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重要資料
• 行健宏揚中國基金以根據香港法例設立的單位信託形式組成。本基金主要投資於與中國相關的上市股票。
• 本基金投資集中於中國及香港，可能導致其波動性高於包含廣泛的全球投資的組合。
• 投資於例如中國等新興市場，比投資於較發達的市場涉及較大的虧損風險，原因（其中包括）為新興市場的政治、稅務、經濟、外匯、流動

性及監管風險較大。
• 閣下不應單靠此宣傳資料而作出投資決定，投資前請參閱招募說明書，了解基金詳情及風險因素。
• 本基金可使用衍生工具，該等工具可能包含額外風險。（例如交易對手、市場及流動性風險）
• 就貨幣型對沖單位類別，貨幣對沖可能不是一個精確的對沖且無法保證對沖操作能有效達到理想結果。
• 投資人民幣對沖基金單位可能會因為人民幣相對基金╱投資者基本貨幣及╱或基金非人民幣的投資的匯率變動而承受額外損失。基本貨幣並

非人民幣的投資者在轉出╱入人民幣時會涉及交易費用。人民幣現時不可自由兌換。不保證人民幣不會貶值。
• 本基金可能投資於其他直接投資於A股市場的基金（包括交易所買賣基金），這投資可能涉及額外費用。此外，這也可能涉及額外的風險 

 （例如投資目標風險，利益衝突風險等）。
• 本基金通過滬港通作出的投資可能涉及額外的風險（例如額度限制風險、運作風險、暫停風險、監管風險、稅務風險等）。
• 內地投資者通過基金互認買賣本基金份額取得的轉讓差價所得，個人投資者自2015年12月18日起至2018年12月17日止，三年內暫免征收個

人所得稅。企業投資者依法徵收企業所得稅。內地投資者通過基金互認從本基金分配取得的收益，個人投資者由本基金的內地代理人按照
20%的稅率代扣代繳個人所得稅。內地企業投資者通過基金互認從本基金分配取得的收益，計入其收入總額，依法征收企業所得稅。若與香
港互認基金相關的內地或香港稅收政策及其他稅收法規發生變更，可能導致內地投資者的納稅義務高於或低於其現行納稅義務，請投資者及
時關注。

投資策略
本基金致力透過投資在中國成立或於中國境外成立、其大部分業務收入與中國有關的公司達致
其目標。本基金主要投資於在香港、上海及╱或深圳上市的股票。一般情況下，資產分佈策略
為：基金至少70%的非現金資產將投資於香港股票，而0%至20%的非現金資產將投資於在上海
或深圳上市的股票（A股及B股的投資可經由不同的方法取得，包括間接投資，例如透過投資於
本身投資於相關中國上市證券的交易所買賣基金及╱或其他基金，以及直接投資（就A股而言，
例如透過滬港通及╱或其他相關機制，待其啟動後進行））。此外，本基金最少80%的非現金資
產將投資於中國相關投資。

基金經理評介
截至5月底，更多展示中國政府決意推動供給側改革的政策出台。有關淘汰落後產能的八份政策文件經
已全部推出1，而它們正是解決國內產能過剩問題的關鍵所在。例如，山西黨委及省政府正式展開處理
煤礦業產能過剩問題的工作。過剩的產能將根據實際情況透過市場化的的方式進行停產、結構重組、
取締、減產或淘汰。政府亦會對新的煤礦業產能實施更嚴謹的監管，包括在十三五期間，理論上將不
會分配新的煤礦資源2。
再者，財政部公佈《工業企業結構調整專項獎補資金管理辦法》，針對鋼鐵業和煤礦業的專項補助，
為解決產能過剩問題的地方及中央企業提供津貼1，鼓勵地方政府、企業、銀行及其他借貸機構透過併
購、債務重組及清盤等方式化解產能過剩的問題。專項補助的規模為1000億人民幣，補助額將與企業
減低過剩產能的規模掛勾，而企業亦可利用補助金安頓因減產而被解僱的員工。
人民幣方面，人民幣兌美元匯率在5月錄得自2015年8月以來的最大跌幅3。然而，是次貶值並未如上次
般觸發市場的大規模拋售。我們相信市場上出現兩個主要因素，導致市場參與者在是次人民幣貶值時
憂慮較少。首先，與2016年初情況不同的是，海外市場預期人民幣將急劇貶值的投機活動顯注減少。
現時，離岸人民幣（CNH）和在岸人民幣（CNY）的價值非常接近，足以印證以上的說法；相反，在
2016年初，由於海外投機者於離岸市場拋售人民幣，離岸人民幣的價值遠低於在岸人民幣。導致是次
投機活動減少的原因之一是大部分投機者於2016年初時投機失利並錄得虧損。此外，央行推出打擊跨
境套戥活動的措施亦有助收窄匯率差價。其次，人民幣資金外流的壓力亦遠較年初為低。我們在較早
前的評論提到，中國企業償還外幣負債是導致資金外流的主要原因，由於這些活動已大致完成，人民
幣的沽壓將會大幅減低。同時，中國的外匯儲備的減少趨勢自3月起經已回穩3。
投資者對宏觀經濟因素例如人民幣匯率的憂慮減弱，為我們提供了穩定的市場環境，在股市挑選估值
吸引的股票。此外，我們樂意看到更多供給側改革和加速“去過剩產能”之激勵政策的細節。這些對中
國經濟轉型的成功極其重要。

基金摘要

基金管理人
投資總監
基金資產淨值
申購費率

贖回費率
管理費
表現費
信託人

人民幣（對沖）單位

每單位 資產淨值
成立日期
ISIN編號

行健資產管理有限公司
蔡雅頌
1,910.39百萬港元
申購金額<500萬元 1.5%
申購金額≥500萬元 1000元/筆
0%
每年1.75%
15%（高水位）
中銀國際英國保誠信託有限公司

1.0187人民幣
30-05-2014
HK0000199692
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理柏基金評級^ （5年評級）
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5 3 3
5年評級截至31-5-2016

晨星星號評級



所有數據為行健宏揚中國基金截至2016年5月31日之數據。
由於進位數原因，組合的總額可能並不相等於100%。
# # 2016晨星有限公司。版權所有。
^ 湯森路透理柏©2012年。版權所有。數據截至2016年5月31日。理柏基金評級並不對未來表現作任何預測，同時亦不保證數據內容的精確性。
 以上晨星5年評級及理柏5年評級適用於行健宏揚中國基金港元單位。以上由晨星有限公司及湯森路透理柏所提供的資料只供投資者作參考。行健資產管理有

限公司、其聯營機構、公司董事、主任及員工對由晨星有限公司及湯森路透理柏所提供的資料，包括其準確性，概不負責。香港評級機構評價方法及結果區
別於內地評價機構採用的方法和所得的結果。

1 資料來源：中金公司研究部（2016年5月）
2 資料來源：中金公司研究部（2016年4月）
3 資料來源：彭博（2016年5月）

投資基金涉及風險，本基金與大部分基金一樣，並不提供任何保證。本基金為香港互認基金，依照香港法律設立，其投資運作、信息披露等規範適用香港法律及
香港證監會的相關規定。閣下有機會損失部分或全部的投資。不應單靠此宣傳資料而作出投資決定，建議閣下投資前請參閱基金說明書，瞭解風險因素等資料。
過往表現不可作為日後表現的基準。閣下如有疑問，謹請與閣下的財務顧問聯絡及諮詢專業意見。本文件由香港證券及期貨事務監察委員會監管的行健資產管理
有限公司擬備，並由中國證券監督管理委員會監管的天弘基金管理有限公司刊發，並未經中國證券監督管理委員會或香港證券及期貨事務監察委員會審核。

市值分佈（股票）

＞二百億美元 22.31%
五十億至二百億美元 27.98%
十億至五十億美元 18.54%
＜十億美元 4.18%
總額 73.00%

投資組合特色*

市盈率 21.32
市帳率 4.10
派息率 2.65

* 根據2016年市場預期及行健資產管理有限公司預測計算之股票長倉組合

組合資產種類分佈
股票 73.00%
固定收益 11.86%
外匯遠期合約 -0.02%
衍生工具  

期貨 -4.94%
期權╱權證 0.00%
結構性票據 8.01%

現金 6.70%

五大持股（數據截至2016年3月）

騰訊控股有限公司 6.98%
銀河娛樂集團有限公司 6.49%
申洲國際集團控股有限公司 5.74%
安徽海螺水泥股份有限公司 - H 5.17%
中國工商銀行股份有限公司 - H 4.91%
總額 29.30%

組合地區分佈

香港
港股 27.05%
H股 15.18%
民企股 19.61%
紅籌股 1.98%
固定收益 11.86%
期貨 -4.94%

中國  
A股 8.01%
B股 0.00%
固定收益 0.00%

其他 9.16%
現金 7.10%
總額 95.01%

組合行業分佈Δ

非日常生活消費品 28.10%
日常消費品 0.00%
能源 0.00%
金融 7.66%
醫療保健 6.50%
工業 0.95%
資訊技術 22.25%
原材料 15.54%
電信業務 0.00%
公用事業 0.00%
其他 6.90%
現金 7.10%
總額 95.01%

Δ 行業分佈根據“環球行業分類標準”（GICS）
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