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黑暗天使逆勢而行 定期定額享受疊疊不休的快感 

   

  2008 年的金融市場不僅提前步入深秋寒露，且寒氣逼人！投資大師彼得．林區的黃金投資準則第 16 條說：「空

頭市場就像冬天的暴風雪，會讓驚惶逃跑者殺低，卻讓準備好的人撿便宜！」說明了若是遇到空頭行情時，散戶一窩

蜂的驚惶抛售，只會創造更低的價格，讓習慣於冰天雪地日子的人大撿便宜貨。 

 
然而，很不幸的是，人們對待空頭這件事，很難習慣於異常冰冷凜烈的日子，就如同大多數的人類行為一樣，不脫

羊群性格，總是一窩蜂的盲目跟從，容易忽略基本面。當股市整體走勢不佳時，即使績優股也乏人問津，但看到股市

熱度再度回溫時，又開始爭先恐後地進場。 

 
友邦投顧表示：羊群心態讓投資人在空頭市場容易過度恐慌，在多頭市場容易過度樂觀，投資人也就很容易處在高

買低賣的情況，因此，唯有克服羊群心態才能在投資市場中脫穎而出。而克服羊群心理最好的方法就是持續不間斷的

定期定額法，將跌勢化為『疊』式，克服恐慌，同時跌跌不「休」，在股市低檔累積更多的單位數，為下波景氣復甦

埋下開花結果的種子。 

 
股神巴菲特從 9 月 15 日雷曼兄弟宣佈破產開始，先後買進高盛、奇異及米迪亞等公司，這段期間，美股持續動盪

下挫，但這位白手起家以神準投資致富的全球第二富豪，再次以具體行動向世人展現危機入市的投資法則，更重要的

是，他不會等待最低點出現，而是只要低價出現就立即買進，因為沒有人預測低點什麼時候會出現，但可以在相對低

點買進。 

 
友邦投顧指出：沒有任何一個人可以預測大盤底部出現的時間以及股價最低點的位置，我們只知道要買在相對低

點，因此，當低價出現時，就應該加碼買進一些，逐步建立部位。巴菲特危機入市的真實意含其實是”看長不看短，

選擇價值低估的股票不是選廉價股票”。  

 
回顧 80 年代末/90 年代初的「儲貸危機」，自 RTC（資產清理信託公司）設立到股市正式落底約歷經 14 個月的時

間，最大跌幅為 20%。但自此以後，美股卻展開了將近 10 年的超級多頭市場，直到 2000 年 3 月份才以科技泡沫破

滅，暫時畫下休止符；期間僅 1998 年的爆發的避險基金 LTCM 倒閉事件及俄羅斯金融危機，才讓股市出現 20%以

上的跌幅（22%，以 S&P 500 指數盤中高、低點計算）。若以美股自去年 10 月份展開的熊市來說，截至今年 10 月

28 日止，整波跌幅已達 38.2%，早已超越前述 80 年代末/90 年代初「儲貸危機」的最大跌幅。 

 
此外，就「空間」來看，這波跌勢亦已接近 1957 年以來，9 次熊市 32%的平均跌幅；就「時間」而言，美股亦出

現落底契機，因為自 1957 年以來，美股熊市平均下跌的時間約 13 個月，與這波已歷時 11 個月的跌勢相仿。再者，

過往經驗顯示美股於第四季落底的機率最高，1957 年以來的 9 次空頭市場就有 6 次是在第四季落底。許多獲利良好

的績優股，本益比都跌到九倍以下；規模比較小的公司本益比甚至跌到五倍以下。整體而言，S&P 500 指數預估本

益比已經降到大約十倍以下，是幾十年來的最低水準。 
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  友邦投顧建議：雖然在市場真正止跌起漲之前，還會經歷一段蠻長的時間，但當低價出現時，就應該逐步建立

部位。根據 Lipper 統計，在跌勢之初開始定期定額扣款，長期下來累積的報酬率反而高於苦等至漲勢之初才開始扣

款，建議投資人在空頭時期，不如熊熊入市，採用定期定額方式為之，等待牛市到來。 
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