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> 市場對歐元區週邊國家市場對歐元區週邊國家市場對歐元區週邊國家市場對歐元區週邊國家的擔憂的擔憂的擔憂的擔憂，，，，加上新出現的地域政治危機加上新出現的地域政治危機加上新出現的地域政治危機加上新出現的地域政治危機，，，，影響投資人信心影響投資人信心影響投資人信心影響投資人信心，，，，導致股市下跌以及導致股市下跌以及導致股市下跌以及導致股市下跌以及債券利差擴債券利差擴債券利差擴債券利差擴大大大大。。。。  

> 儘管媒體報導相當令人擔憂儘管媒體報導相當令人擔憂儘管媒體報導相當令人擔憂儘管媒體報導相當令人擔憂，，，，但投資人還是應該回歸基本面思考但投資人還是應該回歸基本面思考但投資人還是應該回歸基本面思考但投資人還是應該回歸基本面思考--最新公佈的經濟數據最新公佈的經濟數據最新公佈的經濟數據最新公佈的經濟數據，，，，持續顯示全球確實正持續顯示全球確實正持續顯示全球確實正持續顯示全球確實正復甦復甦復甦復甦(如下圖所示如下圖所示如下圖所示如下圖所示)。 此經濟表現提供歐洲問題穩健的經濟支撐，並增加決策者防止危機擴散的成功機率。 

 

 

 

 

 

 

 

  過去績效與預估不保證未來結果過去績效與預估不保證未來結果過去績效與預估不保證未來結果過去績效與預估不保證未來結果 

1981年 3月 至 2010年 12月 來源: 聯博 

> 此外此外此外此外，，，， 市場似乎忽略了危機所帶來的正面因素市場似乎忽略了危機所帶來的正面因素市場似乎忽略了危機所帶來的正面因素市場似乎忽略了危機所帶來的正面因素:  

o 歐洲央行歐洲央行歐洲央行歐洲央行 (ECB) 已經放棄原本計畫的退場機制已經放棄原本計畫的退場機制已經放棄原本計畫的退場機制已經放棄原本計畫的退場機制。。。。因此，可預見的未來，歐元區銀行體系仍將持續充滿大量的流動資金，而升息議題也暫時往後延遲。除此之外，值得留意的是，大多數歐元區國家的長期利率目前都已經大幅下降。  

o 最重要的正面因素最重要的正面因素最重要的正面因素最重要的正面因素則則則則是歐元已從過度高估是歐元已從過度高估是歐元已從過度高估是歐元已從過度高估(vervaluation)水準水準水準水準逐漸逐漸逐漸逐漸修正修正修正修正。。。。自去年十月份高點，以貿易權重計的匯率來看，歐元區已經下跌超過 10%。此趨勢帶來相當有力的振興效果，預期下一個年度或更久之後，將可推升歐元區經濟成長約 1%。  

> 不過不過不過不過，，，， 部分合理的疑慮部分合理的疑慮部分合理的疑慮部分合理的疑慮仍存仍存仍存仍存: 

o 主權債信危機可能擴散至銀行體系的疑慮主權債信危機可能擴散至銀行體系的疑慮主權債信危機可能擴散至銀行體系的疑慮主權債信危機可能擴散至銀行體系的疑慮。。。。信貸緊縮時期，這樣的情況特別可能引發擔憂，因為信貸緊縮期間股價持續下跌、債券利差持續擴大，加上銀行信用短缺，將可能對歐元區與其他地區經濟造成嚴重傷害。  

o 然而然而然而然而，，，，目前信貸體系的表現仍良好目前信貸體系的表現仍良好目前信貸體系的表現仍良好目前信貸體系的表現仍良好。。。。部分銀行體系的壓力指標已經上升，但仍遠低於信貸危機的水準。主要的原因除了銀行體系已經開始恢復正常外，更重要的是，歐洲央行樂意繼續提供豐沛的流動資金。聯博認為，只要有必要，這樣的情況仍將持續一段時間，因而提供歐元區銀行重要的支撐。   
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> 聯博旗下債券基金佈局良好聯博旗下債券基金佈局良好聯博旗下債券基金佈局良好聯博旗下債券基金佈局良好，，，，除了反應全球經濟強勁復甦的正面看法，也考量歐洲區債信問題的變數。 

o 聯博旗下債券基金未持有希臘聯博旗下債券基金未持有希臘聯博旗下債券基金未持有希臘聯博旗下債券基金未持有希臘、、、、葡萄牙葡萄牙葡萄牙葡萄牙、、、、西班牙西班牙西班牙西班牙、、、、愛爾蘭與義大利之主權債愛爾蘭與義大利之主權債愛爾蘭與義大利之主權債愛爾蘭與義大利之主權債(聯博-洲收益基金除外，但相對指標的投資部位已經減碼)。此外，聯博旗下債券基金早在 2010年年初就開始調整佈局，降低與希臘相關的歐洲國家債券佈局，並減持如擔保債券等歐洲金融債券部位。  

o 聯博持續採取平衡與多元分散策略聯博持續採取平衡與多元分散策略聯博持續採取平衡與多元分散策略聯博持續採取平衡與多元分散策略，，，，掌握近期市場震盪所帶來的投資機會掌握近期市場震盪所帶來的投資機會掌握近期市場震盪所帶來的投資機會掌握近期市場震盪所帶來的投資機會。。。。聯博持續加碼信用敏感債券，善用經濟強勁復甦所帶來的豐富投資機會，並同時進行多元分散與平衡佈局的策略。整體而言，單一持債的比例限制為 50個或小於 50個基本點，信用敏感債券的加碼，搭配國庫券或高評等債券的加碼，達成適當的平衡。 
 
 
 
 
 風險聲明 投資於本基金有某些風險。本基金的投資報酬和本金價值將會發生波動，因此股份贖回時可能高於或低於其原始成本。並非所有股份均派發股息，而且沒有保證股息。本基金擬作為多元化投資工具之一，並不代表完整的投資計畫。投資於本基金的某些主要風險包括：國家風險、非流動資產風險、集中投資風險、投資組週轉風險、管理風險、衍生證券風險、借貸風險、稅務風險、固定收益證券風險、利率風險、提前清償風險和公司債務風險。 

 此等及其他風險在本基金的基金公開說明書中有詳細說明。有意投資者應詳閱基金公開說明書並與財務理財顧問討論風險及基金的費用和收費，確定是否適於投資。 

 本文件所含資訊反映聯博於文件編製日之觀點，其資料則來自於聯博認為可靠之來源。惟聯博並不對本文件內任何資料之正確性為任何陳述或保證，亦不保證這些資料所為之任何估計、預測或意見將會實現。本處所表達之意見可能在文件發布後隨時變更。本文件資料僅供說明參考之用，在任何狀況下都不得視為投資建議或行銷文件。 本文件非廣告。僅供金融銷售機構參考使用，非供一般大眾檢閱，或其他銷售管道使用，亦不得對外公開散布或引用。本文提及之經濟走勢預測不必然代表任何聯博基金之績效，基金投資風險請詳閱基金公開說明書。 

 此資訊由聯博基金此資訊由聯博基金此資訊由聯博基金此資訊由聯博基金﹙﹙﹙﹙AllianceBernstein﹚﹚﹚﹚在台灣之總代理聯博證券投資顧問股份有限公司所提供在台灣之總代理聯博證券投資顧問股份有限公司所提供在台灣之總代理聯博證券投資顧問股份有限公司所提供在台灣之總代理聯博證券投資顧問股份有限公司所提供。。。。聯博證券投資顧問股份有限公司獨立經營管聯博證券投資顧問股份有限公司獨立經營管聯博證券投資顧問股份有限公司獨立經營管聯博證券投資顧問股份有限公司獨立經營管理理理理 。。。。核准之營業執照字號為核准之營業執照字號為核准之營業執照字號為核准之營業執照字號為(97)金管投顧新字第金管投顧新字第金管投顧新字第金管投顧新字第 049 號號號號。。。。 地址地址地址地址: 台北市台北市台北市台北市 110 信義路五段信義路五段信義路五段信義路五段 7 號號號號 57 樓之樓之樓之樓之 1。。。。電話電話電話電話: 02-8758-3888。。。。 本文所提之資訊本文所提之資訊本文所提之資訊本文所提之資訊，，，，為截至目前為止聯博所持之看法為截至目前為止聯博所持之看法為截至目前為止聯博所持之看法為截至目前為止聯博所持之看法，，，，取材自聯博認為可靠之來源取材自聯博認為可靠之來源取材自聯博認為可靠之來源取材自聯博認為可靠之來源。。。。本文件各項資料本文件各項資料本文件各項資料本文件各項資料，，，，恕不保證絕對精確無誤恕不保證絕對精確無誤恕不保證絕對精確無誤恕不保證絕對精確無誤。。。。此外此外此外此外，，，，本文所述本文所述本文所述本文所述之各項預估之各項預估之各項預估之各項預估、、、、預測或意見預測或意見預測或意見預測或意見，，，，不保證必然實現不保證必然實現不保證必然實現不保證必然實現。。。。過去績效不代表未來表現過去績效不代表未來表現過去績效不代表未來表現過去績效不代表未來表現。。。。本資料所表達之看法本資料所表達之看法本資料所表達之看法本資料所表達之看法，，，，在發行日期過後在發行日期過後在發行日期過後在發行日期過後，，，，均可能隨時波動均可能隨時波動均可能隨時波動均可能隨時波動。。。。本本本本文之目文之目文之目文之目的僅在資訊之提供的僅在資訊之提供的僅在資訊之提供的僅在資訊之提供，，，，其中所包含的任何資訊其中所包含的任何資訊其中所包含的任何資訊其中所包含的任何資訊，，，，在任何情況下皆不應視為投資建議在任何情況下皆不應視為投資建議在任何情況下皆不應視為投資建議在任何情況下皆不應視為投資建議。。。。聯博亦不提供稅務聯博亦不提供稅務聯博亦不提供稅務聯博亦不提供稅務、、、、法律或會計之建議法律或會計之建議法律或會計之建議法律或會計之建議。。。。本資料不應作為個本資料不應作為個本資料不應作為個本資料不應作為個人特殊投資目標人特殊投資目標人特殊投資目標人特殊投資目標、、、、財務狀況或需求之考量財務狀況或需求之考量財務狀況或需求之考量財務狀況或需求之考量。。。。當依參考本文作投資決定時當依參考本文作投資決定時當依參考本文作投資決定時當依參考本文作投資決定時，，，，應與專業討論個人投資狀況應與專業討論個人投資狀況應與專業討論個人投資狀況應與專業討論個人投資狀況。。。。亦不得視為聯博及旗下任何機構和代理亦不得視為聯博及旗下任何機構和代理亦不得視為聯博及旗下任何機構和代理亦不得視為聯博及旗下任何機構和代理商贊助或提供之任何財務工具商贊助或提供之任何財務工具商贊助或提供之任何財務工具商贊助或提供之任何財務工具、、、、產品或服務的銷售或行銷文宣產品或服務的銷售或行銷文宣產品或服務的銷售或行銷文宣產品或服務的銷售或行銷文宣。。。。 

 
 出售聯博基金股份在某些法律管轄地區可能受到限制。特定基金股份不可直接或間接在美國或向美國人發行或銷售，基金公開說明書對此有詳細說明。詳情可向基金分銷機構洽詢。 

 本基金為根據盧森堡法律設立的共同投資基金(Fonds commun de placement) ACMBernstein 旗下的投資組合，在德國、奧地利、瑞士以外地區以聯博(AllianceBernstein)的名義經營業務。 
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