
Q1) 近期美國CPI數據發佈後，市場對今年美國降息次數的預期大幅減少，於此環境
下，投資本基金是否依然合理？ 

市場延遲的是預期啟動降息的時間，但本週期降息的總體預期幅度仍大致保持
不變，在我們看來，延遲啟動降息更可能導致日後降息幅度增加。 

鑑於2023年年底市場表現異常強勢，近期殖利率上揚或許為投資人提供了一個
更好的進場時機。

我們的基本情境是，抗通膨進程將會持續，但工資成長可能仍居高不下。不過，
在一個經濟週期當中，勞動力市場通常是最後一個修正領域。 

加上金融條件緊縮可能導致成長停滯，我們預期這將有利於高評級債券，尤其是
考慮到綜合收益率具吸引力，其中利差可能成為關鍵的報酬動力。

指數層面的信用利差顯著緊縮，但分散度依然較高，有利於本基金這樣的主動式
及全球性投資組合，因為我們可利用各個行業、資本結構及地區的機會。

Q2) 近期國際貨幣基金組織上調美國的GDP預測，同時下調歐元區的預測，本基金投
資組合是否已就此做好充分準備？ 

考慮到近期經濟成長數據強勁，投資人一般預期軟著陸情境，這已在今年內為信
用利差帶來支撐，推動利差表現優於政府債券。 

主要原因是隨著投資人尋求鎖定高品質收益，大量資金湧入這資產類別。 

有鑑於美國信用利差昂貴及市場預期美國會實現軟著陸，我們相信： 

-  相對參考指數1偏低美國 [即：投資組合權重30%，但相較參考指數仍偏低30%]

- 相對同類型基金 [美國市場權重一般至少與參考指數相同，即均值權重60%]偏
低美國

意味著倘若美國衰退及風險增加（信貸市場尚未消化），本基金可受惠於更廣泛
的多元化。 

相較之下，我們相信，由於歐洲成長預期較低（即衰退幅度預期更大），現階段歐
洲債券利差能更好地補償下檔風險，因此本基金傾向於保持偏重歐洲市場（較參
考指數1高15%）。

Q3) 整體而言，於(1)信用品質及(2)存續期方面，本基金持股與參考指數1相較如何？理
由是什麼？ 

[信用品質] 本基金的平均債信評級為BBB+2，而參考指數為A-。過去12個月，我們
一直在上調投資組合的信用品質。 

這主要集中於從次級債券轉換至優先債券，及從亞洲公司轉換至歐洲公司。 

隨著高品質發行人在殖利率上升的環境下再融資，這些交易已允許基金鎖定來自
高品質發行人的高收益。這些交易亦推動高收益評級發行人風險暴露接近歷史低
點。 

[存續期] 本基金略微偏重存續期，約為6.15年，而參考指數1為6.0年。 

問答-景順環球高評級企業債券基金(基金之配息來源
可能為本金) 

長遠而言，我們仍對存續期持樂觀看法，而且我們認為，為了保持成長，各國央行
可能需要很快開始降息。此外，存續期能夠有效對沖基金的信用風險。例如，如
果受到經濟成長下滑衝擊，存續期將表現出色而且有助於抵銷利差擴大帶來的負
面影響。 

我們看好投資等級債券，但由於利率維持於高水準的時間愈長，對經濟成長的拖
累愈大，我們審慎管理風險，故而提高投資組合品質及加碼存續期。 

Q4) 在本基金的投資主題中，投資團隊最看好的前3大主題？ 

金融業去槓桿‒相對於非金融業，基金加碼金融業。在我們看來，金融業提供更高
價值，同時市場環境保持有利。 

-  歐洲資本監管促進資産負債表實力增強

-  不良貸款下降

-  因此我們鎖定高品質核心歐洲銀行

信貸週期差異‒基金偏重基本面強勁的歐洲及英國公司(尤其是收入來源地區多
元的公司)。

-  歐洲企業較側重資產負債表及債券持有人的利益，多於股東利益

-  評價消化了歐洲及英國較大的衰退風險

-  基金投資領域更多元化，相較之下，美國在參考指數1中的佔比超過50%

從停滯性通膨到經濟停滯‒儘管我們持續提高品質，減碼次級債，但仍有機會透
過優質發行人的次級債增加具吸引力的收益。

-  過去兩年的利率上升推動了混合債券提供更加豐厚的利差

-  利率下降的環境應有利於可贖回證券
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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。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。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。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。配息率並非等於基金報酬率，於獲配息時，宜一併注意基金淨值之變動。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。配息組成項目之相關資料請至景順投信公司網站之「配息組成項目」(https://www.in-
vesco.com/tw/zh/dividend-composition.html) 查詢。投資人申購本基金係持有基金受益憑
證，而非本文提及之投資資產或標的。投資人應留意衍生性工具證券相關商品等槓桿投資策略所
可能產生之投資風險詳見公開說明書或投資人須知。
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配息紀錄

E-穩定月配息股美元
E-穩定月配息(澳幣對沖)股澳幣
C-穩定月配息股美元

基準日 每單位
配息金額

每單位
配息率%

當月報酬率
(含息)%

2024/03/28
2024/03/28
2024/03/28

0.0510
0.0440
0.0580

0.66
0.58
0.66

1.43
1.32
1.46


