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理財三步驟

� 第一步驟:捨棄慾望（收入-儲蓄儲蓄儲蓄儲蓄=支出)

� 第二步驟:負債管理(慾望vs理財）

� 第三步驟:累積人生的第一筆財富(定期定額)

本金 * 投資報酬率=獲利

100萬*30%=30萬

1000萬*30%=300萬

1億*30%=3000萬

結論:當投資報酬率固定,本金越高,獲利越高



ㄧ般民眾如何選擇投資標的

� 6.8%的民眾能夠自行研判經濟數據選擇投自行研判經濟數據選擇投自行研判經濟數據選擇投自行研判經濟數據選擇投
資標的資標的資標的資標的.

� 8.31%的投資人憑感覺投資.

� 其它民眾選擇投資標的主要資訊來源:尋問
親朋好友的意見,新聞報章雜誌,收集網路財
經文章.

結果：絕大部份的人越投資,錢越少的慘局



2000年後全球委外代工趨勢形成

西元2000年後 全球股市相關性係數
訂單�美國� 韓 巴 ☆美國 1

日 印 ☆台灣 0.96
台 中 ☆歐洲 0.9

俄 ☆新興市場 0.7
☆拉美 0.7
☆亞太 0.6
☆新興歐洲(東歐)0.6 
☆日本0.6

結論結論結論結論 : : : : 全球股市不能分散風險全球股市不能分散風險全球股市不能分散風險全球股市不能分散風險

資料來源：啟富達國際(股)公司



影響股價指數三大指標

� 美元指數:1.非美貨幣,股市

2.原物料(CRB)

3.以美元計價商品

� 恐慌指數(VIX):20�正常,30�極度恐慌(與
股市負相關)

� 10年期美國公債殖利率(與股市正相關)



美元指數成空方走勢



台灣加權指數呈多方走勢



VIX恐慌指數波動趨緩



10年期美國公債殖利率走勢往下



股票型基金及債劵型基金的質化分析

� 股票:1.國家比重2.產業別3.現金比重

� 債劵:1.債信評等2.國家比重

0.10.50.70.8股市相關
係數

政府公債投資型公司債新興市場債高收益債



股票型基金及債劵型基金的量化分析

� 比風險---波動係數,夏普指數

� 比報酬---單年報酬,累積報酬



單年度報酬率



你發現了什麼?

股票型基金 差異

� 要漲一起漲 �波動性不同

� 要跌一起跌

� 全部都跟美國有關

� 買很多股票型基金

不能分散風險

結論:定期定額要選擇波動性大的基金



掌握投資要領(節氣,景氣與事件)

� 節氣 : 美國時序(淡季與旺季)

1. 美國GDP/財報：1,4,7,10月（重新檢視投
資組合時機）

2. 油價高峰期（6~9月旅遊旺季,12~2月熱
燃油需求）

3. 電子業的淡季和旺季(第二季和第四季)



掌握投資要領(節氣,景氣與事件)

� 景氣:全球股/債/匯投資邏輯架構

總經總經總經總經→→→→ 個經個經個經個經 →→→→ 股股股股/債債債債/匯匯匯匯

美國 油 通 利 股-美股與全球股市成正相關

經濟 價 膨 率 債-利率與債劵價格成負相關

和 匯-美金與各國貨幣成反比

利率
GDP=C+G+I+(X-M)

經濟成長率=民間支出+政府支出+企業投資+(出口-進口)





各國股市觀察的三大面向



景氣循環下的投資產業/市場



全球經濟和利率的重要性全球經濟和利率的重要性全球經濟和利率的重要性全球經濟和利率的重要性

1.降息 : 重視風險控管

a.資產配置

b.嚴設停利/ 停損

2.暴跌後住著暴利

◇歷史經驗:降息降息降息降息9個月個月個月個月改善經濟,升息升息升息升息18個月個月個月個月衝擊經濟



貨幣供給額與股價指數成正比

� 衡量貨幣存量有三:M1A,M1B與M2

(1)M1A=通貨淨額＋支票存款+活期存款

(2)M1B=M1A+活期儲蓄存款

(3)M2=M1B+定期存款＋定期儲蓄存款＋
外匯存款＋郵政儲金+附買回交易餘額+外
國人新台幣存款

若M2減少,M1A及M1B顯著增加,代表股市
活絡



M1B年增率與台股指數對照

修正後攻萬點台股領先Ｍ1b一個月7135/20040324.39%/200404

修正後攻萬點台股領先Ｍ1b一個月6484/20020420.8%/200205

長多結束台股領先Ｍ1b一個月10393/20000219.88%/200003

長多結束同月到頂10256/19970817.06%/199708

修正後攻萬點台股落後Ｍ1b二個月7228/19941019.91%/199408

台股之後走勢兩者關係台股波段高點/
時間

M1b年增率波段
高點/時間

Ｍ1b與台股關係,領先或落後1~2個月



重要經濟數據

� 採購經理人(ISM)指數:指數高於50,為經濟
擴張訊號,低於50為景氣緊縮狀態.

� 失業率

� 非農就業人口：佔全美就業人口九成

� 消費者物價指數(CPI):食,衣,住,行,教育,醫
療,能源.扣除食物及能源為核心CPI

� 聯邦公開市場理事會(FOMC):任務在決定美
國的貨幣政策
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資料來源:凱基投顧



股市循環圖
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OECD  顯示擴張



各基金參考的指數

� 印度基金---印度孟買指數

� 巴西基金,拉丁美洲基金---巴西聖保羅指數

� 東歐基金,俄羅斯基金---俄羅斯RTX美元指數

� 黃金基金---金蟲指數

� 礦業基金---CRB指數

� 中國基金---上證指數

� 日本基金---日經225指數



2010全球主要股市高低點/指數區間預測

13,200-18,50012,872

13,050

14,093

14,230

18,0477,69708/11

8,05409/03

印度股市

6,700-9,0006,1756,6998,3953,95508/11台灣加權

1,200-1,8001,0881,2291,68549209/01俄羅斯

52,000-74,00050,70055,727 72,00029,40008/11巴西股市

2,100-2,6001,900

1,915

2,038

2,061

2,5351,265 08/11

1,295 09/03

那斯達克指數

1,030-1,2509431,0081,219666 09/03S&P 500指數

TMBA

預估指數區間

黃金切割率

0.382             0.5

指數高點指數低點指數

下半年主軸下半年主軸下半年主軸下半年主軸：：：：投資巴西投資巴西投資巴西投資巴西,俄羅斯俄羅斯俄羅斯俄羅斯,印度印度印度印度



今年股市報酬預期溫和



第三季投資建議

�將繼續反應全球超額
流動性

�加碼貴金屬類股

�景氣回檔後將再度恢
復成長

�加碼基本金屬等原物料類股

�持續受惠高經濟成長
的優勢

�減碼成熟市場政府債

�持平高收益債

�加碼新興市場債

�未來成長的核心力量�將新興市場基金加入核心資產

�分批加碼衛星資產如中國

投資理由投資建議

資料來源:BlackRock



全球基金經理人調查報告(2010年7月）

� 成長預期指成長預期指成長預期指成長預期指數數數數與企業獲與企業獲與企業獲與企業獲利樂利樂利樂利樂觀指觀指觀指觀指數數數數:七月的獲利樂觀指數由前期的
28%降至-4%，顯示經理人預期企業獲利將會下降.

� 通膨與通膨與通膨與通膨與利率利率利率利率預期預期預期預期:本月基金經理人持續延後對升息時間點的預期，
有40%的經理人認為聯準會會在2011 年之後才升息，認為今年
將會升息的經理人僅有4%。

� 基基基基金金金金經經經經理理理理人看好的國家人看好的國家人看好的國家人看好的國家:新興國家獲得 34%的經理人淨加碼，
美股淨加碼部分降至7%，而對歐元區淨加碼部分為10%.

� 基基基基金金金金經經經經理理理理人看好的產業人看好的產業人看好的產業人看好的產業:科技類股獲得37%的淨加碼,排行二、
三名的分別是健康醫療類股（淨加碼22%）與能源類股（淨

加碼12%）

資料來源：美銀美林證券



漲跌有原因 進退有依據

� 每個人終其一生都會碰到兩,三次的大好機會,能否
即時把握這千載難逢的良機,就要靠平常的努力以
及身心的磨練.

~日本股神是川銀藏~

感謝建平老師及

靜芬老師的指導


