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尚渤投資等級債券基金 (本基金
之配息來源可能為本金)

1月份經理人評論

市場回顧

◼ 美國市場於2026年1月經歷多項重大政策變動與經濟數據變化，主要受到政府施政方向之影響。川普總統宣
布計畫禁止大型機構投資人進一步購買單戶住宅，顯示政府將提升住宅可負擔性列為政策重點之一。此外，
政府亦決定將原訂對軟墊家具、廚房櫥櫃及浴室櫃等產品實施之新一輪關稅調升措施延後至2027年。

◼ 金融產業方面，白宮提出將信用卡利率上限設為10%的政策構想，作為改善民眾負擔能力之措施之一，對金
融機構之獲利前景帶來壓力。同時，川普總統提名前聯準會（Fed）理事Kevin Warsh接任聯準會主席，以
取代現任主席Jay Powell。Warsh於2006年至2011年任內一向以偏鷹派立場著稱，惟其近期言論顯示政策
立場可能轉趨溫和。聯準會於1月會議中決議維持利率不變，經濟學家普遍預期，在Powell剩餘任期內，利
率將維持相對穩定。

◼ 經濟數據方面，12月核心消費者物價指數（Core CPI）低於市場預期，主要受住房成本指數放緩所帶動。
美元明顯走弱，全月下跌1.3%，為自8月以來最差表現，其中單週跌幅達1.9%，為自5月以來最大單週跌幅。
就業市場亦出現轉弱跡象，包括Amazon、UPS、Mastercard、Dow及Pinterest等大型企業相繼宣布裁員
計畫。

◼ 另一方面，對購屋族而言則出現較為正面的發展，房貸利率已連續三週下降，並於1月底降至年內最低水準，
有助於改善住宅市場之負擔能力與購屋需求。

投資配置

◼ 在投資組合配置方面，我們對投資等級公司債採取審慎且具選擇性的配置策略，因目前信用利差相較其長期
平均水準已處於相對偏窄區間。我們優先布局具防禦性質且現金流穩健之企業，該類企業在潛在經濟成長放
緩環境下，預期仍具備較佳之抗風險能力。

◼ 此外，我們亦配置機構房貸抵押證券（Agency MBS），該類資產目前提供具吸引力之利差水準，並具備良
好之上行潛力。在其他證券化資產領域方面，我們看好非機構擔保之擔保抵押債券（CMOs）及資產擔保證
券（ABS）中之優先順位債券。此類優先結構在消費者違約率上升情境下，仍可為債券持有人提供較強之保
護，且目前收益率約介於4.0%至4.6%之間，具備相對吸引力。

◼ 整體而言，本投資組合將持續維持審慎且具選擇性之配置策略，並隨市場環境變化及個別資產出現錯價機會
時，靈活調整部位，轉向具備較佳相對價值之投資標的，以優化整體投資組合之風險報酬表現。
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出售該基金受益憑證屬於非法。關於本基金的註冊或牌照地資訊，請聯繫尚渤：contactglobal@thornburg.com或+1.855.732.9301。除在本基金獲得授權的司
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www.thornburg.com/ucits獲得，並以每個歐盟成員國的一種正式語言提供，該基金已根據指令2009/65/EC(UCITS指令)被通知進行行銷。此外，投資者權利摘
要可從www.thornburg.com/ucits獲得。該摘要有英文版本。根據UCITS指令，該基金目前被通知在多個歐盟成員國進行行銷。基金可以使用UCITS指令第93a條
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【康和投顧獨立經營管理】本基金經金管會核准或同意生效，惟不表示絕無風險。本文提及之經濟走勢預測不必然代表本基金之績效，基金經理公司以往之經理績
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(http://www.fundclear.com.tw)查詢。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。本基金進行配息
前未先扣除應負擔之相關費用。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。當基金投資於外幣計算之
證券，以台幣為基礎之投資人便承受匯率風險，投資人應注意投資必有因利率及匯率變動、市場走向、經濟及政治因素而產生之投資風險。本公司投資風險請詳閱
基金公開說明書。考量本基金主要投資於全球之投資等級債券及參考過去淨值之波動性，其風險報酬為RR2。風險報酬等級為本公司參酌投信投顧公會「基金風險
報酬等級分類標準」編製，該分類標準係計算過去5年基金淨值波動度標準差，以標準差區間予以分類等級，分類為RR1-RR5五級，數字S越大代表風險越高。此等
級分類係基於一般市場狀況反映市場價格波動風險，無法涵蓋所有風險(如：基金計價幣別匯率風險、投資標的產業風險、信用風險、利率反映市場價格波動，無法
涵蓋所有風險(如：基金計價幣別匯率風險、投資標的產業風險、信用風險、利率風險、流動性風險等)，不宜作為投資唯一依據，投資人仍應注意所投資基金個別

的風險。投資人應充分評估基金的投資風險，相關資料(如年化標準差、Alpha、Beta及Sharp值等可至中華民國
證 券 投 資 信 託 暨 顧 問 商 業 同 業 公 會 網 站 之 「 基 金 績 效 及 評 估 指 標 查 詢 專 區 」
(https://www.sitca.org.tw/index_pc.aspx)查詢。本文資料由康和證券投資顧問股份有限公司提供，若無特別
註明，來源均為Thornburg Global Investment plc。

康和證券投資顧問股份有限公司，(110)金管投顧新字第007號，免付費服務電話:0800-086-081，地址:台北市信
義區基隆路一段176號9樓。


