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1. 基金績效檢視

2. 印度市場現況與展望

3. 結論及投資建議

報告大綱
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基金績效檢視

1.
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績效表現
(%, 新台幣計價)

資料來源：Lipper，資料截至2023/07/31

資料僅作說明使用，無任何推薦投資標的之意圖，市場有潛在風險，過去績效不代表未來之績效表現。

報酬率% 今年以來 三個月 六個月 一年 兩年 三年 五年

基金績效 10.73 12.00 16.12 15.12 10.88 18.79 7.39

同類型基
金中位數

12.70 12.62 16.65 13.87 8.25 16.52 5.81

排名 19/23 15/23 15/23 7/23 6/23 7/23 4/23

2005年成立，時間悠久

短中長期，績效表現亮眼
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瀚亞印度基金產業配
置及漲跌幅

資料來源：Lipper，資料截至2023/07/31

資料僅作說明使用，無任何推薦投資標的之意圖，市場有潛在風險，過去績效不代表未來之績效表現。

基金產業配置 比重%

景氣循環性消費 28.0

民生必需品消費
5.7

能源 7.4

金融
(銀行+保險+地產)

26.4

工業 5.2

科技 11.9

原物料 2.3

通訊服務 4.5

公用事業 1.1

醫療生化 1.0

加總 93.6

各類股指數
7月表現

(%，印度幣計價)
年初至今表現

(%，印度幣計價)

景氣循環性消費 2.63 21.07

民生必需品消費 -0.56 11.64

能源 7.94 9.74

金融
(銀行+保險+地產)

1.70 7.72

工業 5.33 7.83

科技 1.04 -0.99

原物料 2.71 4.36

通訊服務 1.42 9.75

公用事業 9.62 -23.75

醫療生化 7.16 18.57

印度指數 3.15 6.87
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瀚亞印度基金前十大
持股

資料來源：Lipper，資料截至2023/07/31

資料僅作說明使用，無任何推薦投資標的之意圖，市場有潛在風險，過去績效不代表未來之績效表現。

瀚亞印度基金前十大持股 比重(%) 產業類別

TVS MOTOR CO LTD 9.48% 可選消費

ICICI BANK LTD 9.47% 金融

HDFC BANK LIMITED 8.96% 能源

RELIANCE INDUSTRIES LTD 6.84% 金融

MARUTI SUZUKI INDIA LTD 6.24% 科技資訊

INFOSYS LTD 6.17% 可選消費

LARSEN & TOUBRO LTD 4.26% 工業

AVENUE SUPERMARTS LTD 3.71% 通訊服務

BHARTI AIRTEL LTD 3.49% 非可選消費

AXIS BANK LTD 2.89% 金融

加總 61.51%
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印度市場現況與展望

2.
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印度市場7月及YTD回顧

延續4月以來動能，展現成長力道

資料來源與日期：Morgan Stanley 2023/08/01

7月單月回報 2023至7月績效
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印度市場經濟與產業縱覽

內外市場都持續維持溫和向上的熱度

資料來源與日期：Morgan Stanley 2023/08/03

高頻數據顯示市場持續升溫
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印度市場經濟與產業縱覽

產業持續復甦，但細項指標仍未完全脫離疫情前水準

資料來源與日期：（L）Goldman Sachs, 2023/07/12;（R）Morgan Stanley, 2023/08/03

高頻數據顯示持續趨勢向上 耐久材消費消費仍未完全超出疫情前水準
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印度市場經濟與產業縱覽

企業獲利水平現在及將來持續維持強勁

資料來源與日期：Morgan Stanley, 2023/08/03

GST稅收趨勢向上不變 顯示未來企業獲利的E-Way Bill仍然強勁
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印度市場經濟與產業縱覽

輸出價格下滑導致PMI略有回檔; 受到出口推升服務業PMI跳升至13年來新高

資料來源與日期：（L）Goldman Sachs, 2023/08/01;（R）Goldman Sachs, 2023/08/03

7月製造業PMI 57.7維持高檔 7月服務業PMI 62.3來到13年來新高
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印度市場經濟與產業縱覽

2023 財年印度商品出口額增至 4500 億美元，高於新冠疫情爆發前的水平

美國自印度進口增長態勢正如中國下滑態勢一樣的明顯

資料來源與日期：IPRU 2023/03/31

印度商品出口增長（10億 Rn.） 美國來自中國 vs. 印度進口比例
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印度市場經濟與產業縱覽

如果拿各經濟體縱向比較PMI狀況就更能清楚看出印度的堅強經濟型態

資料來源與日期：IPRU 2023/07

各國PMI比較
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印度市場經濟與產業縱覽

6月信貸增長yoy 18.7%，全面性增長包括來自金融、服務業及農業等

資料來源與日期：Morgan Stanley 2023/07/31

銀行信貸增長持續創高，全面性復甦趨勢明顯



16

6月通膨又陡然跳升，季風雨季引發通膨隱憂？

6月CPI通膨yoy 4.8%，從5月4.3% 25個月來新低意外跳升。主要由於蔬菜食品價格持續推升因素

資料來源與日期：Goldman Sachs, 2023/07/12

6月核心通膨持續下降，但食品推升CPI通膨上升 6月食品通膨主要來自蔬菜價格跳升導致
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季風雨量與通膨更新

累積季風雨量高於長年平均，但耕作面積yoy -0.3%

資料來源與日期：Goldman Sachs, 2023/07/28

截至7月28日累積降雨量高於長年平均7%，然分佈不均
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季風雨量引發通膨隱憂？

CPI中食品相關佔比45.9%（穀物 9.7%, 蔬果豆類8.4%），食品價格可能對H2通膨造成影響

資料來源與日期：Goldman Sachs, 2023/07/26

稻米耕作面積低於長年平均 主要生產糧食省分季風雨量都相對低於過往平均
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印度市場經濟與產業縱覽

3項因素可能造成下半年通膨上升高於預期：（1）降雨減少同時分佈不均衡（2）自6月起看到蔬菜價格
持續走升（3）哉種區域下滑－略低於去年同期-10%可能造成價格上漲

資料來源與日期：Goldman Sachs 2023/07/26

食品CPI中，馬鈴薯、洋蔥、番茄為主要造成通膨波動因素
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通膨展望與利率走勢預期

今年下半年通膨趨勢仍相對走緩，降息最大可能性可能在明年上半年

資料來源與日期：Morgan Stanley 2023/08/01

Morgan Stanley預期CPI FY24 5.4％、FY25 4.8％ 降息時點可能落於明年第一季初



21

FY24Q1（4-6月）財報持續超乎預期

延續上季以來的強勁表現，企業公布獲利超越市場預期比例持續走強

資料來源與日期：Morgan Stanley 2023/08/02

驚奇指數 - 企業公布獲利優於市場預期家數比例持續推升
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FY24Q1（4-6月）財報持續超乎預期

以Morgan Stanley覆蓋公司為基準，企業公布優於分析師預期主要落在基本消費、工業、可選消費及金融等產
業

資料來源與日期：Morgan Stanley 2023/08/02

驚奇指數 - 企業公布獲利優於市場預期家數比例持續推升
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印度季報再度展現指數走勢絕非空穴來風

企業獲利展現強勁增長力道

資料來源與日期：Goldman Sachs, 2023/07/28

產業獲利上修幅度最大為經濟循環性產業 財報帶動整體市場獲利動能向上
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印度中長期向上格局毫無疑慮

資料來源與日期：Goldman Sachs, 2023/07/05

外資持續流入印股 企業獲利展望支撐評價
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印度黃金十年

印度黃金十年乃至黃金世紀揭開序幕

資料來源與日期：IPRU 2023/07

印度黃金10年願景
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結論及投資建議

3.
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投資展望總結

7月印度漲幅略微落後MSCI新興市場指數3%，4月以來的漲勢逐

漸進入整理的階段。然而從基本面各項經濟及產業狀況來看，印

度毫無疑問仍在一個持續、有機、穩定上升的軌道，不需特別依

賴升息預期與經濟刺激等政策做支撐。

現在正值2項影響基本面重大事件的時間點，一為季風雨降雨狀

況另一為季報公布; 目前來看雖然長年季風雨對食品供給與通膨影

響已經逐年降低，但信心層面及市場高檔仍必須留意。另外財報

持續展現優於預期的強勢結果與展望，此為正向因素。

在此情況下，印度在下半年預期指數表現相對有限，但在具備

Alpha的基金與個股上將相對突出。建議投資人把握每次拉回或

波動的時候增加配置。
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本文件僅作資訊參考之用。本公司自當盡力為讀者及客戶提供正確的意見及消息，但如有錯漏或疏忽，本公司或關係企業與
其任何董事或受僱人，並不負任何法律責任。投資人作出投資決定前，不妨向財務顧問尋求建議。過往績效表現並不預示未
來的結果。投資涉及投資風險，包括可能損失投資本金。

本基金經金管會核准或同意生效，惟不表示絕無風險。基金經理公司以往之經理績效不保證基金之最低投資收益；基金經理
公司除盡善良管理人之注意義務外，不負責本基金之盈虧，亦不保證最低之收益，投資人申購前應詳閱基金公開說明書，並
考慮是否適合本身之投資。本文提及之經濟走勢預測不必然代表本基金之績效，本基金投資風險請詳閱基金公開說明書。查
詢本公開說明書之網址如下：http://mops.twse.com.tw/；http://www.eastspring.com.tw。有關基金應負擔之費用已揭露
於基金之公開說明書，投資人可至下列網址查閱：公開資訊觀測站: http://newmops.tse.com.tw、瀚亞證券投資信託股份有
限公司: http://www.eastspring.com.tw或於本公司營業處所:台北市松智路1號4樓，電話:(02)8758-6699索取/查閱。 瀚亞投
信獨立經營管理

警語


