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公務人員退休撫卹基金管理委員會
第 153 次委員會議

第 16 次顧問會議
聯席會議紀錄 

時間：民國 100 年 12 月 2 日(星期五)下午 2 時 30 分 

地點：考試院傳賢樓 4 樓會議室 

主席：張主任委員哲琛                  記 錄：吳婷 

出席人員： 

蔡副主任委員豐清  丁委員克華         周委員麗芳 

陳委員登源        朱委員浩民         張委員光第  

盧委員秋玲        陳委員泉官（陳中校麗如代）  

凌委員忠嫄（黃組長細清代）            陳委員國輝 

許委員永議         盧委員坤城         林委員純綺 

沈顧問慧雅         吳顧問雨學         林顧問建甫 

莊顧問文議         廖顧問四郎         戚顧問務君 

馬顧問嘉應         盧顧問陽正         林顧問允永 

許顧問耀文         張顧問琬喻 

列席單位及人員： 

一、 考試院： 

袁組長自玉 

二、 公務人員退休撫卹基金監理委員會：  

李簡任稽核洪琳     鍾組員宜融 

三、本會：王主任秘書幸蕙 

麥組長梅嘉         張組長淑惠     陳組長樞 
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張主任東隆         黃主任炳煌         簡主任淑娟 

林主任秀祝         李專門委員蘊真     呂專門委員明珠 

張約聘人員維祺     楊科長惠麗         魏科長淑貞 

余科長桂美         林科長建宏         蔡科長雯 

陳科長淑君         林科長秋敏         杜科長慧芬 

請假人員： 

吳委員壽山         吳委員永乾         張委員素惠 

王顧問泰昌         陳顧問聖賢         曾顧問宛如 

胡顧問星陽         李顧問志宏         余專門委員崇堯 

壹、主席致詞：（略） 

貳、宣讀本會第 152 次委員會議紀錄。 
決定：紀錄確定。 

參、報告事項： 
一、有關本會第 152 次委員會議決議（定）事項管制情形一案，

報請 鑒察。 
決定：洽悉。 

二、業務單位工作報告（由業務組、財務組、稽核組、資訊室、會

計室依序報告）。 
陳委員登源： 

由於國人平均餘命越來越長，建議增加「目前提領退休金

人數」及「目前撥繳人數」等訊息，俾便簡易估算基金缺口。 
張委員光第： 

在提撥率、撥繳人數無法快速增加情況下，是否可以思考

修法提高退休年齡？ 



   3

戚顧問務君： 
國外很多國家均面臨退休金提撥不足問題，未來退休制度

若要由確定給付改為確定提撥，建議編列預算辦理相關研討會

廣為宣導，形成社會共識。 

丁委員克華： 
法人機構操盤策略原則應與個人操盤策略不同，尤其在盤

勢看跌且波動幅度較大之際，操作避險工具能使損失減緩，建

議未來可參考法人機構避險之操作模式，以期降低持有部位之

損益波動。 
廖顧問四郎： 

請問運用績效表國外委託經營之報酬率是否已扣除管理

費？係美元報酬率或新臺幣報酬率？國外退休基金可能購買

避險基金以提高收益率，建議未來可以增加國外避險基金為投

資工具；退撫基金係永續經營的基金，應以追求長期穩定報酬

率為目標，並非僅注意報酬率高低而忽略風險值。 
許顧問耀文： 

本人贊成廖顧問意見，透過期貨選擇權確實可以達到避險

效能，受託機構未從事避險是否有投機因素？僅為追求較高管

理費？ 
盧委員秋玲： 

管理會已授權各受託機構使用各項衍生性商品避險，成效

不佳，係操作者不熟練或未使用？應從交易過程、投資策略等

瞭解，若受託機構投資判斷不正確，導致虧損，管理會是否還

需負擔管理費用？近期有公司提倡管理費支付方式改為委託

期間結束後才支付，謹提供這項資訊供管理會參考。 
財務組說明： 

運用績效表上之國外委託經營報酬率為扣除管理費後之
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新臺幣淨報酬。不論投資或避險，市場走勢之方向必須研判正

確才能提升績效，本會已開放國內、國外避險工具供受託機構

使用，惟操作績效未佳。至於本會自營部分，目前並未進行期

貨避險，且考量期貨市場法人操作所占比例不高，未來將持續

加強同仁相關之專業訓練後再予以考量。 
決定： 
（一）洽悉。 
（二）請業務組參考陳委員登源意見增列支領月退休金人數供

參；另戚顧問務君之意見送請銓敘部退撫司參考。 
（三）請財務組適時檢討復華投信績效。 
（四）有關國內、外委託經營受託機構避險操作情形，請財務

組瞭解後提報委員會議，而自營部分亦請同仁續予研

究。 
肆、討論事項： 

有關本會第9批次辦理之98年度國內委託經營之永豐證券投資信

託股份有限公司（以下簡稱永豐 9），因經營績效不佳，擬提前終

止委託契約，提請 審議。 
張主任委員哲琛： 

有關受託機構績效不佳，導致提前終止委託契約，請財務

組研究爾後可否以契約約定不予支付基本管理費，並查明永豐

投信基本管理費支付數額。 
沈顧問慧雅： 

在研議不予支付基本管理費之前，請先瞭解該投信是否善

盡管理人之義務，由於無法要求盈虧共損，若可舉證該投信未

善盡管理責任，本案可以投資契約第十四條規定要求損害賠

償。 
財務組說明： 
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本案投資契約第十八條規定略以，基本管理費為 0.05％--0.10
％，若累計年化淨資產報酬率 0％（含）以下且低於同期間台股

指數報酬率，將扣抵 0.02％，本案評估績效時，已扣抵部分基本

管理費。 
周委員麗芳： 

本案報酬率正向與負向之管理費率級距不對等，建議管理會

應再增加負報酬之級距，以加強懲處效果。 
丁委員克華： 

由於金融主管機關禁止受託機構分擔損益，所以才依法律規

定設計管理費級距機制，並可扣抵至 0％，但管理會比較客氣，

所以僅扣抵至 0.03％。 
莊顧問文議： 

請問此次收回之永豐投信，下次是否會限制其投標？ 

張顧問琬喻： 
受託機構績效表現不佳，基金經理人之良莠是一大因素，請

問管理會除了一般之監督外，是否有更積極作法？例如約談經理

人、內部操盤研究人員等？ 
財務組說明： 

本次收回之永豐投信委託期間並未更換經理人，而其經理人

亦會參與季簡報會議，當績效不理想時，本會均即時檢討，本案

係因經理人對總體經濟研判錯誤，佈局不當所致。 
丁委員克華： 

建議可觀察永豐投信操作其他基金之績效為何？俾便研判係

整個投信之投資策略錯誤或該經理人個人能力問題。 
盧委員秋玲： 

本人贊成丁委員意見，可請永豐投信提供相關訊息供參。 
稽核組說明： 
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本組辦理實地稽核時，均針對受查核機構之經營計畫書、投

資四大流程等是否符合規定，及經理人操作策略是否與公司對經

濟景氣的整體展望一致，若發現有不符情事，均提出建議改善意

見請其說明檢討。本會前次辦理稽核評比結果，永豐投信呈現綠

燈，顯示該機構整體表現尚可，而該經理人以往代操本會委託帳

戶，亦曾有不錯的績效表現，本案委託帳戶之操作結果，應屬研

判錯誤所致。 
周委員麗芳： 

請問管理會是否有權限查閱該經理人於受託期間同時操作其

他基金之績效？ 
盧顧問陽正： 

從公開資訊可以得知永豐投信今年操作各種開放基金之績效

大都為負數，應是公司對經濟景氣整體展望研判錯誤所致。 
丁委員克華： 

金融主管機關對各投信之操作行為均有控管，且稽核組已隨

時嚴密查核，本人認為受託機構應不會有故意造成管理會損害之

不法行為。 
蔡副主任委員豐清說明： 

該帳戶經理人自今年 6 月以來，對市場走勢一直持多頭看

法，所以持股部位高，但 8 月市場反轉，9 月歐債危機，再加上

各產業持股配置不當、沒有運用期貨避險工具等因素才造成負報

酬。 
決議： 
（一）照案通過，並將評定結果及後續應處理事項發函通知永豐

投信及保管銀行。 
（二）有關委託契約之基本管理費扣抵方式與被提前終止委託契

約受託機構之懲處機制，及各委員、顧問所提意見請財務
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組參考。 

散會：下午 4 時 20 分 

主 席 張哲琛 

 


