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摘要
　　台灣共同基金市場由1983年發展至今，規模已突破兩兆新台幣，共同基金的投資者也逾兩百萬。此外，投信機構林立，可投資的標的種類也日新月異，投資者在決策過程中的評估因素將影響著投資的滿意度。
　　本文利用問卷調查方法，並將抽樣對象限制為曾投資過基金且已有贖回紀錄之投資者，共蒐集286份有效問卷，並使用敘述性統計(Descriptive Statistics)、信度分析(Reliability Analysis)、皮爾森相關分析(Pearson Correlation Analysis)、獨立樣本T檢定(T–test)、單因子變異數分析(one-way ANOVA)以及判別分析(Discriminant Analysis)等方法進行統計分析，探討影響投資者在決策過程中所注重的面向，及使得投資者選擇到某檔正報酬或負報酬基金的原因。
　　本文結果顯示，累積報酬為正者較重視滿意度因素；累積報酬為負者，較重視資訊來源因素與方案評估因素，其中又以資訊來源因素影響程度最高，可顯示出造成投資者選擇到報酬為負的主要原因為資訊來源項。本文分析負報酬者因過度注重資訊來源作為選擇基金的依據，但其所接收到的資訊卻不全然是對稱、正確的，導致其在不對稱的資訊之下進行錯誤的方案評估，進而造成投資者選擇到報酬為負的基金，投資者必須謹慎選擇投資過程中所參考的資訊，避免資訊不對稱之下所產生的虧損。
關鍵字：EKB、共同基金、投資決策、消費者行為
ABSTRACT

Mutual fund market development so far of 1983 in Taiwan, the scale has exceeded two trillion; mutual fund investors have more than two million. In addition, investment trust institutions everywhere, the underlying assets may also changes, which factors in the decision making process to evaluate will affect the satisfaction.
In this paper, the survey method and sampling target is limited to already have invested in the fund and investor redemption records, a total of 286 valid questionnaires were collected, and the use of descriptive statistics, reliability analysis, Pearson correlation analysis, independent T-test, one-way ANOVA and discriminant analysis to explore the impact of investors decision-making process-oriented focus, and allows investors to select a file to reason positive returns or negative returns of the Fund.
Our results show that the cumulative return for the satisfaction of being paid more attention than other factors; cumulative return for the loser, more emphasis on program evaluation factors and sources of information factors, among which the highest impact factor information sources can be shown to cause investors to choose rewards the main reason for the negative sources of information items. This paper analyzes the negative returns were due to excessive focus on sources of information as the basis for selection of funds, but the information it receives is not completely symmetrical, right, under asymmetric information leading to the error of program evaluation, and cause investment those who choose to return to a negative fund investors must be careful to choose the investment process referenced information to avoid losses arising under asymmetric information.
Keyword:EKB、Mutual Fund、Investment decision、Consumer behavior
壹、前言
台灣共同基金市場由1983年發展至今已超過30個年頭，規模也達兩兆新台幣，更成為市場上最受歡迎的投資工具之一。由於共同基金具備專家經營管理、風險分散、一籃子投資標的及選擇多樣化的特性，共同基金的投資者已逾兩百萬，因此在選擇基金前，投資者如何進行評估已成為不可忽視的議題。

　　對投資者而言，該如何選擇適合自己投資偏好的基金是一重要課題，而投資者的投資決策是否達到獲利之目的，取決於其投資基金時所重視的面向。然而，在不同動機驅使之下，各投資者的決策過程必定有異，本文試圖從投資者決策行為為出發點，探討在不同影響因素下，造成投資者報酬差異的因素，並從投資者的角度切入，探討投資者在事前進行投資時所考量因素及事後的投資滿意度。
　　本文採問卷調查法，來瞭解投資者於基金投資決策過程時將面對的各種考量因素，並以EKB(Engel-Blackwell-Miniard)消費者行為模式作為文方法，探討投資者於投資決策過程之差異，研究主題如下：

(一)瞭解不同人口統計變數之投資者，其投資決策過程是否有顯著差異。
(二)衡量投資決策之投資動機、資訊來源、方案評估、選擇決策與滿意度之間的相互影響程度。
(三)探討投資者於投資決策過程中，較重視何項投資決策構面。

貳、文獻探討

消費者行為模式的理論，學者分別提出了不同的理論模式，例如：Nicosia (1968) 模式、Howard-Sheth (1969) 模式、EKB (1995) 模式，而其中EKB模式為目前消費者行為中較成熟而完善的一個理論，為Engel、Kollat與Blackwell於1968年所提出，並於1984年修正而成，其將消費者決策分為需求確認、資訊來源、方案評估、購買決策及購後行為等五個階段，以下為此模型之資訊投入、資訊處理、決策過程及影響決策過程等四大部份之內容：

 (1)資訊投入：消費者在行銷者的支配或其他因素的刺激下所產生資訊處理意願，其資訊來源主要為大眾傳播媒體、網絡、人際溝通管道及廠商的行銷活動等。

(2)資訊處理：資訊處理是一種經由刺激的接受、中斷、記憶的儲存及取用之一連串過程，其中含括選擇性 接觸、注意、理解、接受與保留五個階段，進而成為消費者長久的記憶。

(3)決策過程：消費者決策過程為問題解決的過程，是EKB模型最重要的  部分，共分為五個階段。其過程包括：

a.問題確認：問題確認主要是受到外界與內部的刺激後所產生的，當消費者感知到理想的狀態與現實狀況有所差異時，便會引發消費者而後的整個購買決策程序。

b.資訊來源：在消費者產生需求動機後，便會採取搜尋產品相關資訊的動作，即消費者會從現有資料或過去購買經驗中作內部搜尋動作。當內部搜尋無法滿足需求時，消費者會轉向由外尋求更多資訊，如大眾傳播媒體、親友等。

c.方案評估：當消費者蒐集完所需資訊後，會以其消費及購買觀點作為評估準則，並以此對可能選擇之方案進行評估與決定。

d.購買決策：當消費者對各可能方案經審慎評估後，會從中選擇最能解決原始需求之方案，並採取購買行動，然而過程中可能因非預期之情境因素，而導致最後所作選擇與當初預想有所差距。

e.購後行為：經消費者使用或消費該項產品後加以評估，便會產品滿意或決策後失調的結果。若滿意消費結果，其結果會融入消費者記憶中，進而影響未來再次購買之決策；若消費者對於消費結果感到不滿而產生失調，便會繼續向外尋求資訊，以求得滿意之方案來降低不平衡的感覺，或者決定剩餘產品之處置。

(4)影響決策過程：影響決策過程的變數眾多，主要可分為環境因素及個人差異兩部分。其中環境因素包含文化、社會階層與情境等，而個人差異含人格特質、動機、生活型態等不同因素，進而影響方案評估。

EKB模式最為完整且詳盡，也最被廣泛使用於分析消費行為，故本文係以EKB消費者行為模式中的決策過程為主題，並藉由模型中消費者於購買決策過程中主要考量之步驟，來探討投資者於投資決策之因素與差異，其中含括問題認知、資訊來源、方案評估、選擇決策與滿意度等衡量。
參、研究方法

本文之文架構係以EKB消費者行為模式為主軸，將消費者的選擇套用到投資者進行基金投資決策之過程。決策過程係指投資者在進行投資決策時，實際考慮之步驟與順序，其中包含投資動機、資訊來源、方案評估、選擇決策及滿意度。故本文即以投資動機至滿意度等五大步驟，並以問卷調查法來蒐集本文所需之投資資訊。
一、問卷設計

(一)敘述性統計

敘述性統計資料又稱為人口統計變數，主要用以描述投資者對於基金投資的了解，以及投資者持有基金的傾向，包括性別、出生地、年齡、主修科系、投資經驗、投資工具、基金投資方式、基金種類、投資期間、停利停損點、最高獲利與最大虧損、報酬狀況及未來是否繼續投資等，共合計16題。
(二)量化問卷題項設計

本文架構主軸問題設計，主要為分析投資者決策過程中所參考的依據，並利用李克特五點衡量尺度來衡量贈品對於購買意願影響的高低，分別為：「非常同意」、「同意」、「普通」、「不同意」、「非常不同意」。

本文主要為投資者於購買動機、資訊來源、方案評估及選擇決策對滿意評估之效果文，並以曾投資基金且已有贖回紀錄之投資者為對象，因此在問卷抽樣於發放給投資者答題前，會先詢問其是否曾投資過基金，再予以問卷作答。問卷分成六大部份，第一部份為投資者之基本資料，第二部分為投資者對於投資基金的購買動機之測量共7題，第三部份為投資者對於資訊來源之測量共5題，第四部分為投資者對於投資基金的方案評估之測量共10題，第五部份為投資者對於投資基金的選擇決策之測量共3題，第六部分則為投資者對於投資基金的滿意度之測量共3題。
二、前測效度

為確保問卷內容之嚴謹及完整，本文係根據相關文獻作為基礎來設計問卷，以建立問卷之內容效度，藉此構成本文之前測問卷，並請教相關領域學者及專家進行內容評定及修正，來評估問卷之適切性，藉此建立專家效度。

透過效度審核便可提高問卷之內容效度，本問卷之題項經兩位專家林財印助理教授與蘇玄啟助理教授
評定後，藉由兩位專家的學術專長所給予的建議做修改，已達內容效度之目的。

本文問卷之構面與題項，皆參考國內文文獻，再根據本文題目與專家效度進行修改而成。前測發放對象以曾經投資購買過基金且已有贖回紀錄之對象為主作為量化問卷發放對象，此次前測問卷共發放30份，回收30份，有效回收率達100%，前測資料採以信度分析做為刪減題項及修正文義之依據，並檢測問卷之建構效度及內部一致性。信度係指所有測量工具之衡量結果具有一致性、可靠性和穩定性；當信度的值越大代表題項之間的關聯性越高，反之則越低；因次本文必須使用信度分析之必要性。本文採用問卷量表之Cronbach’
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係數來檢測問卷整體及各信度，而問卷量表之Cronbach’
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信度判別數值越大信度越高，若P值≦0.30部可信則應刪除，依此作為信度之指標，在經專家效度及前測信度分析後，本文為使信度提高，故刪除部分題項，經由信度分析後，資料檢測結果顯示除了投資動機構面達可信及選擇決策構面僅達勉強可信，其餘構面皆很可信，其信度分析如表3-1。
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肆、研究結果

一、敘述性統計分析

本文發放期間從民國102年10月25日起至民國102年11月08日止，總計發出正式問卷301份，回收有效問卷為286，有效回收率為95%。綜合問卷結果
，此次受訪投資者人口統計變數分布情形如下：
研究樣本中男性比例較高(55.24%)，出生地方面以南部人數最多(36.01%)，而年齡結構方面以26~30歲的比例最高(26.92%)，主修科系以商管類居多(50.35%)，在投資經驗方面，則以1~5年所占比例最高(41.26%)。
受訪投資者對於未來金融商品投資傾向，以基金所占比例最高(76.92%)，對於投資基金方式，則以定期定額比例最高(68.18%)，在基金類型方面，受訪投資者較傾向投資於股票型基金(52.45%)，在基金種類喜好方面，則以全球型基金居多(58.74%)。
受訪投資者平均一檔基金的投資期限以1~5年比例最高(52.10%)，於停利點的設立，以11%~20%所占比例最高(38.46%)，而停損點的設立多為-11%~-20% (45.45%)，受訪投資者於持有過基金中，以獲利21%~30%比例最高(33.57%) ，受訪投資者於持有過基金中，以虧損-11%~-20%所占比例最高(34.27%)，累積投資報酬方面，則以正報酬比例最高(60.56%)，最後，受訪投資者在未來投資基金意願上，選擇願意投資之投資者比例最高(71.48%)。

二、信度分析

本文為檢測受訪者對各構面答題的一致性，以Cronbach’
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值進行信度係數分析如表4-1，。其中分析結果顯示除了選擇決策構面中以0.5之稍微可信信度，其餘構面均高於0.7之很可信信度，由此可見，本文之受訪者回答達到高水準，其信度值得信賴。
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三、皮爾森相關分析

本文將各個構面進行相關性分析，以皮爾森相關係數為分析方法，反映變數之間相關關係密切程度的統計指標。本文經SPSS軟體進行相關係數分析後，各變數間的相關係數如表4-2所示，投資動機對資訊來源為0.584，為中度正相關；資訊來源對方案評估為0.286，為低度正相關；方案評估對選擇決策為0.471，為中度正相關；選擇決策對滿意度為0.401，為中度正相關。

由資料分析結果可知，除了資訊來源對
方案評估為低度相關之外，其他各構面之間皆呈現中度相關。因此本文認為，在投資決策評估的過程中，除了資訊來源到方案評估的過程外，構面間的評估彼此影響。其中又以投資動機對資訊來源的相關性為最高，顯示投資者在尋找相關投資資訊時，會依據本身投資的動機做決定。而當投資者在進行方案評估時，評估過程則不太倚重資訊來源，代表方案評估的決策受投資之資訊影響的程度不高。可能原因為投資者在進行方案評估前，無積極地蒐集相關資訊，導致兩構面呈低度相關。
	表4-2　相關係數

	
	投資動機
	資訊來源
	方案評估
	選擇決策
	滿意度

	投資動機
	1
	
	
	
	

	資訊來源
	0.584**
	1
	
	
	

	方案評估
	0.477**
	0.286**
	1
	
	

	選擇決策
	0.493**
	0.591**
	0.471**
	1
	

	滿意度
	0.454**
	0.378**
	0.371**
	0.401**
	1


　附註:**代表p值<0.05,表示相關係數在5％的信賴水準下，顯著異於0.
四、獨立樣本T檢定

為了解究竟不同人口統計特徵的投資者對於投資動機、資訊來源、方案評估、選擇決策及滿意度評估是否有顯著差異，因此本文以獨立樣本T檢定，對人口統計資料之性別加以檢定，其分析結果如下：

經由表4-3可知，性別於投資動機上統計值為0.261，並無顯著差異，其中男性平均數為3.7342，而女性平均數為3.7924；於資訊來源上統計值為0.064，無顯著差異，表示男女性於說服技巧的同意度上是相仿的，其中男性平均數為3.4987，而女性平均數為3.5844；於方案評估上統計值為0.089，無顯著差異，表示性別對於方案評估同意度上也是沒有差異的，其中男性平均數為4.0241，而女性平均數為4.0273；於選擇決策上統計值為0.057，亦無顯著差異，其中男性平均數3.8376，而女性平均數則為3.9063；最後，於滿意度上也沒有任何差異，其統計值為0.0628，其中男性平均數為3.7975，而女性平均數則為3.8229。
綜合上述，性别於投資動機、資訊來源、方案評估、選擇決策及滿意度評估等層面上皆無顯著差異，因此可以推論，投資決策行為並不會受到性別不同而有所差異。
表4-3　性別對五大結構之T檢定

	
	項目
	男
	女
	顯著性

	
	個數
	158
	128
	

	投資動機
	平均數

(標準差)
	3.7342

(0.5031)
	3.7924

(0.5369)
	0.261

	資訊來源
	平均數

(標準差)
	3.4987

(0.7819)
	3.5844

(0.6596)
	0.064

	方案評估
	平均數

(標準差)
	4.0241

(0.4884)
	4.0273

(0.4459)
	0.089

	選擇決策
	平均數

(標準差)
	3.8376

(0.6145)
	3.9063

(0.5088)
	0.057

	滿意度評估
	平均數

(標準差)
	3.7975

(0.6394)
	3.8229

(0.5825)
	0.628


　　　附註:**代表p值<0.05,表示相關係數在5％的信賴水準下，顯著異於0.

　　　　　　　　　　　　　　　

五、單因子變異數分析

出生地在五個構面之平均值均有顯著差異，進一步以Scheffe法進行事後比較，檢定結果列於表4-4，在投資動機構面中，中部之投資者認知程度最高，其次為北部、南部，而在資訊來源構面中，中部之投資者認知程度大於南部之投資者，在選擇決策方面同樣是中部之投資者認知程度高於南部之投資者，方案評估與滿意度則無顯著差異。年齡於投資動機、資訊來源、方案評估構面之平均值有顯著差異，進一步以Scheff法進行事後比較，檢定結果為在投資動機構面中，26~30歲之投資者認知程度最高，其次是31~35歲之投資者，最後則是50~60歲之投資者，而其餘構面均無顯著差異。主修科目在資訊來源、方案評估構面之平均值均有顯著


差異，進一步以Scheffe法進行事後比較，檢定結果為在資訊來源構面中，語言類主修科系之投資者認知程度比其他之投資者高，其餘構面皆無顯著差異。基金投資期間在投資動機、資訊來源、方案評估、選擇決策構面之平均值有顯著差異，進一步以Scheffe法進行事後比較，檢定結果為在投資動機、資訊來源、方案評估及選擇決策構面中，6~10年之投資者認知程度比一年以內之投資者高，滿意度則無顯著差異。投資報酬之投資者在投資動機、方案評估、選擇決策、滿意度構面之平均值有顯著差異，進一步以Scheffe法進行事後比較，檢定結果為在投資動機、方案評估、選擇決策、滿意度構面中，正報酬之投資者認知程度最高，其次是不賺不賠之投資者，最後則是負報酬之投資者，資訊來源則無顯著差異。
表4-4　單因子變異數分析

	
	項目
	投資動機
	資訊來源
	方案評估
	選擇決策
	滿意度

	出生地
	①北部
	3.871
	3.507
	4.116
	3.907
	3.882

	
	②中部
	3.911
	3.771
	4.089
	4.011
	3.909

	
	③南部
	3.562
	3.357
	3.926
	3.719
	3.686

	
	④東部
	3.615
	3.569
	3.815
	3.846
	3.641

	
	F值
	9.959
	5.376
	4.082
	4.517
	2.929

	
	P值
	0*
	 0.001*
	 0.007*
	 0.004*
	 0.034*

	
	Scheffe
	②>①>③
	②>③
	無
	②>③
	無

	年齡
	①25歲以下
	3.772
	3.495
	4.18
	3.819
	3.757

	
	②26~30歲
	3.866
	3.73
	4.051
	3.961
	3.939

	
	③31~35歲
	3.812
	3.386
	4.018
	3.894
	3.667

	
	④36~40歲
	3.797
	3.746
	3.908
	3.936
	3.872

	
	⑤41~45歲
	3.786
	3.592
	3.977
	4.013
	3.859

	
	⑥46~50歲
	3.685
	3.434
	3.928
	3.724
	3.839

	
	⑦50~60歲
	3.317
	3.174
	3.935
	3.623
	3.667

	
	⑧60歲以上
	3.572
	2.9
	3.3
	3.333
	3.167

	
	F值
	3.259
	2.603
	2.274
	1.82
	1.475

	
	P值
	 0.002*
	 0.013*
	 0.029*
	0.083
	0.176

	
	Scheffe
	②>③>⑦
	無
	無
	無
	無

	主修科系
	①理工類
	3.712
	3.43
	3.928
	3.845
	3.689

	
	②商管類
	3.799
	3.583
	4.065
	3.851
	3.867

	
	③語文類
	3.792
	3.836
	3.936
	4.061
	3.773

	
	④醫學類
	3.554
	3.55
	3.7
	3.792
	3.708

	
	⑤文學類
	3.633
	3.457
	4.413
	4.143
	3.81

	
	⑥社會科學
	3.912
	3.6
	4.027
	3.91
	3.756

	
	⑦法學類
	3.571
	3.6
	3.84
	3.8
	3.733

	
	⑧設計類
	3.571
	3.11
	4.322
	3.704
	3.778

	
	⑨其他
	3.405
	2.5
	4.383
	3.722
	4.222

	
	F值
	1.262
	2.454
	2.135
	0.729
	0.857

	
	P值
	0.263
	0.014*
	 0.033*
	0.666
	0.553

	
	Scheffe
	無
	③>⑨
	無
	無
	無

	基金投資期間
	①一年以內
	3.564
	3.279
	3.87
	3.675
	3.667

	
	②1~5年
	3.822
	3.567
	4.071
	3.902
	3.823

	
	③6~10年
	3.623
	3.443
	3.9
	3.857
	3.81

	
	④11年以上
	5.712
	2.8
	3.55
	3.5
	3.167

	
	F值
	4.766
	3.764
	4.308
	3.073
	1.1821

	
	P值
	 0.003*
	 0.011*
	 0.006*
	 0.028*
	0.144

	
	Scheffe
	②>①
	②>①
	②>①
	②>①
	無

	投資報酬
	①正報酬
	3.873
	3.584
	4.114
	3.961
	4.016

	
	②負報酬
	3.521
	3.333
	3.882
	3.689
	3.163

	
	③不賺不賠
	3.629
	3.555
	3.896
	3.756
	3.702

	
	F值
	11.791
	2.135
	8.059
	6
	47.148

	
	P值
	0*
	0.12
	 0*
	 0.003*
	 0*

	
	Scheffe
	①>③>②
	無
	①>③>②
	①>③>②
	1 >③>②


　　

經由ANOVA分析後，在年齡方面其五個構面皆具有顯著性，其中以26~30歲之投資者較31~35歲之投資者認知程度高。本文推論，因26~30歲初入職場，薪資水平較低，因此更需投資理財。
　　在持有期間方面其以投資動機、資訊來源、方案評估及選擇決策等構面皆具有顯著性，其中又以持有期間1~5年之投資者較持有期間1年以內之投資者認知程度高。本文推論1年以內之投資者因其投資期間過短，無法確實瞭解基金市場狀況，而本文基金持有1~5年之投資者佔樣本數52.10%，且相關文獻指出基金投資平均三年均能達到穩定獲利，因此1~5年之投資者認知程度較1年以內之投資者高。
　　在投資報酬方面其以投資動機、方案評估、選擇決策集滿意度等構面皆具有顯著性，其中投資報酬為正者認知程度最高，其次為損益兩平者，而投資報酬為負者認知程度最低。因此，本文推論受訪者會主觀地根據累積報酬之正負填答，則可能導致投資報酬為正者認知程度較高，而投資報酬為負者認知程度較低。 

六、判別分析

　　本文以累積投資報酬之盈虧分為三群，將投資者分為累計報酬為正者、累計報酬為負者及損益兩平者三種類型，最後依據不同分群數量之樣本做判別分析，以檢視各分組之判中率。

　　由表4-5得知，函數1到函數2及函數2的顯著值達0.000及0.045，均小於P=0.05，已達顯著水準，其判別能力效果良好。
由表4-6可知，累積報酬為正者其重心為函數1的0.426之正值，高於函數2的0.071，重心為第一區別函數；累積報酬為負者其重心為函數1的-1.219之負值，其絕對值高於函數2的0.21，重心為第一區別函數；而損益兩平者其重心為函數2的-0.326之負值，其絕對值高於函數1的-0.287，重心為第二區別函數。
再者，綜合表4-5及4-6可知，利用第一條函數，可判別出累積報酬為正者在投資決策上較重視滿意度因素與投資動機因素；而累積報酬為負者在投資決策上較重視資訊來源因素與方案評估因素。但僅憑第一條判別函
表4-5　卡方檢定表

	
	Wilks’Lambda值
	卡方值
	自由度
	顯著性

	1到2
	0.706
	97.68
	10
	0.000

	2
	0.966
	9.737
	4
	0.045


 　　

表4-6　各組重心的函數

	
	函數1
	函數2

	累積報酬為正者
	0.426
	0.071

	累積報酬為負者
	-1.219
	0.210

	損益兩平者
	-0.287
	-0.326


　　

表4-7
標準化的典型區別函數係數

	
	函數1
	函數2

	投資動機
	0.277
	0.664

	資訊來源
	-0.367
	-0.876

	方案評估
	-0.005
	0.432

	選擇決策
	0.058
	0.521

	滿意度
	0.966
	-0.482


數，仍無法明顯判別出損益兩平者較重視之因素，故續以第二條判別函數來進行損益兩平者之判別分析。利用第二條函數，即可判別出損益兩平者在投資決策上較重視資訊來源因素及滿意度因素。
累積報酬為正者在投資決策上較重視滿意度因素與投資動機因素，顯示正報酬者確實對自己所選擇之基金感到滿意，且投資者最初動機的設定將影響其能否選擇到報酬為正的基金；累積報酬為負者在投資決策上較重視資訊來源因素與方案評估因素，本文認為負報酬者因過度注重資訊來源作為選擇基金的主要依據，但其所接收到的資訊卻不全然是客觀、正確的，這使得投資者在不對稱的資訊之下進行錯誤的方案評估，進而造成投資者選擇到報酬為負的基金；而損益兩平者在投資決策上較重視資訊來源因素及滿意度因素，資訊來源再次出現在損益兩平者的結果中，本文更確信資訊來源的不對稱性是造成投資大眾無法選擇到報酬為正的基金的主要因素，但損益兩平者所選的基金報酬之所以不為負值，本文認為損益兩平者會對資訊加以判斷，並不全然採信其所接收到的不對稱資訊進行評估而致。

　　最後以表4-7來看，本文實際上屬於累積報酬為正者有174人，經判別函數預測為累積報酬為正者有158人，其預測精確率為90.80%；而累積報酬為負者有45人，經判別函數預測為累積報酬為負者有23人，其預測精確率為51.10%；而實際上為損益兩平者有67人，經判別函數預測為8人，其預測精確率為11.94%，若無函數正確判別率為33%，有了本判別函數整體的正確預測率可提高為66.1%。
表4-7　判別分析表

	
	正報酬
	負報酬
	不賺不賠
	樣本數
	判中率

	正報酬
	158
	12
	4
	174
	90.80%

	負報酬
	18
	23
	4
	45
	51.10%

	不賺不賠
	48
	11
	8
	67
	11.9%


附註: *66.1%個原始組別觀察值已正確分類　　　

綜合上述，本文認為相關資訊的提供是否正確、客觀，將顯著地影響著投資者的選擇，若將不對稱的資訊進行基金選擇的評估，其可能使投資者選擇到報酬為負的基金。因此，若投資者在接收資訊的同時能適當地判斷資訊的可用性，並以客觀的角度解讀資訊的意涵，不全然採納資訊來源提供的投資建議，則即使投資者接收到不對稱的資訊，其仍可避免選擇到報酬為負的基金。然而，上述投資者在過度注重資訊來源的情況之下，至多僅能避免選擇到負報酬的基金，投資者仍無法透過決策的評估而選擇到報酬為正的基金。因此本文根據問卷結果判斷，若投資者要能選擇到報酬為正的基金，除了自己必須有適當的判斷能力之外，最關鍵的因素乃是投資者必須審慎思考最初的投資動機。雖然動機為何並無法直接影響報酬的正負，但卻會直接地影響著投資者在進行一系列投資決策時，最初且最原始的評估方向。
伍、結論

　　對投資者而言，該如何選擇適合自己投資偏好的基金是一重要課題，而投資者的投資決策是否達到獲利之目的，則取決於其投資基金時所重視的面向，故本文依投資者於投資決策中之影響因素進行分析，發現以下結論：
　　綜合本文之分析探討，發現男女性別之不同對投資決策過程皆無顯著影響。本文認為因共同基金為大眾投資工具之一，且由專業經理人代為操作，並不會因性別或家世背景等個人特質影響。年齡方面，發現26~30歲之投資者在投資動機的認知程度最高，次高為31~35歲之投資者，推論其原因為26~30歲之投資者因初入職場，其薪資水平較低，且投資觀念普及，因此較有動機以投資金額門檻低且可穩定獲利之基金進行投資。另外，平均投資期間1~5年之投資者除滿意度之外，其餘構面之認知程度皆最高，次高為1年以內之投資者，推論其原因為1~5年之投資者相較於1年以內之投資者在基金市場已有一段期間，較了解基金整體市場狀況，且投資平均三年均能達到穩定獲利，因此本文認為投資一檔基金為期1~5年為最適期間。最後，投資報酬方面以正報酬者除資訊來源外，其餘構面認知程度皆最高，本文認為因其正報酬者已獲得正報酬之績效，其經驗使得正報酬者更能知悉其投資決策過程，因此負報酬或損益兩平之投資者應累積投資經驗，方能更了解其決策過程，進而以過去投資經驗選擇到績效為正之基金。
本文另以相關係數進行分析，試圖探討投資人在決策時，各構面間的影響程度。結果發現除了資訊來源對方案評估為低度正相關外，其餘皆呈中度正相關，可能原因為投資者在進行方案評估前，無積極地蒐集相關資訊，導致兩構面呈低度相關。

最後，本文將投資者區分為累積報酬為正者、累積報酬為負者及損益兩平者進行判別分析。結果顯示，負報酬者及損益兩平者因過於重視資訊來源因素，但由於部分資訊來源不夠可靠且資訊存在著不對稱性，進而致使投資者無法選擇到報酬為正的基金。故相關資訊來源係投資決策過程中最重要的一環，資訊是否客觀正確將決定著投資者挑選的基金之報酬狀況，若投資者能適當地判斷資訊的可用性，則即使投資者接收到不對稱的資訊，仍可避免挑選報酬為負的基金。然而，若投資者欲挑選報酬為正的基金，除了必須有適當的判斷能力外，最關鍵的因素乃是投資者最初的投資動機。雖然動機無法直接影響報酬的正負，但卻會直接地影響著投資者決策的方向。
　　因此，本文認為投資者應趁早投資，且以長期持有基金為主，並在資訊搜尋方面做更深入了解，避免資訊不對稱之問題，再藉著經驗的累積與決策過程之分析，來選擇到績效為正之基金。
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