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報告大綱

•投資者的迷思

•投資理財的重要

•投資邏輯架構

•全球經濟

•歷史回顧＆投資配置



投資者的迷思
1.缺乏金融趨勢研判能力

節氣:時序淡旺季變化

景氣:經濟數據判都讀

事件:突發事件的影響

目前的位置:

基本面VS技術面VS資金面

2.對商品的不了解---質化分析

股票型基金:國家別→產業別→現金比重

債劵型基金:債信評等(償債能力﹑買了什麼債
) →國家別



成功致富的三大要素



財富管理概念

25年累積˙720萬元

每月投資8,207元，
平均報酬率8%

50%股票
50%固定收
益工具

衛星基金 核心基金 核心基金核心基金

理財目標

投資計劃

資產配置

投資組合



投資的邏輯架構



全球股市相關系數

美國 1
台灣 0.96
歐洲 0.9
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





西元2000後年全球股市相關性大增

MSCI主要市場股價指數，美國與其他市場相關係數

歐元區 0.9 亞洲不含日本 0.6

日本 0.6 拉丁美洲 0.7

台灣 0.96 東歐 0.6

遠東市場 0.6 新興市場 0.7



利率與報酬率的關係



所有投資都是齊漲齊跌



景氣：全球股/債/匯投資邏輯架構

• GDP=C+I+G+(X-M)

月中
通膨CPI(2-2.5%)

月底
芝加哥採購經理人指數
(景氣)
耐久財(景氣)
核心通膨PCI(2%))

月底
芝加哥採購經理人指數
(景氣)
耐久財(景氣)
核心通膨PCI(2%)





景氣循環下的投資產業/市場

III (衰退) I V( (復甦)I(擴張) II趨緩)

景氣加溫/物價上升
調高利率
投資CRB
投資產業：
(礦冶、石油、造紙)

景氣降溫/物價偏高
調降利率(持有現金)
投資產業：
(公用事業、
食品、飲料、菸草)

景氣降溫/物價下降
調降利率
投資債券
投資產業：
(製藥、保險)

景氣加溫/物價穩定
利率緩升(低利率)
投資股票
投資產業：
(通訊、媒體、科技)



美國重要經濟數據



美國重要經濟數據



美國重要經濟數據



歐洲重要經濟數據



歐洲重要經濟數據



亞太重要經濟數據



亞太重要經濟數據



2010全球股市預估區間





俄羅斯美元指數



中國上證指數



巴西聖保羅指數



印度Sensex指數



•美元指數 2010/6/7 高點 88.708 ，應可判定為2010年高點，隨歐洲債信危機逐漸

淡化，美元中長期貶值趨勢應可確立

美元指數：歐債危機趨緩，與全市場一波波的升息聲浪，使美元回貶



歐元匯率：歐元突破季線與下降壓力線，1.1877應為2010年低

點

• 歐元在2010/6/7創下今年以來新低1.1877，跌破2008年雷曼事件低點，隨

歐債危機淡化，歐元重回月線與季線之上，並突破下降軌道上緣，扭轉空頭

趨勢



日圓匯率：升破88.00頸線之後，日圓已回到中長期升值趨勢

• 2010/5/4日圓匯率 94.6，因全球風險趨避反向測試88頸線成功，短期在美元

回貶下，日元順勢走升顯示日圓重回強勢



美元貶值，有利黃金、油價、新興市場上漲

1989/05-
1991/01

1993/12-
1995/04

2002/01-
2004/12

2005/11-
2008/03

平均

貶值時間 20個月 16個月 35個月 28個月 25個月

貶值幅度 -20.3% -15.5% -32.7% -21.6% -22.5%

油價漲幅 8.2% 43.8% 123% 77.2% 63.1%

金價漲幅 1.2% -0.9% 55.2% 85.9% 35.3%

MSCI新興市
場指數漲幅

7.6% -16.9% 65.4% 65.4% 30.4%

資料來源：經濟日報/啟富達國際



• 日圓升值造成全球股市重挫

• 日圓與全球股市大多呈負相關(2009年下半年例外，因美元取代日元成為主要套

利交易貨幣，美元走弱)

日圓與全球股市多呈負相關



• 2010年日圓與全球股市再次呈現

負相關走勢

• 日圓目前在下降趨勢軌道(升值趨

勢軌道)，2010年下半年全球股市

得密切觀察日元走勢未來

2010年日圓走勢牽動未來全球股市



景氣主升段選擇---能源

美國能源署對未來原油供需的預估，到了2011 年第一季，用油供給開始增加，
但用油需求也同時增加的情況下，油價將在2011 年第一季達到高峰長期趨勢來
看，油價將呈多頭走勢

油價在2011 年油價可望有機會衝破
每桶100 美元大關！而各券商對於
2011 年的油價預估皆落在每桶85 美
元到100 美元之間。



2010下半年資產配置建議

原
物
料

非
原
物
料

市場:
東歐
拉美

產業:
原油
黃金
礦業

美國市場:
歐洲
亞太
新興市場



謝謝建平老師與靜芬老師的教導

每個人終其一生會碰到兩. 三次的大好機
會 ，能否及時把握這千載難逢的良機，
就要靠平時的努力以及身心的磨練。
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