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摘 要

本篇研究旨在比較台灣50ETF和一般股票型共同基金之績效表現，並探討影響績效之因素。研究期間為2004年6月至2011

年12月，共計91個月，72檔基金，績效衡量採用BHR、Sharpe、Treynor和Jensen四個指標進行評估，影響績效之因素以迴

歸進行分析。 實證結果發現，就長期績效而言，一般股票型基金勝過台灣50ETF，亦即國內主動式管理基金勝過被動式管

理。但若依不同劃分時期來看，自2007年之後，面對日益嚴峻的經濟情勢和微利競爭時代，部分主動式管理基金的績效已

無法再凌駕被動式管理之上。 至於影響基金績效之因素部分，實證顯示，就長期績效而言，基金市占率大、基金成立久、

高交易稅和高經理費對基金的報酬有負向影響，對報酬有正向影響的是經理人的選股能力。若就不同區間來看，顯著影響

績效的變數卻呈現不一致的情況，但綜合而論，對基金績效的負向影響最大者為經理費和保管費兩因素，所以投資人在挑

選共同基金時，宜優先考慮經理費和保管費較低的基金，此外，成本較低廉、風險波動較小的被動式管理基金ETF，亦不

啻為ㄧ個可行的投資管道。
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