市場震盪，投資人宜注意基金風險
邱顯比 李存修
二月是農曆羊年與猴年交替的月份，原本代表吉祥的羊年，在經濟、政治與金融面諸多負面因素影響下，演出了「歧路亡羊」；猴年開始後，金融市場從2016年1月份的震撼中逐漸回穩，MSCI世界指數2月份小跌0.63%，但累積前兩個月的損失仍高達6.6%。台股在春節假期躲過了全球股市震盪，開紅盤後順遂上漲，加權股價報酬指數2月份報酬率3.27%，今年前兩個月報酬率正0.88%，在全球股市中名列前茅。
167檔台股基金2月份平均報酬2.64%，略遜於大盤，但累積前兩個月平均報酬2.15%則超過大盤，其中110檔打敗大盤，比例為65.87%，135檔正報酬，比例80.84%，第一名的德信數位時代報酬率高達11.28%。各子類報酬，以上櫃股票型最佳(5.85%)，科技類次之(3.31%)，中小型再次之(2.89%)。304檔跨國股票基金自年初以來平均損失9.74%，高於MSCI世界指數跌幅，主要原因是95檔中國大陸相關基金損失慘重，包括67檔大中華區基金(-15.99%)，15檔中國大陸A股基金(-19.43%)，7檔中國大陸一般型ETF(-19.67%)，2檔中國大陸二倍槓桿型ETF(-26.98%)。另外日本股市因日元急升而大跌，7檔日本基金平均下跌9.69%。受惠於今年黃金價格大幅反彈，匯豐黃金及礦業股票型基金前兩個月報酬率高達27.64%，居於所有基金之冠。
平衡型基金以台灣平衡型基金表現最佳，22檔基金年初迄今平均報酬2.56%。26檔全球平衡基金報酬率-1.26%，38檔亞洲平衡基金報酬率-2.92%，41檔單一國家型平衡基金(以中國為主)報酬率-6.22%，雖然是負報酬，但損失較股票型基金小很多。債券型基金大體上投資等級債受惠於寬鬆的貨幣政策而小漲，如全球投資等級債(0.55%)，亞洲新興市場投資等級債(2.31%)；高收益債券基金則受到股市下跌影響而有損失，如全球高收益債(-1.77%)，新興市場高收益債(-0.39%)，中國大陸高收益債(-0.13%)。
近年來黑天鵝頻傳，金融市場單日波動劇烈，基金投資人有必要檢視所投資基金的波動性，以控制投資組合風險。我們檢視各基金以過去24個月報酬率計算的年化標準差，其結果大致與理論相符：股票型基金波動性最高，債券型基金波動性最低，平衡型基金介於兩者之間；同類型基金中，投資範圍越廣者(如全球型)波動性越低，單一國家波動性普遍偏高；此外成熟市場波動性較新興市場低。正負兩個標準差大致涵蓋了可能的投資結果，例如標準差10%，則運氣很好時報酬率會較正常狀況(平均數)多20%，運氣差時要少20%。跨國投資股票型基金年化標準差平均為15.56%，其中全球一般股票型為11.33%，歐洲區域型為10.22%，美國為12.04%，亞洲區域型為12.90%，新興市場區域型14.47%，大中華區域型22.80%，中國大陸A股30.44%，中國大陸一般型ETF34.99%。中國大陸股票基金的波動性超過其他股票基金一倍以上。台灣股票市場屬於淺碟型市場，但是波動性卻相當低，標準差只有12.80%，只比全球股票基金稍高。全球平衡型基金年化標準差平均5.23%，亞洲平衡型基金標準差6.10%，中國平衡型基金標準差15.49%，大概都在同地區股票型基金標準差一半左右，而且報酬率不錯，相當適合穩健型的中長期投資人。投資等級債券基金是波動性最小的類別，但也非全無風險。全球投資等級債券基金標準差3.63%，美國3.00%，全球新興市場4.68%；亞洲新興市場2.60%反而較全球投資等級債波動性為低。高收益債券基金波動性逼近全球平衡型基金，例如全球高收益債券基金標準差5.88%，新興市場高收益債券基金標準差5.71%，皆高於全球平衡型基金之波動性。
