四月基金績效外熱內冷
李存修、邱顯比
第一季的台灣股市和國際市場連動頗強，主要乃因美伊戰爭之因素所致，進入第二季後，美伊戰爭接近尾聲，歐美股市逐漸回溫，台灣卻因SARS病毒肆虐，股市持續下探而低糜，與歐美股市分道揚鑣，使得第一季已消失的國際風險分散效果，在第二季又再度浮現，四月份的基金績效也顯現出「內冷外熱」的現象，亦即跨國投資之基金普遍績效較佳，投資國內股市之基金績效則普遍較差。

在本月份的績效評估表中，我們引進了三個新項目，一是加入了台灣五十指數的相關資料，包括二年內的所有期別報酬率，以及年化標準差，β係數等風險指標，我們發現一年以內的報酬率，台灣五十指數優於加權指數，一年以上（含）的報酬率則相反。在風險指標上，無論是年化標準差或β係數，台灣五十指數均較加權指數大。若以四月份的績效來看，台灣五十指數約可在所有基金排名中位居20名，累積前四個月之報酬更可高居第4名。因此台灣五十指數之ETF如果已上市的話，會是一個不錯的投資標的，前提是操盤者追蹤台灣五十指數之功力必需夠強。台灣五十指數與摩根台指相較也有「短優長劣」的類似現象，風險也較大。

第二項是增列了中概類之評比，主要乃因標榜投資中概股的基金已達7支，超過了獨立成單獨一類所需的5支。第三項是因應組合型基金的問世所增列的組合型類，雖然目前僅有元大精華組合，於4月7日正式成立，尚未有完整的月資料可供評比，但其性質與既有基金迥異，故獨立為一類，預期近期內應會有更多的組合型基金問世。

所有上市型股票基金在4月份之平均績效為-4.78％，仍落後於大盤的-4.01％，但擊敗大盤的基金有68家，佔全體的39.08％，比第一季進步很多（第一季擊敗大盤者不到一成），其中有5家有正的報酬率，尤以大眾投信的大眾基金與創業家基金表現最佳，分別以+4.75％與+3.13％摘下前二名。科技類指數在四月中難得一見的超越了加權指數，僅下跌了1％，使得科技類基金之平均績效（-4.10％）優於全體基金之平均，但37檔科技型基金中，僅倍立高科技有正報酬（+0.77％），而擊敗電子指數者更只有六檔，佔16.2％，表現仍不算好。

中小型基金由大眾創業家（+3.13％）與聯合哥倫布（+0.18％）最佳，全體平均績效-4.15％，也優於全體平均，勝過大盤者幾達一半（22家中有10家），可說是表現比較好的族群。價值型基金僅有6檔，無一有正報酬。居首的富達台灣成長也虧損了2.58％。新的七檔中概類基金表現不佳，平均績效-7.96％，或許與SARS有關，大眾中國通奪下首次的冠軍，但淨值也下降了0.91％。國外募集之基金平均-5.11％，僅2家（共8家）超越指數，第一名的荷銀福爾摩莎成長基金為-2.63％，在全體基金中僅能列名42。

OTC指數在四月中慘跌9.04％，但11檔店頭基金有10檔擊敗OTC指數，超過了九成，新光店頭是唯一有正報酬的基金（+0.17％）。全體平均-5.04％，超越OTC指數達4％，表現不錯。累積今年前四個月的績效競賽中，德盛台灣大壩以-3.05％位居第一，大眾大眾與富達台灣成長以-3.31％和-3.88％分居二、三。

跨國投資的基金在四月份中大放異彩，無論是全球型、區域型或單一市場型，平均績效均為正，分別達+5.52％，+2.81％與+2.97％，荷銀全球首選（+11.40％），保誠歐洲（+12.24％），匯豐歐洲精典（+12.04％）及保誠美國高科技（+11.08％）等均締造了二位數的月報酬率。

最後在平衡型基金中，平均跌幅亦小於大盤，以價值型股票為主者，平均下跌2.13％，以一般股票為主者，則平均縮水了1.83％，保誠理財通不但在兩類型中以+2.55％的月報酬率稱王，更在今年前四個月中以+8.18％遙遙領先所有國內股票型基金，值得稱許。
