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管理及行政
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夏愨道12號
美國銀行中心
10樓1006A室

電話號碼：+852 3626 9700
傳真號碼：+852 3626 9736

基金管理人董事 蔡雅頌
顏偉華
潘振邦

受託人、行政管理人及基金登記機構 中銀國際英國保誠信託有限公司
香港
太古城
英皇道1111號
15樓1501-1507室及1513-1516室

託管人 中國銀行（香港）有限公司
香港中環
花園道1號
中銀大廈14樓

基金管理人的法律顧問 西盟斯律師行
香港
英皇道979號
太古坊一座30樓

審計師 安永會計師事務所
香港
鰂魚湧
英皇道979號
太古坊一座27樓
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基金管理人報告

2022年上半年回顧

2022年開始，1月市場表現疲軟，表示投資者仍在等待更多實質政策支持實體經濟，並保持經濟復
蘇的步伐。香港市場表現優於國內A股和在美國上市的中國股票，但其主要驅動因素是多年來大幅
下跌的股票，主要金融和週期股，而其他板塊普遍表現不佳。2月，面對俄羅斯╱烏克蘭的衝突，
市場普遍下跌。由於投資者選擇只關注負面因素，因此市場情緒極為脆弱。3月，由於俄羅斯╱烏
克蘭衝突的不確定性以及COVID-19在中國的死灰復燃繼續構成挑戰，香港和中國市場下跌。由於
上海持續封城帶來經濟下行壓力，以及人民幣兌美元轉弱打擊市場情緒，股市的波動從3月延續到4
月。5月，中央宣佈減息及放寬上海和北京等主要城市的防疫政策。在經濟復蘇的預期改善下，中
國市場出現反彈。6月，在相對寬鬆的流動性環境和對經濟復蘇的樂觀情緒中，中國股票市場繼續
反彈。兩個經濟領先指標，PMI（採購經理人指數）和房地產銷售均有強勁反彈，表明在6月解封後，
零售消費和服務業等受封控影響最深的行業已經快速反彈。

展望

我們認為實體經濟的持續改善會利好我們在優質、GARP（價格合理的成長股）和價值等主題持股的
基本面。所以在未來幾個月，它們可能會見到明顯復蘇。而過去中國政府的支持政策在刺激復蘇方
面顯然是有效，再者明年專項債中2200億美元的額度有望前置到今年下半年使用，展現了中央政府
穩經濟的決心 1。

此外，瞭解到投資者對即將到來的中期業績存在一些擔憂。總體來說，我們認為企業盈利在第二季
度已經觸底，因此，對一向都是往前看的股市來說，盈利應該不再是一個重大風險。

1 資料來源：彭博，截至2022年7月8日。

行健資產管理有限公司
二零二二年六月三十日

免責聲明：這份文件是基於管理預測及反映當時的情況和我們在截至這個日期的看法，所有這些資
訊都隨時有所變化。在編制這份文件時，我們依賴和假設了所有可以從公共來源獲得的資訊的準確
性和完整性，並沒有進行獨立的驗證。本文件中的所有意見或估計全是行健資產管理有限公司截至
這個日期的判斷，如有更改恕不另行通知。過往表現並不可作為將來表現的指標。本基金的投資目
標並不獲得保證達到，投資表現也可能會不時有重大變更。本基金的投資不擬作為任何投資者所有
投資計劃，准投資者須考慮其本身情況及財政資源，謹慎考慮本投資是否適合其個人。



2022年中期報告
截至二零二二年六月三十日止期間

33

財務狀況表（未經審計）

截至二零二二年六月三十日

二零二二年
六月三十日

二零二一年
十二月三十一日

港元 港元

資產
按公允價值通過損益列賬的金融資產 2,005,274,099 2,317,713,443
應收經紀款項 202,084,398 74,144,559
應收申購所得款項 2,903,571 2,255,725
應收利息 345,340 2,787,426
應收股息 7,632,398 1,466,563
現金及現金等價物 35,177,488 106,406,389
預付款 34,546 29,808

  
總資產 2,253,451,840 2,504,803,913

  
負債（不包括歸屬於份額持有人的淨資產）
按公允價值通過損益列賬的金融負債 108,336 314,128
應付經紀款項 61,949,258 36,511,827
應付贖回所得款項 8,380,400 10,185,615
應付業績表現費 – –
應付管理費 3,023,226 3,701,879
應付受託人費用 207,687 247,632
其他應付款項及累計款項 315,171 500,888

  
總負債 73,984,078 51,461,969

  

歸屬於份額持有人的淨資產
（按照 IFRS計算） 2,179,467,762 2,453,341,944
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綜合收益表（未經審計）

截至二零二二年六月三十日止期間 

二零二二年
六月三十日

二零二一年
十二月三十一日

附註 港元 港元
 
收入
股息收入 18,969,970 15,656,340
利息收入 2,972,995 4,000,304
其他收入 – –

  
21,942,965 19,656,644

  
開支
業績表現費 – (5,396,270)
管理費 (18,840,549) (49,021,880)
交易費用 1 (4,708,906) (8,356,618)
經紀費 (4,406,325) (7,525,572)
受託人費用 (1,287,356) (3,226,250)
保管人費用 (295,386) (943,974)
法律及專業費用 (88,558) (153,264)
股息預扣稅 (608,524) (62,529)
審計費 (139,707) (293,037)
其他經營開支 2 (562,260) (1,156,286)

  
(30,937,571) (76,135,680)

  
投資及匯兌差額前的虧損淨額 (8,994,606) (56,479,036)

  
投資及匯兌差額
按公允價值通過損益列賬的金融資產及負債淨虧損 (313,563,030) (414,560,333)
外匯淨差額 (256,058) (214,514)

  
(313,819,088) (414,774,847)

  
歸屬於份額持有人的收益分配前期間╱年內營運
淨資產減少 (322,813,694) (471,253,883)

  
融資成本
份額持有人的收益分配 – (24,784,271)

  
歸屬於份額持有人期間╱年內營運淨資產減少 (322,813,694) (496,038,154)
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綜合收益表（未經審計）（續）

截至二零二二年六月三十日止期間 

附註1：截至二零二二年六月三十日止期間及二零二一年度，支付給受託人的交易費用如下：

二零二二年
一月一日至
二零二二年

六月三十日止期間

截至二零二一年
十二月三十一日

止年度
港元 港元

 
中銀國際英國保誠信託有限公司 33,420 61,970

附註2：截至二零二二年六月三十日止期間及二零二一年度，支付給受託人及受託人的關聯人士的
其他經營開支款項如下：

二零二二年
一月一日至
二零二二年

六月三十日止期間

截至二零二一年
十二月三十一日

止年度
港元 港元

 
中國銀行（香港）有限公司 11,352 25,835

中銀國際英國保誠信託有限公司 4,958 10,000
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歸屬於份額持有人的淨資產變動表（未經審計）

截至二零二二年六月三十日止期間

二零二二年
六月三十日

二零二一年
十二月三十一日

港元 港元

期初╱年初歸屬於份額持有人的淨資產  2,453,341,944  2,545,677,502 
期間╱年內發行份額所得款項  229,598,764  1,378,054,087 
期間╱年內贖回份額付款  (180,659,252)  (974,351,491)
歸屬於份額持有人的期間╱年內營運淨資產減少  (322,813,694)  (496,038,154)

  
期末╱年末歸屬於份額持有人的淨資產  2,179,467,762  2,453,341,944 
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歸屬於份額持有人的淨資產變動表（未經審計）（續）

截至二零二二年六月三十日止期間

已發行份額變動

二零二二年
六月三十日

二零二一年
十二月三十一日

份額 份額

港元份額類別
期初╱年初已發行份額 312,644,523.3074 283,735,914.4361
期間╱年內已發行份額 12,173,033.8345 156,824,810.7833
期間╱年內已贖回份額 (13,486,828.0456) (127,916,201.9120)

  
期末╱年末已發行份額 311,330,729.0963 312,644,523.3074

  
港元（分配）份額類別
期初╱年初已發行份額 188,705,195.7247 143,740,973.5689
期間╱年內已發行份額 10,283,145.2792 52,740,775.6038
期間╱年內已贖回份額 (10,870,787.0156) (7,776,553.4480)

  
期末╱年末已發行份額 188,117,553.9883 188,705,195.7247

  
美元份額類別
期初╱年初已發行份額 96,340,073.5837 82,859,847.7726
期間╱年內已發行份額 12,879,963.0995 42,463,835.3624
期間╱年內已贖回份額 (9,264,550.3892) (28,983,609.5513)

  
期末╱年末已發行份額 99,955,486.2940 96,340,073.5837

  
澳元（對衝）份額類別
期初╱年初已發行份額 77,951.0578 102,247.1686
期間╱年內已發行份額 134,708.9058 3,111.6445
期間╱年內已贖回份額 – (27,407.7553)

  
期末╱年末已發行份額 212,659.9636 77,951.0578

  
人民幣（對衝）份額類別
期初╱年初已發行份額 73,073,018.9506 69,478,838.4746
期間╱年內已發行份額 17,938,083.7780 62,913,757.4429
期間╱年內已贖回份額 (15,949,479.9200) (59,319,576.9669)

  
期末╱年末已發行份額 75,061,622.8086 73,073,018.9506
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投資組合（未經審計）

截至二零二二年六月三十日

證券名稱
股份╱名義
股份數目

截至二零二二年
六月三十日
的公允價值

港元

佔資產淨值
百分比

%

上市╱掛牌投資

股本證券

中國內地
江蘇恆立液壓股份有限公司－A股 541,319 39,153,424 1.80
科順防水科技股份有限公司－A股 3,640,206 56,225,319 2.58
貴州茅台酒股份有限公司－A股 27,775 66,563,774 3.05
廣東生益科技股份有限公司－A股 1,418,907 28,251,263 1.30
萬華化學集團股份有限公司－A股 818,727 93,058,622 4.26
宜賓五糧液股份有限公司－A股 246,410 58,310,898 2.68

  
341,563,300 15.67

  
香港特別行政區
友邦保險控股有限公司 522,000 44,396,100 2.04
阿里巴巴集團控股有限公司－SW 755,000 84,484,500 3.87
德琪醫藥有限公司－B 4,349,000 30,660,450 1.41
百濟神州有限公司 238,900 23,531,650 1.08
華潤燃氣控股有限公司 1,616,000 59,064,800 2.71
華潤電力控股有限公司 5,778,000 93,603,600 4.29
周大福珠寶集團有限公司 1,472,800 21,738,528 1.00
中遠海運能源運輸股份有限公司－H股 4,678,000 23,390,000 1.07
碧桂園服務控股有限公司 2,300,000 80,385,000 3.69
銀河娛樂集團有限公司 1,328,000 62,150,400 2.85
海爾智家股份有限公司－H股 2,055,000 59,697,750 2.74
香港交易及結算所有限公司 238,800 92,176,800 4.23
和黃醫藥（中國）有限公司 177,500 3,432,850 0.16
中國石油天然氣股份有限公司－H股 16,994,000 63,557,560 2.92
金沙中國有限公司 1,806,400 33,815,808 1.55
新城悅服務集團有限公司 4,634,000 42,308,420 1.94
申洲國際集團控股有限公司 743,400 70,660,170 3.24
新鴻基地產發展有限公司 601,000 55,712,700 2.56
創科實業有限公司 869,500 71,168,575 3.27
騰訊控股有限公司 194,200 68,824,480 3.16
港華智慧能源有限公司 3,902,000 16,310,360 0.75
濰柴動力股份有限公司－H股 4,736,000 59,010,560 2.71
藥明生物技術有限公司 1,108,500 79,590,300 3.65
再鼎醫藥有限公司－B 302,300 8,086,525 0.37
中升集團控股有限公司 1,445,500 80,008,425 3.67

  
1,327,766,311 60.93
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投資組合（未經審計）（續）

截至二零二二年六月三十日

股份╱名義
股份數目

截至二零二二年
六月三十日
的公允價值

港元

佔資產淨值
百分比

%

集合投資計劃

香港特別行政區
領展房地產投資信託基金 1,780,800 113,971,200 5.23

  
113,971,200 5.23

  
固定收益證券

香港特別行政區
香港特別行政區1.94%二零二三年十二月四日 
到期 96,000,000 95,433,600 4.38

香港特別行政區2.35%二零二四年五月二十三日
到期 80,000,000 79,696,000 3.66

  
175,129,600 8.04

  
存托憑證

美國
和黃中國醫藥科技有限公司－美國存托憑證 176,746 17,528,062 0.80
再鼎醫藥有限公司－美國存托憑證 100,846 27,439,425 1.26

  
44,967,487 2.06

  
遠期外匯

中國銀行（香港）有限公司－
 買入274,600.00澳元╱ 
賣出1,497,646.43港元 15/07/2022 (15,633) –

中國銀行（香港）有限公司－
 買入27,156,000在岸人民幣╱ 
賣出31,572,923.40港元 15/07/2022 230,324 0.01

中國銀行（香港）有限公司－
 買入16,607,000在岸人民幣╱ 
賣出19,394,817.09港元 29/07/2022 42,267 –

中國銀行（香港）有限公司－
 買入57,039,000在岸人民幣╱ 
賣出67,075,012.05港元 19/08/2022 (365,294) (0.02)

  
(108,336) (0.01)
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投資組合（未經審計）（續）

截至二零二二年六月三十日

股份╱名義
股份數目

截至二零二二年
六月三十日
的公允價值

港元

佔資產淨值
百分比

%

期貨

恆生中國企業指數期貨二零二二年七月 729,651 0.03
恆生科技指數期貨二零二二年七月 1,146,550 0.05

  
1,876,201 0.08

  
按公允價值通過損益列賬的金融資產及負債總額 
（成本：2,222,827,751港元） 2,005,165,763 92.00

其他淨資產 174,301,999 8.00
  

截至二零二二年六月三十日的淨資產 2,179,467,762 100.00
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本中期報告在歐洲經濟區（“歐洲經濟區”）的派發

截至本中期報告發佈之日，行健宏揚中國基金（“本基金”）已根據當地法律╱法規收到通知、進行注
冊或通過核准（視情況而定，且不論以何種方式描述），適用《另類投資基金管理人指令》（歐盟第
2011/61/EU號指令）（“AIFMD”）向以下歐洲經濟區成員國（“成員國”）的專業投資者進行市場推介。

• 荷蘭；及

• 英國

就其他成員國而言，只有滿足以下條件，方可在某一成員國派發此中期報告，並且方可發售、發行
基金份額：(1)是投資者自行選擇的成員國；或者 (2)是可以合法派發中期報告，並且可以合法發售、
發行基金份額的成員國。

此外，如果派發構成《另類投資基金管理人指令》中的“市場推介”，下述規定適用于本中期報告在
（各）成員國的派發：

英國：在英國，本基金只對符合《另類投資基金管理人規定》（2013年版）要求的專業投資者發行本中
期報告，同時根據《FSMA（金融推廣）2005年令》中第29條第 (3)款的規定豁免了《2000年金融服務
與市場法》（“FSMA”）中第21條規定的金融推廣限制。在英國，僅符合以上條件人士可投資本基金；
任何其他人士均不可倚賴或採納本中期報告。
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供瑞士投資者參考的資料

份額在瑞士境內只可向及針對2006年6月23日頒佈的《瑞士集體投資計劃法》（「CISA」，經不時修訂）
第10條第3款及第3款之三所定義的合資格投資者（「合資格投資者」）發售，不包括根據《瑞士金融
服務法》（「FinSA」）第5條第1款有權選擇不參與的任何高淨值個人及其私人投資結構。本基金並未
亦不會經瑞士金融市場監督管理局（「FINMA」）批准向非合資格投資者發售。因此，本基金說明書，
任何其他有關份額的發售資料及╱或營銷材料只可在瑞士境內向合資格投資者派發。


