
解析基金波動指標
看懂市場「心跳」
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近年市場波動頻仍，從聯儲局的利率⾛向、科技股估值變化、各國政

府財政政策，再到地緣政治⾵險，都令市場⾛勢變得難以預測。⾯對

起伏不定的市況，投資者若想從容應對，就先要了解「波幅」究竟代

表什麽。

在基⾦的世界中，「波幅」（Volat i l i ty）是指基⾦價格（即資產淨

值，NAV）在⼀段時間內的變化幅度。許多投資者看到價格⼤幅上落

時往往會感焦慮。然⽽，波動並⾮洪⽔猛獸，⽽是市場運作的⾃然節

奏。懂得觀察、理解和管理波幅，正是邁向成熟投資的重要⼀步。
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如何分辨基⾦的波動性⾼低？

⼀隻基⾦的價格經常⼤幅上落，便屬於⾼波動性；相反，若⾛勢平

穩、升跌幅度不⼤，則屬低波動性。⼀般⽽⾔，基⾦波動性由低⾄⾼

可依次為債券、股債混合基⾦，最後是股票基⾦。當中，⾼收益債券

的波動通常⼤於政府或投資級別債券；單⼀市場或新興市場股票基⾦

的波幅，則往往⽐以收益為主或⾵險較分散的環球股票基⾦明顯。

波幅的⾼低並無絕對好壞，關鍵在於投資者能否承受波動帶來的影

響，⽽這取決於個⼈的財務狀況、投資⽬標及投資年期⻑短。



比較項目 基⾦A 基⾦B

過去五年的平均回報率 8% 8%

年度回報區間 7% - 8% -5% - 22%

標準差 0.60% 8.70%

走勢特徵 回報集中在平均值附近
，預測性較⾼

回報偏離平均值較⼤
，容易⼤升⼤跌
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衡量基⾦波動的常⽤指標？

要 了 解 ⼀ 隻 基 ⾦ 的 波 動 性 有 多 種 ⽅ 法 ， 包 括 透 過 標 準 差 （ sta n d a rd

d e v i at i o n )  和 ⾙ 塔 值 （ b eta ）。 它 們 分 別 從 不 同 ⻆ 度 反 映 基 ⾦ 的 價

格 變 化 特 質 ， 讓 投 資 者 能 更 全 ⾯ 了 解 波 動 ⾵ 險 。

標 準 差 ⽤ 來 衡 量 基 ⾦ 回 報 與 平 均 值 的 偏 離 程 度 。 若 基 ⾦ 回 報 經 常 ⼤ 幅

偏 離 平 均 ⽔ 平 ， 標 準 差 便 ⾼ ， 代 表 該 基 ⾦ 波 動 性 ⼤ ； 反 之 ， 若 回 報 主

要 集 中 於 平 均 值 附 近 上 下 浮 動 ， 標 準 差 就 低 。 例 如 ， 假 設 基 ⾦ A 與 基

⾦ B 在 過 去 五 年 的 平 均 回 報 率 同 為 8 % ， 但 基 ⾦ A 的 年 度 回 報 約 為 7 %

⾄ 8 % ， 標 準 差 約 0 . 6 % ； 基 ⾦ B 的 年 度 回 報 則 在 - 5 % ⾄ 2 2 % ⽔ 平 ， 標

準 差 約 8 . 7 % ， 明 顯 可 ⾒ 基 ⾦ B 的 波 動 性 更 ⾼ 。

然 而 ， 標 準 差 的 ⾼ 低 並 ⾮ 評 價 基 ⾦ 優 劣 的 依 據 。 投 資 者 在 選 擇 時 ， 應

結 合 回 報 率 、 ⾵ 險 承 受 能 ⼒ 以 及 投 資 ⽬ 標 等 因 素 ⼀ 併 考 慮 ， ⽅ 能 作 出

更 全 ⾯ 的 判 斷 。
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另一衡量波動幅度的指標為⾙塔值（beta），⾙塔值反映基⾦相對於

整體市場（通常以基準指數作參考）的敏感度。若基⾦的⾙塔值為

1，代表價格⾛勢與市場⼤致同步；若⾙塔值⾼於1，例如1.1，則代

表基⾦的波動性⾼於市場，當市場上升10%時，基⾦可能上升約

11%；若市場下跌10%，基⾦則可能下跌約11%。相反，若⾙塔值

低於1，例如0.9，表⽰基⾦相對穩定，市場變動10%時，基⾦價格可

能僅上升或下跌約9%。簡⽽⾔之，⾙塔值愈⾼，基⾦對市場波動的

反應愈⼤；⾙塔值愈低，則波動性相對平穩。

與標準差一樣，⾙塔值的⾼低並不反映基⾦表現的優劣，它只是基⾦

與市場聯動性的參考數據，⽤以協助投資者評估⾃⾝能否承受相應波

幅。



波 動 性 就 像 投 資 的 心 跳 — 太 快 或 太 慢 都 會 令 ⼈ 不 安 ， 但 沒 有 ⼼ 跳 ， 市
場 便 失 去 ⽣ 命 ⼒ 。 重 點 不 在 於 逃 避 波 幅 ， ⽽ 在 於 理 解 並 學 會 在 其 中 尋
找 節 奏 。 透 過 分 散 ⾵ 險 、 定 期 檢 視 與 策 略 性 再 平 衡 ， 投 資 者 才 能 在 市
場 起 伏 中 ⾛ 得 更 遠 。

05

理性應對市場波動
市 場 波 動 無 可 避 免 ， 但 投 資 者 要 學 習 如 何 與 波 動 共 處 ， ⽽ ⾮ 被 動 受 其
影 響 。 分 散 投 資 是 減 低 ⾵ 險 的 有 效 ⽅ 法 ， 透 過 持 有 多 元 資 產 類 別 、 地
區 或 ⾏ 業 的 基 ⾦ ， 能 降 低 單 ⼀ 市 場 起 伏 帶 來 的 衝 擊 。

同 時 ， 定 期 檢 視 投 資 組 合 ， 確 保 持 倉 比 例 與 ⾃ ⾝ 的 ⾵ 險 承 受 能 ⼒ 保 持
⼀ 致 ， 有 助 ⻑ 期 穩 健 地 推 進 投 資 ⽬ 標 。 另 ⼀ ⽅ ⾯ ， 採 ⽤ 定 期 定 額 投 資
⽅ 式 （ D o l l a r- C o st  Av e ra g i n g ） 可 在 市 場 ⾼ 低 不 定 時 平 均 成 本 ， 有
效 減 少 短 期 波 動 對 情 緒 與 決 策 的 影 響 。

結語：波動性是投資的「⼼跳」
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