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投資目標及策略 
本基金旨在達致長線資本增值及主要投資於由在日本成立或於日本
擁有重大營運並於全球受監管市場上市、買賣或交易的股票及股票
相關證券組成的投資組合。 

 

  
基金資料 

基金規模 (百萬美元) 209.8 
指標 TOPIX（東證指數）（淨總回報)▲ 
持股數量 52 

  
 

 現有股份類別 
股份類別+ 成立日期 每股資產淨值 基金代碼 
第一類 (美元 - 累積) 2016年9月6日 13.22美元 IE00BSJWPN04 
+ 累積代表股息累積的股份類別。 
▲ 基金指標自2021年12月9日起由MSCI日本指數變更為TOPIX（東證指數）（淨總回報）。 

 
關於首域盈信資產管理 

首域盈信資產管理是首源投資旗下一支獨立投資管理團隊，投資專才分別駐守於香港、新加坡和愛丁堡。首域盈信資產管理是亞太區及
環球新興市場股票策略的投資專家，為全球客戶管理資產。 
我們主張「由下而上」的選股思維，以公司基本因素研究及分析，建立高質素投資組合。我們每年進行多於千次的公司會議，旨在發掘
高質素的公司，當中包括由具有誠信和風險意識的創辦人和管理團隊掌舵的公司 ; 具有長期可持續和可預測回報能力的主導特許經營權
公司。作為負責任的長線投資股東，我們將ESG (Environmental, social and governance) 分析整合到我們的投資流程中，並廣泛參與
環境，勞工和治理議題。 

 
  – 本基金主要投資於由在日本成立或於日本擁有重大營運並於全球受監管市場上市、買賣或交易的股票證券及股票相關證券組成的投資組合。 
– 基金的投資將集中於日本或可能集中於單一行業，所以較分散投資組合更為波動及承受較大虧損。 
– 投資於中小市值公司的股票的流通性可能較低且其價格更易受不利經濟發展的影響而大幅波動。 
– 基金可運用金融衍生工具作對沖用途及有效率投資組合管理可涉及額外流通性、估值、交易對手及場外交易風險。 
– 投資者有可能損失部分或所有投資。閣下不應單憑本文件作出投資決定，請讀銷售文件包括風險因素了解詳情。 
   

 
 

首域盈信日本股票基金 
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年度表現 - 以美元計算 (%) 

 
23年9月30

日 止的12個
月 

22年9月30
日 止的12個

月 

21年9月30
日 止的12個

月 

20年9月30
日 止的12個

月 

19年9月30
日 止的12個

月 
首域盈信日本股票基金 第一類 (美元 - 累積) 1.5 -45.0 24.8 30.8 -1.4 
TOPIX（東證指數）（淨總回報) 25.4 -28.2 22.1 6.9 -4.7 

 

累積表現 - 以美元計算 (%) 

 自成立日 10 年 5 年 3 年 1 年 
年初
至今 6 個月 3 個月 

首域盈信日本股票基金 第一類 (美元 - 累積) 32.2 - -10.2 -30.4 1.5 -10.4 -13.3 -10.2 

TOPIX（東證指數）（淨總回報) 39.1 - 11.9 9.9 25.4 10.7 4.4 -0.9 

 
表現回顧 
過去12個月，表現最佳的企業包括SHIFT。該公司的工程師平均單
位價格上升、毛利率增加及成本下降，帶動銷售及經營利潤顯著上
漲。市場看好索尼（Sony）的遊戲管道及相關改編作品，同時
Playstation 5主機的供應限制消退，支持公司股價向好。 
至於負面消息方面，奧林巴斯（Olympus）的盈利業績遜於預期，
而且品質保證及監管事宜的成本上升，形成主要的不利因素，拖累

股價下跌。儘管公司的產品安全面對多項涉及美國食品藥物管理局
的嚴重問題，但在醫療設備行業中，這個情況不算罕見。我們相信
，公司應能於未來兩至三年內解決困局。MonotaRO主要客戶分類
的現有客戶需求增長緩慢，每月銷售增長落後預測，導致股價下滑
。 

 

年度表現 - 截至2023年9月30日以美元計算 (%) 

 
資料來源 : 理柏及首源投資，資產淨值對資產淨值計算（美元總回報），數據截至2023年9月30日。此基金乃首源投資環球傘子基金有限公司（愛爾
蘭註冊）之子基金。第一類（美元 - 累積）乃基金之非派息類別股份，該基金表現乃根據美元總回報（非派息）計算。基金指標自2021年12月9日起
由MSCI日本指數變更為TOPIX（東証指數）（淨總回報）。如此資料中沒有特別聲明，所有數據截至2023年9月30日。投資涉及風險。過往表現並
非日後表現的指引。首域日本股票基金於2020年9月22日更名為首域盈信日本股票基金。 

  

-34.3

-0.4

41.4
35.0

-15.0

42.9

-15.2

1.5

14.5
19.6

-12.9

24.0

-40

-20

0

20

40

60

2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

%

基金回報

指標回報



  

 

首域盈信日本股票基金  

季度投資報告  

  

 

季度投資報告  3 

 

投資組合回顧 
基金新買入的企業包括Roland Corporation，其為首屈一指的電子
樂器製造商，產品包括數碼鋼琴、手提式電子琴、電子鼓、原聲鼓
及相關產品，例如音箱、合成器及混音器。該公司於小眾領域具有
優勢，多項產品亦於全球最大的美國樂器市場取得領先的市佔率。
我們相信，公司擁有出色的管理團隊及董事會、獨立的營運程序及
迅速的決策過程。自2014年管理層展開收購後，公司的業務策略
、經營效率、利潤率及已動用資本回報率均大幅改善。 
我們也買入了日產化學，其為一間優質的特殊化學品企業，擁有強
大的全球市場。該公司的資產負債表處於淨現金狀態，股本回報率
不俗，經營利潤率持續錄得雙位數增長。我們認為，上述特質源於
公司奉行獨特的企業文化，加上管理團隊具備開放的思維及卓越的
能力，他們專心地作出高效益的投資，以生產高利潤的必需品。雖
然日產化學面對多項挑戰，例如核心產品的市場變得成熟，而且消
費電子及半導體行業的表現呈週期性，不過公司曾經成功推出過利
潤不俗的新產品。有鑑於此，我們願意支持管理團隊專注追求股本
回報率，並將其視為最重要的財務指標。 
最後，我們還買入了eGuarantee，其為日本最大的企業對企業交
易應收款項承保商。該公司於2000年由伊藤忠商事（Itochu Corp
）創辦，而伊藤忠商事為日本五大綜合貿易商之一，令我們對公司
更有信心。eGuarantee於小眾市場經營業務，該市場規模太小，
通常不會吸引來自銀行及非人壽保險商的競爭。我們欣賞
eGuarantee的管理層審慎行事，而且社長江藤公則先生將自己視
為公司的擁有人，他的持股量亦從一開始的0%提升至6%。
eGuarantee的資產負債狀況穩健，公司並無負債，權益資產比超
過70%。過去20年，公司建立了收益及利潤持續增加的驕人往績
，每年重續的合同佔比約達90%，因此絕大部分銷售額均屬經常性
質。 
於中國市場疲弱期間，我們沽出了立邦油漆（Nippon Paint）。我
們亦出售了估值偏高的嬌聯（Unicharm）及朝日英達科貿（Asahi 
Intecc）。 

 
 

 
 

股票焦點 
小眾食品製造商味之素為鮮味粉及清湯市場龍頭，在湯底及其他調
味料市場的佔有率達到30%。另外，味之素也是第二大的冷凍食品
製造商，佔據50%的日式餃子市場。該公司可將成本增長轉嫁客戶
，而且致力發展出不受原材料價格變動所影響的業務模式。 
  
味之素有別於一眾以日本國內銷售為主的消費品企業，其銷售額大
多來自海外市場，有助減輕日圓貶值的影響。該公司稱霸價格彈性
較低的食品市場，並於國內市場逐步提高產品價格，調味料及食品
業務的利潤率有望回升。 
  
與此同時，味之素亦大力發展其他增長支柱，例如在功能材料及醫
療保健業務取得不錯的進展。公司也壟斷了高性能半導體絕緣物料
市場，而該款材料本來只是穀氨酸鈉（即味精）的副產品。除了建
立出色的產品組合外，味之素的管理層還計劃重組業務，藉此改善
投入資本回報率。該公司已經開始出售非核心業務，以提升經營效
率。於2023年三月財年，味之素的投入資本回報率達到9%，高於
2020年三月財年的2%。 

 
 

 

市值分佈 (美元) 

 
 
數據來源：首源投資。資料僅供說明用途。投資組合百分比的總和可能不等於100％，現金持有量並未包括在內，並可能沒有反映全部的股票。過往表現
並非日後表現的指引。本文對具體證券的提述（如有）僅供說明用途，不應視成建議買賣有關證券。本文提述的所有證券可能或可能不會在某時期成為
基金組合的部份持倉，而持倉可能作出變動。上述指標為TOPIX（東證指數）（淨總回報)。 
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行業分佈數據由Factset及首源投資提供。基金可能在同一家公司持有多個股本證券，這些證券已合併以提供基金在該公司的總持股。指數比重（如有）
通常僅包括主要的當地上市證券。上述基金比重可能包括也可能不包括多種證券。分配的百分比均被調整至一個小數位，百分比相加的總和可能不等於
100％。過往表現並非日後表現的指引。本文對具體證券的提述（如有）僅供說明用途，不應視成建議買賣有關證券。本文提述的所有證券可能或可能不
會在某時期成為基金組合的部份持倉，而持倉可能作出變動。 
上述指標為TOPIX（東證指數）（淨總回報)。 
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展望 
市場日益憂慮全球經濟發展，首域盈信日本投資組合維持著均衡的
方針。我們買入於小眾行業取得領先的市佔率，並具備長期增長動
力的全球企業。同時，我們也投資於行業滲透度較低，但在其他發
達市場中獲得成功的國內龍頭。 
我們偏好由出色的管理團隊領導，可以在不依靠槓桿或宏觀環境的
情況下，產生可持續盈利增長和股本回報率的公司。我們還持有品
牌佔主導地位、財務狀況穩健且現金流穩定的區域性消費公司，以
及全球性工業及醫療設備／服務公司。倘若經濟衰退，這類業務應
可維持相對較強的防守力。 

 

 
 

我們的長遠投資主題: 

- 環球工廠自動化和機械人龍頭股。 

- 佔有主導地位及同類最佳的亞太區消費公司。 
- 從事非主流行業及擁有環球領先優勢的製造商。 
- 日本結構性勞工短缺的方案供應商。 
- 領先的垂直互聯網公司，顛覆傳統行業。 

 

 

十大持股 

股票名稱 地區  
行業  投資組合比

重 (%) 
 

Ajinomoto Co., Inc. 日本  基本消費品  5.0  

BayCurrent Consulting, Inc. 日本  工業  4.9  

Lasertec Corp. 日本  資訊科技  4.9  

Sony Group Corporation 日本  非必需消費品  4.3  

RAKUS Co., Ltd. 日本  資訊科技  4.1  

Olympus Corp. 日本  健康護理  3.9  

GMO Payment Gateway, Inc. 日本  金融  3.7  

Recruit Holdings Co., Ltd. 日本  工業  3.7  

Fuso Chemical Co., Ltd. 日本  材料  3.0  

SHIFT, Inc. 日本  資訊科技  3.0  

 

行業資產分配 

 

 
 

   

*指標權重

工業 27.0% (24.0%*)
資訊科技 17.1% (12.8%*)
非必需消費品 13.6% (18.8%*)
健康護理 11.8% (7.8%*)
基本消費品 10.7% (6.9%*)
材料 8.9% (5.7%*)
金融 5.4% (12.1%*)
通訊服務 3.3% (7.4%*)
其他 0.0% (4.4%*)
流動資金 2.1% (0.0%*)
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首5位最佳表現股票(絕對表現) 

 
截至2023年9月30日的3個月表現 
股票名稱 地區 行業 表現增長(基點*) 
Lasertec Corp. 日本 資訊科技 19 
Japan Elevator Service Holdings Co., Ltd. 日本 工業 18 

KeePer Technical Laboratory Co.Ltd. 日本 材料 15 
Chugai Pharmaceutical Co., Ltd. 日本 健康護理 12 
Tosoh Corporation 日本 材料 9 

    

 截至2023年9月30日的12個月表現 
股票名稱 地區 行業 表現增長(基點*) 

Lasertec Corp. 日本 資訊科技 119 
Sony Group Corporation 日本 非必需消費品 116 
SHIFT, Inc. 日本 資訊科技 106 
Keyence Corporation 日本 資訊科技 93 

BayCurrent Consulting, Inc. 日本 工業 85 

    

 
首5位最差表現股票 (絕對表現) 

 截至2023年9月30日的3個月表現 
股票名稱 地區 行業 表現增長(基點*) 
GMO Payment Gateway, Inc. 日本 金融 -122 

Olympus Corp. 日本 健康護理 -81 
RAKUS Co., Ltd. 日本 資訊科技 -81 
Nihon M&A Center Holdings Inc. 日本 工業 -62 

Keyence Corporation 日本 資訊科技 -56 

    

 截至2023年9月30日的12個月表現 
股票名稱 地區 行業 表現增長(基點*) 
Olympus Corp. 日本 健康護理 -175 

Nihon M&A Center Holdings Inc. 日本 工業 -122 
MonotaRO Co., Ltd. 日本 工業 -109 
Benefit One Inc. 日本 工業 -86 

GMO Payment Gateway, Inc. 日本 金融 -79 

    

股票增長顯示個別股票的表現對總基金表現的影響。這些股票包括首5名和尾5名的表現，並不代表整個基金的業績。 
過往表現並非日後表現的指引。本文對具體證券的提述（如有）僅供說明用途，不應視成建議買賣有關證券。本文提述的所有證券可能或可能不會在某
時期成為基金組合的部份持倉，而持倉可能作出變動。 
本文對具體證券的提述，不應視成推薦或建議進行相關投資的買賣。 
股票表現並未扣除投資方在買賣基金所產生的任何費用（如管理費及其他基金費用支出），表現只計算扣除買賣股票後的交易成本。本基金在非指數國
家持有/上市的股票的經濟活動多於來自發展中經濟體為 50％。 
*基點是金融中用來描述金融工具價值或利率變動百分比的計量單位。一個基點等於0.01％（1/100百分比）或0.0001（十進制形式）。 
數據來源: 以上數據由首源投資計算。 
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免責聲明 
投資涉及風險。過往表現並非日後表現的指引。詳情請參閱有關基金銷售文件，包括風險因素。本文件資料來自首源投資（「首源」）
認為可靠的來源，而且在發表本文件時為準確的資料，首源並無就有關資料的中肯、準確或完整作出明確或隱含的聲明或保證。在法律
允許的範圍內, 首源、其任何聯營公司、任何董事、主管人員或僱員概不就任何因使用本[簡報/文件/資料/廣告]而直接或間接引致的損失
承擔任何責任。本文件並不構成投資建議，亦不應採用作為任何投資決策的基礎，以及當作為建議任何投資。未得首源事先同意，不得
修改及／或複製本文件所載全部或部份資料。 
過往表現並非日後表現的指引。本文對具體證券的提述（如有）僅供說明用途，不應視成建議買賣有關證券。本文提述的所有證券可能
或可能不會在某時期成為基金組合的部份持倉，而持倉可能作出變動。 
此文件乃由首源投資(香港)有限公司編製，並未經香港證監會審閱。首源投資及首域盈信資產管理是首源投資(香港)有限公司的商業名
稱。首域盈信資產管理標誌乃為MUFG (定義如下) 或其聯營公司之商標。 
首源投資 (香港)有限公司是首源投資投資管理業務的一部分，該公司最終由全球金融集團三菱日聯金融集團 (“MUFG”)擁有。首源投
資在不同司法管轄區內有多間公司。在法律允許的範圍內,MUFG 及其附屬公司對本資料包含的任何聲明或信息概不負責。 MUFG 及其
任何附屬公司均不保證本資料中提及的任何投資或公司的業績或履行償還資本。本資料中提及的任何投資並不是對MUFG或其附屬公司
的存款或其他負債，而投資存在投資風險，包括收入和資本損失。 
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