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理財非存款，產品有風險，投資須謹慎！
 本理財產品為非保本浮動收益產品，屬於高風險投資產品，不保證本金和收益，在最差的情形下，投資者可能損失所有本金。通過本理財產品
所募集的資金投資於由霸菱資產管理有限公司發行的“霸菱德國增長基金“(“境外基金”)。本文件無任何部份構成在中國境內購買境外基金或基
金的邀約。投資者不因購買本理財產品而與海外基金管理人或其他關聯方產生任何法律或合同上的關係，或獲得境外基金的任何所有權或權益。

 本文件根據海外基金發行人或管理人所提供的資料向投資者提供，旨在向投資者披露本理財產品項下所投資的海外基金的部份信息，僅供投資
者參考。本行、海外基金發行人或基金發行人或管理人均不對本文件的準確性、完整性和及時性負責。投資附帶風險，以往表現並不是未來表
現的可靠依據。請參閱產品銷售文件以便獲取其他數據，包括風險披露。

海外基金投資目標
旨在透過投資於德國股票及股票相關證券，在滾動
五年期內提供高於MSCI德國可投資市場總額淨回報
指數的總回報，包括來自資本增長及股息收入（扣除
費用後）的回報。

海外基金資料
基金經理

Paul Morgan/Piers Aldred

總資產值

346.5百萬歐元

報價貨幣及每基金單位資產淨值 :

A類別歐元累積14.82歐元
A類別英鎊累積12.39英鎊
A類別美元對沖累積19.35美元
A類別人民幣對沖累積127.01人民幣

12個月之每基金單位資產淨值

最高：A類別歐元累積14.82歐元
最低：A類別歐元累積12.48歐元 

分派頻率

年度

現時費用

認購費：最高3.00%
贖回費：0%
管理費（由霸菱收取）：每年1.50%

A類別歐元 
累積

A類別英鎊 
累積

A類別美元 
對沖累積

A類別人民幣 
對沖累積

ISIN編號 GB0008192063 GB0000822576 GB00BXVMKV60 GB00BPFJCX30

Bloomberg編號 BARGGEA LN BRGGGTA LN BAGGAUH LN BAGGARH LN

所有資料截至上個月之最後計值日（特別列明除外）。資料來源：霸菱。投資回報以
報價貨幣計算。投資涉及風險。過去業績並不代表將來表現。請參閱投資產品條款
說明書及風險揭示書，包括相關產品詳細風險。

海外基金表現（截至2025年3月底）
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累積回報*(%)（以報價貨幣計）
年初至今 三個月 一年 三年 五年 自成立至今 成立日期

A類別歐元累積 +13.1 +13.1 +16.5 +37.2 +114.3 +190.4 2000年8月29日
A類別英鎊累積 +14.0 +14.0 +13.9 +35.8 +102.3 +2,560.6 1990年5月8日
A類別美元對沖
累積

+13.7 +13.7 +18.4 +46.9 +135.3 +106.7 2015年5月29日

A類別人民幣 
對沖累積

+13.4 +13.4 +15.8 +37.7 +128.4 +126.0 2015年7月3日

*理財產品過往業績不代表其未來表現，不等於理財產品實際收益，投資須謹慎。
*業績比較基準/基準指數的選擇由海外基金管理人設定，不是預期收益率，不代表產品的未來
表現和實際收益，不構成對產品收益的承諾。

年度表現*(%)（以報價貨幣計）
2020 2021 2022 2023 2024 年初至今

A類別歐元累積 -1.7 +26.3 -18.2 +14.0 +14.4 +13.1
A類別英鎊累積 +4.0 +18.0 -13.7 +11.8 +9.3 +14.0
A類別美元對沖
累積

-0.2 +27.4 -15.6 +16.5 +16.1 +13.7

A類別人民幣 
對沖累積

+0.5 +30.4 -16.1 +13.4 +13.1 +13.4

*理財產品過往業績不代表其未來表現，不等於理財產品實際收益，投資須謹慎。
*業績比較基準/基準指數的選擇由海外基金管理人設定，不是預期收益率，不代表產品的未來
表現和實際收益，不構成對產品收益的承諾。

海外基金投資組合分析（截至2025年3月底）

資產類別 類別分佈
股票 95.2%
流動資金 4.8%
債券 0.0%

工業 27.7
金融  21.9
資訊科技 15.9
物料 10.3
通訊 9.0
公用事業 5.4
非必需消費品 3.5
醫療保健 1.6
現金 4.8
                            

  

MSCI ESG評級（截至2025年3月底）

AA
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海外基金業績歸因分析
德國股市於今年首兩個月表現理想，大型股DAX指數升至歷史高位，而中
型股MDAX指數及小型股SDAX指數於本季的最高點仍低於2021年高位。

國防工業集團Rheinmetall為本季基金表現帶來最大正面貢獻，原因是
作為整體財政方案一部份的德國及作為「重新武裝歐洲」計劃一部份的
歐盟就兩項大型開支方案達成協議，帶動該企業產品的預期需求上升。
Commerzbank亦為基金表現帶來正面貢獻，原因是鑑於德國經濟前景及
銀行業在當中所扮演的角色，該銀行增長及利潤率前景仍然穩健。此外，
意大利同行Unicredit亦可能隨時正式提出收購。

為基金表現帶來負面貢獻持倉為Suess Microtec，鑑於該企業供給設備的
半導體產業的增長前景受質疑，特別是中國推出的人工智能產品「深度求
索」的定價遠低於美國的高知名度產品，該企業的股價急劇下跌。航空餐飲
服務供應商Do & Co亦表現疲弱，原因是市場憂慮消費者會減少旅遊開支。 

投資組合變動及配置
投資組合於季內的變動不大。由於SAP於1月及2月表現強勁，最頻繁的變
動是要將該股持倉減至監管上限以下。

展望未來，鑑於德國財政計劃已獲得通過，新任政府及總理即將確定，美
國總統特朗普及其關稅策略於可見未來仍可能是左右投資者情緒的主要因
素，特別是考慮到其於4月初宣佈的「解放日」關稅措施。我們相信基金目
前已因應當前環境作出充分部署，但我們留意到多隻股票的估值似乎已消
化部份市場希望及預期，例如德國財政方案及烏克蘭衝突有望停火，雖然
停火的可能性於季內並不確定且沒有跡象顯示快將簽署最終協議，基金因
而未有受惠於相關好處。因此，我們將保持謹慎，尋求獲利拋售我們認為
預期高於現實的持倉，以及將所得款項再投資於我們認為增長預期被低估
的企業。我們亦會在受各種不斷變化的地緣政治發展影響較小的股票中物
色投資機會。

備註：由2024年10月31日起，基準指數為MSCI德國可投資市場總額淨回
報指數，並為目標基準指數，此前為HDAX®（總額回報）指數。HDAX®
是Deutsche Börse AG的註冊商標。

海外基金十大投資項目（截至2025年3月底）

項目 類別 地區 百分比
SIEMENS AG  工業 德國 8.9
ALLIANZ SE  金融 德國 8.7
SAP SE  資訊科技 德國 8.1
DEUTSCHE TELEKOM AG  通訊 德國 6.1
RHEINMETALL AG  工業 德國 5.8
MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS-
GESELLSCHAFT AG IN MUENCHEN  

金融 德國 4.6

COMMERZBANK AG  金融 德國 4.1
E.ON SE  公用事業 德國 3.1
DEUTSCHE POST AG  工業 德國 3.0
BASF SE  物料 德國 3.0

基金三大亮點
•世界領先的製造實力，汽車業尤為強勁﹕德國强勁的製造業一直是過去
十年經濟增長的動力之一，我們預計這趨勢將會持續。從內燃機到電動車
的環球浪潮中，我們尤其看好德國領先汽車業的長遠機會。

•在德國「隱形冠軍」中物色投資良機﹕我們認為中小型股票市場中蘊含更
多細分行業的「隱形冠軍」，因此本信託基金較偏好投資於中小型企業。它
們在特定領域中擁有環球領先地位，但往往被投資者忽略或低估。

•綠色科技的投資機遇﹕我們認為德國的環保科技企業具有結構性增長機
會，包括建築材料、太陽能、風力發電及生物燃料等。


