年初迄今投信基金股優於債、內優於外
李存修 邱顯比

今年第二季以來，美國各項經濟指標持續改善，就業市場佳績頻傳，失業率已降到6.3%，低於前任FED主席終止QE的唯一條件，即失業率降到6.5%。新任主席雖將終止QE之條件改成多項指標綜合評估，但市場對今(2014)年內QE之預期已漸形成。歐元已有通縮之疑慮，一般預期歐洲央行可能降息，也可能採取QE動作。日本因提高消費稅，加上安倍的第三支箭始終未能奏效，導致通膨雖上升，經濟卻未見起色。全球金融市場之共同特色是股市及債市的波動度指標持續下探，達到該指標有始以來的低點，台灣股市亦復如此，股市於平穩中驚驚上漲，加權股價指數近三個月上漲5.05%，年初以來則推升了5.39%，年化標準差降至7%附近。電子指數較為活潑，近三個月及年初以來分別漲了11.0%及15.1%，年化標準差亦只有9.23%，OTC指數在今年前二月表現出色，但三至五月已回到與加權指數漲幅相差無異無幾的狀況，上揚了6.13%，年初迄五月底則上揚15.6%，年化標準差在所有指數中高居第一，達13.48%。
大環境不差，交易動能也漸出現，180檔受評基金近三個月的平均報酬達6.56%，年初迄今平均報酬率已達二位數，達10.01%，這些數據比大盤要好上許多，例如近三個月超過大盤達1.51%，年初以來則超越大盤4.62%，整體績效相當亮麗。

近三個月表現最佳類別仍是科技型及上櫃型基金這二類型之平均三個月績效分別達8.617%及8.23%，價值型相對弱勢，三個月平均僅賺2.78%，整體180檔投資國內之股票基金中，96%近三個月有正報酬，三個月報酬超越大盤者達6成。

年初以來表現較佳的子分類也是科技型(+14.55%)及上櫃型(+13.12%)，弱勢族群仍為價值型(+6.24%)及指數股票型(+5.66%)。整體而言，擊敗大盤者達八成，正報酬者亦達96%。這些績效指標比跨國投資的基金出色許多。

年初以來國內投信所募集發行的跨國投資型基金已達199檔基金，超越了投資國內股市的基金數，但投資績效呈現分歧態勢，較佳者如歐洲區域型平均獲利達4.86%，但仍不及投資國內股票基金績效之一半；較差者則為大中華區域型(-5.39%)及日本(-8.54%)。大陸的經濟下行明顯，今年第一季成長率僅及7.4%，去(2013)年則為7.7%，均無法保八，股市在經濟高成長階段無法創出佳績，在下行階段自然也欲振乏力。日本的狀況則如前文所述。
因此投資跨國股票型基金時，選擇投資標的區域極為重要，選擇好的標的區域或壞的標的區域，一年可相差20%以上。不同區域的表現差異頗大，不同基金之間績效差異更大，例如年初以來投資印度及印尼的基金普遍有20%左右的獲利，而雙印在去年還被視為脆弱五國(BIITS)其中之二，如投資日本，則今年以來最差可達-11%或更糟。大中華區域今年以來整體平均報酬雖為負，但如選對了基金，今年的累積報酬仍可達二位數(如永豐大中華的+10.65%)。因此跨國投資之股票型基金中，區域間的績效差異大，同一區域內之基金績效間差異也很大，選擇基金的重要性不言可喻。
相對的，債券型基金的組間差異與組內差異就比較小，例如年初迄今的投資等級債中，美國、全球新興市場與亞洲新興市場的平均報酬各為3.9513%、3.8974%與3.844%，相差無幾；同屬高收益債之基金中，全球型、新興市場型與亞洲型之前五個月平均報酬為3.6823%、4.3052%與3.851%，也是相當接近，因此選擇出錯的風險不是很大。主要的原因是各國資本帳的開放以債市為主，股市多少會有一些限制，尤以新興市場為然。這個現象對債券組合基金也成立，其投資等級債、高收益債與複合式債在今年前五個月之平均獲利分別為3.2830%、3.7472%與3.2522%，差異並不明顯。
證券化型基金今年迄今已不動產證券化型基金(+7.35)優於金融資產證券化基金(+2.29%)，組間差異明顯較大。

