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最佳大中华股票基金

重要资料
•	行健宏扬中国基金以根据香港法例设立的单位信托形式组成。本基金主要投资于与中国相关的上市股票。
•	本基金投资集中于中国内地及香港，可能导致其波动性高于包含广泛的全球投资的组合。
•	投资于例如中国等新兴市场，比投资于较发达的市场涉及较大的亏损风险，原因（其中包括）为新兴市场的政治、税务、经济、外汇、流动
性及监管风险较大。

•	本基金可使用衍生工具及连接产品，该等工具可能包额外风险（例如交易对手、市场及流动性风险）。 
•	就货币型对冲份额类别，货币对冲可能不是一个精确的对冲且无法保证对冲操作能有效达到理想结果。
•	人民币并非可自由兑换的货币，因其受制于中国政府施行的外汇管制政策及汇回限制。该等政府政策及限制可能出现变动，无法保证人民币
兑美元或任何其他外币的汇率不会在日后大幅波动。

•	本基金可能投资于其他直接投资于A股市场的基金（包括交易所买卖基金），投资于这些基础基金可能涉及额外成本。此外，这也可能涉及
额外的风险（例如投资目标风险，利益冲突风险等）。本基金亦涉及表现费风险, 可能对本基金的价值造成不利影响。

•	本基金通过与股票市场交易互联互通机制作出的投资可能涉及额外的风险（例如额度限制风险，运作风险，暂停风险，监管风险，税务风险
等）。投资于若干中国内地证券可能须承受中国内地税务风险。

•	内地投资者通过基金互认买卖本基金份额取得的转让差价所得，个人投资者自2019年12月5日起至2022年12月31日止，暂免征收个人所得
税。企业投资者依法征收企业所得税。内地投资者通过基金互认从本基金分分配取得的收益，个人投资者由本基金的内地代理人按照20%的
税率代扣代缴个人所得税。内地企业投资者通过基金互认从本基金分配取得的收益，计入其收入总额，依法征收企业所得税。若与香港互认
基金相关的内地或香港税收政策及其他税收法规发生变更，可能导致内地投资者的纳税义务高于或低于其现行纳税义务，请投资者及时关
注。

•	阁下有机会损失部分或全部的投资。阁下不应单靠此宣传资料而作出投资决定，投资前请参阅基金说明书，了解基金详情和风险因素。

基金经理评介
8月，影响中国市场复苏进程的因素有：
1. 地缘政治的紧张局势
2. 美联储对加息变得更加进取
3. 企业盈利 - 不少中国公司中期报告的业绩低于预期
4. 人民币贬值 - 人民币兑美元汇率本月下跌超过2%，主要由美元走强推动1

5. 欧洲能源危机加剧环球通胀压力
6. 中国极端高温天气导致电力供应紧张，部分企业部门因被限电而导致生产中断
7. 局部疫情反复

当然，我们也看到了正面因素：
1. 中美监管部门就在美上市中国公司的审计问题达成协议，大幅降低了中概股被迫退市的风险

尽管宏观背景较为不利，8月中国市场表现基本持平1。我们认为这是因为市场已经计入了大部分当前
和预期的不利因素。投资者认为市场的估值已经够低，所以对宏观因素的影响产生了一定的免疫力。
根据我们的计算，MSCI中国指数目前交易在12.2倍左右的市盈率（以2022年盈利计），比2008年
环球金融危机低谷时的12.3倍（以2008年盈利计）还要低2。8月的股权风险溢价已经上升至5%，与
2008年第四季时的水平相差无几2。
我们一直在观察指数的波动以衡量市场温度。8月的市场走势持续了7月的模式 - 指数和波幅都位于相
对较低的位置。一般来说，市场的走向和波幅是相反的。当指数上涨时，波幅一般会下降，反之亦
然。但近两个月市场处于波幅和指数一起下跌的状态，我们认为这代表投资者的信心和耐心不足，但
他们也知道目前的估值已经反映了大部分风险，所以沽售的压力也不是太大，这是市场触底盘整的典
型表现之一。
一个月后召开的二十大将会是出现潜在变化的关键时间点。除了政治局换届，经济领导层的更替也会
对中国未来5年甚至更远的经济政策产生重大影响。更重要的是，在政治层面的不确定性尘埃落定之
后，经济发展可能会重新成为主要焦点。
总体来说，随着大部分风险计入估值和二十大的临近，我们在管理组合方面变得更加积极。市场正在
筑底，我们相信只要在防疫和地产政策方面有边际性改善，市场就有机会迈入上升轨迹。
1 资料来源：彭博，截至2022年8月31日       2 资料来源：行健资产管理有限公司， 截至2022年9月15日
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基金摘要
投资经理
投资总监
基金资产净值
申购费用

赎回费率
管理费
表现费
信托人

行健资产管理有限公司
蔡雅颂
1,931.84 百万港元
申购金额＜500万元   1.5%
申购金额≥500万元   1000元/笔
0%
每年1.75%
15%（高水位）
中银国际英国保诚信托有限公司

人民币（对冲）份额

每份额资产净值 1.1881 人民币
成立日期 30-05-2014

ISIN编号 HK0000199692

^

仅供中国内地公众查阅仅供中国内地公众查阅

中国内地代理人： 基金管理人：

投资策略
本基金致力透过投资在中国成立或于中国境外成立、其大部分业务收入与中国有关的公司达致其
目标。本基金主要投资于在香港、上海及╱或深圳上市的股票。一般情况下，资产分布策略为：
基金至少70%的非现金资产将投资于香港股票，而0%至20%的非现金资产将投资于在上海或深圳
上市的股票（A股及B股的投资可经由不同的方法取得，包括间接投资，例如透过投资于本身投
资于相关中国上市证券的交易所买卖基金及╱或其他基金，以及直接投资（就A股而言，例如透
过沪港通及╱或其他相关机制，待其启动后进行））。此外，本基金最少80%的非现金资产将投
资于中国相关投资。



中国内地代理人： 基金管理人：

组合地区分布
香港 75.16%
中国内地 15.00%
美国 1.20%
台湾 4.85%
其他 -0.09%
现金及现金等价物 3.88%
总额 100.00%

组合行业分布 

通讯服务 3.29%
非日常生活消费品 35.55%
日常消费品 3.99%
能源 0.00%
金融 0.00%
医疗保健 13.17%
工业 11.27%
资讯技术 6.33%
原材料 4.27%
房地产 8.47%

公用事业 4.05%
其他 5.73%
现金及现金等价物 3.88%
总额 100.00%

市值分布（股票）
＞二百亿美元 60.08%
五十亿至二百亿美元 25.74%
十亿至五十亿美元 2.05%
＜十亿美元 2.52%
总额 90.39%

投资组合特色*

市盈率 21.85
市帐率 8.73
派息率 1.59

* 根据2022年市场预期及行健资产管理有限公司预测计算之股票长仓组合

组合资产种类分布
股票 90.39%
政府债券 5.82%
指数期货 0.00%
货币远期合约 -0.09%
净现金 3.88%

仓位数目
长仓 31
短仓 0

五大持股（数据截至2022年6月）#

领展房地产投资信托基金 5.23%
华润电力控股有限公司 4.30%
万华化学集团股份有限公司 - A 4.27%
香港交易及结算所有限公司 4.23%
阿里巴巴集团控股有限公司 - SW 3.88%
总额 21.92%

请注意股票可能是通过衍生工具（如参与票据）间接投资。对于这些间接投资，在此表
中该挂钩的股票被算作持股

基金成立至今之回报表现（人民币（对冲份额）

基金成立至今之年度收益表现（%，人民币（对冲）份额）
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
10.23 -4.66 5.81 33.66 -31.78 22.09 46.99 -15.69 -22.55*

*截至2022年8月
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中国内地代理人： 基金管理人：

所有数据为行健宏扬中国基金截至2022年8月31日之数据。�
由于进位数原因，组合的总额可能并不相等于100%。
^	 行健资产管理有限公司获颁予2021《指标》香港年度基金大奖 - 基金公司大奖  (大中华股票) 杰出表现。
	 资料来源：「指标基金公司大奖」的遴选是采用《指标》指定质化方法与工具，以及根据基金公司在2020年7月1日至2021年6月30日期间之表现绩效数据而
评定。欲了解更多关于遴选方法，请浏览 https://www.benchmark.today/fund-awards/

+	 2017晨星基金大奖。晨星有限公司，版权所有©。根据基金截至2016年12月31日的表现，晨星2017最佳大中华股票基金大奖颁予行健宏扬中国基金（港元
份额），获奖地区香港。
以上由晨星有限公司所提供的资料只供投资者作参考。行健资产管理有限公司、其联营机构、公司董事、主任及员工对由晨星有限公司所提供的资料，包括
其准确性，概不负责。香港评级机构评价方法及结果区别于内地评级机构采用的方法和所得的结果。

以上基金经理报告中刊发的评论、意见或预测全是行健资产管理有限公司截至这个日期的判断，如有更改恕不另行通知。在编制这份报告时，我们依赖和假设了
所有可以从公共来源获得的信息的准确性和完整性，并没有进行独立的验证。
投资基金涉及风险，本基金与大部分基金一样，并不提供任何保证。本基金为香港互认基金，依照香港法律设立，其投资运作、信息披露等规范适用香港法律及 
香港证监会的相关规定。阁下有机会损失部分或全部的投资。不应单靠此宣传资料而作出投资决定，建议阁下投资前请参阅基金说明书，了解风险因素等资料。 
过往表现不可作为日后表现的基准。阁下如有疑问，谨请与阁下的财务顾问联络及咨询专业意见。本文件由香港证券及期货事务监察委员会监管的行健资产管理 
有限公司拟备，并由中国证券监督管理委员会监管的天弘基金管理有限公司刊发，并未经中国证券监督管理委员会或香港证券及期货事务监察委员会审核。 


