
 

 
 

英仕曼 多元化期貨基金（「本基金」）

季度報告— 年第二季度

報告日期： 年 月 日

 表現回顧

年第二季出現兩個主導市場走向的重大事件：特朗普總統 月初推出的「解放日」關稅

措施及 月歷時 日的中東軍事衝突。美國 月公布的關稅措施觸發市場更大的反應，股票

及能源市場一度急挫，之後再顯著回升。至本季末或之前，標普 指數反彈至歷史新高，美

元則繼續呈現下跌走勢，是自 年以來最差的開局表現。在這動盪形勢下，債券孳息率頗

為波動，而石油市場則因 月中東緊張局勢升級而急劇升跌。

在此環境下，本基金錄得 的回報，受到股票、固定收益及大宗商品交易失利所拖累。

瑞士的瑞士市場指數及香港的恒生指數調整幅度特別大，顯示歐洲和亞洲股市的升市動能突然

逆轉，這兩個地區市場於第一季表現暢旺，推動投資者廣泛持有長倉。 至 月間，市況逐漸

回復正常，數個股票指數反彈至破紀錄水平，尤其是南韓 指數升至歷史新高，有助抵銷

較早前錄得的部分跌幅。信用債市場亦回升，當中以美國高收益及投資級別信貸違約掉期指數

升幅最大，本基金在 月間曾短暫持有這兩項指數長倉（即信貸風險短倉）。

由於債券孳息率在季內缺乏清晰方向，固定收益市場形勢複雜。在對比各種到期日的持倉時，

初步可見固定收益這個資產類別在 月間相對平穩而不受影響，歐洲利率債長倉表現不俗，局

部抵銷了較長存續期的美國和德國利率債跌幅。然而，由於本基金的持倉部署最主要是長倉，

特朗普出乎意料地延長美國對中國實施新關稅的期限，減輕了市場對美國經濟衰退的憂慮，並

降低減息預期，這引致市場動態出現急速變化。早前英鎊隔夜平均指數（ ）及歐洲銀行

同業拆息（ ）的盈利倉位已失去動能，而亞洲及歐洲各地的同類利率持倉所受的打擊更

大。在艱鉅市況下，長期日本政府債券在季內表現最差。

能源市場的交易亦有欠理想，令本基金的大宗商品持倉錄得虧損，當中美國天然氣長倉是主要

拖累因素。隨著天然氣產量錄得新高，加上市場預測需求疲弱，天然氣價格下跌至 個星期低

位，對長倉構成不利影響，虧損在季初累積。貴金屬持倉價值於季內減少，原因是白金和黃金

長倉的漲幅，未能抵銷白銀和銅長倉的虧損，後兩者在 月初美國關稅措施觸發動盪時，因工

業需求受挫而表現失利。農產品持倉收復 月的失地，在季內平收，當中糖和小麥短倉升幅最

大，前者受惠於季候風降雨更為充足使蔗糖產量大增，從而導致糖價下跌。由於市場預測產量

有所改善，加上經核證的庫存增加，導致咖啡價格下跌，最終使到咖啡長倉失利。

貨幣交易方面，美元呈現亦喜亦憂的局面。季內美元疲軟主題最初是減退，但當美元於

上半年錄得 多年以來的最差同期表現後，這個主題再度引起市場注目。在 月混亂市況

中，新興市場兌美元交叉盤短倉下跌，原因是這些貨幣基於對環球經濟增長的敏感性而遭遇拋

售。隨著投資者轉為對沖美元計價的資產，更廣泛的「美元疲軟主題」持續，而且動能在 月

中有所增強。成熟市場貨幣組合方面，英鎊、波蘭茲羅提及歐元長倉的升幅居前，墨西哥披索

長倉亦證實獲利，但這些進賬被早前一些亞洲貨幣兌美元組合持倉的虧損抵銷，當中主要是日

圓、新台幣及韓圜。

 市場展望



 

 
 

趨勢交易是一種主動策略，其根據價格變動調整持倉。這令本基金無論宏觀經濟趨勢如何，均

錄得良好表現。進入第三季度，本基金的主要風險敞口按降序排列為美元短倉、股票長倉（股

票指數長倉及現金股票）、固定收益長倉、金屬長倉、能源長倉、少量農產品短倉及信貸風險

長倉（信貸違約掉期短倉）。

 主要投資人員變動

於報告期內，主要投資人員並無變動。

 訴訟

於報告期內，並無訴訟可能會對本基金產生財務影響。

 基金規模及每單位／每股的資產淨值

截至 年 月 日，資產淨值總額為 美元

截至 年 月 日，每股資產淨值為 美元

於報告期內，每股資產淨值的變動幅度為

 現金借貸及其他槓桿來源

截至 年 月 日，按英仕曼 多元化期貨基金的衍生工具風險承擔淨額計算，槓桿

相當於資產淨值的 。

於報告期內，本基金並無使用現金借貸。

 表現及風險衡量

過去三個曆年每月實際回報（扣除所有費用及開支）

月 月 月 月 月 月 月 月 月 月 月 月 年初至

今的實

際回報

 
投資涉及風險，請參閱本基金的發售章程以了解進一步詳情。所示過往表現數據並非未來表現的指標。匯率波動

或會影響回報上升或下跌。除非另有說明，本報告中的表現數據是基於本基金的 類及 類美元股份類別。所示表

現數據已扣除持續收費數字、表現費用及交易成本，但包括稅項以及股息收入總額再投資，且並無計及該等成本適

用的銷售與贖回開支。其他股份類別可能收取不同費用。



 

 
 

數據摘要

自推出以來

（ 年

月 日）

自 推 出

至

年 月

日

年

月 日至今

業績統

計數據

年度回

報

年度化

標準差

夏普比

率（無

風險利

率 為

零）

不適用

部分年度回報沒有年度化處理

曆年的年度化標準差及夏普比率須於 年第四季度報告之後（即可

獲得 曆年全年的數據之後）方可提供。年初至今從本基金中推算出的年

度化數據會根據一年中的剩餘時間而產生變化，因此無法提供。

基金數

據

每單位

／每股

最高資

產淨值

每單位

／每股

最低資

產淨值

最大跌

幅

基金風險

截至 年 月 日，本基金的 天風險值 為 。

 
2 本基金自 年 月 日起從每週交易變為每日交易。由於本基金目前採取每日交易，因此最近三年的年度化

標準差及夏普比率使用每日回報計算。「自推出以來」的年度化標準差及夏普比率使用每月回報計算。為了保持一

致性，「自推出以來」期間已被進一步分為兩部分，分別顯示本基金的每週交易及每日交易的期間。相應的年度化

標準差及夏普比率根據相關交易頻率計算。

3 這表示年度化總回報，即一段時間內一項投資每年所賺得的平均金額，其計算目的為顯示年度化回報複合累計時，
投資者在該段期間內可賺得的金額。

 

 
 
 



 

 
 

 種子資金金額

本基金並無種子資金。

 非流動性資產

 本基金並無非流動性資產。集中敞口（截至 年 月 日）4

行業敞口

短倉 長倉 淨值 總值

債券及利率

大宗商品

信貸

貨幣

股票

總額

現金及現金等價物

現金及現金等價物

敞口價值指以本基金的資產淨值百分比表示的持倉對沖名義價值。在適用時，固定收益敞口調整為相當於 年期

債券。該表中的貨幣敞口僅反映了英仕曼 買賣的貨幣類別，不包括外匯對沖或現金管理。對於信貸違約掉

期，短倉代表買入保障，長倉代表售出保障。

這裡顯示的敞口總額（通常被稱為槓桿）是利用 計劃買賣的各行業總敞口的總和計算，因此不包括外匯對沖

或現金管理的槓桿，且絕不反映監管槓桿的計算（於 部分顯示）。使用的敞口計算在相關證券層面上進行淨額

計算。

現金及現金等價物金額不代表本基金的閒置現金。鑑於本基金的策略乃主要投資於期貨及期權，因此大量現金及

現金等價物被存在保證金賬戶中。



 

 
 

淨大宗商品投資

農產品

金屬

能源

主權債券淨投資

十國集團

非十國集團

五大貨幣投資

墨西哥披索

日圓

歐元

英鎊

美元

詞彙表

年度化標準差 定義是基於計劃的交易日數計算的實際回報與簡單平均回報之平方差的平方根，

並按年度化基準列示。另請參閱腳註 。

敞口 此代表投資組合對特定證券、行業、市場或經濟可變因素的價格變動的部份，通

常以相當於整體投資組合的百分比列示，例如投資組合對採礦行業有 敞口。

非流動性資產 定義是並無已知市場價值供知情及自願的雙方按公平原則而進行交易的資產，或

在報告日期（包括該日）前 天並無登記交易額的資產。 

最大跌幅 指從一個股票高位直至另一個股票新高位前的最高損失金額，以相當於原先股票

高位的百分比列示。從歷史上看，本基金的交易頻率由每週交易轉換為每日交



 

 
 

易。因此，在轉換為每日交易之前的時期，最大跌幅計算中一直使用每週價格頻

率。

資產淨值 本基金的資產淨值總額（即本基金的資產價值減去其負債）。

夏普比率 定義是年度回報除以年度化標準差。為簡單起見，在計算「夏普比率」時採用的

無風險利率是零。當一項投資的回報為負，夏普比率便會呈負數。鑑於夏普比率

是風險調整後回報的絕對計算指標，負夏普比率可能引起誤解，因此以「不適

用」來表示。另請參閱腳註 。

重要資料

本基金的董事對本報告於刊發之日所載資料的準確性負責。

投資的價值及其所得的任何收入可升亦可跌，投資者可能無法收回原來投資的金額。另類投資可能涉及

重大的額外風險。

本文件僅作提供資訊之用，不構成投資於就任何 聯屬機構提供投資諮詢或任何其他服務

的任何產品的要約或邀請。在作出任何投資決定之前，投資者應閱讀並考慮本基金的發售文件。

表達的意見是作者於出版日期的意見，可能會有變動。

這些文件中關於目標、策略、展望或其他非歷史事項的一些陳述可能是「前瞻性陳述」，並以當前的指

標和出版時的預期為基礎。我們並不承擔更新或修改這些內容的義務。前瞻性陳述受到風險和不明朗因

素的影響，可能導致實際結果與陳述中暗示的結果大為不同。

本文件的分派和股份的發售可能受到限制，最低認購額在某些司法管轄區可能較高。本文件中提及的產

品（）或不可在您的司法管轄區註冊以供分銷，及（ ）或只能向專業或其他合資格投資者或實體提供。

分銷商和／或潛在投資者在認購有關產品之前，必須確保遵守當地的法規。有關其他資訊，請參閱發售

文件。

除非另有聲明，否則所有資訊均來自 及其聯屬公司於截至本文件第一頁所述的日期的資

料。

香港：本文件如在香港分派，則由英仕曼投資（香港）有限公司（ ）

派發，其並未經香港證券及期貨事務監察委員會審閱。

本文件不適合美國人士。

本文件是專有資訊，在未經事先書面同意下，不得複製或以其他方式散播全部或部分內容。用於撰寫本

文件的任何數據服務及從公開資料所得的資訊，均被認為是可靠的。然而，我們不會保證或擔保其準確

度。 英仕曼 年


