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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
6月，在相对宽松的流动性环境和对经济复苏的乐观情绪中，中国股票市场继续反弹。
我们在上个月的基金经理评介中提到，我们目前正在关注两个经济领先指标来监测复苏的步
伐：PMI（采购经理人指数）和房地产销售。这两个数据在6月均有强劲反弹1。制造业和非制造业
PMI在收缩区域徘徊了三个月后，6月终于进入扩张区域。值得注意的是，非制造业PMI指数从5月的
47.8跃升至54.7，表明在6月解封后，零售消费和服务业等受封控影响最深的行业已经快速反弹1。随
着房地产宽松政策的全面推行，6月全国房地产销售也出现快速回升。前百强房企6月的销售额较上
月上涨了62%2。
此外，一些环球投资者对中国政府的支持政策在力度和强度上是否足够有一些疑问。要回答这个问
题，可以看看那些刺激力度较大的城市，例如苏州、杭州、青岛等，部分城市销售额的环比增速高
达165%2。从这一点来看，支持政策在刺激复苏方面显然是有效的。
在政策层面，除了财政刺激、减税、降费以外，中国政府预计还会将明年专项债中2200亿美元的额
度前置到今年下半年使用，主要用于支持基建3。这意味着下半年地方政府可以借用更多的资金来刺
激经济复苏，展现了中央政府稳经济的决心。
随着过去几个月宽松的货币政策逐步发力，中国市场的流动性在5月和6月有明显改善。但是，实体经
济的信贷需求依然较为疲软，充裕的流动性还没有及时传导到实体经济中。因此，那些暂时闲置的流
动性流向股市，追逐一些成长主题的股票，例如新能源汽车、互联网公司、生物医药等等。我们对这
些所谓的“成长股”并没有很强的信心，而且一般来说流动性驱动的反弹都相对短暂，所以我们倾向
保持自律，没有追涨。这也是基金在过去两个月相对跑输的原因。
另一方面，我们认为实体经济的持续改善会利好我们在优质、GARP（价格合理的成长股）和价值等
主题持股的基本面。所以在未来几个月，它们可能会见到明显复苏。
部分投资者对即将到来的中期业绩也存在一些担忧。总体来说，我们认为企业盈利在第二季度已经触
底，因此，对一向都是往前看的股市来说，盈利应该不再是一个重大风险。
1 资料来源：中华人民共和国国家统计局，截至2022年7月5日               2 资料来源：克尔瑞研究，截至2022年6月30日         
3 资料来源：彭博，截至2022年7月8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
2,177.54 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 1.3297 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 64.38%
中国内地 15.69%
美国 2.07%
其他 0.00%
现金及现金等价物 7.92%
总额 90.04%

组合行业分布 

通讯服务 3.16%
非日常生活消费品 18.95%
日常消费品 5.73%
能源 3.99%
金融 6.27%
医疗保健 8.74%
工业 7.78%
资讯技术 1.30%
原材料 6.86%
房地产 13.43%

公用事业 7.76%
其他 -1.84%
现金及现金等价物 7.92%
总额 90.04%

市值分布（股票）
＞二百亿美元 38.05%
五十亿至二百亿美元 36.64%
十亿至五十亿美元 7.87%
＜十亿美元 1.41%
总额 83.96%

投资组合特色*

市盈率 22.15
市帐率 5.95
派息率 2.37

* 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 83.96%
政府债券 8.04%
指数期货 -9.87%
货币远期合约 0.00%
净现金 1.26%

仓位数目
长仓 36
短仓 2

五大持股（数据截至2022年4月）#

领展房地产投资信托基金 5.93%
创科实业有限公司 4.80%
安踏体育用品有限公司 4.24%
香港交易及结算所有限公司 3.94%
碧桂园服务控股有限公司 3.80%
总额 22.72%

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 -13.32*

*截至2022年6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6月30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。 


