指數落後企業獲利，基金績效落後指數
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告別2004年，股市並未反應企業獲利的成長幅度，加權指數僅以小漲4.23%在全球排名倒數第五，十二月底的本益比降到13以下，佔台灣股市大宗的電子類股反下跌了6.81%，OTC指數也倒退了1.33%。雖然表現出色亮麗的基金仍不在少數，但整體而言，173檔上市股票型基金平均下跌了0.63%，超越大盤者也僅47檔，佔27%，若與含息的加權股價報酬指數(+7.59%)相比，能出其右者更少至22家，佔八分之一。『指數落後企業獲利，基金績效落後指數』可說是2004年的寫照。
股票型基金績效不如大盤，可能與國內一般基金經理人，普遍鍾情電子股有關。早年電子指數領先加權股價指數時，基金績效亦普遍打敗大盤；近年來電子股表現不佳，我們也觀察到一半以上經理人被大盤打敗。另一個觀察是當多空轉換頻繁，或類股輪動快速時，國內基金經理人往往措手不及，導致績效落後大盤。如果上述觀察反映出部分現實狀況，則基金經理人與基金公司恐怕需要再檢討基金操作策略，特別是標竿投資組合的確立與追蹤誤差的控管，以免忙了一整年，報酬率還不如靜態的指數基金。

即使市場表現不佳，出色的基金仍所在多有，年度績效前三名的基金均有20%以上的報酬率，分別是國泰大中華的24.06%，元大卓越的22.82%，元大多多的22.35%。國泰投信亦同時奪下科技類基金，中小型類基金與中概股類基金之冠軍，可謂2004年之股票型基金之大贏家。

各細分類之表現以價值型基金最佳，平均獲利達7.37%，主要反映傳統產業的抬頭，其中富邦價值基金已14.69%居該類基金之首。表現最差者則為中小型基金，平均獲利-3.33%，如前所述，國泰中小成長基金於此類別中奪魁，獲利11.98%。

平衡型基金的表現也不差，平均報酬為正，比科技類、中小型類、中概股類均佳，JF平衡以12.24%獨占鰲頭，國泰平衡也增值了11.97%，大華趨勢的11.13%也不遑多讓。

投資海外的基金，平均績效略優於投資國內者，屬全球型的彰銀安泰ING全球高股息基金獲利高達17.80%；其他如元大全球通訊的+15.71%，JF亞洲(居區域型)的+14.12%也頗亮麗。

債券型基金在2004年中經歷了聯合投信事件，失血了不少，基金總規模已降到兩兆元以下，縮水了20%，所幸年底的贖回賣壓並未再造成太大的壓力。和往年相同的，有買回限制的債券型基金表現比無買回限制者佳，平均多出了0.4%(1.8651% VS. 1.4482%)，在低利率的環境下，群益安利基金仍然締造了2.60%的佳績。另荷銀安信的2.54%，日盛優益債券的2.22%，復華有利的2.13%，與匯豐開泰的2.01%等均頗亮麗。投資海外債券的14檔基金，平均雖僅獲利1.31%，但面對美金貶值的壓力，景順全球收益基金仍有3.86%的獲利，殊屬不易。另富達世界債券獲利3.12%，德盛安聯的全球債券增值2.42%，亦屬佳作。

主管機關對債券型基金的未來頗為關注，尤其致力於改善其流動性，希望在2005年內，可將債券型基金與貨幣市場型基金明確釐清，將二者發展導入正軌。

