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第二章

投資組合管理決策過程
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本章重點

• 1.投資組合管理決策過程的三個主要步驟是
什麼？

• 2.資產配置在投資規畫內扮演何種角色？
• 3.為何在進行投資規畫時，政策說明書是相
當必要的？

• 4.如何將目標與限制條件在政策說明書內詳
細說明？

• 5.投資目標為何會在投資人的一生裡或不同
環境下改變？如何改變？
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人生賺錢的目的

1.短期:汽車、旅遊
2.中期:房屋、小孩教育
3.長期:退休
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退休時靠什麼過活?

1.基本的生活水平: 國民年金。
2.中等生活水平: 上班單位的退休金。
3.優越的生活水平(decent life): 平時的儲蓄與
投資!
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投資組合管理決策過程的
三個主要步驟

1.規畫(Planning)

2.執行(Implementation)

3.監督(Monitoring)
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1.規畫

投資人之狀況:
1.財務狀況
2.知識水準
3.風險承擔限度

經濟景氣之定位與

證券市場狀況:
1.長期之預期
2.短期之預期
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投資人政策:
1.保守策略
戰略性資產配置

2.積極策略
a.自行管理
戰術性資產配置
挑選證券

b.委託專業經理人操作
挑選專業經理人
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投資政策說明書(SIP)
1.目標
2.策略
3.限制條件
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2.執行

投資政策說明書
目前經濟景氣與
證券市場狀況

戰術性資產配置的重新組合
1.資產類別
2.產業別

挑選證券與(或)
挑選專業基金經理人
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3.監督

投資政策說明書
1.遵照的情況
2.定期評估

投資組合績效
1.投資組合整體表現
2.各類資產或各經理之表現
3.投機策略的報酬

必要的控制行動
1.重新修正投資政策說明書
2.經理人的挑選
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陳必勝2004年投資政策說明書

1.背景因素
2.投資策略
3.目標
4.限制條件
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1.背景因素
(1)個人背景因素:

我今年30歲，T大管理學院財務金融系畢
業，在一家上市的高科技公司財務部門上
班已經5年，剛結婚不久，還沒有小孩，太
太也在公家機關上班。
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雖然政府已有國民年金制度，公司也提撥
相對的退休基金，退休時的基本生活水平
應該是相當不錯。

但是為了要在55歲時提早退休，並能夠有
足夠的積蓄能夠與太太到世界各地旅遊，
因此希望能好好預先作理財規畫，累積一
筆基金，以補助我未來退休時的收入。
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上班5年的積蓄與在高價賣掉的公司配發的
股票，讓我目前在銀行有300萬元的存款。

因為距離退休年齡還遠，所以我現在願意
接受比我退休時高的投資風險。我也擔心
現在到退休期間所面臨的通貨膨脹風險，
因此，我的投資要能免於長期通貨膨脹的
影響。
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(2)市場背景因素:
根據台灣經建會的景氣對策訊號，2002年
以後台灣的景氣是已漸漸脫離谷底，但是
2003年3、4月的SARS(非典型肺炎)傳染
病風暴，又讓景氣回到谷底，個人認為這
應該是短暫的現象，因為全世界先進工業
國家也都陸續傳出景氣復蘇的好消息。而
且全球股市與台灣的股市最近都有不小的
漲幅，應該是反映景氣的到來，所以對未
來一年股市的預期，個人認為是很樂觀
的。
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• 看到科技類股在2000年以前的十年間在全
世界股市的超優越表現，又看到科技泡沫
在2000年中以後的破滅，很多股票的股價
報跌90%以上，我實在對高科技股票又愛
又怕受到傷害。但是因為本身在高科技公
司服務，相信對該產業會有比一般投資人
更深入的了解，所以只要景氣開始好轉，
還是會把較高的比重投入科技類股。為了
安全起見，我的組合裡會有一部分資金放
在債券型基金，以賺取固定的收益，我認
為市場利率應該沒那麼快上升。
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2.投資策略

• 我的投資策略是在保守中帶一點積極作
為。一方面利用在科技公司上班的背景，
即對於相關產業的了解，作積極的選股策
略。一方面將部份資金放在指數型基金組
合上，或放在債券型基金上。只要景氣好
轉的證據更明確，將投資更高的比率到股
市上。
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• 我初步將投資組合的資產配置如下：
資產組合 佔組合的比率

科技類股 40%
債券 25% 
台灣50(ETF) 15%
台幣定存 10% 
美金定存 10%

100%
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3.目標

我的投資組合，

1.在科技類股的部份希望能夠打敗電子類股
指數；

2.在台灣ETF50基金的部份，希望能夠勝過
大盤，即台灣加權股價指數的表現；

3.其它部份，只要能賺超過定存，我就滿意
了。
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4.限制條件

1.為支付股利所得稅，我保留股利的20%，其餘再
投資。

2.每季，我將投資淨薪資所得的30%到科技類股，
即採定期定額投資法，因為我認為景氣即將復甦
了，所以逐漸增加股票佔組合比重。

3.為了分散所得風險起見，不投資自己公司股票(或
比重不能高逾組合的10%)；但仍可以投資相關產
業的其他公司股票，因為自己對該產業有深入了
解，這種知識應充份利用。


