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境外系列基金「價格稀釋」及「公平市價」相關規定之注意

事項 

 

(一) 所謂「價格稀釋」是指當市場發生高波動及低流通性事件時，經理人需買賣證券因應投

資人大量申購或贖回基金。為保障既有投資人之權益，基金公司將啟動價格稀釋機制，即在

符合投資人益的情況下，可於淨申贖額超過董事會設定的門檻上限時，對基金淨值進調整，

最高調整幅度可達 2%，詳細內容請參照公開說明書及投資人須知。各系列基金「價格稀釋」

相關規定如下： 

1. 安本： 

為保護既有投資人權益，本基金設有稀釋調整機制，投資人申購前應詳閱基金公開說明

書。 

2. 聯博： 

每股資產淨值調整政策：投資者於某一營業日在本基金認購或贖回股份的資產淨值，或未

完全反映投資管理人買賣證券為自認購及贖回的淨活動進行融通而產生的交易及其他成

本。因此，管理公司已採納一項政策以調整資產淨值。投資者應考本公開說明書第 II 部

分「股份資產淨值的釐定」。根據本政策，本基金的資產淨值最多可向上或向下調整 1%

金額。 

3. 霸菱： 

除霸菱英鎊全球債券信託基金不適用，霸菱基金皆採稀釋調整機制。任何交易日之基金淨

流出/淨流入金額超過基金管理機構董事會設定門檻時, 單位淨資產價值將向下/向上調整

以反映基金持有投資之最低/最高市場買入/賣出價。稀釋調整政策請詳基金公開明書。 

4. 法巴 L1： 

為避免基金投資人在同一時間大量的買進或買出，對基金長期投資人的權益造成不利之影

響，基金或有可能進行"波幅定價"(其效用等於反稀釋費用)，以維護投資人之間的公平

性。 

5. 富達： 

基金大筆申贖可能導致基金經理人需相對買入或賣出基金資產，然交易成本卻由基金支

付，導致基金整體價值「稀釋」效應。富達系列基金自 2007年 11 月 1日起實施「價格



 

調整政策」。倘任何交易日各基金之淨交易量超過董事會設定之門檻值，資產價值可能做

適當調整以反映交易成本，調整之資產價值將適用該日所有交易，最多不會超過原始淨資

產價值之 2%，以保障長期投資者免受稀釋負面影響。而前述之門檻值係由董事會考慮多

種因素後（如普遍市場情況、估計的稀釋成本和基金大小等因素）所訂定。 

6. 富蘭克林： 

富蘭克林坦伯頓全球投資系列基金(盧森堡註冊)：依公開說明書之規定，基金可能因為投

資人申購、贖回、以及/或是自基金的轉入或轉出的頻繁或大量交易，經理公司因應該等

交易提供現金淨流入或淨流出所需而執行投資組合交易時，可能導致基金操作成本增加，

而致使每股淨資產價值的減少。為了因應此稀釋衝擊以及保護股東的權益，本公司可能採

行擺動定價機制作為其評價政策的一部分。價格調整程度將由本公司定期重設以便反映當

下交易及其他成本的近似值。這類調整在不同基金間可能有所不同，並且將不會超過原始

每股淨資產價值的百分之二。(詳細規定請詳閱基金公開說明書)富蘭克林系列基金及富蘭

克林坦柏頓系列基金(美國註冊)：無(詳細規定請詳閱基金公開說明書)。 

7. 景順： 

為符合股東最佳利益考量下，景順境外基金設有價格調整機制 ，投資人申購前應詳閱公

開說明書。 

8. 天達： 

為了減輕稀釋的影響，董事可全權決定調整子基金每股的資產淨值，以將稀釋的潛在影響

考慮在內。此調整將按照董事隨時制定的標準進行，包括在某一個營業日，將子基金的淨

資金流入或流出進行投資或撤資的成本，會否產生董事會認為實質的稀釋影響。此調整僅

可於對子基金減少稀釋的目的下才可進行。 

9. 摩根： 

為保護既有投資人之權益，境外基金設有反稀釋調整機制，投資人申購前應詳閱基金公開

說明書及投資人須知。 

10. KBI： 

當本公司收到淨申購或贖回指示(包括因由一基金轉換至另一基金而執行之申購及/或贖

回)，於交易日當日淨申購或淨贖回大於淨資產價值 1%時，將收取 0.1%的「反稀釋費

用」。 

11. 美盛： 

若淨申購/贖回之基金股份超過該申購/贖回之基金股份超過該申購/贖回之基金淨資產價值

之 10%，則投資經理人得自行裁量從該申購/贖回金額中，扣取最多 2%之反稀釋費。反

映基金在購買額外投資組合證券或出售投資組合證券以滿足該贖回要求時發生之成本。任



 

何反稀釋費均由相關基金保留。反稀釋之目的是保護暨有基金股東，免於負擔該申購/贖

回之成本。 

12. 鋒裕： 

若評價日任一子基金所有級別受益權單位總申購與買回，使受益權單位之淨增減超過經理

公司為其設定門檻，考量受益權單位持有人最佳利益，經理公司得調整子基金淨資產價

值，反映子基金因沖抵交易而了結或買入投資所產生之成本與費用。該調整不得超過子基

金淨資產之２％。 

13. 施羅德： 

為保護既有投資人之權益，施羅德環球基金系列(境外基金)設有『反稀釋調整』機制，相

關說明請詳基金公開說明書(2.4.3 稀釋調整)。 

14. 瑞銀(盧森堡)：為保護既有基金投資人之權益，避免過度短線進出基金而產生的必要交易

成本，稀釋原有投資人之權益，故瑞銀境外基金設有公平基金淨值調整機制，詳情請參閱

基金公開說明書。 

15. 百利達： 

為避免基金投資人在同一時間大量的買進或賣出，對基金長期投資人的權益造成不利之影

響，基金或有可能進行"波幅定價"(其效用等於反稀釋費用)，以維護投資人之間的公平

性。 

16. 貝萊德： 

為保護既有投資人之權益，貝萊德全球基金系列(境外基金)設有『反稀釋調整』機制，相

關說明請詳基金公開說明書(附錄乙第 17段之(c))。 

17. 匯豐： 

「半擺動」價格調整法是避免附屬基金資產淨值遭到稀釋的因應方法，應用該調整方法，

將降低投資者在申贖某附屬基金時對該基金資產淨值所造成的影響。「匯豐環球投資基

金」董事會已決定自 2012年 2月 1日起針對「匯豐環球投資基金」全系列基金實施「半

擺動」價格調整法，即在符合股東利益的情況下，可於淨申贖金額超過董事會設定的門檻

上限時，對每股資產淨值進行調整，最高調整幅度可達 2%，藉以減輕交易成本，尤其是

對但非純粹指買賣價差、經紀佣金及交易稅項的影響。每股資產淨值的調整將平等地應用

於某指定附屬基金的每一股份類別的任何特定估值。為避免產生疑問，茲澄清費用(除銷

售費用之外)，將繼續按照未經調整的資產淨值計算。 

18. 瀚亞： 

為計算子基金股份交易價格而進行其投資標的之評價時，相關基礎係以 M&G投資基金(1)

及(3)之管理規章及公司章程為準，詳見第 22條規範；但用以計算每股價格的市值中價通



 

常並不等於子基金資產及投資標的的實際買進成本或出售所得，因為其間還涉及投資標的

手續費、交易稅、買賣差價等諸多問題，這些因素對子基金淨值所造成的負面影響稱為

“稀釋作用”，管理規章允許稀釋之成本得直接由子基金資產予以支應，或利用該子基金股

份之購買或買回交易從投資人處收回。各子基金稀釋分攤金計算時主要係參酌該子基金投

資標的的各項交易成本，其中包括買賣價差、手續費和交易稅。決定對股份購買/買回課

收分攤金時的主要考量重點在於，收取較不會讓（購買交易時的）現有股東或（出售交易

時的）其餘股東因該筆交易而受到不利影響。授權法人董事得變更稀釋調整政策，但應提

前至少 60天通知各股東，並應在變更生效之前修訂公開說明書。 

  

(二) 所謂「公平市價」是指當基金投資市場動盪，市場未交易或相關證券市場收盤時間與基

金淨資產價格計算時間存在時差時，為保護既有投資人的權益，基金公司將啟動公平市價機

制來更精確地計算基金淨值，詳細內容請參照公開說明書及投資人須知。各系列基金「公平

市價」相關規定如下： 

1. 聯博：為保護投資人之權益，聯博基金設有「公平價值機制」，相關說明請詳基金公開說

明書與投資人須知。另聯博-新興市場價值基金設有「每股資產淨值調整政策」(及反稀釋

機制)，相關說明請詳聯博-新興市場價值基金公開說明書與投資人須知。 

2. 德盛：為保護既有投資人之權益，德盛全球投資基金之若干子基金設有公平價值評價模

式，於某些特定條件滿足時，特定資產的價值將會被調整以便更能正確反映其公平價值。

投資人申購前應詳閱基金公開說明書。 

3. 霸菱：公平價格評價其目的是經由產生較為公平之交易價格，以公平對待所有客戶而保護

投資人權益。此機制可降低因套利行為所致損害基金既有投資人之風險，特別是當基金投

資市場未交易、市場震盪或因相關證券市場收盤時間與基金淨資產價格計算時點存在時

差。 

4. 富達：為保護既有投資人之權益，富達系列基金設有「公平價格調整機制」暨「反稀釋機

制」，相關說明請詳閱基金公開說明書。 

5. 景順：為符合股東最佳利益考量下，景順境外基金設有價格調整機制，投資人申購前應詳

閱公開說明書。 

6. 天達：若決定一項投資之最後價格及子基金每股資產淨值評價時間發生事件，按董事會意

見，這代表最後價格不能真實反映該項投資之實際市場價格。此時，行政管理人應依據董

事會之職權隨時採用之程序，對該項投資之價格採用公平價值調整係數。 



 

7. 摩根：為保護既有投資人之權益，境外基金設有公平價格調整機制，投資人申購前應詳閱

基金公開說明書及投資人須知。 

8. 駿利：公允價值評定法：行政管理人可能會運用公允價值評定法調整每股淨值數據，以使

其更準確反映基金投資標的於評價時點的公允價值，這個過程中得引用由獨立第三人所提

供有系統的公允評價模型進行評價，以執行對股權證券及/或固定入息證券之評價及/或防

止價格套利，俾如實反應外國交易所收盤後至評價時點間所發生的變化。 

9. KBI：為保護既有投資人之權益，境外基金設有公平價格調整機制，投資人申購前應詳閱

基金公開說明書及投資人須知。 

10. 鋒裕：經理公司發現某筆期貨合約、遠期合約、或選擇權契約在淨資產評家當日恐難以清

盤時，得改用其他公允合理之價值認定其清算價值。交換協定及其他各種證券及資產應秉

誠信原則並依經理公司訂定之流程，按公平市值認定其評價。詳細說明請參閱公開說明書

17.4資產評價實務。 

11. 施羅德：本系列基金皆依公開說明書「資產淨值之計算方法」計算淨值 ；惟當基金估值

時之主要投資市場已收盤，董事得在市場波動期間，即得豁免前述「資產淨值之計算方

法」之規定，要求基金管理機構允許調整每股資產淨值，以利更準確反映估值時基金之合

理價值。 

12. 瑞銀(盧森堡)：如因特殊情況，按照上述規則進行價值評價為不可行或不準確時， 本公司

有權基於誠信決定適用其他普遍公認且可查核的評價標準，以適當地評估其淨資產價值。 

13. 貝萊德：為保護既有投資人之權益，貝萊德全球基金系列(境外基金)設有「公平價值定

價」機制，相關說明請詳基金公開說明書。 

14. 匯豐：投資於非歐洲市場之子基金證券通常依計算每股淨資產價值時之最新價格計價之。

子基金所投資之市場其收盤時間及計價時間點之差異可能非常顯著。當管理公司相信子基

金所投資之市場收盤後及計算每股淨資產價值之期間內發生重大事件，且該事件將嚴重影

響該子基金資產組合之價值時，或倘若管理公司認為即使未發生重大事件，依上述計價原

則決定之價格因例如市場波動而不再具有代表性時，管理公司得調整每股淨資產價值，以

反映計價時資產組合之公平價值。當依前述進行調整時，將同時適用於同一子基金之所有

股份類別。 

15. 瀚亞：所有子基金，其每股淨值，應根據各子基金之投資交易所在主要市場於評價點取得

之最新價格。投資之最新價格決定時，至決定子基金在評價點之每股淨值之間，可能發生

各種狀況，致令「董事會」判斷該最新價格並未真實反映投資之公平市價。如遇此等情

事，則該投資之價格得逕依「董事會」依一定之程序加以調整。 

 


