
ブラックロック・ジャパン株式会社
〒100-8217 東京都千代田区丸の内一丁目8番3号

 丸の内トラストタワー本館
　運用報告書に関するお問合わせ先
　電話番号：03-6703-4300
　（受付時間　営業日の９：００～１７：００）
　ホームページアドレス
　www.blackrock.com/jp/

●当ファンドは、投資信託約款において「運用報告書（全体版）」に

記載すべき事項を、電磁的方法によりご提供する旨を定めてお

ります。右記弊社ホームページの「ファンド・ＥＴＦ情報」、「投

資信託」から当ファンドのファンド名を選択することにより、

当ファンドの「運用報告書（全体版）」を閲覧およびダウンロー

ドすることができます。

●「運用報告書（全体版）」は、受益者のご請求により交付されま

す。交付をご請求される方は、販売会社までお問い合わせくだ

さい。

第21期末（2024年１月29日）
基 準 価 額 7,857円
純 資 産 総 額 13,602百万円
騰 落 率 △3.8％
分 配 金 ０円

（注） 騰落率は収益分配金（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す。

ブラックロック・ゴールド・ファンド

追加型投信／海外／株式

交付運用報告書
第21期（2024年１月29日決算）
作成対象期間（2023年１月28日～2024年１月29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、「ブラックロック・ゴールド・ファンド」は、
このたび、第21期の決算を行いました。
当ファンドは、南アフリカ、オーストラリア、カ
ナダ、アメリカ等の金鉱企業の株式を中心に鉱
業株式に投資し、信託財産の成長を図ることを
目標として積極的な運用を行います。当期につ
きましても、これに沿った運用を行いました。こ
こに、今期の運用経過について、ご報告いたします。
今後とも一層のお引立てを賜りますよう、お願
い申し上げます。
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

◇運用経過
■当期中の基準価額等の推移について（第21期：2023年１月28日～2024年１月29日）

第21期首：8,170円
第21期末：7,857円（既払分配金０円）
騰落率 ：－3.8％（分配金再投資ベース）

＊分配金再投資基準価額は、収益分配金（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。
＊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。従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではあ
りません。
＊ＦＴＳＥ金鉱業株インデックス（円換算ベース）、金価格（円換算
ベース）は当ファンドの参考指数です。詳細につきましては後記を
ご覧下さい。
＊分配金再投資基準価額および参考指数は、前期末の基準価額に合
わせて指数化しています。

■基準価額の主な変動要因
　当期、当ファンドの基準価額は3.8％の低下となり
ました。なお、参考指数であるＦＴＳＥ金鉱業株イン
デックス（円換算ベース）は4.2％の低下となりました。
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第20期末
（2023.１.27）

第21期末
（2024.１.29）

基準価額（左軸）
ＦＴＳＥ金鉱業株インデックス（円換算ベース）（左軸） 金価格（円換算ベース）（左軸）

分配金再投資基準価額（左軸）純資産総額（右軸）
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

■１万口当りの費用明細

項目
第21期

項目の概要（2023．1．28～2024．1．29）
金額 比率

円 ％
（ａ） 信託報酬 181 2.212 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

期中の平均基準価額は8,200円です。
（投信会社） （ 91） （1.106） 投信会社分は、委託した資金の運用の対価
（販売会社） （ 82） （0.995） 販売会社分は、交付運用報告書等各種書類の送付、口座内での各ファン

ドの管理、購入後の情報提供等の対価
（受託銀行） （    9） （0.110） 受託銀行分は、運用財産の管理、投信会社からの指図の実行の対価

（ｂ） 売買委託手数料 5 0.062 売買委託手数料＝期中の売買委託手数料／期中の平均受益権口数
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

（株式） （    5） （0.059）
（投資信託受益証券） （    0） （0.003）

（ｃ） 有価証券取引税 0 0.004 有価証券取引税＝期中の有価証券取引税／期中の平均受益権口数
有価証券取引税は、有価証券の取引の都度発生する取引に関する税金

（株式） （    0） （0.004）
（投資信託受益証券） （    0） （0.000）

（ｄ） その他費用 6 0.068 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） （    4） （0.046） 保管費用は、海外における保管銀行等に支払う有価証券等の保管およ

び資金の送金・資産の移転等に要する費用
（印刷費用・監査費用等） （    1） （0.018） 目論見書および運用報告書の作成・印刷費用、監査法人等に支払うファ

ンドの監査に係る費用等の諸費用
（その他） （    0） （0.004） 信託事務の処理等に要するその他諸費用
合計 192 2.346

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

（注２） 金額欄は各項目ごとに円未満は四捨五入してあります。
（注３） 比率欄は「１万口当りのそれぞれの費用金額」を期中の平均基準価額で除して100を乗じたものです。
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

（参考情報）
■総経費率

※当期中の運用・管理にかかった費用の総額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
じた数で除した総経費率（年率）は2.27％です。

（注１） 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。

運用管理費用
（投信会社）
1.10％

その他費用
0.07％運用管理費用

（受託会社）
0.11％

運用管理費用
（販売会社）
0.99％

総経費率
2.27％
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

■最近５年間の基準価額等の推移について

（注） 分配金再投資基準価額は、2019年１月28日の基準価額をもとに指数化したものです。
＊分配金再投資基準価額は、収益分配金（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。
＊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。
従って、各個人のお客様の損益の状況を示すものではありません。

2019年１月28日
期初

2020年１月27日
決算日

2021年１月27日
決算日

2022年１月27日
決算日

2023年１月27日
決算日

2024年１月29日
決算日

基準価額（分配落）� （円） 4,957 6,474 7,531 7,224 8,170 7,857
分配金（税込み）� （円） － 0 0 0 0 0
分配金再投資基準価額の騰落率�（％） － 30.6 16.3 △      4.1 13.1 △      3.8
ＦＴＳＥ金鉱業株インデックス（円換算ベース）騰落率�（％） － 39.9 15.8 △      5.6 13.0 △      4.2
金価格（円換算ベース）騰落率�（％） － 20.6 12.8 9.3 19.0 19.5
純資産総額� （百万円） 15,188 20,071 20,105 15,919 15,406 13,602
ＦＴＳＥ金鉱業株インデックス（円換算ベース）、金価格（円換算ベース）は当ファンドの参考指数です。参考指数は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おります。

●参考指数に関して
・ＦＴＳＥ金鉱業株インデックスとは、金鉱業を主な事業とする企業の株式の世界市場でのパフォーマンスを評価します。ＦＴＳＥの指数（イン
デックス）はいずれもＦＴＳＥの商標であり、そのあらゆる権利はＦＴＳＥ及び／又は、その許諾者に帰属します。すべての情報は、参考のため
に提供されるだけです。ＦＴＳＥは、ＦＴＳＥの指数又はその基礎データのいかなる誤りもしくは欠落等に関して一切責任を負うものではあ
りません。
・ＦＴＳＥ金鉱業株インデックス（円換算ベース）は、ＦＴＳＥ金鉱業株インデックス（米ドルベース）をわが国の対顧客電信売買相場の仲値によ
り邦貨換算したものです。
・金価格（円換算ベース）は１グラム当り、ロンドン市場（午後）の数値を元に計算しています。
・海外の指数は、基準価額への反映を考慮して、現地前営業日の終値を採用しています。
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

投資環境について
　当期（2023年１月28日から2024年１月29日）、金価
格は前期末比で上昇しました。実質金利の上昇や米
ドル高が逆風であったことから、金価格の下落が見
込まれていたものの、安全資産に対する需要の高ま
り等を背景とする底堅い需要を受け、金価格は堅調
に推移しました。

ポートフォリオについて
　当ファンドでは、業界平均を上回る優れたバラン
ス・シートを有し、業界平均を下回る低コスト体質、
質の高い経営陣及びより優れたＥＳＧ実績を有する
企業に重点を置き、引き続きクオリティ・バイアスを
持ったポートフォリオを維持しました。また、コス
ト・インフレのリスクが高まった銘柄や、事業運営上
のリスクが高い銘柄については、ポートフォリオ内
で銘柄の入れ替えを実施しました。主な投資行動と
しては、ノーザン・スター・リソーシーズやアングロ
ゴールド・アシャンティなどベータの高い中型金鉱
株の組入れを増やしました。一方で、ニューモントの
保有を一部削減、また、コスト・インフレに対する懸
念が後退したことからロイヤルティ企業の組入れを
引き下げました。
　参考指数であるＦＴＳＥ金鉱業株インデックスと
比較したパフォーマンス要因は以下の通りです。

（主なプラス要因）
・ニューモントの組入れを低位としていたこと。
・豪州の探査・開発企業エメラルド・リソーシズを保
有していたこと。

（主なマイナス要因）
・ロイヤルティ企業フランコ・ネバダを保有していた
こと。
・一部の低クオリティかつベータの高い金鉱株を非
保有もしくは組入れ低位としていたこと。
・銀関連企業マグ・シルバーとフレスニーヨを保有し
ていたこと。

ベンチマークとの差異について
　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。後記のグラフは、当ファンドの基準
価額と参考指数の騰落率の対比です。

【基準価額と参考指数の対比（期別騰落率）】

分配金について
　収益分配は基準価額水準、市場動向等を勘案して、
見送りとさせていただきました。留保益の運用につ
きましては、運用の基本方針に基づき運用を行いま
す。

■分配原資の内訳（１万口当り）

項目
当期

2023年１月28日
～2024年１月29日

当期分配金（税込み） －円
対基準価額比率 －％
当期の収益 －円
当期の収益以外 －

翌期繰越分配対象額 1,884
（注１） 「当期の収益」は「経費控除後の配当等収益」および「経費控除

後の有価証券売買等損益」から分配に充当した金額です。
また、「当期の収益以外」は「収益調整金」および「分配準備積
立金」から分配に充当した金額です。

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

（注３） 当期分配金の対基準価額比率は当期分配金（税込み）の期末
基準価額（分配金込み）に対する比率で、ファンドの収益率と
は異なります。

第21期
（2023.１.28 ～ 2024.１.29）
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金価格（円換算ベース）
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

今後の運用方針について
　2024年、金価格は上昇すると考えており、金鉱株は、
世界経済成長への不透明感や地政学リスクを鑑みる
と、分散投資の観点から引き続き有効な手段となり
うると考えています。逆風の中、金価格はこれまで堅
調に推移しており、この逆風が反転すれば、非常に魅
力的なパフォーマンスになりうるものと考えていま
す。金価格は、今年の実質金利予想に大きく影響を受
ける可能性が高いと考えており、金における最も大
きなリスクは、今年の金利低下幅を市場が過大評価
することであると考えています。コスト・インフレは
現時点で最悪の状況を脱したと考えており、金鉱株
に対する投資家センチメントは現在、非常にネガ
ティブではあるものの悪化するよりは改善に向かう
可能性が高いと見ています。当ファンドでは、平均よ
りも優れたバランス・シートを有し、平均よりも低い
コスト、質の高い経営陣、およびより優れたＥＳＧの
実績を有する企業に重点を置き、引き続きクオリ
ティ選好を強めたポートフォリオ構築を行う方針で
す。
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

◇当ファンドの概要
商品分類 追加型投信／海外／株式

信託期間 無期限です。（設定日：2003年２月25日）

運用方針 南アフリカ、オーストラリア、カナダ、アメリカ等の金鉱企業の株式を中心にその他鉱業株式を主要
投資対象として、信託財産の成長を図ることを目標として積極的な運用を行います。

主要投資対象 南アフリカ、オーストラリア、カナダ、アメリカ等の金鉱企業の株式を中心にその他鉱業株式を主要
投資対象とします。

運用方法 ①南アフリカ、オーストラリア、カナダ、アメリカ等の金鉱企業の株式を中心に鉱業株式を主要投資
対象として積極的な運用を行います。各企業の金埋蔵量、産金コスト等を推計・分析し、割安と考えら
れる銘柄に厳選投資します。
②外貨建資産については原則として為替ヘッジを行いません。
③株式等（短期金融商品を含みます。）にかかる運用の指図に関する権限を、ブラックロック・グルー
プの英国拠点であるブラックロック・インベストメント・マネジメント（ＵＫ）リミテッド（投資顧問
会社）に委託します。

分配方針 年１回の毎決算時（１月27日。休業日の場合は翌営業日）に、原則として以下の方針に基づき、分配を
行います。
■分配対象額の範囲は、繰越分を含めた利子・配当収入と売買損益（評価損益も含みます。）等の全額
とすることができます。
■分配金額は委託会社が基準価額水準・市況動向等を勘案して決定します。
■留保益の運用については特に制限を設けず、委託会社の判断に基づき、元本部分と同一の運用を行
います。
※基準価額水準、市況動向等によっては分配を行わないことがあります。将来の分配金の支払いおよ
びその金額について保証するものではありません。

◇お知らせ
ブラックロック・ゴールド・ファンド

以下のとおりの投資信託約款の変更を行いました。
１．投資対象とする資産についてより明確に記述するため、金鉱・銀鉱等の商品を投資対象とする投資信託証券
を投資対象に追記しました。

� （変更日　2023年４月22日）
２．成長枠ＮＩＳＡに適合するよう、投資制限を変更しました。
� （変更日　2023年10月28日）
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ブラックロック・ゴールド・ファンド

（参考情報）
◇代表的な資産クラスとの騰落率の比較

（注） すべての資産クラスが当ファンドの投資対象とは限りません。
＊上記は、2019年１月～2023年12月の５年間の各月末における直近１年間の騰落率の平均・最大・最小を、当ファンドおよび他の代表的な資産ク
ラスについて表示したものです。
＊上記の騰落率は直近月末から60ヵ月遡った算出結果であり、決算日に対応した数値とは異なります。
＊当ファンドの騰落率は分配金再投資基準価額の騰落率です。
（注） 海外の指数は、為替ヘッジなしによる投資を想定して、円換算しています。
＊各資産クラスの指数
日本株・・・・・東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配当込み）
先進国株・・・ＭＳＣＩコクサイ指数（配当込み、円ベース）
新興国株・・・ＭＳＣＩエマージング・マーケッツ・インデックス（配当込み、円ベース）
日本国債・・・ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債
先進国債・・・ＦＴＳＥ世界国債インデックス（除く日本、円ベース）
新興国債・・・Ｊ．Ｐ．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・ディバーシファイド（円ベース）

＜各指数について＞
東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配当込み）は、日本の株式市場を広範に網羅するとともに、投資対象としての機能性を有する我が国を代表する指
数です。東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配当込み）の指数値および東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配当込み）に係る標章又は商標は、株式会社ＪＰＸ
総研又は株式会社ＪＰＸ総研の関連会社（以下「ＪＰＸ」という。）の知的財産であり、指数の算出、指数値の公表、利用など東証株価指数（ＴＯ
ＰＩＸ）（配当込み）に関するすべての権利・ノウハウおよび東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配当込み）に係る標章又は商標に関するすべての権利
はＪＰＸが有します。ＪＰＸは、東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）（配当込み）の指数値の算出又は公表の誤謬、遅延又は中断に対し、責任を負いません。
ＭＳＣＩコクサイ指数（配当込み、円ベース）およびＭＳＣＩエマージング・マーケッツ・インデックス（配当込み、円ベース）は、ＭＳＣＩ Ｉｎ
ｃ．が開発、計算した株価指数です。ＭＳＣＩコクサイ指数（配当込み、円ベース）は日本を除く世界の主要先進国の株式を、また、ＭＳＣＩエ
マージング・マーケッツ・インデックス（配当込み、円ベース）は新興国の株式を対象として算出した指数です。同指数に関する著作権、知的財
産その他の一切の権利は、ＭＳＣＩ Ｉｎｃ．に帰属します。また、ＭＳＣＩ Ｉｎｃ．は同指数の内容を変更する権利及び公表を停止する権利
を有しています。
ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債は、野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社が公表している指数で、日本国債の市場全体
の動向を表す投資収益指数です。同指数に関する知的財産権は野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社に帰属しま
す。なお、野村フィデューシャリー・リサーチ＆コンサルティング株式会社は、ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債の正確性、完全性、信頼性、有用性を
保証するものではなく、ＮＯＭＵＲＡ－ＢＰＩ国債を用いて行われるブラックロック・ジャパン株式会社の事業活動・サービスに関し一切責
任を負いません。
ＦＴＳＥ世界国債インデックス（除く日本、円ベース）は、FTSE Fixed Income LLCにより運営され、日本を除く世界主要国の国債の総合収益
率を各市場の時価総額で加重平均した債券インデックスです。同指数はFTSE Fixed Income LLCの知的財産であり、指数に関するすべての
権利はFTSE Fixed Income LLCが有しています。
Ｊ．Ｐ．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・ディバーシファイド（円ベース）は、Ｊ．Ｐ．モル
ガン・セキュリティーズ・エルエルシーが発表しており、新興国の現地通貨建ての国債を対象として算出した指数です。同指数に関する著作権
はＪ．Ｐ．モルガン・セキュリティーズ・エルエルシーに帰属しています。

-8.8

（％） （2019年１月～ 2023年12月）

12.0 8.4 7.2 3.6 4.8

52.7 59.8 62.7

-12.4

5.4
14.3

-22.3
-12.8 -19.4

-5.5 -6.1
-0.7

-100.0

-75.0

-50.0

-25.0

0.0

25.0

50.0

75.0

100.0

当ファンド 日本株 先進国株 新興国株 日本国債 先進国債 新興国債

21.5
16.2

42.1

最大値
最小値
平均値

CC_23075357_02_ostブラックロック_ゴールドF_交運_運用経過.indd   8 2024/03/12   9:41:13

NM0324U-3453287-9/10



9－　　－

ブラックロック・ゴールド・ファンド

◇ファンドデータ
■当ファンドの組入資産の内容
○上位10銘柄

銘柄名 通貨 比率
BARRICK GOLD CORP 米・ドル 7.9％
AGNICO EAGLE MINES LTD カナダ・ドル 7.4
NORTHERN STAR RESOURCES LTD オーストラリア・ドル 6.4
ENDEAVOUR MINING PLC カナダ・ドル 5.7
WHEATON PRECIOUS METALS CORP カナダ・ドル 5.1
B2GOLD CORP カナダ・ドル 5.0
ALAMOS GOLD INC カナダ・ドル 4.6
NEWMONT CORP 米・ドル 4.1
GOLD FIELDS LTD 南アフリカ・ランド 3.4
PAN AMERICAN SILVER CORP 米・ドル 3.4

組入銘柄数 40銘柄
（注１） 比率は第21期末における純資産総額に対する評価額の割合です。
（注２） 組入全銘柄に関する詳細な情報等については、運用報告書（全体版）でご覧いただけます。

（注１） 通貨別配分のデータは、実質為替組入比率を記載しております。
（注２） 比率は第21期末における純資産総額に対する評価額の割合です。

■純資産等

項目
当期末

2024年１月29日
純資産総額 13,602,306,587円

受益権総口数 17,311,670,415口
１万口当り基準価額 7,857円

＊当期中における追加設定元本額は4,476,182,383円、同解約元本額は6,021,545,349円です。

外国株式
93.7％

その他
6.3％

○資産別配分

その他
9.1％

カナダ
62.9％

オーストラリア
12.1％

アメリカ
7.0％

イギリス
8.9％

○国別配分

カナダ・ドル
52.6％

米国・ドル
28.1％

オーストラリア・
ドル
12.1％

その他
7.2％

○通貨別配分
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