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工業實力：透過股息捕捉歐洲的
結構性轉型

因應美國釐清所實施的關稅政策，

歐洲正進入一個嶄新的策略重塑階

段。這場轉型由共同目標所引導，

包括提升競爭力、實現氣候目標，

以及鞏固經濟主權。自2025年初

起，歐洲各國政府已陸續推出針對

性投資計劃，以支持長期增長及工

業轉型，同時加強能源、交通及國

防等關鍵領域的自主性。2025年7

月達成的貿易協議為跨大西洋貿易

提供了更清晰的框架，惟餘下的關

稅預期仍會在未來數年累計令歐盟

GDP減少約0.2%至0.3%¹。儘管此

增長拖累幅度有限，歐洲各地的財

政應對預期將足以抵消其影響。

法 國 於 2 0 2 4 年 8 月 推 出 「 法 國   

2030」投資計劃，規模達5,400億

歐元，旨在加速工業創新、能源

轉型及技術主權²。德國則於2025

年初啟動規模達5,000億歐元的轉

型及基建基金，預計至2027年可

累計推動國內生產總值增長最多    

2.1%³，主要受惠於工業供應鏈、

就業及創新領域的強大乘數效應。

此外，聯邦政府亦於2025年大幅增

加國防支出。作為更廣泛投資推動

的一部分，德國聯邦政府於2025年

6月通過的官方財政預算中確認，

將加強對外部及內部安全領域的資

源投放⁴.。
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•	 此基金須承受重大風險包括投資／一般市場、國家及區域、歐洲國家、公司特定的風險，及因貨幣貶值對人民幣計價股份類別構成不利影響。歐洲經濟及財政困境
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泛的基金相比會減低風險分散程度〕。此舉有機會導致此基金更為波動，及對此基金表現構成不利影響，因而對投資者於此基金的投資構成不利影響。

•	 此基金可投資於金融衍生工具，會涉及較高的槓桿、交易對手、流通性、估值、波幅、市場及場外交易風險。此基金的衍生工具風險承擔淨額最高可達此基金資產

淨值的50%。

•	 這項投資所涉及的風險可能導致投資者損失部分或全部投資金額。

•	 閣下不應僅就此文件而作出投資決定。 
註：此基金派息由基金經理酌情決定。派息或從基金資本中支付，或實際上從資本中撥付股息。這即等同從閣下原本投資金額及╱或從金額賺取的資本收益退回或提

取部份款項。這或令每股資產淨值即時下降，及令可作未來投資的基金資本和資本增長減少。因對沖股份類別參考貨幣與此基金結算貨幣之間的息差，有關對沖股份

類別之分派金額及資產淨值會因而更受到不利影響，特別是若該等對沖股份類別正採用利率差距中性政策。

相關措施預期將為工業領域帶來顯

著動能，尤其在航空航天、電子科

技、網絡安全及先進製造方面，進

一步鞏固德國作為歐洲再工業化主

要推動者的角色。英國方面，政府

於2025年6月公布一項總值7,250億

英鎊的綜合基建策略，涵蓋交通、

能源、數碼基建及公共服務5。該策

略旨在推動全國實質改善，提升供

應鏈能力、應對技術人力短缺、創

造高質素職位，同時支持長期經濟

增長及企業投資。北歐地區方面，

芬蘭、丹麥及瑞典已啟動多項協調

基建及能源項目，包括跨境合作發

展離岸風電、電網擴展及工業去碳

化 6。
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配合各國政策，歐盟亦正透過一

系列策略性計劃推動工業復興，

目標是提升長期競爭力及抗逆能

力。除「清潔工業協議」（Clean 

Industrial Deal）7 及「數碼投資計

劃」（DIGITAL Programme）8 等

項目外，歐盟的核心回應之一是

「REARM Europe」防衛倡議，預

期未來數年將動員高達8,000億歐

元資金，涵蓋各國撥款、貸款及聯

合項目。9

這些投資旨在提升安全保障，同時

加速工業創新與轉型。歐盟層面的

計劃正將大量公私資金引導至清潔

能源、數碼基建及製造業轉型。其

協調式推進標誌著政策由被動應對

轉向前瞻性工業策略。

隨著結構性趨勢開始支持企業表

現，歐洲工業板塊的前景正逐步改

善。自動化、交通及建築領域的需

求持續上升，私人資金亦愈來愈多

地補充公共投資。最新採購經理指

數（PMI）數據顯示，歐元區製造

業於2025年8月重返擴張區間，指

數達50.5，為自2022年中以來首次

回升。¹⁰

市場共識預測，歐洲工業企業將於

全球範圍內錄得其中最強勁的盈

利增長，預計每股盈利（EPS）於

2024至2026年間上升約12.5%。¹¹

雖然工業板塊傳統上並非股息投資

的核心領域，但這一情況正逐步改

變。穩健的資產負債表、審慎的資

本運用，以及具韌性的現金流，正

支持更具吸引力的股息表現。

策略部署：把握歐洲工業

復興中的股息機遇

目前的市場環境與我們的安聯歐洲

股票股息策略方向一致。傳統而

言，工業板塊因股息率相對較低，

往往未被股息導向的投資者視為主

要配置對象。不過，我們的策略早

已採取不同做法，積極配置於具質

素、現金流穩健及派息可持續的工

業企業。這讓我們能夠參與市場中

具潛力且持續增長的板塊，並為策

略捕捉歐洲工業重塑所帶來的長線

增值機會。以下持股展示了我們如

何落實此策略，精選工業企業不僅

能受惠於區域結構性轉型所帶動的

製造業採購經理指數(PMI) 預估值 — 各國／地區指數¹⁰

資料來源：LSEG Datastream、安聯投資經濟與策略部，2025年8月27日。過往表現並不代表未來回報。
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本文內所載的資料於刊載時均取材自本公司相信是準確及可靠的來源。本公司保留權利於任何時間更改任何資料，無須另行通知。本

文並非就內文提及的任何證券提供建議、邀請或招攬買賣該等證券。閣下不應僅就此文件提供的資料而作出投資決定，並請向財務顧

問諮詢獨立意見。投資涉及風險，尤其是投資於新興及發展中市場所附帶之風險。過往表現並非未來表現的指引。投資者在投資之前

應細閱銷售文件，瞭解基金詳情包括風險因素。本文件並未經香港證券及期貨事務監察委員會審核。發行人為安聯環球投資亞太有限

公司。
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長期增長，同時亦具備吸引的股息

回報。

尋找升勢動力：深入評估

個股機會

一家瑞典的軸承及密封件製造公司

受惠於歐洲對工業基建及國防領

域的投資上升。公司約41%的收入

來自歐洲、中東及非洲地區12，其

中大部分來自歐洲，受惠於各國推

動關鍵產業現代化的政策。在德

國，5,000億歐元的基建基金涵蓋

工業去碳化及自動化領域，而該公

司的軸承、密封件及狀況監測系統

正於此發揮關鍵作用。

此外，歐洲國防支出增加亦預期推

動航空航天及重型機械的需求，

進一步帶動該公司技術與服務的需

求。這些發展鞏固了該公司作為歐

洲工業轉型核心供應商的戰略地

位。

Volvo AB* 受惠於歐洲加速推動零

排放交通的政策。歐盟的監管壓力

及氣候目標正推動大規模可持續

基建投資，包括電動及氫能貨車

補貼、充電網絡建設及車隊去碳

化。Volvo已推出涵蓋電池電動及

燃料電池車的廣泛產品組合，並支

援多個物流應用場景。在英國，政

府於2025年推出的電動車基建投資

計劃（屬「變革計劃」一部分）包

括6,300萬英鎊資金13，用於擴展充

電網絡、支援車隊電動化及降低物

流營運成本。這些措施進一步鞏固

Volvo作為歐洲可持續重型交通轉

型關鍵推動者的地位。

一家德國跨國企業，亦是全球領先

的物流服務供應商充分把握德國基

建投資及歐盟整體動能。交通路

線及數碼基建的擴展提升供應鏈效

率，直接支持其核心營運。同時，

該公司亦可獲取國家及歐盟補貼，

用於發展可持續物流方案，例如電

動車隊及碳中和倉庫。隨著德國刺

激措施預期在歐盟產生正面溢出效

應，該公司憑藉其廣泛的跨境物流

網絡及歐洲市場佈局，受惠程度尤

為顯著。
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