羊年春節市場同沾喜氣
邱顯比 李存修

二月份適逢農曆羊年春節，也許是沾到喜氣，全球金融市場在二月普遍表現不錯，MSCI世界指數單月上漲5.61%，連帶使今年前兩個月報酬轉為正3.98%。台灣加權股價指數二月份雖然休市多天，但仍繳出2.78%的成績，累積前兩個月為3.38%。

172檔台股基金年初至2月底平均報酬率3.25%，與台灣加權股價指數報酬率約略相當，擊敗大盤者87家，占五成。正報酬者166檔，占台股基金96.5%。各子類報酬差距不大，最高是價值型的3.86%，最低是中概股型2.72%，相差只有1%左右。234檔跨國投資股票型基金平均報酬率2.51%，91檔擊敗MSCI世界指數，191檔為正報酬。日本(6.48%)、歐洲(4.77%)、美國(3.35%)是表現較佳的子類。前三名的基金野村大俄羅斯(15%)、保德信中國中小(13.7%)、群益中國新機會-美元(12.33%)報酬率皆達兩位數。

國內債券股票平衡型年初至2月底報酬分別為價值股票型子類1.86%、一般股票型子類2.13%；跨國投資平衡型平均報酬2.58%，表現穩健。債券型基金高收益債表現普遍較投資等級債為佳。49檔全球高收益債基金平均報酬率1.95%，25檔亞洲高收益債基金平均報酬率1.05%，唯中國高收益債表現不佳，39檔基金平均損失1.15%。16檔全球投資等級債基金平均報酬-0.10%，34檔全球新興市場投資等級債基金平均報酬1.10%，15檔中國投資等級債基金平均報酬-0.38%。組合型基金各子類平均報酬皆為正數，一般股票組合型(3.01%)，新興市場股票組合型(1.56%)，投資等級債券組合型(1.21%)，高收益債券組合型(1.13%)，複合式債券組合型(0.99%)，跨國平衡組合型(2.42%)。相較於直接投資股票債券的基金，組合型基金這兩個月表現還不錯。
最近半年大陸股市飆漲，引起許多投資人關注及興趣。要投資中國股市，以台股投信公司所發行基金而言，有三種管道。第一是投資大中華區域型基金，投資範圍涵蓋中國、香港、台灣，優點是投資範圍較寬，風險較為分散，缺點是投資中國的比例不一定很高。第二種管道是投資單一國家中國大陸的A股基金，基金採主動式操作，投資績效與基金經理人的功力(與運氣)有很大關係。第三種管道是投資中國大陸ETF(指數股票型基金)，為被動式投資，基金績效與指數高度連動。觀察上述三類基金的報酬率，過去半年35檔大中華區域型基金平均報酬率10.21%，8檔中國A股基金平均報酬率28.22%，4檔中國ETF平均報酬率54.9%，差距相當明顯。從風險角度來看，大中華區域型基金平均標準差(12個月)為12.05%，中國A股平均標準差18.85%，中國ETF平均標準差32.12%，呈現高風險高報酬的現象。但從組內差異性來看，大中華區域型基金過去6個月表現最佳的基金報酬率為25.10%，最差者為-5.67%，全距為30.77%，顯示投資人是否挑對基金對績效有重大影響。中國A股基金過去6個月最佳者為40.82%，最差者為11.71%，全距29.11%，基金挑選亦造成顯著差異。中國ETF最佳者60.29%，最差者43.12%，全距17.17%，差別就不如前兩類大。這是主動式與被動式基金的特性所致，當基金經理人有越大的選股空間，報酬率就有越大的偏離空間。中國ETF基金還可再細分出二倍槓桿ETF與反向ETF，風險比一般ETF為高。例如富邦上證180單日正向二倍ETF過去三個月報酬率高達55.62%，但是過去2個月(年初迄今)報酬率為-14.89%，投資時點稍有不同，可造成天堂與地獄的極端差異。
