川普不按牌理出牌，全球股票基金仍有溫和的元月效應
李存修 邱顯比
揭開2017年序幕，美國總統川普的就職成了全球最關注的焦點，就職之後不改其商人重視效率的本色，連續簽署了多份行政命令，也引發了不少爭議。外匯市場擔憂川普的作法將導致美元弱勢，使得美元在一月間大幅貶值，其中又以新興市場貨幣(包括台幣)升值幅度既急且大。股市方面略有元月行情出現，但幅度不大，MSCI世界指數一月間上漲了2.76%，算是個好的開始，台股一月也略有紅包行情，加權股價指數上揚了2.10%，摩根台指更強勢推升了4.96%，只有OTC櫃買指數較為弱勢，僅上漲0.66%。

在一月中165檔投資國內股市的基金平均增值2.16%，僅略優於大盤，但95%的基金均有正報酬，擊敗大盤者約佔54%，績效平平。各細分類績效差異不大，科技類略強，中概型、價值型稍弱，上櫃型則敬陪末座。若看過去三個月，加權股價報酬指數上升1.71%，但股票型基金卻平均下跌0.71%，能超越指數者僅20檔，佔12.12%左右，績效普遍低落。
跨國投資的股票型基金已達378檔，一月份中平均上漲1.42%，遜於台股基金，其中僅七成有正報酬，新興市場與亞洲區域型較強，分別有2.92%與2.63%的進帳，歐洲區域型較弱僅微升2bp，印度展現了換鈔事件沉澱後的反彈，群益印度中小單月獲利超過10%；巴西持續去年的強勢，元大巴西指數上揚8.45%。

以三個月績效來看，374檔跨國投資股票型基金平均季報酬僅0.72%，與台股基金相當，但大幅落後MSCI世界指數(含息)的5.87%。油價、金價的上揚使全球資源型三個月揚升5.53%，美國川普當選總統，股市一夕翻揚，三個月也賺了6.98%。復華全球物聯網科技基金三個月獲利14.77%，獨占鰲頭。
在債券型基金方面，由於川普傾向於減稅，採取擴張性財政政策，致美國十年期國債殖利率飆升至2.5%，這與中國大陸減持美債也有關係。因此所有投資等級債在近三個月中全盤皆墨，其中尤以美國投資等級債跌幅最深，達-2.69%，全球投資等級債亦跌2.50%。高收益債部分因受惠於信用利差縮小，防禦能力較強，全球高收益債強勢推升了2.20%，其他類型則漲跌互見，但幅度不大。

若看一個月期，美國投資等級債仍以-0.79%跌幅最深，全球投資等級債-0.76次之，亞洲及新興市場投資等級債微幅上揚。各類高收益債全面上揚，尤以全球型+1.11%，漲幅最大。
一月份中各類平衡型基金均有獲利，單月報酬介於0.30%至1.89%之間，僅模組操作型-0.59%獨自下跌。三個月期績效略差，歐洲區域型上漲3.28%最強，模組操作型最弱，跌1.51%。

組合型基金方面，三個月報酬以一般股票組合型最優，平均達3.96%，平衡組合型以1.22%居次，債券組合型中，投資等級型較強(+0.52%)，複合式最弱(-1.21%)。一月份中除複合式及其他組合型仍具負報酬外，其他各類組合型基金之平均績效均已翻正，股票組合型(尤其是新興市場型)仍最優，單月獲利2.08%，投資等級債券組合型亦不錯，平均獲利0.89%。

三個月來不動產證券化型基金(+0.37%)優於金融資產證券化型基金(-1.17%)，今年一月優劣順序不變，但二類型報酬均呈負數，尤以金融資產證券化型2檔平均下跌2.38%，跌幅較深。
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