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摘 要

這幾年台灣基金成長速度快，基金經理人素質提高，投資環境也趨成熟，股票型基金占台灣基金的比例逐漸提高，成長也

最快。本研究從2012年4月18日當日選取2003年1月至2011年12月有足夠淨值資料且規模最大的29檔之國內股票型基金作為

研究的對象，將時間分成三個時段來探討，分段如下： (一) 2003年到2007年，大盤股價指數緩步上揚，定為上漲期。(

二)2008到2011年，經歷金融海嘯後，大盤股價指數波動幅度劇烈，定為震盪期。(三)2003年到2011年，從長期投資角度來

探討基金，定為長時期。使用Jensen’s Alpha指標、Treynor and Mazuy模型與Henriksson and Merton模型加以分析共同基

金之擇時、選股能力，並與大盤報酬率做比較，是否能超越大盤。 結果顯示：29檔股票型基金在擇股能力表現上，上漲期

和長時期較有顯著選股能力，且上漲期高於長時期。在震盪期，股票型基金並無顯著選股能力。在擇時能力表現上，基金

經理人在三個時段均無顯著擇時能力，投資基金前仍要多思考。 關鍵字：選股能力、擇時能力、Jensen’s Alpha指標

、Treynor and Mazuy模型、Henriksson and Merton模型
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