
做好风险控制：如何衡量基金投资风险

1.常见的基金风险量化指标有哪些？

常见的基金风险量化指标主要包括：收益率标准差、贝塔系数、

最大回撤、夏普比率和跟踪误差等。

2.什么是收益率标准差？

收益率标准差衡量基金每日收益率相对于平均收益率的偏差程

度大小，用于度量基金收益的波动程度，基金标准差越大，相应的风

险也就越大。如下图所示，A 基金和 B 基金的净值在一段时间里都增

长了 30%，A 基金平稳增长，其标准差为 12%，而 B 基金则大起大

落，标准差为 23%。虽然两支基金净值涨幅一致，但 B 基金相较 A

基金的波动风险更大。



3.什么是贝塔系数（β）？

通常基金的收益率可以分解成两部分，简单来说就是，基金收

益 = α + β*市场涨跌。总收益中一部分与阿尔法系数（α）有关，代

表基金的超额收益，该部分收益与市场涨跌无关，衡量的是基金经理

的投资管理能力；总收益中另一部分与贝塔系数（β）有关，衡量该

基金相对于整个市场的价格变动方向及幅度。

当β < 0 时，代表基金与市场表现基本呈现反向变动，少数基金

的贝塔值为负；

当 0< β < 1 时，代表基金与市场表现基本呈现同向变动，且比

市场波动要小；

当β = 1 时，代表基金与市场表现基本呈现一致变动；

当β > 1 时，代表基金与市场表现基本呈现同向变动，且比市场

波动更大。

4.什么是最大回撤？

最大回撤衡量投资者一定时期内可能面临的最大亏损，具体计算

方式为：在选定周期内任一历史时点往后推，产品净值走到最低点时

收益率回撤幅度的最大值。如下图所示，A 基金和 B 基金的净值在一

段时间里都增长了 20%，A 基金平稳增长，其最大回撤为 0%，而 B

基金则在存在较大波动，最大回撤为( 1.5 - 1.2 ) / 1.5 = 20%。虽然

两支基金净值涨幅一致，但 B 基金相较 A 基金的潜在最大亏损风险

更大。



5.什么是夏普比率？

夏普比率衡量基金的风险收益比，即每承受一单位总风险，可以

相较无风险利率产生多少超额收益。因此，夏普比率越大，代表基金

的收益风险表现越好。夏普比率 = （基金年化收益率 - 无风险利

率） / 基金年化波动率。举例来说，如果基金 A 的夏普比率为 0.5，

而同类型基金的平均夏普比率为 0.2，则意味着基金 A 的风险收益表

现优于同类型基金的平均水平。

6.什么是跟踪误差？

跟踪误差是评价指数基金的主要指标，它衡量的是基金投资组合

回报与标的指数回报偏离的风险，即基金与标的指数走势间的密切程



度。跟踪误差越小意味着基金与指数走势越紧密，也就意味着投资者

可以获得与指数表现更为接近的收益。

7.如何通过基金持仓判断基金的风险？

基金在其定期报告中会披露持仓信息，其中季报披露前十大持

仓，而在半年报及年报中会披露完整持仓。基于持仓信息可以计算基

金的持仓集中度，比如前十大重仓股集中度为基金前十大持仓个股占

基金净值比之和。通常集中度较高的基金由于投资范围较为集中，无

法较好的分散风险，投资者也可能因此承受更高的净值波动风险。

（免责声明：本文仅为投资者教育之目的而发布，不构成投资建议。

投资者据此操作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确

可靠，但并不对其准确性、完整性和及时性做出任何保证，对因使用

本文引发的损失不承担责任。）
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