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2/21~2/28主要股市表現

資料來源：Bloomberg、群益投信整理，資料日期：2022/2/28。上述指數皆以原幣計價，數
據為美林債券指數。過去績效不代表未來收益之保證。
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一

2/21~2/28全球大事件

資料來源：群益投信整理，資料日期：2022/2/28。

美國
大中華

俄羅斯進軍烏克蘭、歐美
各國加大對俄制裁力道形
成利空，所幸烏俄已停火
談判，美股反彈收紅

烏俄戰事擴大，加上俄羅
斯部份銀行受到制裁令曝
險較大的歐洲銀行股與部
份個股重挫，歐股收黑

歐洲

台灣

新興亞洲

歐非中東

拉丁美洲

俄烏開戰，海外不確定性
蔓延；港疫情升溫、互聯
網監管再擾，雖中央推穩
增長，指數仍跌

俄烏開戰令電子股遭拋
售，金融股亦漲多回檔，
僅鋼鐵股因鎳價漲逆勢
走揚，台股震盪下挫

俄羅斯入侵烏克蘭，避
險情緒飆升，外資撤出
新興亞洲市場，東協及
印度股市震盪下跌

巴西2月消費者信心攀
升，且商品價格上揚支
撐相關族群表現，蓋過
烏俄影響，指數收紅

俄國部份銀行遭剔除
SWIFT系統，美政府亦
凍結俄央行外匯儲備，
制裁升級令股市下挫
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股市展望及投資建議

美 國

中 性

供應鏈及通膨壓力仍存，且
Fed立場更加鷹派，升息與
縮表時程提前，加上烏俄情
勢不確定性仍存，所幸消費
數據穩健、企業財報尚佳，
故維持中性看法，後續需留
意拜登法案國會進程。

資料來源：群益投信整理，資料日期：2022/2/28。

歐 洲

中 性

通膨壓力為隱憂，烏俄情
勢亦形成利空，不過製造
業出現回穩跡象，且最新
一季財報料將延續前一季
的優異表現，故維持歐股
中性看法。

大 中 華

正 向

短期間海外利率環境及中
央維穩力度預期將影響盤
勢。十四五規劃及共同富
裕中長期則有利於製造及
消費，加上貨幣政策偏寬
鬆，故維持陸港股長期看
好之建議。

新 興 市 場

中 性

產業盈餘成長動能趨緩，
且俄羅斯等國央行因通膨
高漲或歐美制裁升級大舉
升息形成壓力，不過股市
估值已接近中性水準，且
資金持續流入，因此維持
中性看法。

台 灣

正 向

高現金殖利率提供下檔支
撐，加上疫情未結束，全
球供應鏈對於半導體庫存
之建立仍不敢掉以輕心，
預期台灣半導體業將持續
受惠，基本面保持穩健，
維持台股正向看法。

私校退撫儲金管理會



高收益債

全球優先順位
高收益債

歐洲高收益債

全球高收益債 亞洲高收益債

美國高收益債 中國高收益債

新興市場債

全球新興市場債
歐非中東
新興市場債

亞洲新興市場債
拉丁美洲
新興市場債

債券殖利率變動

*紅色點為上週五數值，灰色點為2/18數值。
資料來源：群益投信整理，資料日期：2022/2/28。

美國10年期公債 德國10年期公債

投資等級債

全球投資等級債 歐洲投資等級債

美國投資等級債 亞洲投資等級債
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5.99%5.88%
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漲跌幅 漲跌原因

公債 美德10年期公債殖利率下滑

投
資
等
級
債

1. 美1月核心PCE年增5.2%，略高於預
期，不過月增0.5%則符合預估

2. 俄烏開戰，美歐擴大對俄羅斯制裁，
不確定性增加避險需求，唯市場權
衡升息及地緣風險後，投資級債仍
走低

新
興
市
場
債

1. 俄羅斯正式出兵烏克蘭，重創歐非
中東債市，避險情緒急遽升溫之下，
整體新興債表現疲弱

2. 俄羅斯央行為穩定盧布匯價及因應
西方制裁推出一系列措施，包括將
基準利率由9.5%大幅調升至20%，
俄羅斯債市呈現崩盤格局

高
收
益
債

1. 俄烏緊張情勢加劇、對俄制裁升級
等因素衝擊通膨與經濟前景，避險
情緒升溫令高收益債走勢承壓

2. 油價大漲拉抬能源債表現居冠，美
高收逆勢攀揚

3. 中國房產債將於3月集中到期，債務
疑慮猶存使得房產債再度急跌，引
領亞高收跌幅居前

2/21~2/28主要債市表現

資料來源：Bloomberg、群益投信整理，資料日期：2022/2/28。
上述指數皆以原幣計價，數據為美林債券指數。過去績效不代表未來收益之保證。
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債市展望及投資建議

資料來源：群益投信整理，資料日期：2022/2/28。

投資等級債

高通膨壓力已使Fed加速縮減
QE，而官員立場偏鷹料將加快
升息步伐。ECB在通膨高漲的
考量下，立場轉向中性偏鷹。
整體利率風險升溫下，利差偏
窄、存續期間較長的投資級債
波動將加大，因此看法偏空。
不過受到近期地緣政治不確定
性影響，短期仍可吸引短暫避
險資金進駐。

新興市場債

通膨續揚、Fed將加快收緊貨
幣政策，且拉美、東歐各國央
行持續升息，東南亞國家央行
雖維持寬鬆，但立場已有所鬆
動。美債殖利率及美元同步走
升下，新興債利差不易收斂，
因此維持偏空看法。

高收益債

偏多

景氣回溫、物價高於目標水準
的趨勢不變，利率上升風險居
高不下，但料將支撐信用市場
穩定，且高息需求仍存、存續
期間較短，因此看法偏多，然
而未來市場劇烈波動的可能性
高，建議佈局優先順位高收益
債，兼顧風險與報酬。

偏空偏空
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自主投資組合績效表

類型 成立日期
2022/2/25

淨值
今年以來
報酬率

成立以來
報酬率

保守型

2013/3/1

11.4930 -4.01% 14.93%

穩健型 15.8010 -7.16% 58.01%

積極型 16.2009 -8.53% 62.01%

增額保守型 2013/11/1 11.4437 -4.80% 14.44%

增額穩健型 2014/4/28 13.4160 -8.32% 34.16%

增額積極型 2014/4/28 14.7873 -9.35% 47.87%

資料來源：中國信託，群益投信整理，資料日期：2022/2/25。
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教職員若需進行風險屬性評估、變更每月投資組合及執行庫存部位調整，

請於每月1日至15日登入私校退撫自主投資平台，信託銀行將於當月下旬執行相關作業。

私校退撫儲金自主投資平台連結：
https://ecorp.chinatrust.com.tw/cts/loginAction.do

請使用行動裝置掃描QR Code或下列網址，

連結至私校退撫自主投資平台。
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