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解析基金波動指標看懂市場「心跳」

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」（ ）是指基⾦價格（即資產淨值，

）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長短。

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（ ）和

⾙塔值（ ）。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 與基⾦ 在過去五年的平均回報率同為

，但基⾦ 的年度回報約為 至 ，標準差約 ；基⾦ 的年度回報則在

至 水平，標準差約 ，明顯可⾒基⾦ 的波動性更高。
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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。

另⼀衡量波動幅度的指標為⾙塔值（ ），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 ，代表價格⾛勢與市場

大致同步；若⾙塔值高於 ，例如 ，則代表基⾦的波動性高於市場，當市場上升

時，基⾦可能上升約 ；若市場下跌 ，基⾦則可能下跌約 。相反，若

⾙塔值低於 ，例如 ，表示基⾦相對穩定，市場變動 時，基⾦價格可能僅上

升或下跌約 。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。

比較項目 基金 基金

過去五年的平均回報率

年度回報區間

標準差

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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本文由東亞聯豐投資管理有限公司編製，僅供參考之⽤。東亞聯豐投資管理有限公司並不以此資料邀請作任何行動，或提
供任何建議或推介。本文或其內容並不構成任何促使、邀請、廣告、誘因、承諾、保證或作出任何類型或形式的代表及東
亞聯豐投資管理有限公司就此表明並不為此負上相關責任。

本文所載資料根據東亞聯豐投資管理有限公司認為可靠並以「現況」的基礎下提供。即使竭盡所能力求準確，東亞聯豐投
資管理有限公司及其轄下董事／職員並不為其內容的準確職員並不為其內容的準確性、完整性或時間性負上任何責任。所
載資料乃屬東亞聯豐投資管理有限公司擁有。未經東亞聯豐投資管理有限公司事先書面同意，本文或其任何內容均不可予
以複印或分發予第三者。

本文未經香港證券及期貨事務監察委員會審閱。

發行人：東亞聯豐投資管理有限公司

投資涉及⾵險。在作出投資選擇前，閣下必須衡量個人可承受⾵險的程度及財政狀況。基⾦單位價格可跌可升。基⾦過往
的表現不能作為日後表現的指標。有關詳情，包括產品特點、收費及所涉及的⾵險因素，請參閱有關計劃的強積⾦計劃說
明書。
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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

長期穩健地推進投資⽬標。另⼀方面，採⽤定期定額投資方式（

）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」

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。


