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【論著】
退休基金資產管理機構如何建置委託經營監控機制─以公務人員退休撫卹基金為例







　于建中（　　　　　　　　　　　　　　　）
前言

各國政府為了解決未來人口結構的改變與老化的問題，紛紛建立社會安全制度，以亞太地區為例，中國設有全國社會保障基金；印度有員工強制基金組織（EPFO）；日本有政府退休基金（GPIF）；香港有強積金；南韓有國家退休制度（NSF）；新加坡則有中央公積金（CPF）。至於我國，則為三大退休基金，分別是公務人員退休撫卹基金、勞工退休基金及勞工保險基金等，都擁有大量資產作為相關退休負債的後盾。根據德盛安聯資產管理公司發布亞洲退休制度研究報告指出，到2004年底為止，各國政府所管理的退休基金資產規模高達7,090億歐元，其中以日本政府退休基金5,470億歐元為最高，韓國以900億歐元居次。為有效運用龐大的退休基金資產，這些退休基金開始委外管理，其中日本最為積極，約占半數（約2,540億歐元），其他國家僅在起步階段。委外代操金額可望逐漸成長，商機龐大，但許多政府常低估委外代操的複雜程度。這也使得民眾把退休金交給政府操作，難免要擔心老年生活能否確保。
因此，如何有效的進行監控，是一個重要而嚴肅的課題。本文擬以公務人員退休撫卹基金（以下簡稱退撫基金）國內委託經營業務為借鏡，探討退休基金對受託機構之監控方式。

一、退撫基金之緣起

我國公務人員退休撫卹制度，創立於民國32年，原先屬政府負擔退撫經費之「恩給制」；惟由於政治、經濟、社會環境急遽變遷，早期所設的退撫制度，已面臨前所未有的挑戰，爰自民國60年組成專案小組進行研究，而於民國84年7月改為「儲金制」，由政府與軍公教人員共同撥繳費用建立退撫基金。截至94年12月底止，參加基金之機關與學校總數為7,788個；總人數為596,650人，各身分別人數及比例如表1。

表1　退撫基金參加人數表

	身分別
	人   數
	比   例

	  公務人員
	283,387
	47.49%

	  教育人員
	201,536
	33.78%

	  軍職人員
	111,727
	18.73%

	  合計
	596,650
	100.00%


 資料來源：94年12月退撫基金簡訊

退撫基金之監督與管理機關分別為：公務人員退休撫卹基金監理委員會（以下簡稱監理會）隸屬於考試院，負責基金之審議、監督及考核；與公務人員退休撫卹基金管理委員會（以下簡稱管理會）隸屬於銓敘部，負責基金之收支、管理及運用。基金組織體系關係詳見圖1。


                                          行政體系線        業務監督線

圖1　退撫基金組織體系

資料來源：考試院網站

二、簡介全權委託投資

「全權委託投資」係民國89年6月30日立法院通過之證券交易法第18條之3及93年6月30日通過之證券投資信託及顧問法，賦予證券投資信託公司（以下簡稱投信公司）及證券投資顧問公司（以下簡稱投顧公司），執行全權委託之代客操作業務（目前經營此業務者有40家投信、39家投顧及21家以信託關係兼營證券投資顧問事業之銀行業）。根據國內相關法令之規範，資金規模達到五百萬元以上，方得委由投信/投顧公司進行全權委託投資業務。截至94年12月底止，我國全權委託投資業務之契約金額計4,594億元，其中以外國法人之委託金額最高，其次為政府基金，詳如表二。

表2　截至94年12月底我國全權委託投資業務統計   

單位：元；個

	委任人類別
	契約數量
	有效契約金額

	  本國自然人
	321
	6,394,219,883

	  外國自然人
	0
	0

	  本國法人
	154
	102,081,782,847

	  外國法人
	1
	233,800,015,350

	  政府機關所屬基金
	39
	117,109,240,490

	  企業職工退休基金
	2
	50,000,000

	  合計
	517
	459,435,258,570


資料來源：中華民國證券投資信託暨顧問商業同業公會網站

全權委託投資制度的運作方式為投資人（委任人）將一定金額之資產（現金或其他有價證券）委託投信公司/投顧公司（受任人），由受任人的專業投資經理人依雙方約定的條件、投資方針、可忍受的風險範圍等進行證券投資。資產的投資運用與保管分由不同機構進行運作，以達控制之效；即受託人負責投資決策，至於受託資產則由委任人所指定的保管機構負責保管，並辦理證券投資之開戶、買賣交割或帳務處理等事宜，以確實保障委任人權益。

法律關係主體包括：委任人、受任人及保管機構三者。由委任人與受任人簽訂「全權委託投資契約」，以委託受任人操作投資，委任人另須與金融機構簽訂「保管契約」，保管其委託投資的資產，及代理投資人辦理買賣證券之相關開戶、交割及帳務處理等事宜；再由三方當事人共同簽訂「三方權義協定書」，以確認彼此之間的權利義務關係，其制度架構之關係如圖2。



圖2　全權委託投資之法律關係
政府機關對於全權委託之法律規範，概可分為證券交易法、信託業法及期貨交易法、證券投資信託及顧問法及行政規章等，就委託人與受託人間權利義務關係、投資資產評價與帳務處理、紛爭調解等進行規範。（詳圖3）

三、退撫基金辦理國內委託經營業務之現況

截至去年底止，基金規模已達3,017億元。為有效運用逐年成長之資金部位（詳圖4），退撫基金將資產配置於定期存款、短期票券、受益憑證、國內股票及國內外債券等方面（詳圖5）。另為投資風險及專業性較高之投資商品，以獲取合理報酬，退撫基金依考試、行政兩院所頒退撫基金委託經營辦法及相關證券期貨法規，訂定委託經營暨委任保管業務計畫建議大綱、委託投資契約、委任保管契約等規範，於90年7月16日起，辦理國內委託經營業務，委由全權委託投信/投顧業者受託操作。退撫基金之委外操作業務，為政府四大基金中，率先配合進入實質操作階段者，具有劃時代之指標意義。




圖3　現行政府法規就全權委託投資業務之規範
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圖4　退撫基金歷年基金淨值趨勢圖

資料來源：94年12月公務人員退休撫卹基金通訊
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圖5　94年底退撫基金資產配置

資料來源：同圖4

自退撫基金90年7月起，開辦國內委託經營迄今已5年，累計委任750億元，截至94年底止，有效契約金額近500億元，約佔我國全權委託投資業務契約總金額4,594億元之11﹪；委託期間2-3年，受託機構計10家，及1家保管銀行；持有股票約285檔，債券61檔，另包括以避險為目的之衍生性金融商品，與其他短天期金融商品；委託類型為股票型、平衡型及保本型（如表3）。依據95年度國內委託經營計畫顯示，將再辦理120億元委託。隨著基金規模逐年增加與複雜的委託類型，在政府實施人力精簡政策下，對有限的稽核人力與時間而言，採用傳統查核策略，勢難以應付委託規模與受託機構增加之挑戰，因此如何建立一套有效的風險監控機制，遂成為一重要課題。

表3　退撫基金各批次國內委託經營

	
	90年
	92年
	93年
	95年

	委託類型
	股票型
	股、債平衡型（投資債券比率上限為60%，下限為20﹪）
	在本會可投資項目下，自行產品為設計，以本金保護為原則
	股、債平衡型（投資債券比率上限為60%，下限為20﹪）

	委託期間
	2年
	3年
	3年
	3年

	收益目標
	台灣銀行2年定存利率+5個百分點
	台灣銀行2年定存利率+5個百分點
	台灣銀行2年定存利率+4個百分點
	台灣銀行2年定存利率+5個百分點

	投資範圍
	上市（櫃）公司股票、經核准上市（櫃）辦理承銷中之公司股票、公司債、公債及國庫券、短期票券、銀行存款
	上市（櫃）公司股票、經核准上市（櫃）辦理承銷中之公司股票、公司債、公債及國庫券、短期票券、銀行存款
	除左列投資範圍外增加指數股票型基金、以避險為目的之台灣期貨交易所股價指數期貨、利率期貨及資產證券化商品
	同左


資料來源：謝宜蓉（2005），公務人員月刊第107期，第45頁

四、委託經營之風險分析

委託經營之風險概可分為信用風險、投資組合風險、流動性風險、作業風險、有價證券價格波動風險及法律風險等六個層面，以下分別說明。

（一）信用風險：可分為三類，首先為投資債券時，發行公司的信用風險；其次，存款存放銀行，該金融機構之信用風險；最後，再進行交易時，若非在集中市場交易，對手不履行交割之風險。

（二）投資組合風險：包括單一個股佔委託淨值過高，進而對整個投資組合產生風險；或所有受託機構合計投資某一個股，超過該股股本之若干百分比，則價格波動將使退撫基金之整體風險提高；及投資經理人資產配置錯誤之風險。

（三）流動性風險：所持有之投資標的，無法以當時合理的市場價格迅速出售之風險。該風險與市場或個別投資標的面臨突發狀況時，投資標的流通在外單位數有關。

（四）作業風險：因內部控制不健全，所造成人為疏失、舞弊或資訊系統所導致利益衝突、越權交易，或交易錯誤之意外損失。

（五）有價證券價格波動風險：因市場及投資標的之劇烈波動，使投資組合績效未達預期或導致損失。主要來自兩方面，一是續抱趨勢不利之部位的跌價風險，二是連續之追高殺低交易損失風險。

（六）法律風險：因法令更新導致運作模式需隨之改變，而產生前後適用差異之風險，及受託機構違反與退撫基金之間合約條款之風險。

五、退撫基金對受託機構監控機制

面對前述風險，與稽核人力與時間之限制，稽核策略必須將重心自實地查核移轉至以風險導向稽核（如表4），並結合電腦輔助稽核軟體，俾定期產生警訊提供稽核人員。

退撫基金為健全投資運用，防範受託機構藉政府基金謀取自身之不當利益，並能透過制度化、系統化及效率化方式，建立完整之管理及監督機制，以維護基金權益，爰建立三道防線，對受託機構進行監控，如圖6。

（一）第一道防線：保管銀行

　　　目前退撫基金的保管銀行為第一銀行，保管銀行依據委任保管契約，代為針對受託機構執行買賣之交割與確認、委託資產保管、帳務處理、越權交易通知、相關報表編送及副署等控管，防止受託機構因不當行為而影響到基金權益。

（二）第二道防線：管理會

　　　具體而言，管理會對委託經營之稽核重點，分為受託機構與保管機構之查核，其中受託機構查核分從經營計畫、業務監控、績效考核、風險管理及遵循紀錄等五類進行；保管機構查核分從業務計畫、例行表報編送及額外服務等三類進行。


圖6　委託經營運作方式

表4　委託經營風險三道防線控管

	防線
	風險辨識/監督機制
	信用

風險
	投資組合風險
	流動性

風險
	作業

風險
	價格

風險
	法律

風險

	第︿

一保

道管
防銀

線行

﹀
	交割與確認
	
	
	
	V
	
	

	
	委託資產保管
	
	
	
	V
	
	

	
	越權交易通知
	V
	
	
	
	
	V

	
	報表編送
	
	
	
	V
	
	

	第︿

二管

道理

防會

線﹀
	線上監控
	
	
	
	V
	V
	V

	
	定期查核
	V
	V
	V
	V
	V
	V

	
	實地稽核
	
	
	
	V
	
	V

	
	定期溝通
	
	V
	
	
	
	

	
	管控保管機構
	
	
	
	V
	
	V

	第︿

三監

道理

防會

線﹀
	計畫審定
	
	V
	
	V
	
	V

	
	日常監督
	V
	V
	V
	V
	V
	V

	
	年度稽核
	
	
	
	V
	
	V

	
	專案稽核
	
	
	
	V
	
	V


1.建置委託經營資訊系統：為有效率且迅速控管受託機構之投資行為，建置「委託經營管理系統」及「風險控管系統」，並購買國內外金融資訊資料庫，適時提供績效評估、風險控管、帳務勾稽及稽核預警等功能。

2.擬定當年度稽核重點：參考前一年度之稽核結果，及本年稽核重點，擬定年度稽核計畫，明定各項稽核作業、查核項目及查核重點；且指定專人就受託機構進行專戶管理，以確保委託經營契約、經營計畫建議書及相關法令確切被遵循。

3.線上即時監控系統：經由前揭資訊系統，得隨時查核並掌握各受託機構之買進賣出情形、個股營運現況、投資組合結構、投資風險，以及有無逾越投資限制範疇或偏離市場等狀況，俾即時通知促其改正。

4.定期查核機制：針對受託機構經營計劃之落實、業務監控、績效考評、風險管理、紀律遵循等方面，定期進行查核；並針對保管銀行之業務計畫、報表編送及服務義務等方面進行查核。

5.實地稽核：原則上每年對受託機構及保管銀行稽核一次，重點在於投資運作實際流程及風險管理機制之落實，並經由稽核後之溝通會議，傳達缺失改進建議，如發現異常狀況則實施專案稽核。

6.查核後之監管：查核完竣後，除於查核工作底稿中，將各查核項目作詳細之查核說明外，並研提書面報告陳核。有關該等稽核報告所提改進、注意及建議事項，均通知受託機構改善，俟函復辦理情形後，再進行複查。複查後如仍未改善，則持續追蹤直到改善完竣；前揭缺失建議事項及改善情形並列入續約或下次遴選受託機構時評審之參考。

7.定期溝通：每季邀請各受託機構經理人報告投資哲學、投資策略、決策機制、停損機制、風險控管、過去操作策略之檢討，及未來改善計畫等。

8.管控保管機構：依據退撫基金與受託機構暨保管機構三方契約之約定，保管機構於每日營業終了時，需逐日傳輸受託機構交易資料及其處理情形至管理會，且須按期編製報表，提報管理會彙查。又為防止受託機構與保管機構間之不當行為，除遴選與各受託機構間相互獨立，且無利害關係之金融機構擔任保管機構；另經由交易所、金融機構等第三人處，取得獨立資料，以查對保管機構與各受託機構之帳務正確性。

（三）第三道防線：監理會

　　　監理會屬最上層之監督單位，監理機制可分事前對管理會所擬年度經營計畫與委託契約等文件之審查，與事後之監督作業。

1.計畫審定：管理會於前一年末，擬訂次年度委託經營計畫，報送監理會審定，並於辦理時，另將其實施方式，包括委託契約、公告須知等，送交監理會審查。

2.日常監督：按月以管理會報送之會計月報、委託經營相關業務報表、內部稽核報告，及保管銀行出具之受託機構個別與整體投資財務報表等資料為基礎，使用電腦稽核軟體ACL及EXCEL，並整合股票資料庫與網路資源進行書面審核，並就應注意事項函請管理會檢討改善或研擬因應對策。

3.年度稽核：於年度終了後，對管理會辦理之國內委託經營業務進行年度稽核，包含內部控制遵循及帳務處理、考核落實委託經營年度計畫之程度、覆核執行相關之稽核工作、函證委託經營往來機構，與追蹤管理會對於監理會日常監督作業發現應注意事項檢討改善之辦理情形，並提出相關建議以供管理會參考。

4.專案查核：若於日常監督作業及年終稽核作業時，經查核發現重大事項，需進行實地瞭解時，則專案簽陳主任委員核定後，會同管理會對受託及保管機構進行實地查核。

六、重大異常之處理

一般而言，監控受託機構過程中發現重大異常之情事與處理方式如下： 

（一）當受託機構違反法令或契約規定或未盡善良管理人之注意義務，致有損及或可能損及委託資產或收益時，且未於管理會以書面所定期限內補正者，將終止委任契約，並依法追償相關損失。

（二）受託機構之經營應以達成委託投資契約所訂年投資報酬率為主要目標，並自契約生效日起，每半年評定受託機構操作績效一次，如連續兩個半年之操作均未達應計之最低績效標準時，經管理委員會議審議終止契約，惟若因經濟、政治重大變動所致，該委員會議得審議暫緩終止契約。

（三）如因投資經理人變動或受託機構之經營管理有重大疑慮，每半年評定之操作績效未達應計之最低績效標準時，經管理委員會議審議終止契約。

前開所述每半年評定受託機構操作績效之衡量方式，係以自每滿半年之日起，往前推15個營業日之每日報酬率，以簡單算數平均計算而得；如委託期間內有增加委託額度，則以原委託資產淨值加計該增加之額度。至於，最低績效標準則是參酌公務人員退休撫卹基金管理條例第五條第三項所定之最低年投資報酬率（評定日之台灣銀行兩年期定期存款利率）加0.5個百分點計算。

經管理會以書面通知終止契約時，受託機構應立即停止一切交易行為，並進行資產彙整清點工作，於指定期限內將委託資產明細現況及相關簿冊、文件移轉點交予管理會後，由管理會決定將該筆委託資產收回自行操作或移轉予操作績效良好之受託機構繼續操作。

七、退休基金委託經營監控機制之檢討與建議

政府推動有價證券委託經營制度迄今已近七年，相關法令逐漸完備，惟各退休基金在監控實務運作上，一路走來篳路藍縷，在參考與融合國內外實務運作所產生的本土模式，仍有若干尚待檢討之處，筆者擬拋磚引玉提出以下拙見供參：

（一）宜聘請專業顧問公司擔任守門員角色

　　　國內退休基金之管理機構皆為政府單位，囿於預算增加不易、人員聘用、組織架構缺乏彈性及法令等限制，使公務體系內大多數制度運作，缺乏市場機制中的供需法則或誘因管理，因此面對全球經濟環境變化莫測而辦理委託經營時，在經理人評選與投資過程的全程監控方面，宜在委託人與受託人間，聘請專業顧問公司擔任守門員的角色，就對受託機構進行評選、操作策略監控與績效評估等三方面，與委託人內部監督單位相互分工協調，以減少監督成本及代理問題。

　　　國外顧問公司可提供服務項目包括投資方針建立、基金經理人挑選、評估及轉換管理、風險與報酬歸屬分析與評比，及投資風格評估等，惟目前國內尚無類似公司提供相關服務。

（二）建立完整的風險控管機制

　　　由於退休基金之投資報酬著眼於未來基金債務的給付必須可以按時完全支應，故近年國內各退休基金所辦理之國內委託經營，不論其委託模式屬平衡型或業者自行為產品設計，收益目標皆採絕對報酬方式訂定，但未建立整體性（退休基金管理機構層級）之相關風險衡量量化評估標準與規範，而交由業者自訂風險管理政策、忍受度與資訊系統；然業者對退休基金之風險忍受評估各有不同程度的認知，如此似有不妥。

　　　隨著金融市場自由化程度與連動性增加，投資運用項目多元化，使個別投資項目及其整體投資組合面臨更多、更複雜的風險，宜建立風險管理制度，將投資績效與所承受風險連結，俾適時提出風險報告，此包括重新檢視整體經營目標與風險、評估風險可容忍程度、主要風險及管理方法、日常及異常之報告與管理程序等，而非侷限於受託機構對資產運用投資結果與委任合約限制條款的控管。一個好的風險管理系統，並不能保證可以避免所有的風險發生，但卻可凝聚組織內部共同的風險意識，以避免可能發生的巨大損失或意外。

（三）不同投資標的宜委託不同專業機構

　　　基金投資報酬主要決定於資產配置政策，以及對決定資產配置相關因素的應變能力，目前政府四大基金之委任模式，是任何一家受託機構均可依委任契約內容運用於定存、票券市場、股票、債券、不動產證券化等商品上，此種做法固然增加受託機構面對瞬息萬變的投資市場資金運用彈性；但對於退休基金資產管理機構而言，除產生無法順利按照資金年度運用計畫控制資產配置比率的困擾，以致失去資產配置的原意外，同時破壞風險控管機制與增加監控上的困難度。

　　　此外，不同的受託機構應會有不同的投資專業領域，如能針對不同的專業機構與經理人分別委託給其擅長的領域，對退休基金而言，似較能兼顧報酬與風險之平衡。

（四）破除與受託業者「利益共享損失分擔」之迷思

　　　以筆者所服務的退撫基金為例，當股市表現不佳而造成委託資金虧損時，即有若干機關代表或立法委員提出，應與受託機構簽訂「利益共享損失分攤」之契約條文，使業者謹慎操作並與本基金利害關係一致，此立意雖佳；但綜觀國際實務與美日等先進國家之立法例，並無保證收益、損失分擔規定，我國法令亦明文禁止，且我國投信事業設立資本額門檻僅需3億元，損失分擔亦無可能性。為督促業者提升操作績效，似可研議改用停損及退出機制、績效管理費及要求限期改善等方式進行。

八、結語

政府為解決過去勞工退休金看得到卻拿不到的法令缺陷，與面對台灣未來人口老化，和養兒不見得能防老的現實問題，勞退新制已於94年7月1日正式上路，基金管理機構為有效運用自雇主與勞工荷包裡收繳的龐大退休金資產，結合民間資產管理資源，已成必然趨勢。

因此，退休基金隨著資金快速累積而規模日益龐大，相對其管理機構卻在人力及資源有限的情況下，必透過委託經營的方式，發揮民間專業資產管理優勢俾進行獲利；然而藉由委託代操將退休基金資產之管理運用全權授予受託機構處理，但這並不代表從此後就可以放手不管，因為操作績效的最終結果仍歸屬到退休基金管理機構，而對全體參加成員負責，千萬不可放牛吃草。
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		第1次委託經營續約（自92年7月16日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		復華投信		1,869,682,184		18.86%

		第2次委託經營續約（自93年3月26日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		金鼎投信		2,500,560,025		1.56%

		第3次委託經營（自92年10月13日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		群益投信		7,500,000,000		12.85%

		金復華投信		7,500,000,000		10.02%

		大華投信		5,000,000,000		4.58%

		新光投信		5,000,000,000		4.05%

		元大投信		5,000,000,000		4.68%

		復華投信		5,000,000,000		4.67%

		小計		35,000,000,000		6.81%

		第4次委託經營（自94年4月1日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		富邦投信		4,000,000,000

		日盛投信		3,000,000,000

		寶來投信		3,000,000,000

		小計		10,000,000,000

		合計		49,370,242,209
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		存款                         7,271,632

		外幣存款                 1,491,372

		股票                         4,439,700

		短票及庫券             5,039,252

		債券                         2,440,318

		受益憑證                    518,036

		國內外委託經營     5,474,930

		應收款項                    163,338

		預付款項                      12,588

		信託財產                      16,341
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資產明細

		

				百分比		金額

		存款                         7,271,632		17.87		5,392,095

		外幣存款                 1,491,372		5.12		1,546,241

		股票                         4,439,700		16.37		4,940,621

		短票及庫券             5,039,252		21.66		6,535,300

		債券                         2,440,318		12.05		3,635,799

		受益憑證                    518,036		1.8		542,484

		國內外委託經營     5,474,930		24.23		7,310,004

		應收款項                    163,338		0.39		118,256

		預付款項                      12,588		0.46		138,782

		信託財產                      16,341		0.05		16,122

				100		30,175,704

		項目		餘額		比例

		一、台幣存款		5,392,095		17.87

		二、外幣存款		1,546,241		5.12

		三、國內上市(上櫃)公司股票		4,940,621		16.37

		四、國內外短期票券及庫券		6,535,300		21.66

		五、國內外債券		3,635,799		12.05

		六、國內外開放型受益憑證		542,484		1.8

		七、國內外委託經營		7,310,004		24.23

		八、應收款項		118,256		0.39

		九、預付款項		138,782		0.46

		十、信託財產		16,122		0.05

		合      計		30,175,704		100
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淨值趨勢

		年度		金額（千元）

		85		1,550,738

		86		43,685,927

		87		72,827,283

		88		110,995,274

		89		133,583,268

		90		163,753,946

		91		187,186,382

		92		229,994,925

		93		260,182,443

		94-4		265,926,605
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委託績效

		

		第1次委託經營續約（自92年7月16日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		復華投信		1,869,682,184		18.86%

		第2次委託經營續約（自93年3月26日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		金鼎投信		2,500,560,025		1.56%

		第3次委託經營（自92年10月13日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		群益投信		7,500,000,000		12.85%

		金復華投信		7,500,000,000		10.02%

		大華投信		5,000,000,000		4.58%

		新光投信		5,000,000,000		4.05%

		元大投信		5,000,000,000		4.68%

		復華投信		5,000,000,000		4.67%

		小計		35,000,000,000		6.81%

		第4次委託經營（自94年4月1日至94年3月31日止）

		受託機構		委託金額		損益率

		富邦投信		4,000,000,000

		日盛投信		3,000,000,000

		寶來投信		3,000,000,000

		小計		10,000,000,000

		合計		49,370,242,209






