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 5.1 境外基金的基本觀念  

 5.2 境外基金的募集與銷售制度  

 5.3 台灣投資人可投資的境外基金  
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 境外基金與境內基金的差異  

 境外基金與國際基金的差異  

 投資境外基金的優點  



 註冊地點與計價幣別 
◦ 境外基金(offshore fund)是指在台灣境外(亦即國外)註冊，由
境外基金管理機構發行，並以外幣計價的共同基金。 

 例如：摩根富林明資產管理集團之『JF日本基金』，是在英
屬開曼群島註冊，以日圓計價的境外基金。 

◦ 境內基金則是由台灣本土投信公司發行，在台灣註冊，以新台
幣計價，銷售對象鎖定台灣投資人，且受台灣當地法令規範的
共同基金。(台灣本土投信亦可發行以外幣計價的境內基金，如
復華投信所發行的『金復華大聯盟美元固定收益基金』) 

 例如：摩根富林明投信(集團在台灣設立的投信)在台灣募集的
『摩根富林明JF新興日本基金』，投資區域雖在日本，但卻
是在台灣註冊的，主管機關為金管會，以新台幣計價，故為
境內基金。 

◦ 許多境外基金管理總部雖然設在美國、英國、日本，但旗下基
金卻多在『免稅天堂』註冊(英屬開曼群島、英屬維京群島、百
慕達群島、英屬澤西島、愛爾蘭蔓島) 
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 匯率風險 
◦ 境內基金多以台幣計價，不會有匯兌損益；境外基金則多以外
幣計價，需隨時注意投資期間內匯率波動對投資報酬率的影響 

 流動性風險 
◦ 贖回境外基金所需時間較長(7~10個工作天) ，對投資人的資金
調度較不方便。 

◦ 境外基金的贖回淨值雖以贖回申請日為準，但真正贖回時的轉
換匯率卻是以資金匯入投資人帳戶當日為準；由於距贖回申請
日已有7~10天的時間，這段時間內的匯率變動亦可能影響到投
資人最後實拿金額的多寡。 

 資訊風險 
◦ 境外基金投資的市場遍及全球，投資人對這些市場較為陌生。
雖境外基金管理機構會定期揭露相關資訊，但相對於境內基金
而言，資訊完整度總是比較差，故境外基金資訊風險高。 

 產品齊全度 
◦ 境外基金種類繁多(衍生性商品基金、能源基金、天然資源基金、
黃金基金、不動產基金、對沖基金等) ，可彌補境內基金種類不
足之缺憾。 
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 銷售管道 
◦ 過去：以『特定金錢信託』的方式向銀行申購、直接將資金匯
至海外向境外基金管理機構申購。 

◦ 現在：『境外基金管理辦法』通過後，境外基金的銷售制度改
為總代理制(參見稍後說明) ，銷售管道包含投信、投顧、證券
業、銀行或信託業。 

 投資門檻 
◦ 單筆投資最低申購金額為新台幣5萬(境內基金為1萬)，定期定
額最低申購金額為新台幣3000(與境內基金相同) 。 

 投資費用 
◦ 與境內基金相同(申購手續費、管理費、保管費、贖回手續費、
轉換手續費) ，若透過『特定金錢信託』投資境外基金，贖回時
需額外支付『信託管理費』給銀行。 

 稅負[健保補充保費未將境外所得納入扣繳範圍] 
◦ 境內基金之配息收入須課稅，資本利得則免稅。境外基金的利
益屬境外所得，之前是免稅的，但實施『最低稅負制』之後，
境外所得亦需納入課稅範圍。 
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圖5-1  個人最低稅負制之概
念 
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 在台灣募集投資於國外的境內基金，我們定義為國際基金(與境
外基金有所區隔)。 
◦ 投資區域同樣遍及全球，國際基金與境外基金究竟有何差異？  

 研究能力 

◦ 境外基金管理機構發展歷史較悠久，分支機構遍及全球主要
金融市場，對全球金融市場的研究能力優於台灣本土的投信
公司 

◦ 當台灣本土投信公司在台灣募集國際基金時，通常會聘請一
家外國投資顧問，以彌補其研究能力的不足。(參見下表5-2)    

 匯率風險 (可從投資人與基金操作兩個層面探討) 

◦ 投資人申購、贖回風險：國際基金若以台幣計價，無此風險
(以外幣價價時即具匯率風險)；但境外基金就具匯率風險。 

◦ 基金操作風險：境外基金計價幣別與投資區域幣別不同時會
產生操作的匯率風險，國際基金則一定會有操作的匯率風險；
但基金可透過匯率避險的方式消除此風險[投資人不需特別關
心] 
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 便於跨國投資：境外基金可以有效分散投資人的風險(資產
內容越豐富，風險分散程度越高)，幫助投資人建立一個跨
國投資組合，滿足投資人資產配置需求。相對於跨國投資股
票而言，境外基金投資門檻較低，更適合一般投資人從事跨
國分散風險。 

 交易成本相對較低：境外基金的交易成本比直接交易外國資
產低(買賣手續費、資訊成本)。 

 掌握匯率、賺取匯差：境外基金以外幣計價，若外幣升值時
可賺取匯差(當然也是有匯損的可能) 。 

 取得專業投資機構的協助：一般投資人不易取得即時、豐富
的國外市場資訊；專業的境外基金管理機構可提供較充分的
國外投資資訊(因其研究能力通常較強，加上遍佈全球的資
訊網路，較能及時掌握國外市場動態)。 

 可作為租稅規劃的工具：利用境外所得不必課稅的優點(最
低稅負制下，只要境外所得不是太多，還是可以免稅) 
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 2005年8月4日所通過的「境外基金管理辦法」，
完全改變了台灣境外基金的市場生態 

◦將境外基金的銷售制度改為總代理制 

◦允許境外基金管理機構在台灣募集或私募境外
基金等 
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 過去台灣的投資人僅能透過銀行「特定金錢信託」的方式投
資境外基金或將資金匯至海外直接向境外基金管理機構申購 

 為增加投資人申購境外基金的管道，「境外基金管理辦法」
將境外基金的銷售制度改為總代理制，境外基金管理機構得
委任投信公司、投顧公司及證券商可擔任境外基金的總代理
人，負責境外基金的募集及銷售業務。 

 在目前境外基金的總代理制中，主要是以總代理人與銷售機
構二級制為架構(參見下圖)；亦即境外基金管理機構應委任
單一之總代理人在台灣代理其基金之募集及銷售，而總代理
人亦得委任其他投信公司、投顧公司、證券商、銀行或信託
業擔任境外基金的銷售機構。因此除了銀行以外，投資人也
可向投信公司、投顧公司、證券商申購境外基金。 

 境外基金總代理人資格要求 
◦ 實收資本額、指撥營運資金或專撥營業所用資金達新台幣

7000萬元以上 
◦ 最近期經會計師簽證之財務報表每股淨值不低於面額 
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 總代理人揭露境外基金資訊的義務(可有效降低境外基金的資訊
風險) 
◦ 編制投資人需知及中譯本的公開說明書與財務報告 
◦ 每一營業日公告境外基金的單位淨值 
◦ 每一營業日經『境外基金資訊觀測站』

(www.fundclear.com.tw) (網站入口見下頁)向金管會申報
其前一營業日代理之境外基金名稱、經交易確認之申購、贖
回或轉換之總金額、單位數及其他應公告事項。 

 總代理人應依投資人申購、贖回或轉換境外基金之交易指示，
轉送境外基金管理機構。 

 總代理人在發現銷售機構代理境外基金有違反法令或逾越授權
範圍之情事，應立即督促其改善，並通知金管會。 

 總代理制下，投資人直接拿到境外基金的受益憑證，若投資人
出現財務危機時這筆財產可被強制執行。『特定金錢信託』下，
境外基金的所有權在銀行名下(投資人僅拿到信託憑證)，投資
人出現財務危機時該筆財產無法被強制執行。 
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 除了境外公募基金外，境外基金管理機構也可自行或委任台
灣境內的銀行、信託業、證券商、投信公司或投顧公司，於
台灣向特定人私募境外基金，且需同時委任訴訟代理人及稅
務代理人。  

 私募的對象可包括銀行、票券商、信託業、保險業、證券商、
金融控股公司或符合金管會所訂條件之自然人、法人或基金，
但應募人總數不得超過35人。  

 私募境外基金時須以外幣收付相關之交割款項及費用，且在
繳款完成日起5日內，應向金管會指定之機構申報，並副知
中央銀行 

 政府對境外私募基金的投資標的並沒有太多的限制 ，較境內
私募基金的規範寬鬆許多。 (無衍生性金融商品的投資限制、
無投資項目的負面表列) 
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 在總代理制未實施之前，境外基金通常是由投顧公司引進台
灣市場，提供顧問服務，並與台灣當地的代銷機構（如銀行）
建立合作關係，將境外基金銷售給台灣的投資人。  

 不管是過去投顧公司引進或現在的總代理制，境外基金要在
台灣募集與銷售，都必須先取得金管會核准或申報生效。 

 對境外基金管理機構的限制條件 

◦ 基金管理機構所管理以公開募集方式集資投資於證券之基金總
資產淨值超過20億美元或等值之外幣者。 

◦ 最近兩年未受當地主管機關處分並有記錄在案者 

◦ 成立滿2年以上者 

 雖然總代理制可能使台灣境外基金的商品更加多元化，但過
去存在的政策問題仍未完全獲得解決。如投資大陸地區證券
市場或香港紅籌股的投資比率限制 。 
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 境外基金從事衍生性金融商品交易之比率，不得超過金管會
所訂定之比率(未沖銷部位之風險暴露不得超過總資產40%) 

 境外基金不得投資於黃金、商品現貨及不動產。 

 境外基金投資大陸地區證券市場之有價證券不得超過該境外
基金淨值之10%。 

 境外基金投資香港或澳門地區證券交易市場由大陸地區政府、
公司所發行之有價證券、恆生香港中資企業指數成分股公司
所發行之有價證券，及香港或澳門地區證券交易市場由大陸
地區政府、公司直接或間接持有股權達30%以上之公司所發
行之有價證券，不受任何限制。 
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 國內投資人投資金額占個別境外基金淨值之比率不得超過
70%。但基金註冊地經台灣承認並公告者，前揭國內投資
人投資比率上限為90%。 

 境外基金之投資組合不得以台灣證券市場為主要的投資地
區，其投資於台灣證券市場之比率不得超過其淨值之70%。 

 該境外基金不得以新台幣或人民幣計價。 

 境外基金必須成立滿1年（境外基金經金管會專案核准或
基金註冊地經台灣承認並公告者不受此限）。 

 境外基金已經基金註冊地主管機關核准向不特定人募集者。 

 其他經金管會規定之事項。 
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 非法銷售機構可能是空殼公司，投資資金可能一
去無回 

 基金經理人可能挪用基金資產，偽造基金績效矇
騙投資人 

 基金資訊不透明，容易做出錯誤的投資判斷 
 各項費用計算標準不透明，當糾紛產生時，只能
任由擺布 

 糾紛產生時，因無法可管，只能依契約關係循司
法程序解決，但曠日廢時，投資人所蒙受的精神
壓力非金錢可以衡量。 
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