本基金與國外大型退休基金資產配置趨勢分析

觀察近一年加州公務人員退休基金（CalPERS）、日本年金積立金(GPIF)及荷蘭一般公教人員年金基金（ABP）等三大國外大型退休基金之資產配置變動趨勢，發現該等基金近一年皆有增加權益證券，並略減債務證券配置情形，但本基金卻出現減少權益證券配置，變動趨勢與其他國際基金走不同。
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CalPERS資產配置圖
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註：

1. 本基金之權益證券係指國內外上市股票及ETF、國內外受益憑證、國內外委託經營資本利得；債務證券係指國內外債券、國內外委託經營固定收益；其他則包括台外幣銀行存款、國內外短期票券及信託財產等項目。

2.CalPERS、GPIF及ABP之運用項目內容詳見附件表1至表3。
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2.

日本年金積立金資產配置圖
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附件、個別基金資產配置趨勢分析

一、美國加州公務人員退休基金

（California Public Employees’ Retirement System, CalPERS）

CalPERS近兩年資產配置資料顯示該基金之配置比重以權益證券為大宗，高達5成左右，且呈現上升趨勢；另固定收益證券之配置比重下滑，由2012年6月底之21.30％下降至2014年1月之14.91％；其他資產之配置比重則增減互見，由2012年6月底之5.24％上升至2013年6月之7.68％，再轉為下降至2014年1月之7.49％。

表1、CalPERS運用項目明細         

單位：十億美元，％ 

	                                         運用項目
	2012年6月底
	2012年12月底
	2013年6月底
	2014年1月底

	
	實際金額
	配置比例（％）
	實際金額
	配置比例（％）
	實際金額
	配置比例（％）
	實際金額
	配置比例（％）

	權益證券
	116.2
	48.70
	125.3
	50.36
	134.9
	52.30
	150.5
	54.21

	固定收益證券
	50.8
	21.30
	43.3
	17.41
	40.2
	15.59
	41.4
	14.91

	另類投資
	59.1
	24.77
	62.3
	25.04
	63.0
	24.43
	64.9
	23.38

	   不動產及基礎建設
	24.9
	10.44
	24.5
	9.85
	25.8
	10.00
	27.8
	10.01

	   私募股權基金
	34.2
	14.33
	32.1
	12.90
	31.5
	12.21
	30.6
	11.02

	   避險基金1
	0.0
	0.0
	5.7
	2.29
	5.7
	2.21
	6.5
	2.34

	其他資產
	12.5
	5.24
	17.9
	7.19
	19.8
	7.68
	20.8
	7.49

	   流動性項目2
	5.0
	2.10
	10.3
	4.14
	10.6
	4.11
	11.5
	4.14

	   通膨資產3
	7.5
	3.14
	7.6
	3.05
	9.2
	3.57
	9.3
	3.35

	總運用項目
	238.6
	100.00
	248.8
	100.00
	257.9
	100.00
	277.6
	100.00


註：

1. 避險基金包括絕對報酬策略(absolute return strategy)及多元化資產分類策略(multi asset class strategy)基金。

2. 流動性項目(Liquidity)包含現金及政府債券。

3. 通膨資產(Inflation)包含通膨連結債券(Inflation-Linked Bonds)及商品(Commodities) 。

4. CalPERS會計年度始於7月。

5. 資料來源：CalPERS基金於官方網站上公告上月資產配置概況（分類方式和年報不同），由於過往資料未保留，僅保留最新月份，因未取得2013年12月底配置資料，改以2014年1月底配置資料取代之，俾利比較2013年12月底國際退休基金資產配置趨勢分析。 
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2. 

各基金最近一期資產配置狀況
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1.

本基金與國外大型基金資產配置趨勢
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二、日本年金積立金

（Government Pension Investment Fund, 簡稱GPIF）

日本年金積立金配置於國內外債券比重以往約占整體運用項目之7成，惟近一年來已逐期減少其配置（配置比重由2012年6月底之73.78％下降至2013年12月之65.83％），主要係國內債券投資比重大幅減少所致（由2012年6月底之64.92％下降至2013年12月之55.22％），另國內外股票配置比重呈現上升趨勢（由2012年6月底之22.96％上升至2013年12月之32.41％），至於短期資產近一年配置比重維持低檔。
表2、日本年金積立金運用項目明細
單位：十億日元，％
	運用項目
	2012年6月底
	2012年12月底
	2013年6月底
	2013年12月底

	
	實際  金額
	配置比例（％）
	實際 金額
	配置比例（％）
	實際 金額
	配置比例（％）
	實際 金額
	配置比例（％）

	股票
	24,840 
	22.96
	28,894 
	25.81
	34,648 
	28.63
	41,669
	32.41

	國內股票
	12,786 
	11.82
	14,460
	12.92
	19,035
	15.73
	22,147
	17.22

	國外股票
	12,054 
	11.14
	14,434
	12.90
	15,613
	12.90
	19,522
	15.18

	債券
	79,808 
	73.78
	78,306 
	69.96
	84,593 
	69.91
	84,639
	65.83

	國內債券
	70,221 
	64.92
	67,314
	60.14
	72,451
	59.87
	71,003
	55.22

	國外債券
	9,587 
	8.86
	10,992
	9.82
	12,142
	10.04
	13,636
	10.61

	其他-

短期資產
	3,521
	3.26
	4,730
	4.23
	1,771
	1.46
	2,271
	1.77

	總運用項目
	108,169
	100.00
	111,930
	100.00
	121,012
	100.00
	128,579
	100.00


註：1.日本年金積立金會計年度起始於每年4月。

2.資料來源：取自日本年金積立金官方網站http://www.gpif.go.jp/。


三、荷蘭一般公教人員年金基金

（Algemene Burgelijk Pensioenfonds，簡稱ABP）

荷蘭ABP基金相較於其他國內外大型退休基金，運用項目種類較為多元，且配置於另類投資之比重較大；近一年對股票類配置比重上升（由2012年6月底之32.20％上升至2013年12月底之34.70％），其他項目（包含全球戰術策略資產配置基金及覆蓋策略）之配置比重近半年來略有增減（由2012年12月底之1.90％下降至2013年6月底之0.60％，2013年12月底轉增加至1.20％），固定收益證券最近一年配置情形未有重大變化，但另類投資之配置比重則由約26％下降至2013年12月底之25％。

表3、荷蘭ABP基金運用項目明細                      

 單位：％                                              
	運用項目
	2012年6月底
	2012年12月底
	2013年6月底
	2013年12月底

	
	配置比例（％）
	配置比例（％）
	配置比例（％）
	配置比例（％）

	股票
	32.20
	32.60
	33.90
	34.70

	固定收益證券
	39.50
	39.50
	39.40
	39.10

	另類投資
	26.90
	26.00
	26.10
	25.00

	   不動產及基礎建設
	12.20
	12.00
	11.50
	10.50

	   私募股權基金
	 5.70
	 5.20
	5.30
	5.10

	   機會基金
	 0.60
	 0.70
	0.80
	0.90

	   商品
	 3.70
	 3.60
	3.70
	4.00

	   避險基金
	 4.70
	 4.50
	4.80
	4.40

	其他
	 1.40
	 1.90
	0.60
	1.20

	   全球戰術策略資產配置基金(GTAA)
	 1.20
	 1.20
	0.60
	1.20

	覆蓋策略(Overlay)
	 0.20
	 0.70
	
	

	總運用項目
	100.00
	100.00
	100.00
	100.00


資料來源：取自ABP官方網站http://www.abp.nl/，該網站僅提供配置比例未公告實際配置金額。
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