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所有數據截至2010年5月31日，除非另有說明，否則均由
景順提供。

（回顧期為 2009 年 11 月 30 日至 2010 年 5 月 31 日期間） 

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。有關基金應負擔之費用（境外基金含
分銷費用）已揭露於基金之公開說明書或投資人須知中，投資人可至公開資訊觀測站或境外基
金資訊觀測站中查詢。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；基金
淨值可能因市場因素而上下波動。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。

景順投信 獨立經營管理
景順證券投資信託股份有限公司

資料來源: © 2010 Morningstar，截至2010年5月31日。

標準普爾(S&P)評等：A表示該基金有高品質的投資流程，

與相似投資標的基金相較，其管理績效具有一致性
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投資者憂慮歐盟外圍國家的債務危機，加上區內股市出現顯著的調整，在上述不利的

市況下，亞太區(日本除外)市場自今年1月以來首次讓投資者感到欣喜。鑑於避險意願

上升，亞洲貨幣遭拋售。南北韓之間的緊張局勢加劇，顯著拖累對原物料價格敏感的

韓圜及南韓綜合股價指數。一如市場揣測，韓國央行連續第15個月維持政策利率於2%

的歷史低點。政府官員表示，基於歐洲的債券危機，該國目前將保持宏觀政策不變。

在前景不明的陰霾下，基金仍有1.59%的報酬(截至2010年5月31日止六個月，以美

元計算)，表現優於同類組別-0.55%的平均報酬^。期間內，副消費品的選股優秀，為

基金的整體表現帶來貢獻。該範疇內的汽車及汽車零件股出現穩健的結構性成長，為

基金增值。此外，電訊服務的資產配置再度提供正面貢獻。

與此同時，在工業股方面，我們的偏重配置及選股失宜，影響基金表現。另外，我們

對原物料股的偏重配置及選股亦拖累基金報酬。相反地，我們偏低半導體、電訊及公

用事業股的比重。

儘管我們無法確定市場氣氛何時逆轉，但認為目前的市況呈現具吸引力的入市良機，

以便宜的估值水準加碼股票，為把握下一輪的上升趨勢作好配置。我們對汽車和零件

、原物料及科技與硬體行業仍然感到樂觀。

展望未來，鑑於歷史趨勢顯示，韓國的企業獲利傾向跟隨領先經濟指標的走勢，促使

投資者憂慮企業獲利可能於第二季或第三季見頂，市場氣氛因而轉趨悲觀。雖然以

2010會計年度的估值計算，韓國屬最便宜的市場，但投資者均預期在2011會計年度

，獲利成長將顯著下跌。我們認為上述利空的預測並無根據，原因是偏低的基期效應

會促使2010會計年度的獲利成長飆升，但預料相關效應不會持續。然而，近日韓圜走

弱，應可使韓國的出口商更具競爭優勢。區內政府推出利多的刺激經濟措施，特別是

中國，有助支持區內的消費需求。韓國輸往中國的出口由2007年第二季的21%，上升

至2009年第四季的24%。輸往亞洲國家的出口數持續上升，顯著抵銷美國等已開發國

家下跌的影響。同期，輸往美國的出口數由13%下跌至10%。

投資組合配置方面，我們旨在物色更多獲利穩健，而且受週期性影響較少的公司。因

此，嚴選股份仍然是投資致勝的關鍵。
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