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一份屬於參加退撫基金人員的刊物，建立基金管理會與參加基金人員溝通的橋樑 

1 

業務視窗 

基金管理會國外委託經營部分受託帳戶提前終止委託投資契約或減少委
託經營額度案  

基金管理會 100 年度國外委託經營全球投資等級公司債券型之貝萊德及 103 年度全球不動產

股票型之 Barings，因經營績效不佳提前終止委託投資契約，另基於資產配置考量，減少 98 年度第

2 次國際股票型安聯之委託經營額度案，經 108 年 3 月 15 日基金管理會第 240 次委員會議決議，

分別於同年 5 月 3 日提前終止 Barings 委託投資契約及減少安聯委託經營額度 2.5 億美元，同年月

17 日提前終止貝萊德委託投資契約。   

基金管理會 102 年度國外委託經營全球低波動指數股票型屆期之經營績
效評定案  

基金管理會 102 年度國外委託經營全球低波動指數股票型之貝萊德及瑞銀將於 108 年 5 月 31

日屆期，其經營績效評定案業經同年 4 月 12 日基金管理會第 241 次委員會議審議通過，取得延長

委託期限資格，並自同年 6 月 1 日起延長委託期限，計 4 年。  
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退休小常識-公務人員退休金要不要扣稅 

依照所得稅法第 14 條及基金管理條例第 9 條規定，由退撫基金支給的退休金完全免稅！所以，要

計算扣稅的只有舊制退休金部分哦！ 

另外，根據財政部公告的 107 年度退職所得免稅額跟 106 年度相同如下圖： 

財政部公布 107 年度退職所得免稅額 

https://www.dot.gov.tw/ch/home.jsp?
id=26&9&mcustomize=taxnews_view.jsp&dataserno=201712290003&t=TaxNews&ms
erno=201707060001 

退休小常識-涉案公務人員退休怎麼管制 

108 年 4 月 25 日媒體報導，一個退休法官在職貪污收受白包，法院更審判刑 10 年，卻仍爽領 7 萬

月退休金，雖銓敘部表示，等判決確定後可以追回退休金，但法界擔心等到定讞，當事人順利脫產

難以追回，建議修法在退休前先行管制。（新聞原文： https://m.ltn.com.tw/news/focus/

paper/1283964 ； https://news.ltn.com.tw/news/society/breakingnews/2769348） 

公務人員退休法制在 105 年修正後，對於涉案公務人員退休，已經有事前控管和事後追繳的措施了，

107 年 7 月 1 日施行的退撫法亦維持相同規範，本件報導中的退休法官，是在 101 年(修法前)退休

的，但未來判刑確定後，一樣要適用新法規定，追回退休金！ 
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為了讓大家了解涉案公務人員退休的管制措施，銓敘部特別整理規定如圖： 
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同性結婚登記後，可不可領公務人員撫卹金或遺屬金       

立法院本(108)年 5 月 17 日三讀通過「司法院釋字第七四八號解釋施行法草案」，同性別之二人可

以自本年 5 月 24 日起辦理結婚登記。  

由於公務人員退休資遣撫卹法第 90 條已經規定，在職亡故公務人員撫卹金和退休亡故公務人員遺

屬金，其領受遺族和配偶婚姻關係，都是依戶籍登載資料認定。因此，同性別之二人辦理結婚登記

後，可以照戶籍登記之婚姻關係及親屬關係（如養子女及養父母）等結果，請領公務人員遺族撫卹

金或遺屬金。公務人員遺族撫卹金或遺屬金領受人範圍及順序如圖： 

「司法院釋字第七四八號解釋施行法」規範之權利事項，可參考法務部本年５月１７日新聞稿 

https://www.moj.gov.tw/cp-21-116005-aff80-001.html 

另外之前有網友曾反應，領月退休金人員亡故後，月退休金領超過一次退休金金額而無餘額者，其

遺族仍可支領遺屬一次金（按１２個月月俸額或６個基數發給），請遺族勿忽略此項權益。 

資料來源：公務人員年金改革知多少粉絲團 
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焦點數字 

參加退撫基金人數 

截至108年4月底止，參加基金之機關學校總數為7,144個，參加之總人數

為653,524人，各身分別人數及比例如下圖： 

退撫基金收支情形 

累計至108年4月底止，累計收入總金額為新台幣（以下同）11,376.6925 

億元（不含括營運管理收入），累計撥付總金額為7,989.7848億元，各身

分別人員收入、撥付金額及撥付占收入比率如下圖： 

單位： 人 

附註： 1.政務人員自 93 年 1 月 1 日起依法不再參加退撫基金，故 93 年已無收
入。但撥付部分仍須辦理。 

             2.a 為各身分別累計收入； b 為各身分別累計撥付金額； c 為累計各身分
別撥付占收入比率。 

附註：政務人員自 93 年 1 月 1 日起依法不再參加退撫基金。 
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退撫基金資產運用明細圖 

截至 108 年 4 月底止，基金結餘數合計為 6,088.4982 億元，基金運用概況 

如下圖： 

退撫基金歷年基金淨值趨勢圖 

單位：新臺幣萬元，％ 

單位：新臺幣千元 

註：1.89年度為88年7月1日至89年12月31日止。 
 2.基金淨值含應收應付基金收支及運用收支。 
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單位：新臺幣億元，％ 

年度 
已實現收益數 

(億元) 

已實現收益率 

(％) 

整體收益數註 3 

(億元) 

整體收益率註 3 

(%) 

臺銀 2 年期定
期存款利率

(%) 

85 4.83 7.78 4.83 7.78 6.93 

86 34.66 12.42 34.19 12.25 6.29 

87 52.86 9.12 15.51 2.68 6.31 

88 73.97 8.18 110.40 12.21 5.85 

89(註 1) 196.92 9.97 -171.83 -8.70 5.14 

90 67.13 4.72 54.71 3.85 4.02 

91 45.43 2.59 -44.26 -2.53 2.25 

92 39.50 1.95 164.98 8.13 1.57 

93 63.32 2.63 53.14 2.21 1.50 

94 99.14 3.66 128.30 4.74 1.81 

95 140.96 4.45 346.63 10.93 2.18 

96 210.88 5.62 184.28 4.91 2.47 

97 -94.97 -2.46 -860.87 -22.33 2.69 

98 63.59 1.63 762.63 19.49 0.94 

99 134.89 3.05 159.47 3.60 1.07 

100 68.73 1.44 -284.51 -5.98 1.32 

101 106.63 2.21 298.11 6.17 1.40 

102 205.92 4.00 427.68 8.30 1.40 

103 252.11 4.60 356.46 6.50 1.40 

104 131.29 2.34 -108.77 -1.94 1.38 

105 110.75 2.01 236.93 4.29 1.12 

106 212.02 3.82 397.08 7.15 1.04 

107 181.33 3.16 -65.32 -1.14 1.04 

108(4 月) (註 2) 43.54 0.76 354.28 6.20 1.04 

註 1 ： 89 年度係一年半之會計期間。 

註 2 ： 108(4 月)之收益率係為 108 年度截至 4 月底之期間收益率。 

註 3 ：整體收益數(率)係為加計未實現損益及備供出售金融資產投資評價損益後之收益數(率)。  

退撫基金歷年績效表 
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退撫基金國內委託經營績效統計表 

101 年委託經營（自 101 年 6 月 5 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 
(新臺幣) 

資產淨值 
(新臺幣) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營 

排名 

大盤/指標 

報酬率(%) 

安 聯 投 信 6,000,000,000 10,469,590,362 17.24 122.63 1 

統 一 投 信 4,000,000,000 7,342,473,446 9.90 90.09 2 

合計 10,000,000,000 17,812,063,808 14.10 106.05  

註：本批次委託經營係追蹤指數(相對報酬型)，以台灣證券交易所編製之發行量加權股價報酬指數之投資報酬率
加 100 個基本點為年投資報酬目標。 

105.08 

102 年委託經營（自 103 年 9 月 26 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 
(新臺幣) 

資產淨值 
(新臺幣) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營 

排名 

大盤/指標 

報酬率(%) 

安 聯 投 信 5,000,000,000 7,237,736,887 17.43 49.15 1 

統 一 投 信 5,000,000,000 7,250,202,446 11.87 44.61 2 

合計 10,000,000,000 14,487,939,333 14.58 46.89   

註：本批次委託經營係追蹤指數(相對報酬型)，以台灣證券交易所編製之發行量加權股價報酬指數之投資報酬率
加 100 個基本點為年投資報酬目標。 

42.61 

單位：新臺幣元，％ 

105 年委託經營（自 107 年 10 月 16 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 
(新臺幣) 

資產淨值 
(新臺幣) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營 

排名 

大盤/指標 

報酬率(%) 

台 新 投 信 1,000,000,000 1,109,342,563 10.96 10.93 1  

國 泰 投 信 1,000,000,000 1,109,187,948 13.44 10.92 2  

合計 5,000,000,000 5,508,901,723 12.38 10.18   

註：本批次委託經營係追蹤指數(相對報酬型)，以台灣證券交易所編製之發行量加權股價報酬指數之投資報酬率
加 100 個基本點為年投資報酬目標。 

10.78 
匯 豐 中 華 投 信 1,000,000,000 1,108,203,998 13.25 10.82 3  

復 華 投 信 1,000,000,000 1,083,583,560 11.86 8.36 5 

保 德 信 投 信 1,000,000,000 1,098,583,654 12.39 9.86 4 



 

    2019 年 5 月 第 18 卷第 5 期 10 

98 年-1 續約國際股票型(自 102 年 9 月 14 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營 

排名 
指定指標  

報酬率(%) 

54.35 
安聯環球投投資 381,056,090.52 591,242,194.47 14.76 55.16 - 

合計 381,056,090.52 591,242,194.47 14.76 55.16  

註：基金管理會指定指標為 MSCI 全球指數。 

退撫基金國外委託經營績效統計表 

單位：美元，％ 

98 年-2 續約亞太股票型(自 103 年 4 月 28 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營    

排名 
指定指標 

報酬率(%) 

27.68 
富 達 國 際 263,076,477.07 360,955,474.04 13.57 37.21 - 

合計 263,076,477.07 360,955,474.04 13.57 37.21  

註：亞太股票型基金管理會指定指標為 MSCI 亞太(日本、臺灣除外)指數。 

98 年-2 續約國際股票型(自 103 年 6 月 4 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營 

排名 
指定指標 

報酬率(%) 

36.89 
安 聯 環 球 投 資 454,341,586.67 610,440,451.81 14.69 34.36 - 

合計 454,341,586.67 610,440,451.81 14.69 34.36  

註：國際股票型基金管理會指定指標為 MSCI 全球指數。 
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單位：美元，％ 

100 年-2 公司債券型(自 101 年 6 月 7 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

23.81 

東方匯理資產管理 220,000,000  258,972,544.94 5.47 26.75 1  

合計 340,000,000  403,953,595.38 5.03 24.01   

註：基金管理會指定指標為巴克萊資本全球綜合公司債券指數。 

貝 萊 德 投 資 管 理 120,000,000  144,981,050.44 4.25 20.82 2  

100 年-1 國際股票型及新興股票型(自 100 年 8 月 16 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營 

排名 

指定指標 

報酬率(%) 

施 羅 德 投 資 管 理 200,000,000 414,477,114.10 17.40 107.24 2 

99.52 
景順德國資產管理 200,000,000 396,556,608.30 12.07 98.28 3 

安 聯 環 球 投 資 250,000,000 525,070,258.73 12.80 124.91 1 

國 際 股 票 型 小 計 650,000,000 1,336,103,981.13 13.96 110.41   

瑞萬通博資產管理 200,000,000 272,639,543.03 13.67 36.32 - 
21.42 

新 興 股 票 型 小 計 200,000,000 272,639,543.03 13.67 36.32   

合計 850,000,000 1,608,743,524.16 13.91 92.06    

註： 1.國際股票型基金管理會指定指標為富時全球指數。 
2.新興股票型基金管理會指定指標為 MSCI 新興市場(台灣除外)指數。 

102 年高股利股票型(自 103 年 10 月 1 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

24.67 

安 聯 環 球 投 資 250,000,000  346,841,842.58 10.55 36.44 1  

合計 500,000,000  698,059,195.16 11.55 34.92   

註：基金管理會指定指標為 MSCI 全球高股利指數（臺灣除外）。 

貝 萊 德 法 人 信 託 250,000,000  351,217,352.58 12.54 33.29 2  
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單位：美元，％ 

102 年低波動股票型(自 104 年 6 月 1 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

36.18 

貝 萊 德 法 人 信 託 125,000,000  173,015,301.00 11.13 38.41 1  

合計 250,000,000  345,917,260.30 11.16 38.37   

註：基金管理會指定指標為 MSCI 全球低波動指數（臺灣除外）。 

瑞 銀 資 產 管 理 125,000,000  172,901,959.30 11.19 38.32 2  

103 年基礎建設股票型(自 104 年 3 月 18 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

23.57 

德 意 志 資 產 管 理 75,000,000  90,781,875.66 16.18 21.04 1  

合計 150,000,000  179,675,702.74 16.33 19.78   

 註：基金管理會指定指標為道瓊 Brookfield 全球基礎建設指數。 

Cohen & Steers 75,000,000  88,893,827.08 16.47 18.53 2  

103 年不動產股票型(自 104 年 6 月 1 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

21.88 

Barings 75,000,000  89,362,608.78 12.73 19.15 2  

合計 150,000,000  187,269,950.55 13.37 24.85   

註：基金管理會指定指標為富時歐洲/北美不動產協會全球指數。 

Cohen & Steers 75,000,000  97,907,341.77 13.97 30.54 1  
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單位：美元，％ 

105 年多元資產型(自 106 年 6 月 5 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

3.97 

施 羅 德 投 資 管 理 200,000,000 206,194,268.34 7.12 5.46 3  

合計 600,000,000 633,438,889.03 8.02 7.80   

註：基金管理會指定指標為 USD 3-Month LIBOR。 

聯 博 200,000,000 213,052,849.81 8.94 8.30 2  

摩 根 資 產 管 理 200,000,000 214,191,770.88 7.99 9.62 1  

106 年總報酬固定收益型(自 107 年 6 月 5 日至 108 年 4 月 30 日止） 

受託機構名稱 
委託金額 

(美元) 

資產淨值 

(美元) 

108 年度 

報酬率(%) 

委託迄今 

報酬率(%) 
委託經營排

名 
指定指標 

報酬率(%) 

2.01 

東方匯理資產管理 200,000,000 205,746,644.81 3.64 4.29 1  

合計 800,000,000 819,331,765.89 3.25 3.59   

註：基金管理會指定指標為 US 3-Month T-Bill Yield Index。 

德 意 志 資 產 管 理 200,000,000 205,365,923.00 4.35 3.79 3  

TCW 200,000,000 205,192,158.48 2.90 4.00 2  

American Century 200,000,000 203,027,039.60 2.11 2.28 4  
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財經漫談 

中國 4 月中國官方製造業、非製造業 PMI 均有
所回落，景氣企穩  

4 月製造業 PMI 為 50.1%，回落 0.4%，不

如預期中值 50.5%，4 月生產指數為 52.1%，較

3 月下滑 0.6%；新訂單指數為 51.4%，較 3 月

下滑 0.2%，連續三個月保持擴張，顯示渡過開

工旺季以後，生產和需求有所走弱。但新出口訂

單指數和進口指數為 49.2%和 49.7%，雖分別

較 3 月上升 2.1%、1%，但繼續位於臨界點以下，

顯示外貿動能續緊縮，但有改善。 

4 月非製造業商務活動指數為 5.3%，回落

0.5%，連續 4 月維持高擴張。其中，服務業商務

活動指數為 53.3%，比 3 月回落 0.3%，建築業

商務活動指數為 60.1%，雖然比 3 月回落 1.6%，

但續保持高位景氣區間，顯示隨著基礎設施投

資持續回暖，以及 3 月房地產市場出現積極變

化，建築業維持快速成長，惟 4 月擴張速度有所

放緩；新訂單指數為 50.8%，比 3 月下滑 1.7%，

保持在臨界點之上，但需求擴張放緩。  

整體來看，受到春假後復工影響，3 月製造

業和非製造業均明顯上升，而 4 月在開工旺季效

應淡化後，製造業、非製造業 PMI 均呈現季節性

回落，致 4 月綜合 PMI 指數下滑 0.6%，來到

53.4%，也印證 3 月大多經濟數據普遍出現改

善，一部份是受到春節後開工旺季的因素影響

所致，而此次 PMI 表現不如預期，且指數位置仍

低於去年 4 月，反映經濟反彈力道不如 3 月預期

的強勁，惟目前 PMI 指數均保持在擴張區間，並

高於去年 Q4，製造業、非製造業活動預期指數

均保持高擴張水準，企業信心仍呈現樂觀，目前

短期整體景氣持穩，惟復甦力道仍有不足的疑

慮。 

在美中貿易戰持續擴大下，將影響出口和製

中國 2019 年第二季總經市場展望   
（第一金投顧提供） 

造業，因此市場預期 5 月製造業落入 50 以下衰

退位置，但服務業仍將支撐經濟表現。    

中國央行 Q1 例會新聞稿發佈，貨幣政策寬鬆力
度減小 

中國人民銀行 2019 年第 1 季度例會貨幣政

策執行報告發布，與 2018 年 4 季度例會報告相

比，基本延續之前央行政策調控的方向，但報告

的措辭出現了一些變化，反映出央行的貨幣政

策立場出現調整。對於流動性，相較於去年第 4

季，本次將穩健的貨幣政策要更加注重鬆緊適

度，刪除了更加注重的表述，同時指出「不搞大

水漫灌」，顯示此次刺激經濟的主要方法不再只

盯住房地產和基礎建設，而是轉為大力支持民

營企業發展，並指出保持流動性合理充裕的標

準，即廣義 M2 和社會融資規模增速，應與國內

生產總值名義增速相匹配，均顯示央行對於寬

鬆貨幣政策有所微調。 

本次會議對國內外經濟金融形勢更為樂觀，

以及貨幣政策略收緊的情形來看，預計近期貨

幣政策進一步放鬆的機率下降，使市場對於降

準的預期降溫，但結合國務院會議的政策，有別

於全面降準，預估央行將會調降中小銀行的存

準率，而央行也如預期地於 5/6 宣布從 5/15 開

始，對聚焦當地、服務縣域的中小銀行，實行較

低的優惠存款準備金率，約有 1,000 家縣域農商

行可以享受該項優惠政策，釋放長期資金約

2,800 億元人民幣。   

中國股市展望：中國景氣企穩，中美談判現變
數，股市受挫回落  

基本面上，中國受到去年下半年以來積極減

稅降費財政政策、支持中小企業融資困難等寬

鬆貨幣政策調節，3 月中國消費、投資雙雙回升，

工業生產增速更創下 4 年半的高點，也帶動 Q1
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優先順位資產抵押高收益債券  

（台新投信提供） 

高收益債可分為兩種，一種是市面上常見

的無資產抵押(擔保)傳統高收益債，而另一種

則是具「優先順位」且有「資產抵押」的高收

益債（以下簡稱優先擔保高收債）。 

所謂「優先順位」是萬一公司無法履行債

務責任時，持有該債券的投資人有優先求償

權；「資產抵押」則是發債公司有提供擔保品

作為保障。萬一遇到企業違約時，優先擔保高

收債可優先償債，順位高於其他債券和股權，

在市場波動時，相較於一般高收益債，帶來更

佳的資本結構保障。 

自 2008 年金融海嘯之後，優先擔保高收

債市場開始快速發展。然而，相較於一般傳統

高收益債，相對稀少珍貴，目前多為法人持有。

因此，與傳統散戶參與的無擔保高收益債相

比，波動度更穩定。      

理財小百科 

廉能是政府的核心價值 

貪腐足以催毀政府的形象 

公務人員應堅持廉潔拒絕貪腐 

政 府 出 版 品 統 一 編 號 ： 2000900006  
TEL ：(02)8236-7300                   FAX   ：(02)8236-7467 
Web ： http://www.fund.gov.tw 
E-mail ： service@mail.fund.gov.tw 

經濟成長率 6.4%、與前一季持平，並優於預期，

短期經濟持續回落趨勢企穩，但 4 月製造業、

非製造業 PMI 雙雙回落，反映經濟反彈力道不

如 3 月預期的強勁，但仍處於擴張，顯示經濟

企穩，展望後市，因近期經濟數據企穩，短線

市場預期貨幣政策寬鬆度減弱，政策將重點支

持民營、中小企業，並將以減稅降費的財政政

策為主力以支持經濟穩成長，對於經濟使否能

企穩回升仍有待觀察。 

中美貿易戰方面，原先中美雙方訂於 5/9、

5/10 由劉鶴率團至美國進行第 11 輪協商，惟

受到川普認為美中協議進展緩慢，中國試圖重

新談判，故下令 5/10 對價值 2,000 億美元中

輸美商品關稅稅率，將由原先的 10% 提高至

25%，且 6/17 將招開額外對中國 3000 億商品

課關稅的公聽會，並且對中國通訊領域重要企

業華為，祭出美國禁止進口和企業技術出口黑

名單的雙重禁令，重創華為未來持續營運的能

力，目前市場觀察 6/28 G20 峰會美中會面，是

否能夠緩減日益擴大的貿易戰局勢。 

貨幣政策方面，中國央行 5/6 罕見地在市

場交易時間段宣佈定向降準，操作時點的選擇

明顯不同且突然，顯示央行主要也想通過此次

定向降準的訊息，穩定市場信心，也反映出雖

然近期市場對於中國貨幣政策寬鬆的力度是

有所收緊，但受到中美協商發生變化，若後續

對金融市場、經濟成長造成太大波動，政策態

度仍可能再度擴大放鬆。 

綜合以上，受到基本面雖企穩，但不如預

期，加上中美貿易協商存在變數，使近期拉回

修正的陸股，再度遇到更大的阻力，估將受此

消息影響，短線將偏弱震盪，後續關注中、美

雙方協商進展。   


