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戰勝投資不確定性的最佳利器

●華銀財富管理部 楊政達—定期定額
市場可以轉空 但投資人的收益不

可以轉空

不論是創業或是上班族，先學會

把錢存下來，是未來致富的關鍵，

「有錢的人，可以投機；錢少的人，不

可以投機；根本沒錢的人，必須投

機。」如果您剛好介於錢少和沒錢之

間，其實也不必投機，只要穩健踏

實，從小額開始，拉長投資時間，一

樣可以達到財富目標。

中國人「定、靜、安、慮、得」

的智慧是可以有效運用在理財投資上

的，台灣股市自民國7 9年至今，面臨

過四個較大的空頭循環，其中兩次經

歷自萬點以上一路急跌的走勢，相信

必有不少投資人套牢於萬點以上，至

今仍住在套房中或者已認賠出場了，

其實即使是在萬點以上投資，仍然可

以在股市離萬點尚遠之時獲利近五

成，怎麼辦到的呢？自然是定期定額

投資了。

根據【表一】的統計，定期定額

及單筆投資在自民國7 9年以來的四次

循環波段及自7 9年至9 1年的大空頭波

段表現上，可以很明顯的發現，即使

每次都投資在高點，定期定額投資在

波段中仍是可以獲利的，且在每一波

段中的報酬率並不差，且遠優於指數

及單筆投資的表現。

許多投資人是以定期定額投資來

做較長遠的資金需求規劃，例如子女

教育基金或退休金，投資時間拉長來
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看，定期定額獲利的效果及期間將更

為明顯。自民國7 9年的1 2 0 0 0點出現

後，股市就不曾再出現過高於1 2 0 0 0點

的數字了，換言之，若當時大筆金額

買在1 2 0 0 0的投資人，這十二年來若沒

有以定期定額來降低成本，則即使是

在8 6年股市再度來到萬點之上時，仍

是處於虧損的狀態，但在第二次萬點

之時，定期定額投資獲利卻已達九成

以上。

相較於獲利率，另一個投資人非

常關心的問題，那就是就算有了獲

利，獲利維持的期間會不會非常的短

暫而來不及讓投資人實現獲利呢？值

得慶幸的是，從統計表中可以發現，

在每一波段中定期定額投資連續獲利

的時間至少都有近半年之久，甚至有

一半的機率波段獲利期間持續維持一

年以上的，例如7 9年至8 3年的波段及

8 4年到8 6年的波段，而投資人絕對有

足夠的時間進行實現獲利的動作，不

必擔心稍一不注意而錯過了實現獲利

的時點。

有一句廣告詞說的好，「心是人

生最大的戰場」。若能仔細思量適合自

己的「定、靜、安、慮、得」投資哲

學，那麼，財富不會只是曇花一現。
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表一：台股空頭期間(79∼91)-定期定額及單筆投資波段績效統計
(2002/9以後台股展開5年的多頭行情，故不列入統計)
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理財小檔案

何謂定期定額投資：每月投資一

固定金額申購共同基金。類似銀行零

存整付之儲蓄投資方式。不論市場如

何波動，固定日期及固定金額買進不

同單位數。投資基金市場價格上揚

時，買到較少單位數；反之，市場價

格下跌時，可買到較多單位數。透過

此方式，不必費心思考進場時機，不

必一次負擔太大風險，長期投資下

來，可攤平風險及成本。其優點在於

分散投資時間，減少了投資風險，以

及不需要注意基金淨值的波動，行情

高時買到單位數少，行情低時買到單

位數較多，長期而言，所購入基金單

位數會比整筆購入的方式來得多，平

均價格也較為便宜。

定期定額投資的優點：

1、小錢致富 聚沙成塔

您沒有辦法用新台幣3 0 0 0元買一

張股票，但是您卻可以透過海外共同

基金的方式，投資世界各國股市，達

成人生各階段的夢想。

2、分散投資時點 降低風險

您選定每月的投資日期，每月進

場投資，有助於分散投資風險。

3、靈活理財 變現迅速

若因急用資金，可隨時辦理暫停

扣款、或向銀行辦理提前解約，不須

承擔提早解約之罰則。

4、自動扣款

68

台股空頭期間(79∼91)-定期定額及單筆投資整體績效統計
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不忘記每月於您指定的扣款日

期，由銀行活儲帳戶轉出自動投資，

每月不需費心辦理。

5、長期複利 績效卓越

投資基金定期定額計劃，長期下

來利上滾利的複利效果是相當驚人

的。

定期定額投資的六大迷思

目前國內投資人以定期定額方式

投資共同基金的人數超過1 0 0萬人，顯

示國人已經逐漸接受「小錢致富」的

積極理財觀念。不過，每當國內外股

市的震盪幅度加大，或是扣款帳戶出

現餘額不足，辦理贖回的頻率通常就

會隨著增加。投資人在進行定期定額

投資計劃時最容易犯的毛病主要是

「缺乏耐心」、「市場震盪時不扣款投

資」、「申購後置之不理」、「貪圖手

續費優惠而不選基金」、「扣款的基金

同質性過高」以及「選擇風險過大的

基金」，而這些正是定期定額投資的六

大迷思。

● 迷思一：「缺乏耐心：投資期太短」

每個市場都有不同的景氣循環週

期，而定期定額既然是長期投資，就

可能面臨幾次的空頭與多頭市場，不

過，由於全球股市走多頭的時間比走

空頭的時間長，因此，長期平均下

來，投資績效還是遠優於定存。例如

全球股市雖然經歷1 9 9 0年的波灣戰

爭，以及1 9 9 4年的墨西哥金融風暴，

但是代表全球股市的摩根士丹利世界

指數過去1 5年（迄2 0 0 2年七月底，新

台幣計價）共上揚1 3 9 %，平均年報酬

率為6 . 1 4 %，顯示長期投資可以忽略市

場短期的空頭，跟進跟出反而容易錯

過市場觸底反彈的時機。

● 迷思二：「遇到市場震盪時，淨值

下跌反而不敢扣款投資」

當基金淨值下跌時，就是考驗投

資人耐力的時候。當面臨淨值下跌

時，投資人應該檢查基金淨值下跌的

原因，通常的原因有三：（1）基金經

理人操作不當、（2）投資市場回檔、

（3）基金除息，除非是第一種原因，

顯示投資人選擇的基金不適合，否則

投資人都應該繼續扣款。定期定額是

利用股票市場下跌時買多，股票上漲

時買少的投資策略，達到平均成本法

的功效。因此當空頭行情來臨時，定

期定額抗跌性將特別能夠顯現，在下

跌波段買到較多的單位數，成本經過

長期時間攤低後，未來淨值上揚時的

獲利自然較佳。回顧1 9 8 7年1 0月1 9日

「黑色星期一」全球股市重挫，美國股
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市也在一天之內大跌2 1 %，當時沒有人

敢進場投資，人人都覺得手握現金才

安心。但實際上，若從那時開始定期

定額投資全球型股票基金，之後並歷

經石油危機、墨西哥金融危機、亞洲

金融風暴、科技股泡沫化以及9 1 1恐怖

攻擊事件至今，全球股市(摩根士丹利

世界指數為例)的平均年報酬率仍優於

定存，顯示只要選對投資工具，並且

持之以恆的扣款，市場短期的震盪是

可以被忽略的，投資人切勿因股價短

期的震盪，而錯失了逢低佈局的良

機！

● 迷思三：「申購後置之不理」

長期投資是正確的心態，但每半

年定期檢視投資組合、觀察市場及景

氣動態也是必要的。如果景氣出現明

顯的反轉向下訊號，或者市場可能會

出現持續一段長時間的跌勢，或是基

金本身績效長期不如同類型基金與大

盤，投資人便應該考慮轉換至其他表

現較佳的市場或基金。

● 迷思四：貪圖手續費優惠而不選基金

國內共同基金市場競爭激烈，業

者常以手續費降價的優惠措施來吸引

投資人的目光。但除了申購手續費之

外，投資人也應留意是否有贖回手續

費，兩者同時考量才是較客觀的成本

負擔。但在手續費便宜之外，選擇扣

款基金應該注重的是基金本身的長期

績效是否穩健、所投資的市場前景是

否看好、以及基金公司的品牌及投資

經驗，如果單單因手續費便宜而沒有

好好選擇真正優秀的基金，可能會因

小失大，省了手續費卻賠了投資報

酬。

● 迷思五：扣款的基金同質性過高

買不同基金公司的基金就算是分

散風險嗎？當然不是！如果買的基金

都是同類型的基金，例如單一科技產

業的通訊基金、生化產業基金，其實

與整體科技股的聯動性都仍偏高，風

險仍然是過度集中的。投資人應謹

記，投資組合應分散於不同區域、不

同產業、不同的金融商品（如股票及

債券），如此才算是有效分散風險。如

果兼顧管理方便以及適度分散風險，

投資組合中有三到四支不同性質的基

金便已足夠，最多不建議超過八支。

● 迷思六：「選擇風險過大的基金」

定期定額投資可藉分散進場時點

來降低單位平均成本，因此有人誤以

為最好選擇波動劇烈的基金，才能拉

大將來基金走升時的獲利空間。但事

實上，根據S&P's Micropal的統計顯

示波動大的基金定期定額投資績效通

常不如波動低的基金，這是因為在股

市震盪時，波動大的基金跌幅較深，

68
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反彈時就算漲幅看似驚人，但其實仍

未回到進場價位，所以就算定期定額

投資仍可能無法將成本攤平。

根據S&P's Micropal統計，定期

定額長期投資績效比較好的基金，多

半是波動風險較低的基金。例如在美

國股票型基金類別中，過去三年(截至

2 0 0 2上半年底)定期定額投資成果最佳

的前五名基金，平均波動風險為

4 . 4 1 %，而最差的五支基金平均波動風

險為8 . 5 4 %，幾乎是前者的兩倍；在全

球型股票基金類別中，過去三年定期

定額投資成果最佳的前五名基金中，

平均波動風險為3 . 9 7 %，但最後五名基

金的平均波動風險為7 . 1 7 %，顯示定期

定額投資，若想要有較佳的獲利，最

好選擇表現平穩的基金來投資。

專家建議:以定期定額儲蓄理財，不是

擺著，一直扣款累積就不管了。投資

人還是應該要設停利點，也就是漲多

少，要記得贖回。

對於比較年輕的投資人，定期定

額其實適合買波動性比較大的基金，

譬如：亞股、台灣、歐洲等，因為波

動大，定期定額平攤進場風險的優點

就可以發揮。依富達證券研究顯示，

波動度介於9 %到1 8 %間的基金，最適合

定期定額。相反的，如果要為退休作

規劃，單一國家基金、產業型基金與

債券基金較不適合定期定額。

如何挑選適合自已的基金？

面對市場上琳瑯滿目的基金，投

資人該如何做選擇呢？建議您可以依

據以下幾點先評估自己的風險承受度

及理財規劃，作為挑選基金的依據。

投資目標

先設定自身的投資目標，如果是

中長期的理財規劃，例如：子女教育

金、退休養老金⋯等，建議您選擇穩

健或積極型的投資組合；但如果您是

希望能夠出國進修、購屋頭期款⋯

等，短期內會需要用到這筆錢，建議

您最好不要投資風險係數過高的基

金。

人生階段 (Life cycle fund)

3 0歲以下的投資人，收入雖不高，

但一般來說經濟負擔也不大，風險承受

度相對較高，可選擇積極型的投資組

合。但隨著年齡的增長，收入雖然增

加，但相對的開銷也會因為家庭、子

女、父母⋯等加大，此時的投資就可調

整為較穩健的組合。當一切都上了軌道

後，我們可能要為未來做打算，就要慢

慢偏向保守的投資組合。
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投資屬性

除了上述的具體條件可供參考

外，想要投資的安心，最終還是要

依據您自身的投資屬性來選擇適合

的基金。假設您本身較不能接受基

金淨值上下波動太大，建議您不要

隨著市場的潮流，選擇太過積極的

基金，否則很容易因為患得患失而

造成不必要的虧損。

在您設定了投資目標、依照不

同人生階段所需之規劃及了解自己

投資個性後，就可以開始依據基金

特性選擇適合自己的基金了。

在這裡提醒您，定期定額投資

海外共同基金一樣可以擁有自己的

投資組合，均衡建立核心基金及非

核心基金部位，更能有效降低投資

風險、提高整體資產報酬喔！

《智富一輩 子》書中強調：

「你一定要了解，投資是一輩子的

事業，由於你一生中都離不開投

資，所以愈早開始學習投資，成效

愈好。要擬定一套以累積財富為目

標的投資計畫，並執行你的投資計

畫。確立目標之後，再來就是有紀

律的定期投資。」日本有一位農

夫，他種下一棵竹子，連續灌溉七

年，竹子都文風不動，但是在最後

六個禮拜長了三十公尺，投資像農

夫種竹子一樣，必須有紀律的定期

投資，最後才會長出財富來，有紀

律的投資對累積財富有很大幫助。
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