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經濟展望：美、歐經濟復甦遲緩，中國大陸一枝獨秀，台灣可望緩步回升 

台股展望：國內股市在守穩 4500點的前提下，具有挑戰六千點的潛力 

期貨市場：偏多的氣氛當中，應妥善控制風險，並提昇整理時期的操作績效 

選擇權市場：預期年後在股票選擇權的上市後，將使台灣衍生性商品的發展推至另一高峰 

世界銀行在 2003 年的全球經濟展望報告中指出，2003 年全球的經濟成長率由原先預期的

3.6%向下調降至 2.5%，世銀保守看待明年度的經濟成長，反映出經濟復甦力道的疲軟，景氣將

不具備 V型反轉的氣勢，而是以 U型的復甦為主。 

在亞洲方面，亞洲開發銀行同樣調降了 2003年亞洲開發中國家的經濟成長預測至 5.6%，其

中對於台灣 2003年的經濟成長預測為 3.5%，中國大陸則為 7.2%。 

 
資料來源：世界銀行 2003年全球經濟展望報告 



美國 

美國近期經濟數據的表現持續疲軟，FED 預期 2003 年的復甦力道溫和，實質 GDP 成長在

3.25 – 4.25%之間。 

Economic projections for 2002 and 2003  

  
2003  

 

Nominal GDP 4-1/2 to 6 5 to 5-3/4 

Real GDP 3-1/4 to 4-1/4 3-1/2 to 4 

Civilian unemployment rate 5 to 6  5-1/4 to 5-1/2  

資料來源：FED 

 

美國領先指標成長趨緩，導致經濟成長力道受限。 

 

歐元地區 

根據歐洲央行 ECB 在 10 月份下旬所作的 2002 年第四季 SPF 調查(Survey of Professional 

Forecasters)，對於 2002 年全年的 GDP 預測由前季的 1.2%滑落至 0.8%，而對於 2003 年的預期

則更是由前季的 2.5%大幅滑落至 1.8%，透露出歐元地區的經濟成長力道更弱於美國。 

 



 

資料來源：ECB月報 

中國大陸 

由下表所列的各國經濟成長率比較可以發現，中國大陸近年以來的經濟成長一枝獨秀，預期

在 2003年也將是刺激亞洲經濟的一股正面力量。 

 經濟成長率 

年(季)別 中華民國 美國 日本 德國 英國 韓國 新加坡 香港 中國大陸 

89年 2000 5.86 3.8 2.4 2.9 3.1 9.3 10.3 10.2 8.0 

90年 2001 -2.18 0.3 -0.2 0.6 1.9 3.0 -2.0 0.6 7.3 

1季Ⅰ 0.61 1.5 1.2 1.4 2.3 3.7 5.0 2.3 8.1 

2季Ⅱ -3.26 -0.1 0.6 0.6 2.1 2.9 -0.5 1.6 7.7 

3季Ⅲ -4.42 -0.4 -1.3 0.4 1.9 1.9 -5.4 -0.3 7.1 

4季Ⅳ -1.58 0.1 -3.0 -0.1 1.5 3.7 -6.6 -0.9 6.6 

91年 2002 ... ... ... ... ... ... ... ... ... 

1季Ⅰ 1.20 1.4 -3.8 -1.2 1.1 5.8 -1.5 -0.5 7.6 

2季Ⅱ 3.98 2.1 -0.8 0.5 1.2 6.3 3.9 0.5 8.0 

資料來源：主計處 

 



台灣 

主計處預估 2003年的經濟成長率為 3.4%，由歷年的圖表可以看出，國內經濟在明年度可望

緩步回升。 

 

資料來源：主計處 

 

同屬亞洲的日本，景氣步調與國內相近，明年度亦可望緩步復甦。 

 

資料來源：日本央行月報 



台股展望 

國內股市在 2001 以及 2002 年分別因為 911 事件以及經濟復甦遲緩等因素而一度跌破四千

點，展望 2003年，台股在守穩 4500點的前提下，配合經濟基本面緩步復甦的力道，國內股市將

有重新挑戰 6000 – 6500點的潛力。 

加權指數週線圖 

 

期貨市場 

雖然 2003 年台股的展望偏多，但是一方面國際情勢在美、伊的發展上仍有不確定因素，而

整體經濟的復甦力道也仍嫌疲弱，預期將使得台股的走勢腳步蹣跚，在期指的操作上應該以樂觀

但審慎的態度因應，諸如停損的設定以及指數選擇權的搭配運用等，均可以有效控制指數在波動

時期的風險，應列為重要的關心課題。 

其次，受限於整體的經濟成長力道，預期 2003 年台股的整理時間也將相對較長，包括成交

量也可能因此萎縮，因此整理時期的操作績效如何提昇，便關係著報酬率的高低。期指以其短線

以及獲利能力較佳的特性，可望在明年度的整理行情中成為投資人熱衷投入的商品之一。 

整理時期的期指操作，首重支撐以及壓力關卡的確立，在確立了支撐以及壓力價位之後，採



取低買高賣的區間操作策略，預期 2003年台期指在低檔應可望守住 4500點關卡，上檔則分別以

5500點以及 6500點為主要中、長期壓力價位，投資人可列入參考。 

選擇權市場 

台指選擇權自九十年底上市以來，成交量呈倍數成長，在投資人逐漸熟悉其多元化的操作方

法下，儼然已成為投資組合避險或增加操作績效的一大利器。展望九二年，預期年後在五檔股票

選擇權上市後，將會對台灣衍生性商品的發展推至另一高峰，在各大券商極力看好此一新商品

下，預估上市初期日均量即可逼近五萬口。投資人在操作現股時，可搭配股票選擇權採實物交割

的特性下，將現股投資風險作一有效規劃，以使投資組合報酬極大化而風險極小化的目的。 

在選擇權的操作方面，預期台股在 2003 年第一季與第四季傳統旺季與資金行情的推升下，

可望有較佳的表現，故採取較積極的偏多操作，以買進買權或賣出賣權的偏多策略為主。若欲以

中長期投資角度買進股票者，也可利用賣出股票選擇權的賣權來達成目的，履約價格設定為心中

欲買進股票的價位，若到期股價低於履約價格，也只是以原本欲買進的價位買進股票，但由於初

期收到權利金則真正買進股票的價位為履約價格減去權利金，也可達到降低持股成本的目的。若

到期股價高於履約價格，則可賺取全部的權利金，達到雙贏的局面。 

而當台股緩步挑戰 6000~6500點之際，預期將開始面臨較大的壓力，建議開始保守操作，並

為自己的投資組合買個保險，故建議以買進賣權策略因應。亦或是開始考慮為自己的持股設立停

利點，此時可有效搭配賣出價外買權的策略，履約價格設定在欲賣出該股的價位，到期時，若股

價高於履約價格，只是以原本設立的停利點賣出股票，若到期股價未達到停利點，即設定的履約

價格，則可賺取全部的權利金來降低持股風險。 

 


