

第 17 期 18,275,978,367 8,698,047,878 4,759 50 0.5000

第 18 期 16,327,716,049 8,038,271,019 4,923 50 0.5000

第 19 期 15,049,520,473 7,984,848,988 5,306 50 0.5000

第 20 期 14,271,581,055 6,889,048,798 4,827 50 0.5000

第 21 期 13,626,588,580 6,883,941,319 5,052 50 0.5000

第 22 期 13,297,052,335 7,914,152,569 5,952 50 0.5000

第 23 期 12,435,588,548 7,653,017,102 6,154 50 0.5000

第 24 期 11,789,052,233 6,963,259,387 5,907 50 0.5000

第 25 期 11,425,166,701 6,927,469,652 6,063 50 0.5000

第 26 期 10,629,096,744 6,462,333,973 6,080 50 0.5000
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計 算 期 元 本 額 純 資 産 総 額 基 準 価 額
１ 万 口 当 た り 分 配 金

金 額 分 配 率

第 27 期 10,325,616,422円 6,412,494,486円 6,210円 50円 0.5000％

第 28 期 10,027,682,128 6,368,640,522 6,351 50 0.5000

第 29 期 9,804,907,119 5,927,014,753 6,045 50 0.5000

第 30 期 9,509,065,303 5,752,507,621 6,049 50 0.5000

第 31 期 9,190,811,880 5,841,016,100 6,355 50 0.5000

第 32 期 8,873,227,326 5,546,501,037 6,251 50 0.5000

第 33 期 8,649,877,532 4,734,826,688 5,474 50 0.5000

第 34 期 8,313,076,961 3,776,181,261 4,542 50 0.5000

第 35 期 8,187,431,362 3,960,918,251 4,838 50 0.5000

第 36 期 8,031,638,815 3,792,246,102 4,722 50 0.5000

第 37 期 7,805,892,263 3,740,245,247 4,792 50 0.5000

第 38 期 7,450,901,855 3,788,905,448 5,085 50 0.5000

第 39 期 7,128,900,645 3,567,160,882 5,004 50 0.5000

第 40 期 6,845,952,159 3,732,357,928 5,452 50 0.5000

第 41 期 6,665,335,374 3,823,155,688 5,736 50 0.5000

第 42 期 6,263,470,459 3,837,270,304 6,126 50 0.5000

第 43 期 6,019,325,825 3,499,562,892 5,814 50 0.5000

第 44 期 5,871,545,414 3,218,174,511 5,481 50 0.5000

第 45 期 5,657,433,279 2,897,018,481 5,121 50 0.5000

第 46 期 5,504,675,036 2,723,607,536 4,948 50 0.5000

第 47 期 5,392,114,415 2,917,460,435 5,411 50 0.5000

第 48 期 5,274,291,048 2,719,980,252 5,157 50 0.5000

第 49 期 5,179,009,274 2,619,145,409 5,057 50 0.5000

第 50 期 4,979,543,471 2,740,102,322 5,503 50 0.5000

第 51 期 4,861,895,210 1,962,102,058 4,036 50 0.5000

第 52 期 4,805,375,175 2,235,451,359 4,652 50 0.5000

■償還金のお知らせ

１万口当たり償還金 4,742円86銭

◇個人の受益者については、償還金が個別元本を上回る場合、上回る部分が課税対象となります。

◇税率は、個人の受益者については原則20.315％（所得税15.315％、地方税５％）です。

◇税法が改正された場合等には、上記内容が変更になる場合もあります。
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