
重要資料
I.	 弘收高收益波幅管理債券基金（「本基金」）主要投資於低於投資級別或未獲評級的高收益債券工具。本基金將投資於高收益債務工具，因此本基金有機會承受顯著的信貸╱交易對方風險、有關信貸評

級風險、利率風險、流動性風險及估值風險。基金所持有的投資可能會貶值，閣下於基金的投資可能會因此蒙受損失。
II.	 本基金的波幅管理策略可能無法在所有情況及市況下實現期望的業績。儘管基金經理將盡力管理基金，令其不超過其預定的年化波幅目標，惟概不保證可於所有市況下達致相關目標。經管理的波動未必

代表風險較低，而基金仍可能會蒙受虧損。
III.	 本基金以人民幣計價。人民幣目前不可自由兌換，並須受外匯管制及限制的規限。概不保證人民幣不會貶值。倘若閣下以港幣或任何其他貨幣兌換人民幣用作投資基金，一旦人民幣貶值，閣下其後兌換

人民幣贖回款項為港幣或其他貨幣時將承受損失。此外，基金的相關投資有可能以人民幣以外的貨幣計值。基金資產淨值可能會受到該等貨幣與基本貨幣之間匯率波動及匯兌管制變動的不利影響。
IV.	 本基金投資於大中華地區及中國市場，因此本基金須承受新興市場風險，包括政治、經濟、法律、監管及流動性風險。
V.	 本基金可能為對沖目的而投資於衍生工具，例如掉期、期貨及遠期合約。概不保證對沖技巧將有效地達到預期效果。 
VI.	 就基金分派單位而言（2C類單位（美元）除外），基金經理目前有意每月分派股息。然而，股息額及股息率並不保證。就2C類單位（美元）而言，基金經理非酌情每月分派。指定基金類別而言，基金

經理可酌情決定從基金的資本中支付分派。基金經理亦可酌情從總收入中支付分派，同時從基金的資本中支付全部或部分費用及開支，致使可供基金支付分派的可分派收入增加。因此，基金可實質上從
資本中派付股息。從資本中支付分派，相等於從其原先投資的金額或原先投資應佔任何資本收益中獲退還或提取一部份。任何該等分派可能導致基金的每單位資產淨值即時下跌。

VII.	 投資涉及風險。過往的表現並不是未來業績的保證或可靠的指標。概不保證日後將能取得類似的回報。
VIII.	 投資者在作出投資決定前，不應純粹依賴本文件的資料，並應閱讀本基金的銷售文件以取得進一步詳情，包括風險因素。本文件並不構成銷售文件。

記錄日：2025年5月30日
除息日：2025年6月2日
付款/再投資日：2025年6月4日
請瀏覽www.incomepartners.com參閱相關股份類別的過往派息資料。

基金概要
人民幣到期收益率7,9 3.0%
美元到期收益率8,9 5.9%
修正久期（年） 3.0 
平均信貸評級 BB+
債券數量 50

十大主要投資10：資產淨值的33.6% 
法國電力集團 4.0%

福特汽車信用有限公司 3.8%

希慎興業有限公司 3.8%

遠東宏信有限公司 3.7%

英國電信集團公司 3.6%

美高梅中國控股有限公司 3.4%

樂天集團股份有限公司 2.9%

拉斯維加斯金沙集團股份有限公司 2.8%

中升集團控股有限公司 2.8%

澳門博彩控股有限公司 2.8%

投資目標
本基金主要通過投資於非投資級別或未獲信用評級的高收益債務工具，致力於最大化投資回報，包括資本
增值和利息收入。本基金通過定量和定性分析主動管理波幅的投資策略，旨在提供高收益策略的回報，以
及相對於整體高收益債券市場更低的波幅。本基金主要投資於大中華和亞洲地區信用。

除另有注明外，所有數據均截至2025年5月30日。資料來源：弘收投資，基金表現按資產淨值對資產淨值作基礎，以報價貨幣計算，股息再撥作投資。所有表現數據是根據費後(net-of-fees)表現計算。 本基金於2017年11月29日由
豐收高收益波幅管理債券基金改名為弘收高收益波幅管理債券基金。 過去業績不應代表將來基金的表現。
1.	 該獎項基於2021年10月1日至2022年9月30日的表現。任何基金獎項並不代表弘收投資的未來表現。獎項不應被視為任何客戶對弘收投資的認可。任何獎項並不代表任何客戶的投資經驗。弘收投資有機會需付有關獎項提名之費

用。 
2.	 本文所載的表現數據或基金淨值或會受到基金行政管理人作出修訂和進一步核實。有關官方認可的基金淨值是由基金行政管理人發出， 而非基金經理。投資者不應視本文所載的任何表現數據作官方認可或最終基金的基金淨

值。
3.	 以上總回報率圖表顯示自本基金成立以來的表現。
4.	 年化股息率：[(1 + 每單位股息金額/除息日之資產淨值) ^ 派息頻率] – 1。年化股息率為估算值，基於最新的股息金額及上月的除息日之淨值。年化股息率僅供投資者參考。正股息率並不代表基金獲得正回報。股息率並不保

證，股息金額可以從資金支付。就2C類單位（美元）而言，基金經理按每年7%的固定百分比作出，而非酌情每月分派。7%年化收益率的計算方式如下: (當前歷年已付或將付股息總額/上一歷年子基金最新資產淨值(「資產淨
值」)) × 100%。

5.	 這些年度表現資料以基金類別成立日起至該年底計。
6.	 夏普比率的計算方法是以年度化回報扣減無風險回報率(RFR)除以年化標準差；RFR是同期的1年離岸人民幣兌美元交叉貨幣掉期(cross currency swap)之平均值。
7.	 人民幣到期收益率適用於所有未對沖的基金類別，包括人民幣(2B)，美金(2A)，港元(2D)，澳元(2E)，坡元(2H)，及歐元(2J)，因投資者將承受人民幣風險。
8.	 美元到期收益率適用於所有已對沖的基金類別，包括美元對沖(2G)，澳元對沖(2F)，港元對沖(2L)，坡元對沖(2I)，及歐元對沖(2K)，因投資者沒有承受人民幣風險。* 這些年度表現數據以基金類別成立日起至該年底計。
9.	 在適用的情況下，基金將使用到期日以計算可贖回債券的到期收益率（數據取自彭博）。 在基金平均到期收益率的計算 中， 對於已違約的債券，我們保守假設到期收益率為零；對於到期收益率超過80%的債券，我們保守使用當

期收益率來代替到期收益率的計算 。
10.	十大主要投資是按發行人分組，該基金可能同時持有同一發行人的多個債券。
* 自2024年3月1日起，本基金是新資本投資者入境計劃中的合資格集體投資計劃。

每月表現2: 2B類別累積（人民幣）
1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 年初至今

2025 -0.86% 2.36% -0.16% -2.06% 0.56% -0.23%
2024 2.07% 1.46% 1.10% -1.35% 3.55% 2.15% 1.72% -0.19% 0.30% -0.10% -1.39% -0.41% 9.16%
2023 10.20% -3.94% -5.91% -4.20% -6.30% 1.28% -2.05% -4.63% -0.22% -1.77% 3.10% 0.68% -13.94%
2022 -2.26% -4.34% -2.91% 0.75% -3.45% -6.38% -4.71% 3.80% -7.14% -12.30% 17.57% 10.99% -13.08%
2021 0.13% 0.62% -0.41% 0.65% 0.16% -0.68% -1.61% 1.60% -4.04% -5.54% -1.01% -0.57% -10.41%
2020 0.85% -0.28% -12.34% 2.84% 3.29% 3.42% 2.25% 1.77% -1.23% -0.01% 2.10% 1.87% 3.51%
2019 3.32% 1.02% 3.26% 0.72% -0.03% 0.75% -1.01% -0.54% -0.02% 0.70% 0.39% 0.93% 9.79%
2018 0.43% -0.28% -0.61% -0.89% -0.51% -1.04% 2.04% -0.12% 0.48% -2.72% -0.03% 1.64% -1.68%
2017 1.74% 2.65% 0.67% 0.90% -0.38% 0.70% 0.98% 0.89% 0.68% 0.77% -0.30% 0.30% 10.00%
2016 -0.49% -0.10% 2.76% 1.04% 1.33% 1.80% 1.68% 0.96% 0.18% 0.35% -0.31% -0.05% 9.50%
2015 0.32% 0.38% 0.40% 2.37% 0.97% 0.15% 0.26% -2.55% -0.24% 2.58% 0.20% 0.49% 5.35%
2014 -0.25% 1.59% 0.38% 0.69% 1.40% 1.30% 1.11% 1.40% -0.36% 0.57% 0.31% -0.43% 7.95%
2013 1.18% 0.58% 0.88% 2.16% -1.24% -3.38% 1.60% -0.16% 0.99% 1.60% 0.25% 0.95% 5.40%
2012 2.21% 3.60% 0.43% -0.23% -0.91% 0.91% 2.03% 1.34% 1.26% 2.42% 1.60% 1.58% 17.41%
2011 -1.88% -2.50% -0.41% -0.40% 0.50% -4.63%

弘收高收益波幅管理債券基金 - 2類別
基金經理報告 - 2025年5月30日

累積表現及年度表現2

類別 年初至今 1年
(年度化)

3年
 (年度化)

5年
(年度化)

自成立
(年度化) 2020 2021 2022 2023 2024 成立日期 

(日/月/年)

2A 累積(美元) 1.72% 2.71% -5.08% -4.30% 1.20% 10.75% -8.23% -20.22% -16.37% 5.94% 27/07/11
2A 分派(美元) 1.71% 2.71% -5.08% -4.29% 1.19% 10.76% -8.24% -20.21% -16.34% 5.93% 03/08/11
2B 累積(人民幣) -0.23% 1.82% -2.65% -4.20% 2.01% 3.51% -10.41% -13.08% -13.94% 9.16% 27/07/11
2B 分派(人民幣) -0.23% 1.83% -2.65% -4.20% 2.02% 3.51% -10.41% -13.08% -13.94% 9.17% 27/07/11
2C 分派(美元)5 1.71% 2.75% -5.07% -4.29% 1.31% 10.76% -8.23% -20.22% -16.35% 5.96% 10/08/11
2D 累積(港元) 2.72% 3.01% -5.10% -4.08% -4.44% 10.25% -7.69% -20.23% -16.20% 5.31% 21/02/18
2D 分派(港元) 2.72% 3.02% -5.09% -4.07% -4.42% 10.28% -7.71% -20.23% -16.19% 5.33% 09/02/18
2E 分派(澳元) -1.55% 6.46% -1.45% -3.60% -2.08% 0.38% -2.26% -14.74% -16.46% 16.00% 04/05/18
2F 累積(澳元對沖) -0.93% 2.23% -2.34% -5.24% -1.76% 0.76% -13.35% -14.59% -13.40% 10.74% 13/10/15
2F 分派(澳元對沖) 0.37% 3.54% -1.93% -5.00% -5.29% 0.76% -13.35% -14.62% -13.40% 10.76% 02/05/19
2G 累積(美元對沖) 1.07% 4.81% -0.59% -4.09% -0.93% 1.58% -13.12% -13.70% -11.98% 11.77% 13/10/15
2G 分派(美元對沖) 1.07% 4.87% -0.56% -4.06% -1.05% 1.61% -13.10% -13.69% -11.94% 11.81% 19/10/15
2I 分派(坡元對沖) -0.09% 2.54% -2.10% -4.99% -5.23% 1.20% -13.10% -14.03% -13.18% 9.86% 24/04/19
2K 分派(歐元對沖) -0.12% 2.62% -2.14% -5.35% -5.89% 0.02% -13.84% -15.73% -12.24% 10.28% 07/05/19
2L 分派(港元對沖) 0.71% 3.84% -1.46% -4.64% -4.73% 1.75% -13.24% -14.29% -12.64% 10.63% 17/04/19

總回報率2,3: 2B類別累積（人民幣）

1

類別 基金淨
值2 每股派息 年化股

息率5

2A 累積(美元) $117.90
2A 分派(美元) $40.29 $0.26 8.1%
2B 累積(人民幣) ¥131.83
2B 分派(人民幣) ¥44.44 ¥0.28 7.9%
2C 分派(美元)5 $43.81 $0.26 7.0%
2D 累積(港元) $71.87
2D 分派(港元) $39.88 $0.25 8.0%
2E 分派(澳元) $52.77 $0.30 7.1%
2F 累積(澳元對沖) $84.28
2F 分派(澳元對沖) $47.69 $0.29 7.6%
2G 累積(美元對沖) $91.35
2G 分派(美元對沖) $43.17 $0.29 8.4%
2I 累積(坡元對沖) $70.04
2I 分派(坡元對沖) $47.02 $0.27 7.2%
2K 分派(歐元對沖) €50.04 €0.24 5.9%
2L 分派(港元對沖) $46.48 $0.31 8.4%

「新資本投資者入境計劃」合資格基金*

風險指標
2B累積（人民幣）

1 年 3年 自成立

年度化波幅 4.72% 18.55% 10.38%
夏普比率7 -0.07 -0.28 -0.07
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基金詳情

基本貨幣 人民幣

最低首次投資額

2A (美元): 1,000 美元
2B (人民幣): 10,000 人民幣
2C (美元): 1,000 美元
2D (港元): 10,000 港元
2E (澳元): 1,000 澳元
2F (澳元對沖): 1,000 澳元
2G (美元對沖): 1,000 美元
2H (坡元): 1,000 坡元
2I (坡元對沖): 1,000 坡元
2J (歐元): 1,000 歐元
2K (歐元對沖): 1,000 歐元
2L (港元對沖): 10,000 港元

費用12 管理費: 每年1.50%
認購費: 最高5.00%

開放頻率 每天

派息頻率 每月一次(請閱讀重要資料VI)

基金經理
魏志華
翟可
黃錦琳

投資顧問 13 中歐基金國際有限公司

受託人 Cititrust Limited

託管人及行政管理人 Citibank, N.A. (香港分行)

過戶代理 Citicorp Financial Services Limited

類別 彭博代碼 ISIN 代碼

2A 累積(美元) IRHY2AA HK HK0000421419

2A 分派(美元) IPRHY2A HK HK0000421401

2B 累積(人民幣) IRHY2BA HK HK0000421435

2B 分派(人民幣) IPRHY2B HK HK0000421427

2C 分派(美元) IPRHY2C HK HK0000421443

2D 累積(港元) IRHY2DA HK HK0000421468

2D 分派(港元) IPRHY2D HK HK0000421450

2E 累積(澳元) IRHY2EA HK HK0000421484

2E 分派(澳元) IPRHY2E HK HK0000421476

2F 累積(澳元對沖) IRHY2FA HK HK0000421500

2F 分派(澳元對沖) IPRHY2F HK HK0000421492

2G 累積(美元對沖) IRHY2GA HK HK0000421526

2G 分派(美元對沖) IPRHY2G HK HK0000421518

2H 累積(坡元) IRHY2HA HK HK0000421542

2H 分派(坡元) IPRHY2H HK HK0000421534

2I 累積(坡元對沖) IRHY2IA HK HK0000421567

2I 分派(坡元對沖) IPRHY2I HK HK0000421559

2J 累積(歐元） IRHY2JA HK HK0000490018

2J 分派(歐元） IPRHY2J HK HK0000490000

2K 累積(歐元對沖) IRHY2KA HK HK0000490034

2K 分派(歐元對沖) IPRHY2K HK HK0000490026

2L 累積(港元對沖) IRHY2LA HK HK0000490059

2L 分派(港元對沖) IPRHY2L HK HK0000490042

基金資產 255 百萬人民幣 / 35 百萬美元

投資組合概覽11

地區分佈

行業分佈

評級分佈

基金經理評論14

在五月，亞洲高收益債券市場整體持續反彈，延續了從四月下旬開始的復甦。目前市場正逐步回到年初至今三月時的高點。

近期美中貿易爭端有所緩和。兩國達成初步共識，簽署90天的關稅暫停協議，同時伴隨關稅削減（美國關稅從145%降至30%，中
國關稅從125%降至10%）。但美國新增的技術出口限制及學生簽證政策促使中國威脅限制稀土礦物出口。儘管談判在六月恢復，
但結果仍不確定，未來幾個月可能持續來回拉鋸。

在經濟前景方面，美國勞動力市場繼續展現韌性，儘管五月CPI數據顯示通膨低於預期。這一表現削弱了市場對聯準會近期降息
的預期，投資者重新評估聯準會放鬆政策的緊迫性，推動美國國債殖利率上行。5年期和10年期國債殖利率分別上升23和24個基
點。相比之下，中國經濟仍面臨壓力。5月製造業PMI從4月的49.0微升至49.5，但總需求持續疲軟，反映在CPI同比下降0.1%、PPI 
收縮加劇（5月 -2.7%，4月 -2.5%）。關稅休戰帶來短期緩解，出口商為應對未來不確定性提前安排貨物出運。然而，中國房地產
市場疲軟延續，5月百強開發商銷售額同比降幅擴大至10%（4月 -7%），國有開發商表現略見好轉，民營開發商仍受銷售低迷與土
地購置乏力困擾。
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11.  總分佈可能因四捨五入而稍有差別。評級分佈會採用標普/穆迪/惠譽或其他國際認可的評級機構同等級別的評級。在持倉債券未獲標普/穆迪/惠譽評級的情況下，弘收投資將採用內部信貸評級。
12.  有關其他收費，請參閱銷售文件。
13.  中歐基金國際有限公司向本基金提供顧問服務。相關費用均由弘收投資支付，概不向本基金收取。
14.  指數或基準資料僅作參考之用，不保證或隱含任何可比較性或相關性。

本文由弘收投資管理（香港）有限公司（「弘收投資」）發出及並未經任何監管機構包括香港證監會審閱。獲得香港證監會認可不等如對該計劃作出推介或認許，亦不是對該計劃的商業利弊或表現作出保證，更
不代表該計劃適合所有投資者，或認許該計劃適合任何個別投資者或任何類別的投資者。本文資料在基金的組織文件和銷售文件（「基金文件」）所載的適用條款下方為完整，並應與該等基金文件一併閱讀。本
文僅供說明用途，不應視為任何特定證券、策略或投資產品的投資意見或建議。概不保證有關投資策略將在所有市況下有效，或適合所有投資者，各投資者應評估其投資（特別是在市場下跌時）的能力。基金
投資具有一定的風險，基金價格可能上升也可能下跌，在最不理想的情况下，基金的價值可能遠低於投資者的原本投資。過去業績不應代表將來基金的表現。在瑞士，本文件只能提供給根據集體投資計劃法案 (
「CISA」) 第10 條第3 段及第3 段之2 所訂明的合資格投資者。在瑞士，本基金的代理人為 Acolin Fund Services AG，地址為Leutschenbachstrasse 50, 8050 Zurich, Switzerland，而支付代理人為 Banque 
Cantonale de Genève，地址為17 quai de l’Ile,1204 Geneva, Switzerland。本基金的文件以及年度報告和半年度報告（如適用）可向瑞士代理人免費索取。

基金經理評論 (續)14

在業績方面，5月亞洲高收益債券市場多數板塊表現強勁，僅香港（月內 -0.2%）與新加坡（月內 -1%）走弱。斯里蘭卡與巴基斯
坦表現突出，月內回報率分別達8.4%和6.7%，領漲區域市場，其次為印度（月內 +2.4%）與印尼（月內 +1.9%）。中國市場上漲 
1%，受一嗨租車（月內 +6%）與西部水泥（月內 +3.9%）等高貝塔值個券推動。然而，香港地產板塊承壓，主因新世界發展未在
永續債首個贖回日執行贖回，導致票面利率將跳升至10%以上，其後更宣布延遲支付票息，顯示即便持續推進再融資，流動性壓
力仍存。這一消息超出市場預期，拖累香港地產板塊月內下跌約5%。另一方面，澳門 5 月博彩毛收入（GGR）同比增長5%至212 
億澳門元，創五年新高（市場預期 +2%），收入水平達疫情前82%，為重新開放以來最佳表現，帶動板塊估值上揚。此外，作為
2023年大連萬達後首家嘗試發債的純民營房企，新城發展於5月下旬展開非交易路演。若發行順利，將標誌著行業最艱難時期或
已告一段落。

在五月，鑑於全球市場不確定性加劇，我們持續以波動性管理為優先，減持高貝塔值倉位，轉向信用質素更穩定的債券，以降低
基金整體波動性；同時因應近期美國國債殖利率上行，延長基金久期，佈局下半年可能出現的經濟放緩，而這情況通常伴隨長期
利率下行。截至月底，基金維持BB+信用評級，波動性預期偏低，能夠有效應對潛在的市場震盪與宏觀挑戰。我們將繼續在嚴謹
風控框架下，爭取較好的利差回報。
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