
成長型與價值型是兩種最主要的股票投資風格，其性質具有互補性，加以混合可收相輔相成之效。

> 研究

投資風格至關緊要

追尋動態成長

成長型投資人設法發掘將快速擴張的公司。這些公

司可能正要進入國際市場，或剛推出令人振奮的新

產品，或正快速超越競爭對手。投資人相信這些成

就可以推動這些公司股價上漲。成長型投資人所找

尋的指標包括下列各項：

> 營收與盈餘快速成長

> 可大受歡迎的創新產品

> 在深受看好的產業中具有主導地位

但成功的成長型投資絕非易事。成長型股票可能價

格高昂，因為未來獲利已經反映在現有股價中。這

種狀況可能導至長時間的績效不佳，因此聯博自有

一套獨特的成長型投資法。藉由全面的研究和廣博

的專業知識，我們的成長型投資團隊得以發掘可持

續超越其他分析師預期的公司。這些超乎預期的盈

餘結果，有助於推高股票價格。

聯博如何投資成長型股票…

成長型投資不保證獲利或絕無風險。

成長型股票的評價一般相對較高，因而風險可能較投資於成長預期
較溫和的公司來得高。若一成長型公司無法達到高盈餘預期，則該
公司股價可能因而重挫。
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瞄準被低估的股票

價值型投資人追求股價低於實際價值的股票。股價

低的理由很多。例如，公司營運困難，造成顧客流

失。若問題得以解決，則問題公司就可能交出紮實

的成績單，而價值型投資人可望因股價受到認可而

獲利。價值型公司有幾個指標：

> 股價未反映應公司的健全營運成效

> 對公司未來發展過度悲觀

> 被低估的商業模式或產業 

與成長型投資策略一樣，價值型策略也有其困難

度︰有些股票價格本來就該低。價值型投資的關

鍵在於對公司的未來發展做合理推斷。因此聯博

價值團隊仔細地分析了數以千計的潛在投資標

的，以發掘具有復甦實力的公司。 

…而我們又如何追求價值機會

價值型投資不保證獲利或絕無風險。 
並非所有股票被歸類為價值型股的公司，都能順利扭轉營運結果或
成功的採用補正策略，因此其股價升幅也可能不如原先預期。

截至2006年9月30日
資料來源：聯博
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複合投資於兩種風格

成長型與價值型股票有一個重要的特點︰兩種股票

在同一時期的表現往往大相逕庭。也就是說一種風

格表現超越大盤時，另一種風格通常就落後大盤。

事實上，股市週期中的某些時候是由價值型和成長

型股票交替領先。

由於成長型與價值型股票具有表現迥異的特色，而

衍生出一種具體的長期投資策略︰持有均等比重成

長型和價值型股票的投資組合。此種平衡型股票投

資組合可協助投資人緩和長期市場波動度。此外，

平衡型投資組合也有利於因應無可避免的股票風格

轉移。

投資組合再平衡

一個平衡的複合投資組合在風格週期震盪劇烈的今

日尤其重要。1990年代中期至晚期，成長型股票表

現大幅優於價值型股票。之後領導權轉換，價值型

股票經歷了一段長時間的強勁表現。但是投資的不

變鐵律是回歸平均—即短期結果通常會回歸長期平

均。因此，成長型股票極可能重新奪得領導權。沒

人能預測何時會發生，但投資人應即早準備以為 

因應。

要如何做才算準備就緒 ? 關鍵在於重新平衡︰確認

您的投資組合配置合宜。一開始投資組合可能平均

配置於成長型和價值型股，但市場狀況不斷改變可

能導致持股偏離其原有比重，使投資人因而面對強

大的風格轉變風險。因此，重要關鍵是要降低表現

超越大盤的投資風格之股票，而加碼表現低於大盤

的投資風格之股票。 

現在就行動

您可以採用下列措施，有效地布局您的股票組合，

以因應市場的變化：

> �與理財顧問一起檢討您的股票風格配置

> �將投資組合重新平衡，平均配置於成長型和價值型

股票

> �保持長期投資，但定期審視您的投資組合配置
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