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泰國政府退休基金 The Government Pension Fund  

(GPF)考察報告          完稿日期：94.11.30 

領隊：簡組長益謙 

副領隊：莊專門委員淑芳、黄主任育民 

團員：洪科長美妙、陳科長榮坤、蕭科長正祥、楊科長惠娟、 

張科長淑惠、許專員勝源、杜稽核慧芬、劉助理設計師、

陳科員秀玉等。 

註：本文業經刊載於民國 95 年 5、6 月號公務人員月刊第

119、120 期，著作權所有。引述轉載時，請逕洽該刊。 

一、前言 
目前全球各主要國家都面臨到出生率降低、平均壽命延長，

以及人口老化比經濟成長還要快速等的人口結構壓力的改變，再

加上各國政府均致力削減預算赤字，社會福利支出減緩，和勞力

市場的扭曲等因素，已使各主要國家體認到退休年金支付的難

題。退休資源是否會因人口老化或老人退休安養等議題受到影

響，已成為當今學者所關注的焦點。 

面對高齡化社會的來臨，各國對於老人經濟安全皆有不同程

度年金制度的保障。我國六十五歲以上老年人口於八十二年時，

即已超過總人口百分之七而正式進入高齡化社會，並預估至民國

一百年時，老年人口將增至約人口的百分之十，到一百二十五年

時將增加至約百分之二十二。此一人口老化現象首先反映在人口

扶養負擔上。意即，預估至一百二十五年時，每四位工作年齡人
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口需扶養一位老人，逐漸顯示建構老人經濟安全制度的重要性。 

綜觀全球退休金（Pension）或稱年金制度，從相關資料顯示

1，普遍面臨財政困難，不論其對象是全民、企業員工，或公務

員，均亟待改革。其原因乃係在人口老年化現象之下，由工作生

產 者 繳 納 費 用 ， 供 退 休 者 之 給 付 的 所 謂 世 代 間 轉 移

（inter-generation transfer），在退休者相對於工作生產者比例日

增，且到了需增加費用或減少給付不可，而面臨了需改弦更張之

境。在經濟合作暨發展組織（OECD）報告中指出，此情形將使

該組織會員政府負債大幅上升，必須及早謀求解決之道。 

由於公務人員與國家之間因職務身分所發生的法律關係，迥

異於人民與國家之間的統治關係。故基於公務人員特殊身分地

位、永業化專業化性質、公法上的職務關係等考量，全世界仍有

為數不少之國家單獨為公務人員設立特別的退撫制度。其他國家

則基於普遍性及平等性原則，將公務人員退撫給付納入社會安全

制度之內，提供公務人員老年、殘障、遺屬的經濟安全保障2；

惟亦有部分社會學者3亦認為軍公教人員退撫制度應不屬於社會

保險範圍。雖然兩者所規定之保障對象、實施方法、給付標準及

權利義務有所不同，但其目的則在提供老年殘廢或死亡之經濟安

全保障則無二致。 

公務人員之退撫制度雖係屬社會安全制度三大系統之一

環，且相對於社會其他行業別，具有其獨特性；惟面臨人口老化、

國內財政困難、社會福利資源應公平使用、政府再造、公私部門

                     
1 余雪明、何憲章，軍公教退撫基金如何有效管理運用之研究，銓敘部委託研究；民 84 年 7 月，

頁 39－40；陳登源，我國退休基金制度之探討，退撫基金文集（二），公務人員退休撫卹基

金監理委員會編印，民 90 年 12 月，頁 29－34；柯輝芳，公元 2000 年全球退休金改革趨勢，

退撫基金文集（二），頁 43－44。  
2 葉長明，公務人員退撫制度檢討改進之研究，公務人員月刊第 6 期，銓敘部發行，民 85 年 12

月，頁 3。 
3
柯木興，社會保險，中國社會保險學會，民 89 年 8 月，頁 55－56。 
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人才交流、全球性退休基金之改革、、、等相關議題時，應如何

求取較適當之平衡，均須更為審慎因應。我國退撫新制實施後，

特別成立基金管理機關，負責基金之收支、管理及運用，期以有

效之專責經營提高基金之收益，俾作為支付退撫給與之財源，並

達成減輕政府財政負擔及提高公務人員退撫所得之目標。退撫基

金的主要財源係來自政府（雇主）及參與的軍公教人員按月提撥

的金額以及基金之投資孳息所得，期以提存累積鉅額的基金和孳

息，支應未來退撫給付之需，因此須有效管理與運用基金，方可

達成退撫制度改革之目標及預期效益。 

依據公務人員退休撫卹基金管理委員會（以下簡稱基管會）

實施二次精算結果，在財務潛藏負債上，不足額提撥金額高達七

千億，另在整體退撫基金中之軍職人員部分，預計將在明（95）

年首次出現收支不足現象，在在都顯示須嚴正面對此一問題。而

基管會亦基於善良管理人之責，不僅在有關投資人才的網羅，投

資策略、投資工具的研議，自行運用或委託經營之效益等各項可

增進收益之議案上，進行多方的研討，期收事功外；亦在過去數

年間，分赴國外瞭解並蒐集相關退休基金之資訊，俾利進行相關

退休制度、退休基金管理運用之研析，以提供可借鏡之處。 

本次考察團係首次由銓敘部及基管會相關同仁各推派6人共

同組成，謹代表我們這次泰國考察團的成員，感謝部長給予我們

增廣見聞的機會，所謂百聞不如一見，讀萬卷書也要行萬里路，

這次的行程中看到不少與國內相異的生活文化、人文景觀；同時

也到參訪機構泰國政府退休基金拜訪，瞭解泰國的文官退休制度

及其退休基金；此次期程自 93 年 12 月 5 日至同年月 10 日止，

共計 6 日；考察團成員，銓敘部為：莊專門委員淑芳、洪科長美

妙、陳科長榮坤、蕭科長正祥、楊科長惠娟、許專員勝源；基管

會為：簡組長益謙、黄主任育民、張科長淑惠、杜稽核慧芬、劉
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助理設計師、陳科員秀玉等；雖屬首次，但是這趟行程除了平安

順利外，大家也都很愉快，所以再次向部長致謝，如果有機會也

希望部長能多讓其他同仁感受一下部長愛護所有同仁的用心。 

(一）研習緣起 

東南亞因地理上鄰近我國，加上當地華裔人口眾多，歷史、

文化與我國關係向來密切，再者東協（ASEAN，The Association 

of Southeast Asian Nations）亦為全球進行地區經濟合作、貿

易自由化等課題之重要區域；而泰國又為東協各國中在政經情勢

相對較為穩定之國家，近年來為解決其公部門之退休問題，從而

進行相關改革及退休金資產管理之變革，為瞭解其變革情形與作

法，俾資參考，是為此次考察之重點。 

一九九七年影響東南亞股市、匯市甚鉅之「亞洲金融風暴」

乃起源於泰國，並波及到馬來西亞、新加坡、印尼及菲律賓，而

後經過臺灣、香港達到南韓。簡單的說金融風暴起因於，先前外

資流進太多，造成日後外資同時撤出，以致於對匯市及股市產生

強烈衝擊；而泰國更是首當其衝，股市重挫、匯率急速貶值、外

資流出、房地產及土地開發業等等都受到經濟風暴的衝擊、經營

不良之企業紛紛倒閉。因此，金融風暴對國內經濟、產業、外匯

市場、股票市場而勞動市場的影響，可說是一波接著一波。 

然而，泰國政府在金融風暴發生中，採取有系統之因應措

施，並接受 IMF（International Monetary Fund 國際貨幣基金會）之

援助，積極展開金融改革以建立投資者信心、清償債務、調整產

業體質、企業重整再造及整頓銀行的財務結構等，近年來泰國已

逐漸從金融風暴中復甦且其經濟及資產管理均有顯著的發展。泰

國與我國鄰近，雖然臺灣也在此波亞洲金融風暴影響中，但因為

經濟結構較建全，所受之衝擊較小，但並不意味我們可以完全免
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疫。有鑑於金融體系的動盪不僅影響到國內的經濟成長，同時也

和人民的就業問題、生活的保障、企業的生存、以及國家社會安

定息息相關，乃以泰國為考察地點；本次考察以泰國國家退休基

金（G.P.F.）及 Ayudhya JF Asset Management Ltd 為拜會之主

要對象。 

因考察期間短暫，為期增進考察效益，考察團於事前即積極

籌劃考察事宜，並收集研討相關料，除商請本會陳稽核明堂代為

聯絡拜會機構外，亦承蒙駐泰國台北經濟文化辨事處楊登仕秘書

的接待及提供相關協助，由於他們的幫忙使得本次考察得以順利

完成；另對所有在這次行程提供諮詢與協助的長官或同仁，均在

此併致誠摯感謝。本文內容係以泰國文官退休制度與其退休基金

為主，至於拜會 Ayudhya JF Asset Management Ltd 資產管理公司

有關之資產配置、投資操作、風險控管等相關專業資訊，均由基

管會財務組同仁另行研參，不在本文之列，附為敘明。 

(二）研習主題及項目 

１、泰國退休制度： 

（1）泰國文官制度。 

（2）泰國文官退休制度之設計。 

（3）退休基金規模、參加人數及其他相關措施。 

２、泰國退休基金管理： 

（1）泰國退休基金宗旨與任務。 

（2）基金組織架構與運用管理情形。 

（3）基金之投資政策、資產配置與運用績效。 

二、全球性人口老化之壓力 
革新是一個全球社會政策值得關注的新興架構，除醫療護理
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和緊急救濟之外，人口老化影響老人經濟安全問題是已開發與開

發中國家社會政策的問題；也是關於新福利國家的社會政策所產

生出的一個相對新的現象。 

(一）老人經濟安全 

世界銀行（The World Bank）及國際貨幣基金（IMF）等國

際性機構的社會安全財經專家們，曾於 1994 年及 1996 年先後提

出有關避免老年危機（Adverting the Old Age Crisis）和人口老化

與公共年金制度（Aging Population and Public Pension Schemes）

等研究報告。 

老年安全，大多數研究國際社會組織影響的團體，都集中在

老年人口活動對國家的影響和政策說明上。而這些研究在進行實

證分析世界社會過程中，由於相互影響而在不同的國際發展組織

之間產生效應；養老金改革即已成為核心議題之一，且美國社會

政策的題目亦將之納入其建議之列。而南美的智利更早在的 20

世紀 80 年代就進行有關養老金方面（確定提撥制－Defined 

Benefit Pension Plan）的改革政策。 

鑑於各國社會安全制度的危機四伏，使其不能不加緊改革的

步伐，年金制度的改革更是如此，部分國家如德、日、英等國採

取局部的改革，或將退休年限延長，或將給付水準降低，或取消

優惠。另有些國家，如智利、阿根廷、墨西哥、匈牙利、波蘭、

拉脫維亞等則做結構性的變革。後者的國家，其改革的大方向為

由確定給付制改為確定提撥制。財務融通方式，從隨收隨付制或

賦課制，改為完全提存準備制，或稱儲金制。由統收統支改為個

人設帳。保險基金的管理由公辦公營改為公辦民營，即由政府負

責監督，交民間公司管理運用。是以，學者認為，在確定提撥制

之下，權利與義務對等，責任明確，亦節省人力稽查之必要；在
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確定提撥制之下，不受人口結構改變影響，無加重後代保險負擔

的後遺症；採確定提撥制，財務上為十足準備，是以任何人不會

產生終身提撥卻領不到給付之虞；確定提撥制採民營化經營年金

基金，亦可帶動資本市場深化。 

再者，人口老化將降低勞工的流動性與適應性，減弱企業活

力，也將減緩未來全球經濟成長的速度，此外人口老化將使未來

勞工總供給額減少，並加重未來工作人口的經濟負擔4。是以，

退休資源是否會因人口老化或老人退休安養等議題受到影響，已

成為當今學者所關注的焦點。 

(二）退休金的重要性 

退休金制度不容忽視之因，就社會層面而言，良好之退休金

制度，係提供退休員工社會保險外之另一層的生活保障，將有助

於安定老年之經濟生活與社會福利之達成；就經濟層面而言，退

休基金屬於來源固定之長期資金，若適當運用於資本市場，將可

累積資本形成並促進經濟之發展；就雇主而言，實施退休金制度

除可穩定勞資關係、增加生產力之外，亦可藉此吸引優秀人才為

雇主效力，且藉由退休基金的特殊性質，採行適當的提撥策略，

既可享受租稅利益、增加企業內部資金來源，亦有助於整體企業

價值之提昇。因此，基於對退休金重要性之認知，先進國家早已

發展成熟的職域退休金制度，並制定適當之法令加以規範。同

時，學術界亦經由經濟、社會、企業的層面發表論文，強調退休

金制度的重要性以喚起政府及雇主之重視。其中較為一般學者所

探討之退休金理論5包括：賞金理論、人力折舊理論、遞延工資

理論及激勵理論等。 

一個退休制度的好壞，僅就財務經濟面考量，對受雇者、雇

                     
4 符寶玲，退休基金制度與管理，華泰書局，2005 年 1 月，四版，頁 2-14。 
5
陳月霞、施博棊，台灣企業退休金概述，公務人員退撫基金季刊第二期、民 85 年 6 月，頁 13。 
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主及整個社會都會產生深遠的影響。就受雇者而言，其可在青壯

年時期努力工作，累積不同程度的條件及資源，換取退休後經濟

生活的一定保障；從雇主而言，可以進行明確的財務安排，將員

工應得到的合理工作報酬規劃為當期報酬及退休金準備兩部分

給付。就社會整體而言，因為退休者的消費仍必須由社會的當期

生產來支應，所以良好的退休制度除了對受雇者及雇主都能提供

明確的保障及規範外，還必須考量是不是提供了個人過早退出就

業市場的誘因，造成所謂「食之者眾，生之者寡」的現象，加重

政府及企業的負擔，反而降低經濟長期發展的潛力。 

因此，退休制度存在的終極價值就是一個多重平衡的關係，

這樣的平衡，對辛勞一生的受雇者提供了退休後相當的經濟保

障，也為社會奠定生生不息的堅實基礎，當然更是我們理想中良

好退休制度的最重要意義。 

公務人員退撫制度之議題，就公共政策而言，已形成一個政

策問題。早期學者認為公務員與國家之間的法律關係是一種「特

別權力關係」，公務員喪失某些國民的權利和自由，因此國家有

義務依供給原則建立公務員退撫制度，是以早期大都採行財政負

擔的恩給制度，於公務員老年殘廢或死亡時發給相當數額之金

額，以酬庸其勞績與貢獻。二次世界大戰結束以後，法政思想蛻

變發展，促使「特別權力關係」的主張傾向修正為「公法上職務

關係」。而此一修正及轉變，亦可從我國司法院大法官會議釋字

第一八七號、二Ｏ一號、二四三號、二六六號、二九八號、三一

二號及三三八號等解釋中充分瞭解，為符合法治國家之要求，國

家對公務人員基本權利所作之保障。再者，公務人員保障法及公

務人員協會法之相繼公布施行，對此涉及渠等權利義務，乃至退

休後生活之保障等公共問題之提出，均關係到整個國家文官體制

之運作。 
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畢竟，政府為因應日益繁重的挑戰，完成現代化的任務，必

須有精實的公務人員；為了達成現代化國家政府的使命與任務，

各國亦莫不致力於健全公務人員體制；而退休制度又為文官體制

中之重要一環，除為期公務人員盡忠職守外，且能有使之於退職

時無後顧之憂及發揮新陳代謝之作用。 

三、泰國文官及其退休制度 
泰國面積約五十萬平方公里，與法國國土相若。人口約六千

餘萬，泰境當地居民其實是由多種民族組成。主要有泰人、蒙

人 、高棉人、寮國人、中國人、馬來人、波斯人和印度人，可

說沒有純種的泰國人。因此泰人體型、骨格高矮不一、五官輪廓

各異 ，而膚色深淺也有很大差別。泰國屬熱帶性氣候，全年三

季分明：三月至五月為夏季，六月至九月是陽光充沛的雨季，十

月到翌年二月為清涼季節，超過九成泰國人信奉塔娜娃達佛教，

日常生活亦深受影響。 

泰國為君主立憲民主制度，二次大戰後泰國政治發展是一部

軍人政權與文人政權相互交替的歷史，其中軍人統治占了大部分

時間；但從發展趨勢看，文人政治家已逐步成為政治舞台的主角。 

另就泰國的社會安全體系而言，可依世界銀行（The World 

Bank）及國際貨幣基金（IMF）等國際性機構的社會安全財經專

家們，曾於 1994 年及 1996 年先後提出有關避免老年危機

（Adverting the Old Age Crisis）和人口老化與公共年金制度

（Aging Population and Public Pension Schemes）等研究報告對照

觀之，其對於人口老化影響老人經濟安全問題所提建議中，提出

所謂三層保障的經濟安全構想；第一層為強制性的社會安全制

度，採社會保險、社會救助或社會津貼等方式辦理；第二層為任

意性的員工退休金制度，採強制儲蓄方式辦理；第三層保障為個
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人保險儲蓄或其他財產形成制度，採任意方式辦理。 

透過這三層保障的運作以發揮制度本身所具有的再分配、保

險或儲蓄的功能以解決老人經濟危機，達成保障老人經濟安全之

目的。依此構想，建構出泰國的社安全網（制度），而其文官制

度中的退休制度，即為屬於第二層職域年金部分。 
第一層              第二層                  第三層 

社會安全： 採確定給付制（尚未建立） 採確定提撥制      以保險方式採任意

方式辦理 

採强制性              僅公務體系         自願（公私均有） 

基礎年金          職域（退休）年金           個人年金 

(一）泰國文官制度 
泰國文官制度始於 1928 年，並於日後逐漸形考試、訓練、

出國深造、晉升、退休等一整套日臻完備之文官制度。1932 年

設立文官委員會，由總理、副總理分任主席與副主席。其文官體

系幾乎包括除軍人以外的一切政治的和職業的公務員，其主要是

政府機關、皇室宮廷、警察、學校、省區的行政機構和獨立的法

定機構之公職人員。軍人、法官、檢察官以及村鎮一級的雇員另

外單獨管理。除了月俸外，文官還可享有醫療保健和子女教育福

利，文官本人及其配偶、父母和子女均可在公立醫院免費就醫，

子女從小學到高中可享受免費教育。雖然文官待遇相較低於同層

級之私部門人員，但由於收入穩定、生活有保障，所以仍有較大

吸引力。 

(二）泰國文官退休制度 
退休舊制：泰國公務人員退職與退休金之給付，係依據 1951

年通過之退職與退休法辦理。其給與係採確定給付制，退休金之

計算以最後 5 年平均薪資為計算基礎，並由政府預算支應，在財

務籌措上為隨收隨付制。退休給付依服務年資之不同分為二種：
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A、服務年資 10 年以上、25 年以下者，得請領一次給付之退職

金。B、25 年以上者得選擇一次給付或月給付。 

退休新制：嗣因財政負擔沉重，造成公務人員加薪不易，難

以吸收新進人員；且退撫支出因按年編列預算，占政府支出比重

逐年增加，對財政穩健產生威脅，而於 1997 年成立泰國政府退

休基金（GPF，Government Pension Fund）。自此，由原確定給付

制修正為確定給付與確定提撥兼採制。 

對於在基金成立前已有公務任職年資者，可選擇不加入基

金，按原退休計畫領取百分之百退職或退休金。對於選擇加入基

金或嗣後加入基金者，退休金部分仍由預算支付，唯其額度僅原

有之百分之七十。原隨收隨付制下減少之百分之三十，由基金個

別帳戶中餘額取代。泰國政府退休基金具有法人地位，設立此一

退休基金計畫目的，在新增另一種退休金計畫的選擇，以補強過

去政府所無力支持的長期提撥不足的隨收隨付(Pay-as-you-go)退

休制度，並得以開始做更審慎的財務管理。 

泰國政府退休基金的法定責任也延伸到由泰國政府財政部

主計處所主持的確定給付制(DB)退休計畫內，透過上述條例的規

定，每年提存給公務員退休養老及退職金的國家預算中，以不得

低於 20%的金額匯存於政府公務員的保管帳戶；而泰國政府退休

基金就是受託於此保管帳戶，進行管理這部分屬於原確定給付制

的退休金。 

１、確定給付：（全舊制或新舊制均有者） 

舊制年資給付（政府支付）一次或年金之給付 

年金給付之計算：（最後在職該月薪資×服務年資）÷50 

一次給付之計算：最後在職該月薪資×服務年資 
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新制年資給付（政府支付）一次或年金之給付 

年金給付之計算： 

A、（最後在職 5 年內之平均薪資×服務年資）÷50 

B、且不得超過最後在職 5 年內平均薪資之 70% 

一次給付之計算：最後在職該月薪資×服務年資 

２、確定提撥（新制） 

（1）提撥情形： 

A、參加者提撥部分:個人月薪之百分之三匯入基金。 

B、政府提撥部分，相對提撥員工月薪之百分之三。 

C、補償性提撥部分:補償確定給付因公式變更減少部分。相

等於個別員工月薪之百分之二。已退休選擇月退休金者，亦得享

有此部分基金。 

D、初始基金:此係一次由政府撥入之款項支應有舊制年資選

擇加入基金者。 

（2）給付（基金支付）： 

25×薪資×（1.09×年資－1.08×年資）÷1.08×年資 

A、當基金參加成員年齡達 60 歲，自公職服務屆滿退休之

時，才能從泰國政府退休基金領取一次定額退休基金。 

B、現行退休基金給付規定仍不允許退休金可攜性，也不能

領取年金化退休金。 

(三）退休基金規模、參加人數及其他相關措施 

泰國退休基金截至 2004 年底止資產規模約為 2828 億泰銖，
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折合約 60 億美元（約臺幣 1980 億；匯率以 1:33 美元計算）。其

參加人員計 120 萬人，涵蓋法定之一般公務人員、司法人員，檢

察官、大學教職員、國會官員、警察及軍職人員等十二類人員。 

1.依公務員法任用的公務員  

2.依司法人員法律任用的法院官員  

3.依檢察人員法律任用的檢察官  

4.依大學公務員法律任用的大學官員  

5.依教師法律任用的教師。  

6.依國會人員法律任用的國會官員  

7.依警察人員法律任用的警察  

8.依國防法任用的的軍官  

9.依憲法法庭規範任用的官員  

10.依行政法院規範任用的官員  

11.依廉政委員會規範任用的官員  

12.依審計法規範任用的官員 

在基金成立日，1997 年 3 月 27 日約有當時合格人員 150 萬

人之百分之七十選擇加入基金，每人均設一獨立帳戶。退休離職

或死亡時，每一參加人有權一次領取個別帳戶中自行儲蓄部分、

政府提撥部分及其孳息，惟其帳戶目前為不可攜式。 

１、基金參加成員之義務 

（1）符合參加資格的公務員若早在本基金成立以前就任職

公務員者，給予其一次選擇是否參加本基金的機會;至最終選擇

日期 1997 年 3 月 27 日止，約有當時 150 萬公務員中的 70%贊成
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參加本基金，同時選擇成為儲蓄與非儲蓄兩種會員別。所謂的儲

蓄會員，係指同意每月自其薪資中扣取 3%金額提撥至本基金，

而且政府也相對的提供同等金額補助之基金會員。 

（2）現階段並不允許參加成員的提撥率多於或少於規定的

3%;所有在 1997 年 3 月 27 日以後的參加成員均屬強制性加入性

質，也必須是加入為儲蓄會員。 

２、基金提供之其他福利 

（1）財務諮詢顧問：提供會員有關財務諮詢顧問服務。 

（2）提供保險計劃：鑑於保險事項對會員生活上的重要性，

而以長期儲蓄觀點提供保障基金參加成員及其家庭未來的財務

安全。因此，泰國政府退休基金(GPF)的保險計畫營造出讓參加

成員享受到政府額外的福利。GPF 將選擇最適合的保單內容與最

佳服務的保險公司，同時洽商保險公司對參加成員收取的保費低

於一般客戶。GPF 將出面介紹其保險計畫，寄送足夠的訊息資料

供參加成員自行決定是否參加該保險計畫；假若決定參加的話，

則可透過基金管道直接與保險公司聯絡上。 

（3）發行會員卡：泰國政府退休基金亦對每位參加成員發

行會員卡，藉以提供參加成員未來可能享受的優惠事項，如享有

全國各大百貨公司的特別折價優惠等。另外，其他未來更多的福

利措施也將陸續推出，例如允許貸款給參加成員，但其附帶條件

是貸款額度僅限於參加成員自提金額部分，且貸款用途限於購屋

與受教育費用目的而已。 
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３、租稅優惠 

（1）基金參加成員每年提撥金額最高三十萬泰銖可以免稅。 

（2）在合乎若干條件下且年齡至少須達 50 歲，可以從基金

中提領出一定金額亦獲免稅。 

（3）在不符合條件而從基金提領出的金額應課以延遲納稅

之責。 

四、泰國退休基金 
泰國政府退休基金依法係一獨立法人，其目的在確保退職、

退休金安全與支付，促進參加人之儲蓄及提供參加人之相關福

利。 

(一）泰國退休基金宗旨與任務 
1、宗旨 

（1）確保國家退休金給付義務，可以在參加成員於服務公

職屆滿時獲得支給。 

（2）促進參加成員的長期儲蓄意願。 

（3）提供參加成員的福利與收益。 

2、任務 

（1）以善良管理人立場提供參加成員良好的服務。 

（2）以具備現代化、彈性化及堅固的組織自我要求。 

（3）以誠信及正直的態度處理事務。 

（4）激勵受雇員工積極發展工作潛能。 

（5）促進長期契約式儲蓄。 
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（6）推動泰國金融機構實行良好的公司治理實務。 

(二）基金組織架構與運用管理 

１、組織架構 

委員會  

共由 25 名成員組成，由三個部分組成；其一計有 12 名係由

各類公務人員選舉其成員代表產生，其二由各相關主管機關代表

產生 9 人，其三係為由 3 位專家和秘書長。3 位專家部分，依

法係由主任委員在法律、投資和金融及審計等領域之傑出者中選

任。 

各類公務人員選
舉其成員代表產

生12人

各相關主管機關
代表產生9人

3 位專家
及秘書長1人

 

各相關主管機關代表如下： 

（1）財政部常務次長（委員會主任委員） 

（2）預算局局長  

（3）政務院秘書長  

（4）文官委員會秘書 

（5）國家經濟社會發展暨人力規劃委員會秘書長  

（6）財政部國庫署署長  

（7）財政部主計局局長  

（8）泰國中央銀行總裁  

（9）証券交易委員會秘書長 
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其組織結構決策中心－委員會轄設三個小組委員會：投資小

組委員會（另轄設投資顧問），成員關係小組委員會，稽核小組

委員會。另由秘書長掌理所有執行事項，並向委員會負責。 

 

 

 

 

 

GPF委員會

投資小組
委員會

秘書長
成員關係小組

委員會
稽核小組
委員會

轄設投資顧問

秘
書
處

風
險
控
制
部
門

人
力
資
源
管
理

研
究
發
展
部
門

成員
關係
及福
利部
門

操
作
部
門

稽
核
部
門

投
資
部
門

 

 

圖一：GPF 委員會組織架構圖 
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２、運用管理 

（1）投資小組委員會 

由財政部國庫署長為主席，另有來自泰國央行的代表，以及

由該基金秘書長委任的 4 位投資專家等所組成。泰國退休基金

法案也授權投資小組委員會依所訂標準遴選外部基金經理，進行

基金運用之監控，並將基金投資結果以及投資的運用操作等製成

完整報告，以供委員會投資政策之建議。 

（2）成員關係小組委員會  

其功能在於規劃提供基金相關資訊給參加基金人員，以幫助

參加基金人員瞭解退休儲蓄哲學和投資過程；同時就相關的福利

規定以及其他有益於參加基金人員之事項向基金會提出建議。  

（3）稽核小組委員會  

稽核小組委員會首要職能在於對基金的監控，以保證基金管

理在各方面的透明度和責任。此外，小組委員會亦就基金稽核部

門所提各細部稽核事項與基金財務部門所提財務報表等相關報

告，先行審議，並據以向基金會提出建議。而這些稽核顧問所提

建議亦為定期作業規範。 

（4）秘書長所轄各部門之職掌 

A、投資部門  

a.投資研究 b.投資監控 c.房地產投資 d.專款管理 e.証券經

營 f.其它的投資 。 

B、操作部門  

a.成員服務 b.技術 c.一般的事務 d.流通服務和圖書館 e.財

務金融︰會計、財務、管理說明。 
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C、成員關係及福利部門  

a.生產和分發 b.大眾宣傳媒介 c.成員福利 d.參加人員之服

務收繳、帳户之設立、收益分配、年金之解說、福利、參加人員

之聯繫、設立聯絡中心。 

D、秘書處的辦公室 

 a.董事會的秘書處 b.法律部門。  

另尚有風險控制部門、人力資源管理、研究發展部門、稽核

部門等，共計 8 個行政單位。 

其投資決策與執行如下圖所示： 

                

法律與規章

決策階層

投資小組
委員會

秘書長及投資
操作人員

執行人員
 

圖二：GPF 投資決策與執行示意圖 

法律與規章：建立目標與投資範圍 

決策階層：投資決策之決定與監督 
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投資小組委員會：審查投資計劃及給與投資建議 

秘書長及投資操作人員：進行戰術性資產配置（投資組合） 

執行人員：在上述策略下進行各項投資操作 

(三）投資政策、資產配置與運用績效 

１、投資政策 

（1）、基金投資自然地採行長期投資策略；目前該基金只

運作單一匯集式基金(Pooled fund)，並未像可選擇式基金，提供

不同的投資計畫給參加成員作選擇。 

因屬確定提撥制，且又具有強制儲蓄性的特色，投資目標是

提供退休福利給參加的公務員，該基金中百分之九十的參加成員

年齡未滿五十歲；如世界銀行所謂的第二層職業退休基金，所採

納的投資政策一樣。 

（2）、作為該基金善良管理人的主要挑戰，在於如何維護基

金資產保值與基金長期增值之間的平衡 

有關基金持續性巨大風險是不被接受的，而且基金只能容忍

其資產價值溫和波動。因此，資產報酬係受財政部訂頒之管理條

例所指導與規範；其資產組合在資產保值方面，規定百分之六十

的投資組合需投資在低風險的投資工具上，如銀行存款、政府公

債及經政府保證的國營企業債券等。在追求基金資產增值方面，

以不超過百分之四十的投資組合內允許設資其他投資工具；但限

制該基金投資股票或未經評等之公司債券，不得超過總投資組合

的百分之十，或者是任一公司之持股不得超過總資產之百分之

二。 

（3）、基金法定管理條例的資產配置旨在強調分散風險，
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由基金自行管理三分之二的總資產，其餘部分則委外專業經理人

代操(目前委託五家基金經理人代操) 

基金績效考核係由投資小組委員會承辦，其職掌為定期性評

估事先已設定好之投資組合與基金績效衡量指標(benchmark)的

差異，自成立五年以來基金績效已獲得優良紀錄。這項成果主要

受惠於基金審慎管理策略，包括適當的資產配置、選股與投資組

合自動平衡操作；然為了增強基金投資組合報酬與分散風險計，

對不動產投資及另類投資（Alternative Investments）亦加以考量

納入投資範圍。另類投資包括創業投資、合資事業及不動產投資

等。 

２、資產配置 

儘可能掌握各種內部、外部資訊，以進行各項投資研析 

投資要求： 

須有 60%以上資金投資於低風險工具上 

不得有 40%以上資金投資於高風險工具上 

國外投資不得超過 10% 

方針：目標報酬、風險容忍範圍、投資策略、內控機制 

GPF2004 年初之資產配置與執行情形 

資產配置‧          配置          執行 

固定收入            80%、        79.1% 

股票                12%、        14.7 

不動產 real estate      5%、         3.5% 

其他 alternative        3%、         2.7% 
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表一：GPF2001 年 12 月與 2004 年 12 月資產配置比較表 

百分比 投資標的 

2001.12 2004.12 

政府公債、政府保證及公營事業公司債 51 38.75 

銀行存款 23 5.06 

公司債 10 16.51 

其他金融機構債 3 17.85 

公司股票、認股權證及基金 8 18.80 

其他投資 1 0.01 

不動產投資 4 3.02 

合計 100 100 

＊低風險的投資標的：銀行存款、泰國政府公債及經政府保證的國有企業債券。 

＊ 較高風險的投資標的：股票、債券、可轉換公司債及認股權證等 10%的資產

配置比率下投資股票及公司債。 

＊ 高風險的投資標的：在 2%的比率下投資未上市私人股票，但投資非上市有價
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證券必須經委員會核可；這兩者的投資部位乃在求取高報酬。 

＊ 基金投資更具彈性化：國外投資不得超過 10% 

基金之營運管理 

（1）‧以審慎為指導原財，基金策略目標是替參加成員確

保至少不低於他們所擁有的投資獲利，因此，基金績效衡量指標

(benchmark)目前是以五家國內最大銀行的一年期定存利率為比

較標準。 

（2）‧基金管理嚴格執行由財政部所定的管理規則，及其

中規定的資產配置與風險分散準則，現行財政部第 4 號管理規則

嚴格限制本基金的投資行為， 

 （3）‧管理規則允許該基金運作採自行管理及委外代操兩

種方式，目前該基金自行管理約 65%的總資產，其他的 35%則委

託當地五家基金經理人代操。雖然該基金屬於組合匯集式基金(a 

pooled fund), 但是現階段並不允許參加成員選擇或轉換其帳戶

餘額到各種不同風險等級的投資標的。 

３、運用績效 

以 2001 年 12 月之資產配置來看，(請參閱表一)，政府公債、

政府保證債及公營事業公司債約占總資產之 51%、銀行存款

23%、公司債 10%、其他金融機構債 3%、公司股票、認股權證

及基金 8%、其他投資 1%、不動產投資 4%。到 2004 年之資產

配置則大幅改變低風險的投資標的之配置，對於高風險的投資標

的之配置較以前更具積極性，此係其考量未來給付壓力所致。 

過去 5 年績效分別為 6.41%、7.22%、8.21%、11.84%、4.29%；

其過去 5 年經營成本占淨資產價值，分別為 0.24%、0.26%、

0.28%、0.23%、0.23%。 
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雖然該基金成立尚屬青年期，但是為盡基金善良管理人責

任，確保基金安全及參加成員對該基金的信賴，將克盡全責維護

基金利益。公司治理已被採納為基金管理與保護基金利益的手段

之一，未來該基金計劃擴大其投資範圍，也計劃提供不同的投資

方案給參加成員選擇，以求合乎其對不同風險承擔與投資報酬的

要求。 

五、考察心得與建議 
(一）考察心得 

1、人口老化與退休金財務負擔能力不足係全球所須面對的問題： 

隨著生育率逐年的降低，及醫療科技的進步，各國國民的平

均餘命大幅提高，使得六十五歲以上的老年人口6佔勞動人口的

比例逐年攀升，並加速了未來人口結構老化的速度，造成對國家

社會的重大衝擊，西方國家發展如此，臺灣的情況亦然。面對高

齡化社會的來臨，各國對於老人經濟安全皆有不同程度年金制度

的保障。 

2、建構世界銀行面對老年經濟安全所研議的三柱（層）理論有

其市場： 

世界銀行（the World Bank）於一九九四年提出「避免老年危

機」之研究報告（Averting the Old Age Crisis）指出：老年經濟保

障制度的三個功能—即再分配（Redistribution）、儲蓄（Saving）

與保險（Insurance），可透過三層保障的方式來達成，通常在第

一層保障的社會保險體制裡（例如國民基礎年金）大都採用確定

給付制，而屬於第二層保障的職業年金體制裡，雇主大都兩制擇

一採行或雙層制混合並行，第三層保障採任意式的個人保險儲蓄

                     
6 人口老化指數係將 65 歲以上人口除以 15 歲以下人口之比率。 
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方式辦理。即第一層保障採強制性的法定公共制度含社會保險或

社會救助等方式辦理，用以減少老人的貧窮問題；第二、三層保

障採民營式的強制儲蓄制度，並透過三種保障的共保方式來解決

老年人的經濟風險，以達成其經濟保障的目標。 

職業年金的財務規劃無論採確定提撥制或確定給付制，均將

受到勞動市場中勞動者的行為與決策，資本市場中退休基金對資

金的結構及報酬率變化，以及商品市場中產業結構的轉型等因素

的影響，因此問題往往顯得非常複雜難以掌握。除了經濟因素

外，其他如政治因素和社會因素等也都會影響到職業年金的財務

特質。同時，鑑於各國社會安全制度的危機四伏，不得不加緊改

革的步伐，年金制度的改革即是如此，其改革的大方向為由確定

給付制改為確定提撥制。 

3、檢討確定給付制的負擔與轉換確定提撥制的研議與執行： 

退休基金體系之所以面臨改革，主要的原因是基金財務的壓

力，而壓力的主要來源則是人口老化所造成的未來「確定給付」

制面臨給付的信心危機。換言之，人口老化是確定給付制之退休

基金難以維持的主要原因。另外，提撥率由於收益率之減少而必

須提高，其結果為增加政府之財政負擔，減少企業之競爭力，或

削減外人投資之誘因，以及增加員工之負擔。因此退休制度與退

休基金之管理運用則為唇齒相依。 

確定提撥制退休金的設計「理念」並不是維持退休後適當之

生活水準（或所得水準），因為受雇者承擔投資報酬的風險，其

性質較類似於儲蓄或延期工資。該制之採納在精神上係模擬個人

退休帳戶（individual retirement account）制度之設計，惟其一次

性給付與年金市場（annuity market）加以配套後，亦足以保障退

休後之生活。 
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然有關職業年金財務定位的影響因素，包含國內與國外非常

多元且複雜，故於決策考量時，實應注重其背後所隱含的意識理

念、社會責任、政治生態以及整體大環境等深層結構之因素。 

(二）建議事項 

１、退休制度之檢討修正 

退撫制度係人事體系之一環，既屬公共行政之領域，亦為公共管

理之範疇。值此倡導政府改造之際，如何有效提昇政府效能，以因應

社會多元之變遷，並滿足民眾多樣需求，係公共行政學者所關注與致

力解決之課題。由於當今所處之環境系絡有別於往昔，就有關社會與

組織日趨複雜、公私部門互動日趨頻繁、技術不斷地變遷、公部門資

源之有限性、工作團隊及服務對象之多元化、個人主義及個人責任之

強調、生活品質的重視、持續且漸近式的改進與轉換等公共管理之特

徵而言，其未來發展，公部門之管理者不但須有典範轉移之決心與毅

力，甚且須使自己成為專業之公經理人，進而帶動公部門管理文化之

更新，並發掘及面對真實關鍵的問題，以求真務實之科學態度來加以

解決7。 

退撫基金的主要財源係來自政府（雇主）及參與的軍公教人

員按月提撥的金額以及基金的投資孳息所得。在退撫新制實施迄

今已 10 年，相關探討文獻中所提出的改進意見中，在制度上有：

退撫基金的屬性、退撫基金管理會的組織型態、給付（條件）制

度、退休體制與財源籌措之關係、、、等；在實務上則有：精算

失衡、提撥率偏低、財務管理困難、全民負擔潛藏負債、不同給

付水準卻採相同提撥率、、、等，其精義皆指出，退休制度、基

金財務運用與提撥率均關係著退撫新制運作的成敗。 

                     
7 孫本初，公共管理（再版），智勝文化，台北，民 89 年 3 月，頁 21－24。 
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我國退撫新制在世界銀行三層理論之架構下，究屬社會保險

抑或退休制度，其間所涉及的是，應採取相對應的確定給付制抑

或確定提撥制；其所影響的是，相關之財務制度、財務準備、財

務給付、財務責任、資源分配、、、等均值探索與因應。 

另為謀求解決退撫基金潛藏負債之對策，現階段所提降低給

付、調高提撥率及提高退休年齡等方案，係仍採確定給付制，若

運用收益不佳導致正常成本不足時，只能再將上述方案予以重新

上演一次；再者，提高退休年齡將造成人力資源新陳代謝不足，

且屆時退休年資增加，退休俸點因年資長而隨之提高，其財政缺

口未必轉小，似僅將更大之財政壓力往後遞延，讓後代去解決而

已。 

近數十年，因衛生醫療科技進步，人類生活環境改善，平均

壽命延長，加以政經結構與社會文化急速變遷，各國公務人員之

退休資格條件亦隨之改變，大都朝彈性化、多樣化的方向發展。

確定提撥制，可提供人員選擇符合其個人需要的不同退休種類、

提撥率、給付方式及投資類別等。同時可協助退休基金的成本管

理，提高工作士氣和生產力，加強人力資源的發展與運用。它是

一種新穎的觀念和制度，不但反映社會結構與工作環境的改變，

而且強調人性管理與成本控制的重要性，或可成為政府推動組織

再造提供一項有力的誘因。 

２、基金運用管理 

（１）收繳： 

退撫基金自 84 年 7 月 1 日正式運作以來，截至本（94）年

10 月底止，參加基金人數總計 597,561 人，其中包括公務人員
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282,489 人；教育人員 201,507 人；軍職人員 113,565 人；參加之

機關（構）、學校數為 7,789 個；退撫基金淨值已累積約達新台

幣 2,892 億 6 仟萬元，目前仍持續成長中。是以，如何管理及運

用此龐大之基金，使退撫基金得以發揮最大之效益，創造高水準

長期穩定之收益，並為全體參加基金人員謀福利，以減輕政府之

財政負擔，保障參加基金人員之退撫權益，乃是基管會成立之主

要目的與責任。 

為期各機關（構）、學校及軍職單位承辦人員能夠充分熟悉

退撫基金之收支、管理及運用相關法令及作業程序，以提高基金

收支、管理及運用之效率性及正確性，基管會除編印基金管理法

規暨實務彙編與基金繳納作業手冊分送各機關學校參考使用

外，自 84 年起，已辦理 126 場次之單向作業講習，嗣為進一步

加強與各機關學校、軍事單位之連繫溝通，自 90 年起以隔年分

區採座談會方式辦理，迄今亦已辦理 50 餘場次，皆能順利圓滿

完成，對基金作業效率與行政管理之促進助益甚大。惟為配合政

府 E 化進程，基金收繳撥付作業可取法銓敘部已完成開發之網際

網路申辦及報送(備)作業系統、網際網路查詢作業系統等系統之

經驗，並可經由明（95）年將全面推動網路申辦作業系統（組編、

銓審、退撫）之規劃，運用機關電子憑證及自然人憑證機制，使

基金收繳業務除能夠迅速便捷外，亦可使網路作業之安全維護，

獲致最大的保障。 

（２）運用： 

由於退撫新制係採行基金制，於實施之初，為避免制度轉換

立即造成參加基金人員及各級政府需增加大額撥繳基金負擔，爰

未採行完全準備之足額提撥，而係先採以法定最低 8％費率撥

繳。此乃為減少改制阻力所採行之必要過渡措施，但依據基金
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89 年 6 月及 92 年 12 月委託完成第 1、2 次精算結果顯示，現行

退撫基金提撥率雖預計於 95 年起調整至現行法定費率上限 12

％，但仍未能完全反映精算所得之正常成本費率。而現行參加退

撫基金人員，雖然已有在職撥繳基金之觀念，但對於提撥率應逐

步調整，俾以反映正常成本費率，尚未能普遍認知，甚至有認為

調整退撫基金提撥率係為彌補基金運作虧損之誤解。然而以當前

經濟及投資環境不盡理想之情況下，退撫基金自成立以來，截至

94 年 10 月底之累計平均已實現收益率為 4.919％，仍較所規定

三年內平均最低收益率不得低於臺灣銀行二年期定期存款利率

計算之累計平均收益率 4.163％高出 0.756 個百分點，退撫基金

之營運實已堪稱穩定。惟現面對國內外投資環境不甚理想之微利

時代，退撫基金除仍應以達到長期財務穩健為最高宗旨努力外，

亦應朝下列目標進行規劃： 

（A）擴大基金運用範圍，增加投資深度與廣度：由於退撫

基金運用績效良寙，攸關參加基金人員之權益，運用時除應遵照

相關法令、管理運用作業規範等從事各項投資事宜，以確保基金

資產安全外，並應隨時掌握推陳出新之金融商品，擴大運用範

圍，增加投資深度與廣度，在兼顧安全性與收益性下，希望藉由

多角化、多元化之投資選擇，有效分散基金運用風險，提升經營

績效，以維護參加基金人員之權益。 

（B）委託專業機構進行資產配置研究：綜觀各國退休基金

之屬性，為使基金永續經營，均係以長期投資為主，短期投資為

輔，以維持基金之收支平衡，且考量基金資產配置對於運用績效

之良窳，具有絕對性的影響，是以，退撫基金應在兼顧長期收益

與短期獲利下，配合國內外經濟金融情勢之發展，妥慎規劃基金

年度運用方針及投資組合，以穩健的投資組合，靈活、彈性之投

資策略，使基金之運用收益得以長期穩健成長。 
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（C）繼續辦理委託經營，以專業管理提昇運用效益：基金

管理委員會囿於公務體系制度上之規範與限制，人員進用並無法

隨著基金淨值之遞增而增加，面對瞬息萬變之金融市場，對於基

金運用項目中屬於風險性及專業性較高之資產，繼續採行「委託

經營與自行運用並重」之經營策略，結合民間資產管理資源，依

法運用公開評選方式，遴選優秀經營團隊，使基金能夠達到降低

風險、專業管理、提升效率及增加投資績效等多重經營目標。 

（D）積極從事國外投資，增進基金收益及分散風險：鑑於

投資多元化、國際化為現今各國退休基金運用之主要趨勢，如退

休基金只著眼於本國單一市場之投資，不僅不符合時代潮流，且

將會錯失很多的獲利機會，故退撫基金應積極從事海外投資，除

可吸引國際專業投資機構進入國內，進一步引進資產管理技術，

促成國際經營管理模式來台生根外，並可藉由不同幣別、投資項

目之全球佈局方式，降低匯率波動風險及區域風險，俾提昇

退休基金整體收益，以維護參加基金人員之權益。 
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