
〒102-0074　東京都千代田区九段南１－６－５

運用状況に関する問い合わせ窓口
（フリーダイヤル）0120-439-244

＜受付時間＞営業日の午前９時から午後５時まで
https://www.ja-asset.co.jp/

＊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／海外／株式／特殊型（ブル・
ベア型）

信 託 期 間 無期限

運 用 方 針

主としてわが国の公社債等に投資するとと
もに、中国の株価指数先物取引を積極的に
活用し、日々の基準価額の値動きが中国株
式市場の値動きの２倍程度となる投資成果
を目指して運用を行います。

主 要
運 用 対 象

わが国の公社債等を主要投資対象とし、中
国の株価指数先物取引を主要取引対象とし
ます。

組 入 制 限
株式への投資割合には、制限を設けませ
ん。
外貨建資産への投資割合には、制限を設け
ません。

分 配 方 針

毎決算時（原則として１月29日。同日が
休業日に該当する場合は翌営業日となりま
す。）に、原則として経費控除後の繰越分
を含めた配当等収益および売買益（評価益
を含みます。）等の全額を分配対象額と
し、収益分配金額は、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。
ただし、分配対象額が少額の場合には、分
配を行わないこともあります。

※＜分配金再投資（累積投資）コース＞の
場合、税引き後の分配金は、自動的に無
手数料で再投資されます。

運用報告書（全体版）
第１期

（決算日　2024年１月29日）

ＮＺＡＭ・レバレッジ　
中国株式２倍ブル

受益者のみなさまへ

　平素は格別のお引立てに預かり厚く御礼申し
上げます。
　さて、ご購入いただいております「ＮＺＡ
Ｍ・レバレッジ　中国株式２倍ブル」は去る１
月29日に第１期の決算を行いましたので、期
中の運用状況等をご報告申し上げます。
　今後とも一層のご愛顧を賜りますようお願い
申し上げます。
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1－　　－

■設定以来の運用実績

決 算 期
基 準 価 額 ハンセン中国企業指数 債 券

組入比率
株 式
先物比率

純 資 産
総 額(分配落) 税 込

分 配 金
期 中
騰 落 率 (香港ドルベース) 期 中

騰 落 率
（設　定　日） 円 円 ％ ％ ％ ％ 百万円
2023年３月28日 10,000 － － 10,000 － － － 500

１期(2024年１月29日) 5,701 0 △43.0 7,965 △20.4 － 204.6 369
（注1）設定日の基準価額及び純資産総額は設定当初の金額です（以下同じ）。
（注2）分配金があった場合、基準価額の期中騰落率は分配金込みです。
（注3）当ファンドは、値動きを表す適切な指数が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。ハンセン中国企業指数（香港ドル

ベース）は市況を概観するための参考として掲載しております。なお、当ファンドの基準価額は組入有価証券の前営業日の時価を基に
計算されることから、ハンセン中国企業指数（香港ドルベース）は前日の値を採用しております。また、設定日のハンセン中国企業指
数（香港ドルベース）の値は現地3/28終値を10,000として指数化したものです（以下同じ）。

（注4）先物比率＝買建比率－売建比率（以下同じ）。

■当期中の基準価額と市況推移
年 月 日 基 準 価 額 ハ ン セ ン 中 国 企 業 指 数 債 券

組 入 比 率
株 式
先 物 比 率騰 落 率 (香港ドルベース) 騰 落 率

（設　定　日） 円 ％ ％ ％ ％
2023年３月28日 10,000 － 10,000 － － －

３月末 10,577 5.8 10,287 2.9 － 201.0
４月末 9,695 △  3.1 9,919 △  0.8 － 200.4
５月末 8,495 △15.1 9,337 △  6.6 － 198.9
６月末 8,880 △11.2 9,550 △  4.5 － 201.4
７月末 10,124 1.2 10,117 1.2 － 202.9
８月末 8,634 △13.7 9,445 △  5.5 － 202.2
９月末 7,670 △23.3 8,902 △11.0 － 202.0
10月末 7,535 △24.7 8,857 △11.4 － 199.2
11月末 6,991 △30.1 8,646 △13.5 － 199.1
12月末 6,754 △32.5 8,566 △14.3 － 202.1

（期　　　末）
2024年１月29日 5,701 △43.0 7,965 △20.4 － 204.6

（注1）分配金があった場合、期末基準価額は分配金込みです。
（注2）騰落率は設定日比です。

ハンセン中国企業指数（以下「本指数」といいます。）は、HANG SENG DATA SERVICES LIMITED（以下「HSDS」と
いいます。）からライセンスを得たHANG SENG INDEXES COMPANY LIMITED（以下「HSIL」といいます。）により
算出および公表されています。本指数の標章および名称は、HSDSが独占的に所有しています。
HSILおよびHSDSは、委託会社が本指数ファンドに関連して本指数を使用することおよび参照することに同意しています
が、HSILおよびHSDSは、商品のブローカーもしくは保有者またはその他の者に対し、（i）本指数およびその算定またはそ
れに関連する情報の正確性または完全性、または（ii）本指数、本指数構成銘柄または本指数に含まれるデータの目的適合
性もしくは適当性、または（iii）本指数、本指数構成銘柄または本指数に含まれるデータをいかなる目的のためであれ、あ
る者が使用したことにより結果を得ることにつき、保証、表明または確約するものではなく、本指数に関していかなる種類
の保証、表明または確約を明示的にも暗示的にも行うものではありません。本指数の算定および編集の手順および基準なら
びに関係する一または複数の計算式、構成銘柄および構成要素は、HSILにより通知なしに変更または修正されることがあり
ます。適用法令により許容される範囲で、（i）商品に関連して委託会社がハンセン指数を使用したことおよび／もしくは
参照したことに関して、または（ii）HSILによる本指数の算定における不正確性、欠落、過誤もしくは誤謬に対し、または
（iii）第三者から提供される本指数の算定に関連して使用される情報の不正確性、欠落、過誤、誤謬もしくは不完全性に対
し、または（iv）上記のいずれかの結果、商品のブローカーもしくは保有者または商品を取り扱うその他の者が直接または
間接的に被る可能性のある経済的またはその他の損失に対し、HSILまたはHSDSは何らの責任または債務を負うものではな
く、また、ブローカー、保有者または商品を取り扱うその他の者は、いかなる方法でも商品に関連してHSILおよび／または
HSDSに対して請求、訴訟または法的手続きを行うことはできません。したがって、ブローカー、保有者または商品を取り
扱うその他の者は、かかる免責条項を十分に認識した上で商品を取り扱うものとし、HSILおよびHSDSに依拠することはで
きません。疑義を避けるために付言すると、かかる免責条項により、ブローカー、保有者またはその他の者とHSILおよび／
またはHSDSとの間に契約上のまたは準契約上の関係が生じるものではなく、また、かかる関係が生じたと解してはなりま
せん。
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2－　　－

≪運用経過≫
【当期中の基準価額等の推移について】� （第１期：2023年３月28日～2024年１月29日）

・当ファンドは、値動きを表す適切な指数が存在しないため、ベンチマーク等は設けておりません。
・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
の運用の実質的なパフォーマンスを示すものです。
・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。

【基準価額の主な変動要因】
　基準価額は、設定時10,000円で始まり、期末5,701円となり、騰落率は43.0％の下落となりまし
た。

□マイナス要因
　中国経済の回復に対する期待感の剥落や不動産債務問題への懸念などから、中国株式市場が下落し
たことが、基準価額の下落要因となりました。
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3－　　－

【投資環境について】� （第１期：2023年３月28日～2024年１月29日）
　ハンセン中国企業指数は、期を通じて下落しました。
　期首は、ゼロコロナ政策終了に伴う経済活動の正常化への期待感などから、上昇しました。４月か
ら７月にかけては、下落する場面もあったものの、政府目標を上回る経済成長率の公表などが下支え
となり、横ばいで推移しました。しかし、８月以降は、弱い経済指標を受けて中国経済の回復に対す
る期待感が剥落したことや、不動産セクターの債務問題に対する警戒感が高まったことなどから、期
末にかけて下落しました。

【ポートフォリオについて】
　当ファンドは、主としてわが国の公社債等に投資するとともに、中国の株価指数先物取引を積極的
に活用し、日々の基準価額の値動きが中国株式市場の値動きの２倍程度となる投資成果を目指して運
用を行います。
　当期は前述のような投資環境のもと、以下のような運用を行いました。
　株価指数先物の価格変動や追加設定・一部解約などによる投資信託財産の純資産総額の変動に対し、
株価指数先物の買建玉の邦貨建時価合計額が概ね２倍となるよう、適宜調整を行いました。なお、株
価指数先物は、ハンセン中国企業指数先物を利用しております。
　先物の買建てに伴って発生する外貨建資産については、為替変動リスクの低減を図るため、原則と
してすべて対円での為替ヘッジを行いました。

【ベンチマークとの差異要因について】
　当ファンドにつきましては、値動きを表す適切な指数が存在しないため、ベンチマーク等は設けて
おりません。なお、当ファンドは、日々の基準価額の値動きが中国株式市場の値動きの２倍程度とな
る投資成果を目指しますが、主として株式市場と株価指数先物市場の値動きの差、株価指数先物取引
の約定価格と終値の差、株価指数先物取引のロールオーバーに伴う限月間の価格差、為替変動による
株価指数先物取引の買建ての円換算額と目標とする額との差、設定・解約による運用資金の大幅な増
減、取引コスト、信託報酬等の要因から、目標とする投資成果が達成できない場合があります。
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4－　　－

【分配金について】
　収益分配金につきましては、信託財産の成長を優先するため、見送らせていただきました。
　なお、収益分配金に充てなかった収益につきましては、信託財産に留保し元本と同様の運用を行っ
ております。

■分配原資の内訳� （１万口当たり、税込み）

項 目
第１期

2023年３月28日
～2024年１月29日

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

翌期繰越分配対象額（円） －
（注1）「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る点にご留意ください。
（注2）「当期の収益」、「当期の収益以外」は小数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。
（注3）分配金は、決算日から起算して５営業日までに販売会社より支払いが開始されます。
（注4）分配金は、分配後の基準価額と個々の受益者の個別元本との差により普通分配金と元本払戻金（特別分

配金）に分かれます。分配後の基準価額が個別元本と同額または上回る場合は全額普通分配金となりま
す。
分配後の基準価額が個別元本を下回る場合は、下回る部分に相当する金額が元本払戻金（特別分配金）、
残りの部分が普通分配金となります。

（注5）元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に個々の受益者の個別元本から当該元本払
戻金（特別分配金）を控除した額が、その後の個々の受益者の個別元本となります。

分配が行われた場合、＜分配金再投資（累積投資）コース＞をご利用の方は、税引き後の分配金が各決算日現在
の基準価額に基づいて自動的に再投資されます。

≪今後の運用方針≫
　今後の運用につきましては、引き続きわが国の公社債等に投資するとともに、中国の株価指数先物
取引を積極的に活用し、日々の基準価額の値動きが中国株式市場の値動きの２倍程度となる投資成果
を目指して運用を行います。
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5－　　－

■１万口当たりの費用明細

項 目
当期

2023年３月28日
～2024年１月29日 項目の概要
金 額 比 率

円 ％
(ａ) 信託報酬 63 0.741 (ａ) 信託報酬＝期中の平均基準価額×信託報酬率

（投信会社） (  37) (0.435) 投信会社によるファンドの運用の対価
（販売会社） (  24) (0.278) 分配・換金・償還金の支払、運用報告書の送付、口座管理等に係る費用
（受託会社） (    2) (0.028) 受託会社によるファンド運用財産の保管、管理、運用指図実行等の対価

(ｂ) 売買委託手数料 42 0.490 (ｂ) 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
（先物・オプション） (  42) (0.490) 先物・オプションを取引する際に売買仲介人に支払う手数料

(ｃ) その他費用 0 0.005 (ｃ) その他費用＝期中のその他費用÷期中の平均受益権口数
（監査費用） (    0) (0.003) 監査法人等に支払うファンドの監査に係る費用
（その他） (    0) (0.002) 信託事務に係る諸費用

合 計 105 1.236
期中の平均基準価額は、8,535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、簡便法により算出した結果です。

（注2）「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。
（注3）各項目毎に円未満は四捨五入してあります。
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6－　　－

（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（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
た総経費率（年率）は0.89％です。

総経費率
0.89％

運用管理費用
（投信会社）
0.52％

運用管理費用
（販売会社）
0.33％

運用管理費用
（受託会社）
0.03％

その他費用
0.01％

（注1）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）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。
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7－　　－

■売買及び取引の状況（2023年３月28日から2024年１月29日まで）

　該当事項はありません。

■利害関係人との取引状況等（2023年３月28日から2024年１月29日まで）
（1）当期中の利害関係人との取引状況

区 分
当 期

買付額等
Ａ

うち利害関係人
との取引状況Ｂ Ｂ／Ａ 売付額等

Ｃ
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 ％
コ ー ル ・ ロ ー ン 53,158 254 0.5％ 52,930 254 0.5％

（注）金額は受渡し代金。

（2）利害関係人の発行する有価証券等
該当事項はありません。

（3）利害関係人である金融商品取引業者が主幹事となって発行される有価証券
該当事項はありません。

（4）利害関係人である金融商品取引業者、金融機関が私募の取扱い代表者となって発行される有価証券
該当事項はありません。

（5）売買委託手数料総額に対する利害関係人への支払比率
該当事項はありません。

（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あり、当期における当ファンドに係
る利害関係人とは、農林中央金庫です。

■派生商品の取引状況等（2023年３月28日から2024年１月29日まで）
先物取引の銘柄別取引・残高状況

銘 柄 別 買 建 売 建 当 期 末 評 価 額
新規買付額 決 済 額 新規売付額 決 済 額 買 建 額 売 建 額 評 価 損 益

外
国

百万円 百万円 百万円 百万円 百万円 百万円 百万円
株 式 H S C E I 10,629 9,761 － － 755 － 42

（注）外国の取引金額は、各月末（決算日の属する月については決算日）の対顧客電信売買相場の仲値により邦貨換算した金額の合計です。
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■投資信託財産の構成� 2024年１月29日現在

項 目 当 期 末
評 価 額 比 率

千円 ％
コ ー ル ・ ロ ー ン 等 、 そ の 他 377,221 100.0
投 資 信 託 財 産 総 額 377,221 100.0

（注1）外貨建資産は、期末の時価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。なお、2024年１月29日における邦
貨換算レートは１香港ドル＝18.97円です。

（注2）外貨建資産（148,196千円）の投資信託財産総額に対する比率は39.3％です。

■組入資産の明細
先物取引の銘柄別期末残高

銘 柄 別 当 期 末
買 建 額 売 建 額

外
国

百万円 百万円
H S C E I 755 －

（注）邦貨換算金額は、期末の時価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。

■第二種金融商品取引業を兼業している委託会社の自己取引状況

　該当事項はありません。
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■資産、負債、元本及び基準価額の状況
2024年１月29日現在

項 目 当 期 末
(Ａ)資 産 523,580,510円

コ ー ル ・ ロ ー ン 等 227,825,790

未 収 入 金 189,631,306

差 入 委 託 証 拠 金 106,123,414

(Ｂ)負 債 154,489,955

未 払 金 152,106,701

未 払 解 約 金 1,195,944

未 払 信 託 報 酬 1,174,883

未 払 利 息 73

そ の 他 未 払 費 用 12,354

(Ｃ)純 資 産 総 額(Ａ－Ｂ) 369,090,555

元 本 647,361,280

次 期 繰 越 損 益 金 △278,270,725

(Ｄ)受 益 権 総 口 数 647,361,280口

１万口当たり基準価額(Ｃ／Ｄ) 5,701円
＜注記事項＞
　当ファンドの期首元本額は500,000,000円、期中追加設定元本
額は238,114,633円、期中一部解約元本額は90,753,353円です。

■損益の状況
当期　自2023年３月28日　至2024年１月29日

項 目 当 期
(Ａ)配 当 等 収 益 2,563,138円

受 取 利 息 1,460
そ の 他 収 益 金 2,651,068
支 払 利 息 △         89,390

(Ｂ)有 価 証 券 売 買 損 益 4,534,237
売 買 益 42,570,792
売 買 損 △  38,036,555

(Ｃ)先 物 取 引 等 取 引 損 益 △224,156,737
取 引 益 82,541,316
取 引 損 △306,698,053

(Ｄ)信 託 報 酬 等 △    3,342,738
(Ｅ)当期損益金(Ａ＋Ｂ＋Ｃ＋Ｄ) △220,402,100
(Ｆ)追 加 信 託 差 損 益 金 △  57,868,625

(配 当 等 相 当 額) (△                45)
(売 買 損 益 相 当 額) (△  57,868,580)

(Ｇ)　 計 　(Ｅ＋Ｆ) △278,270,725
(Ｈ)収 益 分 配 金 0
次 期 繰 越 損 益 金(Ｇ＋Ｈ) △278,270,725

追 加 信 託 差 損 益 金 △  57,868,625
(配 当 等 相 当 額) (△                45)
(売 買 損 益 相 当 額) (△  57,868,580)
繰 越 損 益 金 △220,402,100

（注1）(Ｂ)有価証券売買損益と(Ｃ)先物取引等取引損益は、期末の
評価換え等によるものを含みます。

（注2）(Ｄ)信託報酬等には、消費税等相当額を含めて表示してお
ります。

（注3）(Ｆ)追加信託差損益金とは、追加設定した金額と元本との
差額です。

＜第１期分配金の計算過程＞
　計算期間末における費用控除後の配当等収益（0円）、費用控除後、繰越欠損金補填後の有価証券売買等損益（0円）より分配対象収益は0円
（１万口当たり0.00円）となりますが、基準価額水準、市況動向等を勘案し分配は行っておりません。
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原則として、数量、金額の単位未満は切り捨て、比率は四捨五入で記載しておりますので、合計欄の値が個別数値の合計と
一致しない場合があります。ただし、単位未満の数値については小数で記載する場合もあります。

■分配金のお知らせ
１万口当たり分配金（税込み） 0円

（注1）分配金は、決算日から起算して５営業日までに販売会社より支払いが開始されます。
（注2）分配金は、分配後の基準価額と個々の受益者の個別元本との差により普通分配金と元本払戻金（特別分配金）に分かれます。分配後の

基準価額が個別元本と同額または上回る場合は全額普通分配金となります。
分配後の基準価額が個別元本を下回る場合は、下回る部分に相当する金額が元本払戻金（特別分配金）、残りの部分が普通分配金とな
ります。

（注3）元本払戻金（特別分配金）が発生した場合は、分配金発生時に個々の受益者の個別元本から当該元本払戻金（特別分配金）を控除した
額が、その後の個々の受益者の個別元本となります。

分配が行われた場合、＜分配金再投資（累積投資）コース＞をご利用の方は、税引き後の分配金が各決算日現在の基準価額に基づいて自動的に
再投資されます。
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