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お伝えしたいポイント

• 2022年3⽉の⼤きな下落と回復に関して

• 中国テクノロジー企業をめぐる現況に関して
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ATMX+は3⽉に⼊って⼤きく下落するも、現地16⽇以降に急速に回復

中国株式は3月に入り、⼤きく下落しました。中
国の⼤手ハイテク銘柄を中心に構成されるATMX＋
はMSCI中国に対しても下落が⼤きくなりました。
⼤きな要因としては、ロシアのウクライナ侵攻に伴
う欧米からの経済制裁の⼤きさ、ロシアを中国に当
てはめた際の潜在的なリスクが想起されたことと考
えます。ノルウェーのソブリン・ウェルス・ファン
ドが中国アパレル⼤手を投資先から除外したことや、
米国の対ロシア制裁が中国企業に⾶び⽕する懸念な
どは顕在化した例になります。特に米国に上場する
中国企業のADR(米国預託証券)では保有リスクを嫌
うような形で、⼤きく下落しました。

その後、3月16日に経済ブレーンである劉鶴副⾸
相が異例の市場安定化の発⾔を⾏ったことで急速に
回復しました。不動産、ADR上場廃⽌懸念、⼤手IT
企業への規制強化など、マーケットが不安視する材
料に直接に触れて政府の考え⽅を⽰したことで、安
心感をもたらしました。今後は政府がコミットを果
たすかについて注目が集まります。

（出所）ブルームバーグ

※ATMX+は香港ドルベース、MSCI中国は米ドルベース

中国株式相場の推移

（ 現地:2021年12月31日〜 2022年3月17日）

※2021年12月31日を100として指数化
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中国テクノロジー企業の向かい風となる要素

中国テクノロジー企業をめぐる現況に関して

2020年10月にアリババ傘下の電子決済サービス「アリペイ」を運営するアント・グループの上場が延
期、取りやめとなってから、中国のインターネットプラットフォーム企業を取り巻く環境は⼤きく変化を
していきました。それまでは米国と⽐較しても中国のプラットフォーマー企業は⾦融⾯でも⼤きな地位を
占めており、より広範囲に拡⼤を続けていましたが、一転政府からの締め付けが続く局⾯となりました。

市況でも触れた、2022年3月16日の劉鶴副⾸相による異例の市場安定化の発⾔は、⽅向の転換となるか
注目されます。不動産、ADR上場廃⽌懸念、⼤手IT企業への規制強化など、マーケットが不安視する材料
に直接に触れて政府の考え⽅を⽰したことで、市場も⼤きく好感しました。インターネットプラット
フォーム企業の「是正」に向けた取り組みについても、透明性、予⾒性を⾼めることを前提に、「できる
だけ早期」に完了させ、国際競争⼒の向上を促進するという内容で⾔及されました。これまで、教育市場
やゲーム産業など政治的に一⽅的な市場を破壊する⾏為が続きましたが、マーケットフレンドリーな姿勢
への変化は⼤きな前進です。今後は一時的なパニックしのぎではなく⾔動一致するかに注目が集まります
が、最⼤の向かい風である中国の政治要因緩和が期待されます。

• 中国国内の政治的な要因によるテクノロジー企業への悪影響

• 米国からの中国企業への制裁懸念

中国国内のテクノロジー企業への締め付けは最悪期を脱するか

米国からの中国企業への制裁懸念については、中国の姿勢も関連しますが、米国自体の考えが重要にな
ります。ロシアのウクライナ侵攻に端を発した、欧米からの経済制裁によりロシア株式市場は完全に機能
不全に陥りました。ここまでの米国からの動きについても、米国人による証券の投資が禁⽌される「中国
軍産複合体企業」リストは銘柄数を減らすことなく適時拡⼤されています。米国上場の中国企業ADRにつ
いても米証券取引委員会（ＳＥＣ）から発信される情報も緩和⽅向にはなく、向かい風は継続しています。
ロシアの侵攻については「中国はどうなるにしても、何かを学習するだろう」と⾔われています。今後ウ
クライナ侵攻がどういった経路をたどり着地していくかについても注目されます。

⽶国からの中国企業への制裁については懸念が残るだろう
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ここもとの中国テクノロジー企業の下落と急回復については、銘柄間の差もなく属性で同じ動きをする
傾向が強いです。アリババ、テンセントを含めて中国を代表するプラットフォーマー銘柄については、
PER(株価収益率)水準が歴史的な低水準となっています。利益の観点からも、政治的な締め付けが収益に
影響している部分もありますが、巨⼤なマーケットとしての中国やそれぞれの企業単体の状況からみると
割安感がある状態です。中国国内の政治動向ならびに米国からの中国企業への締め付け要因が薄れれば、
企業の業績⾯から価格について考える余地が生まれ、株価の割安感も注目されると考えられます。

プラットフォーマー銘柄には割安感

（出所）ブルームバーグ

ATMX+のPER(株価収益率)推移

（ 現地:2021年4月12日〜 2022年3月17日）

※指数算出から開始

（出所）ブルームバーグ

NASDAQ Golden中国指数のPER(株価収益率)推移

（ 現地:2015年1月2日〜 2022年3月17日）
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※米国ナスダック上場の中国企業ADRの指数
（倍)（倍)
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基準価額・純資産の推移（2022年3⽉17⽇現在）

※「分配⾦再投資基準価額」は、分配⾦実績があった場合に、当該分配⾦（税引前）を分配時にファンドへ再投資したものとみなして計
算したものです。
※基準価額の計算において、実質的な運⽤管理費⽤（信託報酬）は控除しています（後述のファンドの費⽤をご覧ください）。
※参考指数はFactSet ATMX+指数（配当なし、香港ドルベース）です。
※参考指数は当ファンドのベンチマークではありませんが、参考のため掲載しています。
※グラフ上の参考指数は、グラフの起点時の分配⾦再投資基準価額に基づき指数化しています。
※過去の実績を示したものであり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。

純資産総額 270百万円
基準価額 2,221 円

当初設定日（2021年4月27日）〜2022年3月17日
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ファンドの目的・特色
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ファンドの目的・特色
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投資リスク
 
当ファンドは、値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は変動します。したがって、投資元本が保証

されているものではなく、これを割込むことがあります。信託財産に生じた利益および損失は、すべて投資者に帰
属します。投資信託は預貯金とは異なります。基準価額の主な変動要因は、以下のとおりです。 
 

「価格変動リスク･信用リスク（株価の変動、公社債の価格変動）」、「株価指数先物取引の利用に伴うリスク」、「連動
債券への投資に伴うリスク」、「連動対象の指数に関するリスク」、「集中投資のリスク」、「為替変動リスク」、「カント
リー・リスク」、「その他（解約申込みに伴うリスク等、連動債券の流動性に関するリスク）」 
 
※新興国には先進国とは異なる新興国市場のリスクなどがあります。 
※一般に、対象指数が上昇・下落をしながら動いた場合には、基準価額は押下げられることになります。 
※レバレッジ運用を行なう先物取引や連動債券への投資においては、一般に借入金利に相当する負担があります。そ

のため、長期に保有する場合、金利負担が累積されます。 
※為替変動リスクの低減を図ります。ただし、為替変動リスクを完全に排除できるものではありません。為替ヘッジ

を行なう際、日本円の金利が組入資産の通貨の金利より低いときには、金利差相当分がコストとなり、需給要因等
によっては、さらにコストが拡大することもあります。 

※レバレッジ倍率に比した高リスク商品であり、初心者向けの商品ではありません。 
※長期に保有する場合、対象資産の値動きに比べて基準価額が大幅に値下がりすることがあるため、そのことについ

てご理解いただける方に適しています。 
※ファンド保有期間が 2 日以上の場合の投資成果は、通常「2 倍程度」になるわけではありません。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
※基準価額の変動要因は、上記に限定されるものではありません。 
※くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「投資リスク」をご覧ください。 
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ファンドの費用

 

（注）当ファンドおよび連動債券における「その他の費用・手数料」については、運用状況等により変動するため、
事前に料率、上限額等を示すことができません。 

※ 購入時手数料について、くわしくは販売会社にお問合わせください。 
※ 手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することができません。また、上場投資信

託証券および上場投資証券は市場価格により取引されており、費用を表示することができません。 
※ 信託財産の資金管理を円滑に行なうために大口の換金申込みには制限があります。 
※ くわしくは「投資信託説明書（交付目論見書）」の「手続・手数料等」をご覧ください。 

投資者が直接的に負担する費用 
 料率等 費用の内容 

購 入 時 手 数 料 
販売会社が別に定める率 

〈上限〉2.2％（税抜 2.0％） 

購入時の商品説明または商品情報の提供、投資情報の
提供、取引執行等の対価です。 

信 託 財 産 留 保 額 ありません。 — 
投資者が信託財産で間接的に負担する費用 
 料率等 費用の内容 
運 用 管 理 費 用 
（ 信 託 報 酬 ） 

年率 1.034％ 
（税抜 0.94％） 

運用管理費用の総額は、日々の信託財産の純資産総額
に対して左記の率を乗じて得た額とします。 

投 資 対 象 と す る 
連 動 債 券 

年率 0.19％程度 連動債券にかかる費用等です。 

実質的に負担する 
運 用 管 理 費 用 の 
概 算 値 

年率 1. 224％（税込）程度 
（連動債券にかかる費用等を含めたものです。実際の組入状況等により変動します。） 

そ の 他 の 費 用 ・ 
手 数 料 

（注） 

監査報酬、有価証券売買時の売買委託手数料、先物取
引・オプション取引・スワップ取引等に要する費用、資
産を外国で保管する場合の費用等を信託財産でご負担
いただきます。 
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基準価額の値動きについて
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基準価額の値動きについて
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URL https://www.daiwa-am.co.jp/   お問合わせ 0120-106212 (受付時間 9:00〜17:00)

当資料のお取扱いにおけるご注意
当資料は、ファンドの状況や関連する情報等をお知らせするために⼤和アセットマネジメント株式会
社が作成したものです。
当ファンドのお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする「投資信託説明書（交付目論⾒書）」
の内容を必ずご確認のうえ、ご自身でご判断ください。
投資信託は値動きのある有価証券等に投資しますので、基準価額は⼤きく変動します。したがって、
投資元本が保証されているものではありません。信託財産に生じた利益および損失はすべて投資者に
帰属します。投資信託は預貯⾦とは異なります。
投資信託は預⾦や保険契約とは異なり、預⾦保険機構・保険契約者保護機構の保護の対象ではありま
せん。証券会社以外でご購入いただいた投資信託は投資者保護基⾦の対象ではありません。
当資料は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するも
のではありません。運用実績などの記載内容は過去の実績であり、将来の成果を⽰唆・保証するもの
ではありません。記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他一切の権利はその発⾏者および許
諾者に帰属します。また、税⾦、手数料等を考慮しておりませんので、投資者の皆さまの実質的な投
資成果を⽰すものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更されること
があります。記載する投資判断は現時点のものであり、将来の市況環境の変動等を保証するものでは
ありません。
当資料中で個別企業名が記載されている場合、あくまでも参考のために掲載したものであり、各企業
の推奨を目的とするものではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、⽰唆・保証する
ものではありません。
分配⾦は収益分配⽅針に基づいて委託会社が決定します。あらかじめ一定の額の分配をお約束するも
のではありません。分配⾦が⽀払われない場合もあります。
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2022年3月18日　現在

日本証券業
協会

一般社団法人
金融先物

取引業協会

一般社団法人
第二種金融商
品取引業協会

ＳＭＢＣ日興証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第2251号 ○ ○ ○ ○ 

株式会社ＳＢＩ証券 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第44号 ○ ○ ○ 

松井証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第164号 ○ ○  

楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長(金商)第195号 ○ ○ ○ ○ 

iFreeレバレッジ ATMX+　取扱い販売会社

販売会社名　（業態別、５０音順）

（金融商品取引業者名）
登録番号

加入協会

一般社団法人
日本投資

顧問業協会

 
上記の販売会社については今後変更となる場合があります。また、新規のご購入の取り扱いを行っていない場合がありますので、各販
売会社にご確認ください。 12/12




