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OECD最新經濟預測

6月OECD發布2023年經濟成長率

預測，今年全年經濟成長率預計為

2.7％，比去年的3.3％慢了不少，

也是自金融海嘯以來、除去2020

年疫情年外，成長率最低的一年；

預計2024年經濟成長率則會回升

為2.9％。

今年成長最快速的前5名國家分別

是：印度（6％）、中國（5.4％）、

印尼（4.7％）、土耳其（3.6％）

和沙烏地阿拉伯（2.9％）。

成長最差的國家，則分別是：阿根

廷（-1.6％）、俄羅斯（-1.5％）、

德國（-0％）、南非（0.3％）和

英國（0.3％）。

資料來源 : OECD Economic Outlook, 2023/6 3
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新興亞洲匯率表現

由於美債上限議題一度陷入僵局，資金湧入美元避險，5月份美元指數上漲2.62%，亞幣除韓圜及港幣外，大多

呈現貶值，印度盧比亦呈現貶值，然幅度可控。

資料來源 : Bloomberg, 2023/5/31 4

5月亞洲各國外匯表現 今年以來亞洲各國外匯表現
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總體經濟數據表現

資料來源 Bloomberg,, 2023/06/12 5

2023年第一季GDP按年增長再度加快至6.1%，優於市場預期。期內，私人支出按年升幅再度加快至2.8%；政府支出

按年升2.3%。固定資本形成總額(GFCF)按年升幅擴至8.9%。總出口按年升幅再度加快至11.9%；總進口額按年升幅

繼續放緩至4.9%。

印度5月製造業採購經理指數(PMI)由前值57.2，續升至58.7，為2020年10月以來最高，行業連續23個月擴張。服務

業PMI微幅由62降至61.2，仍維持歷史相對高點，連續22個月擴張，。
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通膨數據&央行貨幣政策

資料來源 Bloomberg, 2023/06/12 6

5月CPI按年升幅連續第四個月放緩至4.25%(前值升4.7%)，創25個月低，也低於市場預期升4.42%，CPI按月續升

0.51%，與4月升幅相同。核心CPI亦持續下降至5.11%，介於央行2%-6%目標通膨區間。

印度央行（RBI）於 6/8 將基準利率維持 6.5%不變，是今年4月會議後第二次暫停升息。CPI 大幅回落，整體下降速

度符合預期並穩定在央行的目標區間，是本次延續暫停升息的原因，並將 2023/24 財年的 CPI 預測從原先的5.2% 下

調至5.1%。市場預期印度央行 2023 全年將繼續維持6.5% 的利率水準。
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資料來源 : Bloomberg 2023/5/31

美元新興亞債走勢(上)、利差走勢(下)

新興亞洲債市5月皆
跌；IG利差收斂、
HY走擴；IG信用風
險可控但利率風險
較大；HY持續受中
國地產干擾

Asia HY: -2.65%；-0.75%

EM Asia: -0.76%；2.73%

Asia IG: -0.42%；3.30%

Asia HY: +45.01bp

EM USD: -6bp

EM Asia: -7.3bp Asia IG: -6.53bp

EM USD: -0.75%；1.78%



9 資料來源 : Bloomberg 2023/5/31

印度債市走勢(上)、印度股市走勢(下)

印度當地債市5月持
續上漲、股市明顯
上揚；債市將出現
小幅獲利了結賣壓
；股市持續看好

公債: 1.38%；+5.21%

USD公司債: 0.95%；3.92%

Nifty:2.60%；2.37%
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印度&美國利率曲線變化

資料來源 Bloomberg, 2023/5/31 10

因美債上限議題導致發債增加，且加息議題再度升溫，

美國公債殖利率5月整體上行。反觀印度境內債市則因暫

停升息持續走多，兩者相關性低，可達到分散風險效果。

印度公債及公司債將慢慢拉長存續期間提高持債比重。

布局美國公債，未來伺機獲利了結。
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各國實質利率比較

資料來源 Bloomberg, 2023/6/16 11
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國際資金流向

資料來源 Bloomberg, 2023/6/26 12

國際資金流動狀況 (USD M)
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未來投資想法

市場展望

股票方面，新的財年到來後股市持續上漲，印度國內經濟數據持續表現良好，

公司獲利整體穩健成長，預期今年股市表現良好。

國內消費力成長，有利於國內高端消費產業成長，可適時增加該類持股。

債市方面，通膨若不再創新高則預期央行升息已告一段落，開始調整投組方向

為不升息環境。

匯率方面，預期短期內INR區間在81~83.5之間穩定波動。

操作策略

債券方面，因應升息暫停甚至停止環境，將提高投組存續期間並適時降低浮動

債比重。然因浮動債票面利率較高，有利於收息，故調降幅度較小。

股票方面，持續選擇資產負債表強勁、管理敏捷、槓桿率低和可持續商業模式

的公司。 較看好可受惠於消費者支出、政府對資本支出和新項目的支出以及

私人資本支出相關產業，例如汽車/汽車輔助設備和電信、基礎建設等行業。
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瀚亞印度政府基礎建
設債券基金(本基金
有相當比重投資於非
投資等級之高風險債
券且配息來源可能為
本金)布局

資料來源：瀚亞投資, 2023/5/31

產業分布

信評分布

國家分布 %

印度 82.02

美國 9.72

債券幣別 %

印度盧比 82.02

美元 9.72

基準日 20230531

持債比重% 91.74

現金比重% 8.26

存續期間 3.70

存續期間(含現金) 3.39

殖利率% 7.16

殖利率(含現金)% 6.57

規模(台幣億) 4.69
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瀚亞印度政府基礎建
設債券基金(本基金
有相當比重投資於非
投資等級之高風險債
券且配息來源可能為
本金)績效

註:本基金成立日為2018/08/01

資料來源：Bloomberg, 2023/5/31

2023/5/31
Return

3M 6M YTD 1Y 2Y 3Y 成立以來

台幣A級別 2.76% 0.02% 2.00% 1.35% -4.93% -1.01% -1.27%

台幣A級別
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前十大持債

資料來源 :瀚亞投信，2023/5/31 17

比重 券名 名稱 國家 幣別 產業 票面利率 殖利率 存續期間 信評

27.73 IGB Float 09/22/33 印度公債 IN INR Government 8.51 8.19 0.29 BBB-

12.12 IGB 7.26 02/06/33 印度公債 IN INR Government 7.26 6.98 6.98 BBB-

9.72 T 3 1/2 02/15/33 美國國庫債券 US USD Government 3.5 3.63 8.21
AAA

6.40 NHAIIN 7.49 08/01/29 印度國家公路管理局 IN INR Government 7.49 7.42 4.86
NR

4.05 RILUTL 9 3/4 08/02/24 賈姆訥格爾公用事業與電力 IN INR Utilities 9.75 7.63 1.07
NR

4.03 IGB 7.26 08/22/32 印度公債 IN INR Government 7.26 7.02 6.76
BBB-

4.00 IGB 7.17 01/08/28 印度公債 IN INR Government 7.17 6.93 3.76
BBB-

3.99 INRCIN 7.48 08/13/29 印度鐵路金融有限公司 IN INR Industrial 7.48 7.30 5.13
BBB-

3.98 BHRTIN 8.6 12/12/25 Bharti Telecom Ltd IN INR
Communicatio

ns
8.6 8.36 2.29

NR

3.97 SIDBIN 7.59 02/10/26 SIDBI IN INR Financial 7.59 7.42 2.47
NR
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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。

本基金經金融監督管理委員會核准，惟不表示絕無風險。本基金得投資於非投資等級債券，由於非投資等級債券之信用評等未達投資等級或未經信用評等，

且對利率變動的敏感度甚高，故本基金可能會因利率上升、市場流動性下降，或債券發行機構違約不支付本金、利息或破產而蒙受虧損。本基金不適合無

法承擔相關風險之投資人。本公司以往之經理績效不保證基金之最低投資收益；本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。本基金適合能承受較高風險之非保守型投資人。本基金得投資於非投資等級債券，故投資人投資本基金

不宜占其投資組合過高之比重。本基金最高可投資基金總資產15%於符合美國Rule 144A債券，該債券屬私募性質，較可能發生流動性不足，財務訊息揭

露不完整或因價格不透明導致波動性較大之風險，投資人投資前須留意相關風險。基金配息率不代表基金報酬率，且過去配息率不代表未來配息率，投資

人於獲配息時須一併注意基金淨值之變動。基金的配息可能由基金的收益或本金中支付。任何涉及由本金支出的部份，可能導致原始投資金額減損。本基

金之收益分配由經理公司依基金孳息收入情況，決定應分配之收益金額。本基金進行配息前未先扣除應負擔之相關費用。本基金配息組成項目，可於經理

公司網站查詢。基金配息係依據基金投資組合之平均股利率為計算基礎，預估未來一年於投資標的個股取得之總股利收入，並考量當下已經實際取得的股

利和可能發生之資本損益，適度調節並決定基金當月配息類股之配息率，以達成每月配息之頻率。基金管理機構視投資組合標的股利率水準變化及基金績

效表現調整配息率，故配息率可能會有些微變動，若股利率未來有上升或下降之情形時，基金之配息來源可能為本金。此外，年化配息率之訂定應以平均

年化股利率為參考基準，惟基金管理機構保留一定程度的彈性調整空間，並以避免配息過度侵蝕本金為原則。由於轉換公司債同時兼具債券與股票之特性，

因此除面臨債券之利率風險、流動性風險與信用風險外，還可能因標的股票價格波動，而造成該轉換公司債之價格波動。投資非投資等級或未經信用評等

之轉換公司債因無信用評等或非投資等級因素，其利率風險、外匯波動風險或債券發行違約風險都高於一般債券。本基金之主要投資風險包括類股過度集

中之風險、產業景氣循環之風險、流動性風險、外匯管制及匯率變動之風險、投資地區政治經濟變動之風險、商品交易對手及保證機構之信用風險。避險

交易並不保證消除所有的貨幣風險。本基金人民幣計價受益權單位之人民幣匯率主要係採用離岸人民幣匯率（即中國離岸人民幣市場的匯率，CNH）。人

民幣目前受大陸地區對人民幣匯率管制、境內及離岸市場人民幣供給量及市場需求等因素，將會造成大陸境內人民幣結匯報價與離岸人民幣結匯報價產生

價差（折價或溢價）或匯率價格波動，故人民幣計價受益權單位將受人民幣匯率波動之影響。同時，人民幣相較於其他貨幣仍受政府高度控管，中國政府

可能因政策性動作或管控金融市場而引導人民幣升貶值，造成人民幣匯率波動，投資人於投資人民幣計價受益權單位時應考量匯率波動風險。本基金包含

新臺幣、美元、澳幣、南非幣及人民幣計價級別，如投資人以非本基金計價幣別之貨幣換匯後申購本基金，須自行承擔匯率變動之風險。此外，因投資人

與銀行進行外匯交易有賣價與買價之差異，投資人進行換匯時須承擔買賣價差，此價差依各銀行報價而定。本基金投資於中華民國證券市場之比率不得超

過基金淨資產價值之30%；本基金美元、澳幣、南非幣及人民幣計價受益權單位得於基金銷售機構之國際金融業務分行(OBU)及國際證券業務分公司(OSU)

銷售，惟銷售對象以非居住民為限。有關基金應負擔之費用已揭露於基金之公開說明書或投資人須知中，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


