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瀚亞美國高科技基金

掌握科技主流趨勢，進入下一個黃金十年
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軟著陸預期+AI熱潮，科技股明年依然有戲

隨著聯準會態度由鷹轉鴿、市場對軟著陸預期漸強，加上AI題材熱度未歇之下，科技股明年仍大有看頭。

資料來源： J.P. Morgan, 2023/12/20。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。

2023年美股標普500及各類股表現

S&P 500

資訊科技／通訊服務／非核心消費

工業／原物料

防禦性

房地產

能源

金融

AI題材發酵
軟著陸預期

聯準會堅持長期高利率
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企業淨利潤預估觸底，「七騎士」榮耀有望延續

企業淨利潤率在2023觸長期底部，預期明年將回升，美股有望繼續上攻。 2023最閃耀的美股七騎士：Meta、
亞馬遜、蘋果、臉書、Google、特斯拉、Nvidia等企業，受惠AI菁英人才匯聚，將持續扮演美國科技股領頭羊。

資料來源與日期：Goldman Sachs, 2023/11/15, E為預估值

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。

2023股價表現 長期淨利潤率預估觸向上

其餘493家公司

標普500

美股七騎士

標普500
其餘493家公司

美股七騎士

淨利潤成長
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半導體業明後年看旺，估年化近15%成長

市場預估全球半導體銷售金額在2024、2025，分別為5,892億及6,708億美元，年均增長率分別為15.2%及13.9%。

資料來源: BofA, 2023/12/15，E為預估值

全球半導體銷售年增可望在4Q翻正，並持續正增長至2026

券商預期
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科技長期跑贏大盤，積極投資人首選

自1995以來，凡利率與經濟成長皆穩定的情況下，科技股(硬體、軟體、半導體) 有6成以上的機率，能在6個月
的期間中持續打敗S&P500指數表現。

資料來源：Goldman Sachs,2023/11/19。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。

利率與成長穩定下，科技長期跑贏大盤

科技硬體 半導體 軟體 非必需消費 原物料 金融 工業 通訊 必需消費媒體
娛樂

醫療
保健

公用
事業

能源

在經濟成長和利率環境穩定下，產業相對大盤表現

產業贏過大盤表現(百分比) 達成率
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美國科技企業創新及管理能力，推升ROE走揚

過去十年美國科技企業持續以領先之創新及管理能力帶來突破性的成長，加上AI近一步的商業化，各產業對AI的
需求擴大，除了對半導體帶來強勁的支撐，也讓市場對各產業進步與創新抱著更多期待，帶動美股持續走強。

資料來源：Goldman Sachs,2023/10/30。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。

美國技術創新，為全球投資回報率最佳市場

2022 股東權益報酬率 2012 股東權益報酬率

美國標普500指數 泛歐600指數 東證指數 MSCI亞太不含日本
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先進封裝技術，扮演未來科技關鍵角色

資料來源：Goldman Sachs, 2023/11/14。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。

AI浪潮下大型企業加速AI設備競賽，資本支出投入(晶片、專用處理器、資料中心)，支撐科技產業營收表現。

高效能運算需求下，堆疊超微小晶片之先進封裝技術-CoWoS應運而生，在未來各種科技產品中扮演關鍵角色。

資料中心資本支出將加速 CoWoS技術在先進封裝應用增加

百
萬
美
金

雲端資本支出
(美金百萬)

年增長%
全球先進封裝(美金十億)

市場滲透率 (F)為預估值

CoWos先進封裝(美金十億)

美金十億
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-3%

-10%

-16%

-23%

-29%
-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

10% 30% 50% 70% 90%

對中國科技禁令的不同嚴格情境下

Nvidia資料中心獲利受影響程度

依賴中國程度早已下降，科技禁令影響有限

資料來源：Goldman Sachs, Gartner,各家公司數據, 2023/10/18。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。

新禁令短期對半導體產業必然帶來壓力，然而從去年出口限令實施後，出口中國半導體佔比早已大幅下降。

資料中心需求已成全球趨勢，中國市場成長機會雖減少，但其他市場的需求仍在增加，有望抵銷中國受限部分。

向中國出口晶圓佔比早已因應科技禁令下降 AI強勁成長趨勢下，資料中心獲利受影響有限

出口至中國晶圓佔總晶圓市場比重

資料中心EPS受影響程度

極度樂觀 樂觀 中間 悲觀 極度悲觀
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美股本波底部上漲，相較過去平均還有大幅成長空間

美國科技股往往在修正逾20%後，展現上漲趨勢，上漲期間平均為5年，平均漲幅+255%

Source: Bloomberg, as of 2023/11/30

以上僅為過去歷史資料結果，不必然代表未來之經濟走勢，投資人因不同時間進場，將有不同之投資績效，過去之績效亦不代表未來績效之保證。

美國科技股修正逾20%後，上漲期間與幅度 2022美國暴力升息後

10000

11000

12000

13000

14000

15000

16000

17000

2020/9 2021/3 2021/9 2022/3 2022/9 2023/3 2023/9

那斯達克100指數
累積上漲46%
歷時0.92年

危機 歷經期間 漲幅

2002網路泡沫危機後 5.1年 178%

2008全球金融危機後 9.9年 639%

2018貿易戰後 3.2年 65%

2020新冠危機後 1.7年 137%

4次平均 5.0年 255%

美國暴力升息
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市場看法及投資策略

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。

美國聯準會調降通膨預期，並看好美國經濟實現軟著陸而非陷入衰退，且點狀圖中預測2024年將降

息3碼，利率最終會在2025年底降至3.6％。受惠於美國聯準會立場轉向帶動十年債殖利率進一步回

降，搭配企業獲利動能增溫，市場紛紛上調明、後兩年的企業獲利及本益比區間，帶動道瓊指數及

費城半導體指數紛創歷史新高。

半導體是科技領域所有創新的基礎基石。供給的增長相對節制，終端市場多元化推升整體需求，整

體半導體行業的週期性降低，並推升盈利能力/自由現金流擴張，進而為股東帶來強勁的資本回報。

美國半導體、設備、晶片設計軟體公司的股價在過去3年、5年、10年、15年、20年的年均增長率

均高於大盤指數。加上我們看好2024年的科技行業將由AI領銜並呈現百花齊放的格局，基金仍然持

有相對多的半導體類股。

持續看好超大型科技公司的發展，但鑑於十年債殖利率對軟體類股的負面影響已過高峰，逐步增加

財報優異的中小型軟體類股。
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基金優勢

1.
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基金優勢

瀚亞美國高科技基金

掌握大趨勢1

聚焦半導體2

嚴守投資紀律3

掌握科技結構性增長趨勢，進入下一個黃金十年

腳踏實地在半導體基底上，抓穩各個大趨勢與新題材

透過基本面研究，在市場過度悲觀或過度樂觀時，超前進行逆勢操作
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美國科技公司在全球科技業及整體產業均獨占鼇頭
全球前 10 大公司中有 7 家是科技公司，並在美國註冊成立

資料來源：CompaniesMarket Cap, 2023/11/30。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。

全球前 10 大 公司名稱 國家 產業

1 蘋果 美國 科技相關

2 微軟 美國 科技相關

3 沙烏地阿拉伯國家石油公司 阿拉伯 能源

4 字母控股 (Google母公司) 美國 科技相關

5 亞馬遜 美國 科技相關

6 輝達 (Nvidia) 美國 科技相關

7 Meta (舊稱Facebook) 美國 科技相關

8 特斯拉 美國 科技相關

9 波克夏海瑟威 美國 金融

10 禮來 美國 製藥

掌握大趨勢
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科技趨勢持續進化

受惠科技趨勢的子產業亦隨之變化

資料來源：瀚亞投信。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。

近代資訊科技發展史

1990
年代

2010
年代

2000
年代

2020
年代

硬體
• 網際網路出現
• 藍芽問世

軟體
• 社群媒體臉書、YouTube出現
• iPhone帶起智慧手機浪潮

雲端資料與高速傳輸
• 虛擬實境裝置商業化
• 虛擬貨幣獲關注

人工智慧
• ChatGPT帶起AI浪潮
• 電動車/自駕車持續發酵

掌握大趨勢
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掌握科技結構性增長趨勢，進入下一個黃金十年

一次囊括「美國」+ 「科技」主流趨勢

資料來源：瀚亞投信，2023/11/30。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。

掌握科技投資趨勢

人工智慧85%

電動車
自駕車

太陽能

更好的生活2%
行動支付

資訊安全
電子商務
區塊鏈

大數據
高速運算

數位轉型

汽車電子

電動自駕車11%

掌握大趨勢
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AI伺服器供應鏈中，多數上游廠為美國公司

上游：注重設計與研發實力，廠商家數少，大部分為美國科技公司

下游：注重製造實力，廠商家數多，分散於台、美、中、韓、日

資料來源：凱基投顧, 2023/6/2。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。

AI伺服器供應鏈上游vs下游

上游

下游

掌握大趨勢
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半導體業 45.43% 軟體 17.22%

資訊科技服務9.55% 科技硬體、儲存及周邊 8.25%

汽車4.14% 電子商務3.02%

互動式媒體及服務2.86% 電子設備、儀器與元件2.3%

通訊設備1.85% 現金2.40%

腳踏實地在半導體基底上，抓穩各個大趨勢與新題材
將不可控轉為可控、將不可知轉為已知

資料來源：瀚亞投信, 2023/11/30。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。

穩紮穩打地踏穩孕育一切的基石 –半導體 基金子產業分佈

持有
近5成
半導體

聚焦半導體
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半導體在AI伺服器供應鏈中，扮演最重要的角色

ChatGPT掀全球熱潮，帶動AI伺服器需求，嘉惠AI伺服器供應鏈上的廠商(舉例如下)

資料來源：凱基投顧, 2023/6/2。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。

AI伺服器供應鏈

聚焦半導體



19

S
T

R
IC

T
LY

 P
R

IV
A

T
E

 A
N

D
 C

O
N

FI
D

E
N

T
IA

L.
 F

O
R

 P
R

O
FE

S
S

IO
N

A
L 

IN
V

E
S

T
O

R
S

 O
N

L
Y

.

基金前十大持股

基金前十大持股 比重 相關產業 公司簡介

輝達 NVIDIA 9.05% 半導體產品與設備 全球繪圖處理器GPU龍頭

微軟 MICROSOFT 6.30% 軟體 全球軟體領導廠、Chat GPT開發公司Open AI的主要股東

SHOPIFY 5.84% 電子商務 全球領先的線上電子商務平台

超微 AMD 4.45% 半導體產品與設備 全球前二微處理器廠商

博通 BROADCOM 4.44% 半導體產品與設備 全球領先的處理器供應商

奧多比 ADOBE 4.42% 軟體 全球領先的跨國電腦軟體公司

蘋果 APPLE 4.24% 科技硬體、儲存及週邊 全球市值最大的科技公司

特斯拉 TESLA 4.14% 汽車 全球最大電動車廠

美超微 SUPERMICRO 4.01% 科技硬體、儲存及週邊 全球領先的處理器供應商

邁威爾 MARVELL 3.85% 半導體 全球前十大半導體設計公司

加總 50.74%

資料來源：Bloomberg及瀚亞投信，資料截至2023/11/30。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。

聚焦半導體
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把握波動機會逆勢操作，追求長期績效

時間

業務發展與股價變動關係示意圖

業務發展 股價變動

擴張期

近成熟期

買進
買進

買進

減碼或
全部賣
出

股價/每股獲利

基金投資哲學及理念

藉由對投資標的進行深入分析以掌握其投資價值，在市場過度悲觀或過度樂觀時進行逆勢操作

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%
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7.0%

8.0%
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去化完畢，領先進行加碼買進

實際案例:AMD

資料來源：瀚亞投信，2023/6/30。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。

投資紀律
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績效優異

過去10年累積報酬

資料來源 : Lipper，台幣總報酬，截至2023/11/30

績效表現(%) 3個月 6個月 1年 2年 3年 5年 成立至今

本基金 (A新臺幣) -0.75 9.69 34.78 -7.21 21.01 118.05 453.40

(%) 過去5年累積報酬

藉由對投資標的進行深入分析以掌握其投資價值，在市場過度悲觀或過度樂觀時進行逆勢操作

投資紀律
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基金檔案

2.
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基金基本資料

資料來源：瀚亞投信,2023/11/30

基金名稱 瀚亞美國高科技基金

基金類型 股票型

投資範圍
本基金投資以北美為主（至少占淨資產60%以上），
並分散投資風險於全球23國之高科技類股票及債券，
慎選具有潛力的投資標的。

基金成立時間 2002/6/17

基金規模 新台幣65.45億

風險等級 RR4

經理費率 每年1.75%

保管費率 每年0.28%

基金保管機構 第一商業銀行
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基金投資組合

國家: 聚焦美國，目前持有近7成美國

產業：加碼半導體，持有超過5成半導體及AI相關領域產業，掌握最先受惠AI題材的子產業

資料來源：瀚亞投信,2023/11/30

基金地區分佈

美國74.0% 日本6.6% 加拿大5.8% 荷蘭4.4%

法國3.5% 韓國3.3% 現金2.4%

股票產業分佈

半導體業 45.43% 軟體 17.22%

資訊科技服務9.55% 科技硬體、儲存及周邊 8.25%

汽車4.14% 電子商務3.02%

互動式媒體及服務2.86% 電子設備、儀器與元件2.3%

通訊設備1.85% 現金2.40%
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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。申

購收取遞延手續費之S類型受益權單位者，其手續費之收取將於買回時支付，且該費用將依持有期間而有所不同，其餘費用之

計收與前收手續費類型之受益權單位完全相同，亦不加計分銷費用。S類型受益權單位另設有買回及轉換(轉申購)限制，請詳

閱公開說明書。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。依主管機關之規定，對於高齡金融消費者及弱勢族群投資人，本公司

於辦理基金銷售業務時，不主動介紹屬高風險之基金產品；且本公司於受理基金申購時，應確實審慎評估（包括但不限於）

投資人之投資知識、投資經驗、財務狀況、生理狀態、教育與金融知識水準及社群關係等風險承受度評估項目，以有效評估

辨識其風險承擔能力。因此為保障您的投資權益，建議您審慎評估您的投資風險承受度。本公司對有關高齡金融消費者重大

權益義務變更，包括但不限於契約變更、撤銷、解除，鉅額資金或資產異常轉移等，將以電話、書面、或電子郵件等妥適之

方式進行通知。此外，對於高齡金融消費者之特殊行為，亦採取關懷提問之方式，以提醒投資人注意交易風險，防範高齡金

融消費者受詐騙。

瀚亞投信獨立經營管理

PM20231025-1

警語
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