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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
最近市場正聚焦一些負面觀點及不確定性，如美國總統選舉、預期12月美國加息、歐洲銀行危
機、人民幣貶值等，令大多數投資者不敢堅持任何建基於基本因素的長線看法，繼而成為投資
者短線獲利的借口，令股市可能會於近期調整。這給予我們機會，累積我們認為在未來一至兩
年具有升值潛力的股票。

最近，中國的經濟數據不俗，我們預期經濟在短期並不會出現“過熱”或“過冷”的情況。政
府的策略是透過維持一定程度的經濟活動以推行改革，在市場疲弱時加予刺激，並在經濟出現
過熱風險時進行調控，而我們認為後者將會是可見將來的市場走向。中國人民銀行行長周小川
在G20峰會提到，中國或會開始管制貸款增長，意味着中國的貨幣政策將由寬鬆轉為中性1。因
此，我們認為再次進行貨幣寬鬆政策如減息和調低銀行存款準備金率的空間不大。與此同時，
我們相信中央政府仍可透過調動財政預算以消除經濟硬着陸的可能性。在這樣經濟環境的大前
提下，我們的投資取態偏向已達到一定企業規模並不會大幅擴張的龍頭企業相比正在麻木擴張
的企業。由於這些企業停止大幅投資，它們享受巨大的現金流，投資者可受惠於股本升值和高
股息。

1 資料來源：Citi Research（2016年10月）

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
2,173.61百萬港元
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

1.1680人民幣
30-05-2014
HK0000199692

3 3 3
總回報 穩定回報

理柏基金評級^ （5年評級）

保本能力 5年評級截至30-9-2016
晨星星號評級



所有數據為行健宏揚中國基金截至2016年9月30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9月30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。

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 14.42%
五十億至二百億美元 33.57%
十億至五十億美元 26.21%
＜十億美元 5.72%
總額 79.92%

投資組合特色*

市盈率 24.11
市帳率 5.37
派息率 2.44

* 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 79.92%
固定收益 7.19%
外匯遠期合約 -0.01%
衍生工具  

期貨 0.00%
期權╱權證 0.00%
結構性票據 9.33%

現金 3.57%

五大持股（數據截至2016年7月）

申洲國際集團控股有限公司 7.92%
敏實集團有限公司 5.63%
杭州海康威視數字技術股份有限公司 - A 5.00%
阿里巴巴集團 - ADR 4.73%
Universal Display Corp 4.65%
總額 27.94%

請注意股票可能是通過衍生工具（如參與票據）間接投資。對於這些間接投資，在此表
中該掛鉤的股票被算作持股

組合地區分佈

香港
港股 33.30%
H股 6.18%
民企股 28.62%
紅籌股 3.06%
固定收益 0.00%
期貨 0.00%

中國  
A股 9.33%
B股 0.00%
固定收益 0.00%

其他 12.21%
台灣 3.73%
現金 3.57%
總額 100.00%

組合行業分佈Δ

非日常生活消費品 34.71%
日常消費品 0.00%
能源 0.00%
金融 0.00%
醫療保健 8.20%
工業 0.00%
資訊技術 28.80%
原材料 14.11%
房地產 3.44%
電信業務 0.00%
公用事業 0.00%
其他 7.18%
現金 3.57%
總額 100.00%

Δ 行業分佈根據“環球行業分類標準”（GICS）

中國內地代理人：                                                                                                          基金管理人：
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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。

最近市場正聚焦一些負面觀點及不確定性，如美國總統選舉、預期12月美國加息、歐洲銀行危機、人民幣貶值等，令大多數
投資者不敢堅持任何建基於基本因素的長線看法，繼而成為投資者短線獲利的借口，令股市可能會於近期調整。這給予我們
機會，累積我們認為在未來一至兩年具有升值潛力的股票。

10月10日，國務院發佈《關於市場化銀行債券轉股權的指導意見》1。文件提到銀行不能直接進行債轉股，須經由獨立的金融
資產管理公司、保險公司或銀行子公司等“實施機構”執行。債轉股的運作將採取“市場主導”模式，銀行並非強制參與，
而政府亦不會分擔任何損失。此外，國務院禁止僵屍企業參與債轉股計劃，並鼓勵實施機構以發行債券的方式向公眾集資。
最後，有異於早前推行規模達1萬億元人民幣的首批債轉股計劃，是次計劃不設特定規模。

債轉股是處理中國不良資產的其中一項工具。由於債轉股將會以“市場主導”模式運作，轉換價及其他條款將由銀行、實施
機構和債務人透過磋商決定，意味銀行承受的潛在損失將會較市場預期為低。再者，預期銀行會設立專門處理債轉股的金融
資產管理公司，以提升不良資產的回收率。有評論指債轉股計劃令部分問題企業（主要是國有企業）仍有生存空間，延長銀
行消化不良資產的時間。或許正如世界上其他主要經濟體，中國亦需要以不同方法爭取時間與自身經濟問題打一場持久戰。

最近，中國的經濟數據不俗，我們預期經濟在短期並不會出現“過熱”或“過冷”的情況。政府的策略是透過維持一定程度的
經濟活動以推行改革，在市場疲弱時加予刺激，並在經濟出現過熱風險時進行調控，而我們認為後者將會是可見將來的市場
走向。中國人民銀行行長周小川在G20峰會提到，中國或會開始管制貸款增長，意味着中國的貨幣政策將由寬鬆轉為中性1。 
因此，我們認為再次進行貨幣寬鬆政策如減息和調低銀行存款準備金率的空間不大。與此同時，我們相信中央政府仍可透過
調動財政預算以消除經濟硬着陸的可能性。在這樣經濟環境的大前提下，我們的投資取態偏向已達到一定企業規模並不會大
幅擴張的龍頭企業相比正在麻木擴張的企業。由於這些企業停止大幅投資，它們享受巨大的現金流，投資者可受惠於股本升
值和高股息。

1 資料來源： Citi Research（2016年10月）
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