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高股息 ETF 受傷了，投資策略該翻盤？ 
2024/12/19 新光投顧 

 

延續上一期報告：從暴漲到降息-高股息 ETF 投資人的自救指南，近期股市環境中，許

多高股息 ETF 的投資人明顯感受到「降息潮」帶來的潛在殺傷力：原本每年穩拿 5%

～6%的殖利率，卻因大環境利率變化、資金布局轉移、股債評價波動而出現總報酬不

如預期的情況。這個狀況不只發生在台灣，美國也是。根據彭博(Bloomberg)數據顯

示，截至 2024 年第二季，美國高股息類股 ETF 整體報酬率僅微幅上漲約 2.5%，而同

期美國標普 500 指數(S&P 500)卻上揚約 11.3%。這種差距讓許多依賴股息投資以求

穩定現金流的人感到「被動收入」神話動搖。 

 

面對大環境的改變，我們不該只期盼股息殖利率的減損能夠自然修復，我們需要更有

效率的投資儀表板來協助自己理性判斷、重新審視投資策略，甚至主動調整思維及行

動。本文接下來將提出三種策略建議，讓你不只擺脫「躺平領息」的被動角色，更可

建立積極主動、因子思考、風險控制與自行組合的配置模式。 
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一、 【策略一】從「投資股息」轉向「投資因子」：撕掉被動

貼紙，擁抱多元主題 

 

不再滿足 5%的殖利率神話 

 

⚫ 為何執著 5%的殖利率，卻錯過市場其他類型 ETF 的升幅？ 

⚫ 能否根據總經、產業、地區、因子（如價值、成長、品質）重新對資產配

置進行評估？ 

 

舉例： 

➢ 川普 2.0 考古題會再出四年，在共和黨右派的重商主義與川普的商人性格

加乘下，美國股市會是利多，而美國股市領頭的是科技股，科技股現在吹

https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026451/1026451_0.PDF
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的是 AI 風潮，AI 產業有這樣的兩種特性：「模型與算力是重資本資出」

與「基礎模型可以輕易向下吞噬單一應用」(可延伸參考：從模型到應用：

誰是 AI 賽局中的贏家?)，因此檯面上的科技巨頭還是贏面較大的一方，要

參與這波浪潮，可考慮統一 FANG+(00757)(科技巨頭成分佔比 55.85%，

今年報酬率 65.02%)或國泰全球品牌 50(00916) (科技巨頭成分佔比

53.95%，今年報酬率 37.3%)。 

 

投資因子意味著不再只看殖利率，而是關注產業地位、成長特性、估值波動與

地緣政經趨勢，進而找到更合適的標的。透過投資因子之道，將自己從「被動

領息人」升級為「趨勢看門人」。 

 

二、 【策略二】從「投資股息」轉向「投資抗風險」：打造資

產配置護城河 

 

認清策略定位：不只高股息，債券與 REITs 也是選項 

 

如果本質上你是個風險保守型投資人，需要部分資金維持在低風險、低報酬水

位，那何不將原本局限在高股息 ETF 的範疇，擴大至債券或 REITs(不動產投資

信託)呢？  

 

債券與 REITs 報酬邏輯 

 

⚫ 債券報酬原理：債券價格與市場利率成反向關係，市場利率下降時，債券

價格就上漲，且債券到期前的利息支付固定，形成穩定的固定收益。 

 

⚫ REITs 收益特性：REITs 透過收租、物業增值及定期分配高比例利潤給投資

人（通常達法定分配率 90%以上），形成股息率頗高的特性。尤其當利率

走緩或下行時，不動產資產評價水準上揚，使得 REITs 總報酬有機會走

揚。 

 

透過多元資產配置，你可在高股息 ETF 之外，建立一組「抗風險防護帶」：即

使高股息 ETF 報酬走低，債券與 REITs 也能提供穩健支持，甚至在景氣下行時

起到保護作用，平滑整體資產波動。 

https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026330/1026330_0.PDF
https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026330/1026330_0.PDF


 

 

  

  

    

投 資 研 究 報 告  

本內容謹提供參考並不得任意轉載，投資人於決策時應審慎衡量本身風險，新光投顧恕不負任何法律責任，亦不做任何保證。 

 

補充：台灣 REITs 投資評估可參考台灣 REITs 市場全攻略-抓住租賃經濟時代的

投資機會。 

 

三、 【策略三】從「被動買高股息 ETF」到「主動組合高股息公

司」 

 

拿回主動權，「自己組 ETF」 

 

若想要有更強的掌控感，何不嘗試自行組合「類 ETF」的投資組合？自行組

ETF 可省去管理費，又可隨時根據市場狀況調整組合。假設你自選 10 檔高殖利

率股票來形成「私房高股息組合」。雖然需要花點時間研究，但卻能即時反應

市場變化，不再被動等待 ETF 經理人換股。 

 

以下介紹兩種自組高股息 ETF 的思路： 

 

 

3-1. 抄績優生的答案：從現有 ETF 清單中篩選 

 

步驟一：列出市面上高股息 ETF 

可以到奇摩股市或富貴角 10 號裡的『智慧選』功能看 ETF 排行榜(智慧選路徑

與操作方式請點我，在報告下半部有說明)。 

 

步驟二：以殖利率或年化報酬率排序 

參考上一步驟中的超連結，點選相應排序指標。 

 

步驟三：對照重複出現的成分股 

鎖定這些 ETF 中被重複青睞的成分股，以確定其「被市場公認的高殖利率且體

質佳」地位。 

直接買入重點成分股組合：將上述清單成分股自行組合，形成個人專屬的「高

息股池」。 

 

步驟四：「再回頭」定期檢視 

https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026369/1026369_0.PDF
https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026369/1026369_0.PDF
https://tw.stock.yahoo.com/tw-etf/yield
https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026451/1026451_0.PDF
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每季 ETF 換股後再重做第一～三步持續優化。 

 

這種「抄 ETF 好學生答案」的方式，讓你節省研究時間，卻又可降低管理費用

並靈活調整配比。 

 

3-2. 看財報找好股：建立嚴格財報篩選標準 

 

若想更深入分析，透過財務指標從公司體質面入手是進階策略。你要的標的屬

性是「獲利佳、體質好、穩定高配息」，落實到財報語言上，就是必須同時具

備： 

 

⚫ 毛利率高：≥ 25%（顯示產品有定價權，或產業有護城河） 

⚫ 營業利潤率高：≥ 15%（顯示公司成本控管得宜） 

⚫ 淨利率高：≥ 10%（顯示公司整體獲利穩健） 

⚫ ROE 高：≥ 15%（顯示股東資金回報率佳） 

⚫ 營收成長率：≥ 0%（顯示公司維持競爭力及成長動能） 

⚫ 殖利率高：≥ 5%（確保足夠股息回饋） 

 

下表是以 CMoney 製作的清單篩選示範(僅為範例，不代表投資建議)，清單篩

選出來後，投資人還需搭配對公司的個別研究做最後的決策。 

 

最終，你會擁有一套純由高質量公司組成的「類 ETF」，不只享有穩定分紅，

還有成長、安全、獲利兼具的護城河。 

 

結語：投資心法不斷進化，主動思維帶來新契機 

 

從被動等待股息到主動出擊因子投資，從僅限高股息 ETF 到納入債券、REITs

強化防禦，再從單純躺平領息轉向自行組「ETF」打造主動選股策略，我們在

資本市場的角色早已不需侷限於「被動收息人」。 
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最後，本篇文章旨在提供「投資思考的更多可能性」，而非「照著做一定賺更

多」。台股每日成交數千億金額，每筆交易都有一個買方跟一個賣方，他們成

交的理由可能是完全相反的。每天市場充斥著上千萬對相反的交易理由，我們

無須也無法隨波逐流，能做的，只有試圖在意識能捕捉到數量有限的「正」與

「反」間，找到屬於自己的「合」。 

 

舉例，「台美股都來到歷史上的相對高點，風險報酬比是否已過低？」這是一

個看空論述；「AI 是真的，而且現在這個數十年的大趨勢才剛起步」這是一個

看多論述，兩個看似衝突的論述都看似正確，放在一起，該怎麼進行交易，也

就是找到「合」呢？這一篇提供一個現況下的交易策略參考，這也只是選項之

一。 

 

說回來，高股息 ETF 殖利率我已不滿意，我轉而同時評估其他可能，這是拿每

個可能性跟自己的決策體系拼拼圖，拚得進去，我擴展了我的交易策略模組；

拼不進去，我更認識我自己的投資價值觀，對原本的投資方式更篤定了。無論

如何，不是賺到，就是學到，祝各位都能遇見屬於自己的收穫。 

 

 

https://www.skis.com.tw/nsk/research/1026402/1026402_0.PDF

