糾正案文
被糾正機關：國家發展委員會、經濟部中小企業處。
案　　　由：國家發展委員會為行政院國家發展基金之管理機關，該基金透過信託專戶投資創投事業、中小企業與文化創意產業，截至民國104年6月底國內外累計總投資額為新臺幣218.26億元，其中屬「所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」之投資額，合計為新臺幣12.53億元。除有法令特別規定外，應依「中央政府特種基金參加民營事業投資管理要點」管理之。惟國家發展委員會卻排除該要點之適用，致使該基金信託投資民營事業發生目標無法達成或連續3年虧損情況無法改善等情形時，既未依上開要點規定詳加評估檢討並報由行政院核處，亦未在該基金所訂之投資規範中設立有效控管機制；又，行政院國家發展基金於民國90年至102年間已陸續參與國光生物科技公司等5家公司之原始投資或現金增資，並派有8位股權代表管理各該轉投資事業，竟於民國97年至102年間，任由經濟部中小企業處委任5家管理顧問公司再投資上開5家公司共2億2,218萬餘元，並由各該管理顧問公司管理，致使該基金須支付管理顧問公司管理費用每年444萬餘元，均核有違失，爰依法提案糾正。
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[bookmark: _Toc524895641][bookmark: _Toc524896187][bookmark: _Toc524896217][bookmark: _Toc525066142][bookmark: _Toc4316182][bookmark: _Toc4473323][bookmark: _Toc69556890][bookmark: _Toc69556939][bookmark: _Toc69609813][bookmark: _Toc70241809][bookmark: _Toc525070834][bookmark: _Toc525938374][bookmark: _Toc525939222][bookmark: _Toc525939727][bookmark: _Toc525066144][bookmark: _Toc524892372]本案行政院國家發展基金(下稱國發基金)以信託專戶方式投資者，截至民國(下同)104年6月底國內外累計總投資額為新臺幣(下同)218.26億元，其中屬「所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」之投資額，合計為新臺幣12.53億元，惟未建立有效控管機制；且有任由執行單位經濟部中小企業處(下稱中小企業處)不當增加該基金支出之情事，確有違失，應予糾正促其注意改善。茲臚列事實與理由如下：
國發基金透過信託專戶投資創投事業、中小企業與文化創意產業，截至104年6月底國內外累計總投資額為新臺幣218.26億元，其中屬「所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」之投資額，合計為新臺幣12.53億元。國發基金非屬信託基金，對於投資與否有決定權，為實質參與投資者，且投資之持股均未超過50%，除有法令特別規定外，應依「中央政府特種基金參加民營事業投資管理要點」管理之。惟行政院及國發基金卻以信託投資非直接投資為由而完全排除該要點之適用，致使該基金信託投資民營事業發生目標無法達成或連續3年虧損情況無法改善等情形時，既未依該要點規定詳加評估檢討並報由行政院核處，亦未在國發基金所訂之投資規範中設立有效控管機制，均核有違失。
[bookmark: _Toc525066147][bookmark: _Toc525070838][bookmark: _Toc525938378][bookmark: _Toc525939226][bookmark: _Toc525939731][bookmark: _Toc529218271][bookmark: _Toc529222688][bookmark: _Toc529223110][bookmark: _Toc529223861][bookmark: _Toc529228264][bookmark: _Toc2400394][bookmark: _Toc4316188][bookmark: _Toc4473329][bookmark: _Toc69556896][bookmark: _Toc69556945][bookmark: _Toc69609819]按行政院於86年12月4日訂頒「中央政府特種基金參加民營事業投資管理要點」(下稱特種基金投資管理要點)，該要點第1點規定：「中央政府信託基金以外之特種基金參加民營事業之投資，其股權未超過50%者，除法令另有規定外，依本要點管理之。」國發基金於93年8月23日訂定「行政院國家發展基金投資創業投資事業之審查及管理要點」(下稱投資創投事業審查及管理要點)，作為該基金辦理信託投資創投事業之準據。
國發基金以信託專戶方式投資者，包括：
國發基金自93年起以信託兆豐國際商業銀行(下稱兆豐商銀)總管理處信託部方式投資於創投事業，國發基金與受託人兆豐商銀總管理處信託部簽訂「特定用途信託契約」，依該契約，信託資金總額上限為新臺幣(下同)300億元，該信託資金之運用由兆豐商銀視投資案資金運用狀況之需要依國發基金之指示辦理，並設立專戶保管營運。兆豐商銀依國發基金指示於所訂範圍內運用、管理該專戶信託資金，並就投資創投事業之申請案進行評估作業後，提報該基金創業投資審議會審查，及經國發基金管理會決議通過後，始得進行投資。國發基金則按實際投資餘額計付信託手續費予兆豐商銀。
國發基金為加強投資國內中小企業及文化創意產業，於96年3月7日及99年5月17日訂定「行政院國家發展基金加強投資中小企業實施方案」(下稱投資中小企業實施規範)及「行政院國家發展基金加強投資文化創意產業實施方案」(下稱投資文化創意產業實施方案)，由該基金各匡列100億元額度，於執行期限10年內，委由中小企業處及文化部於兆豐商銀開立「國家發展基金加強投資中小企業信託投資專戶」及「國家發展基金加強投資文化創意產業委託信託管理計畫專戶」，該基金則視該等方案執行單位中小企業處及文化部實際運用情況，撥交資金於受託人兆豐商銀管理之信託資金專戶，專供中小企業處及文化部投資於中小企業及文化創意產業；又該等方案相關投資案件之投資評估、審議核決、合資協議及投資後管理，悉委由中小企業處及文化部委託管理顧問公司協助辦理，各管理顧問公司須與國發基金共同參與投資。管理顧問公司應邀請該基金參與投資可行性評估等相關審議會議，並將投資案件送請該基金管理會備查。
依國家發展委員會(下稱國發會)約詢書面說明，截至104年6月底，國發基金累計信託投資國內創投事業46家及國外創投事業20家，國內外總投資金額計144.86億元；國發基金「加強投資中小企業實施方案」投資211家企業，政府資金投入計67.77億元；「加強投資文化創意產業實施方案」投資20家企業，政府資金投入計5.63億元，總計國發基金以信託專戶方式投資者，共計218.26億元。其中，依國發基金約詢後補充說明：就國發基金101年底前投資之創投事業中，近3年(101年至103年)有連續虧損情形之創投事業有4家，截至104年6月底止，國發基金投資該等4家創投事業之投資金額約為9.79億元；國發基金「加強投資中小企業實施方案」所營事業目標無法達成計6家，投資金額1.75億元，連續3年虧損情況無法改善計3家，投資金額0.71億元；國發基金「加強投資文化創意產業實施方案」所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善計2家，投資金額0.28億元。總計以上國發基金以信託專戶方式投資者中，屬「所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」之投資金額，合計為12.53億元。
關於國發基金透過信託投資專戶投資創業投資事業有無特種基金投資管理要點之適用問題，審計部認為應適用，但行政院及其所屬相關機關卻認為無適用，相關見解如下：
國發會函復本院稱：
國發基金辦理創業投資事業之投資，係將資金信託予兆豐商銀信託部，由其協助辦理創業投資事業投資評估及投資管理，並設立專戶保管營運。國發基金依信託法[footnoteRef:1]將投資創業投資事業之股權或資金(財產權)於信託期間移轉予受信託單位。國發基金透過信託投資專戶投資創業投資事業之股權既非官股，自不屬特種基金投資管理要點所稱參加民營事業之投資。 [1:  依信託法第1條：「稱信託者，謂委託人將財產權移轉或為其他處分，使受託人依信託本旨，為受益人之利益或為特定之目的，管理或處分信託財產之關係。」] 

國發基金依據「產業創新條例」第29條設置成立，並依第30條第1項第4款規定，配合經濟部及文化部等中央目的事業主管機關辦理專案計畫之支出。各計畫執行單位為各該主政之主管機關，其為運用國發基金提供之資金辦理專案計畫，委託銀行開立信託專戶管理國發基金提供之資金。專案計畫之執行單位係經濟部及文化部，以信託專戶委託民間創投公司共同投資於國內相關企業，尚非屬該要點所稱特種基金直接參加民營事業之投資。
行政院秘書長函復[footnoteRef:2]本院稱：「按特種基金投資管理要點係就特種基金參加民營事業投資之對象選擇、投資計畫、公股代表及績效評估檢討等事項訂定原則性規範，並於第1點訂有適用對象之除外規定（除法令另有規定外，依本要點管理之），以因應特殊情形之需。  國發基金係依產業創新條例第29條設置，資金運用宗旨主要為配合國家產業發展策略，以投資與融資等方式，協助提供民間企業發展所需資金，以增進產業效益或改善產業結構，促進經濟轉型及國家發展。在全球經貿加速國際化、自由化之情勢下，產業競爭環境日益嚴峻，為扶植我國產業，國發基金之政策性投資亦趨多元，由於各類投資之政策任務、執行期間及推動模式等多有差異，爰有必要因應其特殊性及實際需要，訂定明確而細緻之規範，俾利投資作業有所依循。  目前國發基金之投資計有直接投資、創業投資及專案投資等3類，針對直接投資部分已訂有行政院國家發展基金投資作業規範，就創業投資部分亦訂有投資創投事業審查及管理要點，就專案投資部分則訂有投資中小企業實施方案、投資文化創意產業實施方案等，該等規範之內涵均較該要點之原則性規範更具細緻性及操作性，當更有利於基金之投資運作及管理。  綜上，國發基金透過信託投資專戶投資創業投資事業及民營事業部分，已考量投資業務之特殊性及實際需要，另訂作業規範，爰應依循該等規範辦理。」等語。 [2:  行政院秘書長104年6月30日院臺經字第1040029358號函。] 

主計總處約詢書面說明稱：「依特種基金投資管理要點第1點規定，適用對象包括中央政府信託基金以外之特種基金參加民營事業之投資，其股權未超過50%者，法令另有規定者除外。復依第3點規定，營業基金參與民營事業投資，係以建立穩定原料供需、生產銷售關係，或基於引進技術、新創事業等投資，非營業特種基金於符合基金設置目的及用途前提下，得參加民營事業投資。因特種基金之投資，大多屬直接參與民營公司之資金轉投資事宜，爰特種基金投資管理要點係就直接投資所作之原則性規範。  至於國發基金依產業創新條例第29條設置，資金運用係配合國家產業發展策略，以投（融）資方式，提供民間企業發展所需資金，以增進產業效益或改善產業結構等，其政策性投資多元，除直接投資民營事業外，尚有以信託方式成立信託投資專戶，進行對創投事業之投資，因其投資方式有其特殊性，應由國發基金在考量達成投資政策目的及健全風險管理之情形下，自行訂定相關作業規定。目前國發基金已訂有『國發基金投資作業規範』(下稱投資作業規範)、投資創投事業審查及管理要點等投資規範，如有需加強相關管理措施之必要，應檢討修訂該等投資規範。」等語。
主計總處基金預算處楊明祥處長於本院約詢中稱：「該要點係就直接參與股權的投資所作之原則性規範。與國發基金的投資是不同的。」「國發基金的直接投資有適用，間接投資沒適用。」國發基金蘇來守副執行秘書於本院約詢中稱：「以國發基金為股東的都完全依照該要點辦理，但信託的部分則依參酌該要點自訂之相關規定辦理」。
惟查：
特種基金投資管理要點第1點明定：「中央政府信託基金以外之特種基金參加民營事業之投資，其股權未超過50%者，除法令另有規定外，依本要點管理之。」該要點所稱之參加投資，並未明文規定限於直接投資，解釋上應包括直接及間接投資在內。查國發基金透過信託專戶投資之創投事業及民營事業雖委託兆豐商銀及執行單位管理，惟亦為該基金投資之一部，且該基金均仍參與相關投資評估，具投資評估之否決權及選派股權代表之權利[footnoteRef:3]，並承擔最終投資風險[footnoteRef:4]，故該基金對於投資與否有決定權，仍為實質參與投資者，且投資之持股均未超過50%，該基金亦非屬信託基金，除法令另有規定外，應依上開要點管理之。故主計總處稱：因特種基金之投資，大多屬直接參與民營公司之資金轉投資事宜，爰特種基金投資管理要點係就直接投資所作之原則性規範云云；國發會稱：國發基金透過信託投資專戶投資創業投資事業之股權既非官股，自不屬特種基金投資管理要點所稱參加民營事業之投資云云；均無法規依據，且不當限縮該要點之適用範圍，將實質參與投資完全排除適用，並無可採。 [3:  依國發基金與受託人兆豐商銀簽訂之協議書，兆豐商銀就創投事業申請案進行評估時，應提報創業投資審議會討論；每一創投事業申請案經創業投資審議會審議通過，並提報國發基金管理委員會議決議通過後，進行投資。創業投資審議會由國發基金聘請專家組成，並由國發基金指派召集人擔任主席。受託人兆豐商銀就創投事業股權轉售進行評估時，應函請國發基金同意後，始得進行處分；復依「行政院國家發展基金加強投資中小企業實施方案」及「行政院國家發展基金加強投資文化創意產業實施方案」，相關投資案件之投資評估、審議核決、合資協議及投資後管理，悉委由執行單位辦理，執行單位得視需要委任專業管理公司協助辦理。執行單位應邀請國發基金參與投資可行性評估等相關審議會議；審議通過之投資案件，應送請國發基金管理會備查。]  [4:  依國發基金「加強投資中小企業實施方案」第9點：「執行單位因執行本方案所生投資損失概由本基金承受，並由執行單位協助提供合於公司法等相關法規所訂必要文件與說明資料，俾供本基金依會計及審計程序呈報後核銷。」] 

[bookmark: _GoBack]關於特別法及普通法之適用，特別法未另有規定者，應適用普通法。行政院秘書長雖稱：國發基金透過信託投資專戶投資創業投資事業及民營事業部分，已考量投資業務之特殊性及實際需要，另訂作業規範，應依循該等規範辦理等語。然而，國發基金雖訂有投資作業規範、投資創投事業審查及管理要點等規範，惟該規範如無特別規定，仍應適用特種基金投資管理要點之原則性規定辦理。特種基金投資管理要點第11點規定：「參加民營事業投資所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善，應詳加評估檢討，報由主管機關核處。」投資創投事業審查及管理要點、投資中小企業實施方案、投資文化創意產業實施方案等規範，對於國發基金「參加民營事業投資所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」等狀況，並無相關規定，故應依上開特種基金投資管理要點第11點規定，詳加評估檢討，報由主管機關行政院核處，始為適法。國發基金蘇來守副執行秘書於本院約詢中稱：「將再與行政院討論，如何遵循該要點並兼顧國發基金之投資管理」。
綜上，國發基金透過信託專戶投資創投事業、中小企業與文化創意產業，截至104年6月底國內外累計總投資額為218.26億元，其中屬「所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」之投資額，合計為12.53億元。該基金對於投資與否有決定權，仍為實質參與投資者，且投資之持股均未超過50%，該基金亦非屬信託基金，應依特種基金投資管理要點第11點規定：「參加民營事業投資所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善，應詳加評估檢討，報由主管機關核處。」但行政院及國發基金均不當將信託投資排除該要點之適用，且未在國發基金所訂定之投資規範中明定國發基金信託投資之目標無法達成及連續虧損情況無法改善時之評估檢討及報院核處等監督管理措施，均核有違失。
國發基金於90年至102年間已陸續參與國光生物科技公司等5家公司之原始投資或現金增資，並派有8位股權代表管理各該轉投資事業，竟於97年至102年間，任由中小企業處委任5家管理顧問公司再投資上開5家公司共2億2,218萬餘元，並由各該管理顧問公司管理，致使國發基金須支付管理顧問公司管理費用每年444萬餘元，實有不當。
國發基金於96年3月7日訂定投資中小企業實施方案，由該基金匡列100億元額度於10年之執行期限內，委由中小企業處於兆豐商銀開立「國家發展基金加強投資中小企業信託投資專戶」。依上開方案，該方案執行單位為中小企業處。投資案件之投資評估、審議核決、合資協議及投資後管理，委由執行單位辦理，執行單位得視需要委任專業管理公司協助辦理。執行單位應邀請國發基金參與投資可行性評估等相關審議會議，審議通過之投資案件，應送請國發基金管理會備查。中小企業處委託專業管理公司，應要求專業管理公司建立投資案標準評估、管理及退出程序、訂定管理作業手冊及按季向執行單位提報投資組合內容，並副知國發基金。
依審計部函報，國發基金於90年至102年間陸續參與國光生物科技公司、藥華醫藥公司、中裕新藥公司(原宇昌生技公司)、達輝光電公司、台康生技公司等5家公司之原始投資或現金增資，截至102年9月底止，該基金投資上開轉投資事業之金額分別為8億2,424萬餘元(持股比例17.24%)、2億8,068萬餘元(持股比例12.22%)、4億112萬餘元(持股比例20.74%)、13億6,040萬餘元(持股比例20.28%)、6,000萬元(持股比例11.11%)，該基金計派有8位股權代表管理各該轉投資事業。惟該基金為辦理該方案，透過中小企業處委任旭邦投資顧問公司、台安生物科技公司、益鼎創業投資管理顧問公司、華揚中小企業開發公司、中國信託創業投資公司，亦於97年至102年間投資各該公司，截至102年9月底止，由該基金出資分別投資國光生物科技公司3,170萬餘元、藥華醫藥公司2,998萬餘元、中裕新藥公司2,999萬餘元、達輝光電公司8,550萬元、台康生技公司4,500萬元，共2億2,218萬餘元。國發基金依經濟部訂定之「經濟部中小企業處辦理加強投資中小企業實施方案作業要點」(下稱加強投資中小企業實施方案作業要點)規定，派員參與各該投資案之投資審議會，卻未審慎衡酌前揭各該投資案源，該基金已參與投資並派有股權代表管理，仍由中小企業處同意各該管理顧問公司再投資，並由各該管理顧問公司管理，肇致該基金每年尚須支出管理費約444萬餘元[footnoteRef:5]，增加基金支出。 [5:  依中小企業處專案計畫委辦契約書，按實際投資金額之2%支付管理費。] 

關於上開重複投資之原因，經濟部函復本院稱：「行政院國家發展基金直接投資事業，均依該基金相關規定以投資金額超過1億元以上者為優先考量，而委託中小企業處執行之該方案對單一事業投資金額以不逾1億元為限。專業管理公司之個案評估係以錄案當時公司發展進程、當輪募資額度及需求、股價合理性等條件進行綜合評估，同一企業不同輪之募資需求亦為單獨評估，非以國發基金是否早已投資或準備撥款投資為考量，且對被投資公司而言，投資之效益除直接挹注資金充實自有資本外，另有成為策略性夥伴，提供對被投資公司營運發展之實益等，如利於上市上櫃、擴展行銷通路、有利於爭取外部協助資源或銀行融資，本方案委由專業管理公司辦理投資評估、審議及投資後管理，並於企業發展過程中，給予適切協助，將可提供不同面向之實質助益，帶給被投資事業更多面向之資源協助。」等語。國發會函復本院亦稱：「專業管理公司於個案評估會考量當時個案公司發展進程、當次募資額度及需求、股價合理性等條件進行綜合評估，對同一企業不同階段之募資需求亦為獨立評估，非以國發基金是否已投資或準備撥款投資為考量；另就被投資公司而言，投資效益除直接挹注資金充實自有資本外，另會參酌策略性投資夥伴所提供對公司營運發展之實際效益，例如利於未來上市上櫃推動、行銷通路擴展、外部資源協助或銀行融資等。本方案中小企業處委由專業管理公司辦理投資評估、審議及投資後管理，並於企業發展過程中，給予適切輔導協助，將可提供不同面向之實質助益，帶給被投資事業更多面向之資源協助。」等語。
惟依投資中小企業實施方案，執行單位辦理該方案所需經費，含委任專業管理公司之管理費，由該基金支應。國發基金原直接投資並派有股權代表管理之事業，若後續仍有募資需求，經其股權代表或中小企業處委任之專業管理公司評估認為具投資效益，自得由國發基金以自己名義再投資，不必透過該方案委由管理顧問公司進行投資後管理，以節省管理費支出。中小企業處蘇文玲副處長已於本院約詢中稱：該方案與國發基金重複投資部分將再研議調整等語。
綜上，國發基金於90年至102年間已陸續參與國光生物科技公司等5家公司之原始投資或現金增資，並派有8位股權代表管理各該轉投資事業，竟於97年至102年間，任由中小企業處委任5家管理顧問公司再投資上開5家公司共2億2,218萬餘元，並由該管理顧問公司管理，致使國發基金每年須支付管理顧問公司投資金額2%之管理費用計444萬餘元，實有不當。
[bookmark: _Toc524895646][bookmark: _Toc524896192][bookmark: _Toc524896222][bookmark: _Toc524902729][bookmark: _Toc525066145][bookmark: _Toc525070836][bookmark: _Toc525938376][bookmark: _Toc525939224][bookmark: _Toc525939729][bookmark: _Toc529218269][bookmark: _Toc524902730]
綜上所述，國發會為國發基金之管理機關，該基金以信託專戶方式投資者，截至104年6月底國內外累計總投資額為218.26億元，其中屬「所營事業目標無法達成，或連續3年虧損情況無法改善」之投資額，合計為12.53億元，既未依「中央政府特種基金參加民營事業投資管理要點」規定詳加評估檢討並報由行政院核處，亦未在該基金所訂之投資規範中設立有效控管機制；且該基金有任由執行單位中小企業處不當增加管理費用支出，每年444萬餘元之情事，核有違失，爰依監察法第24條規定提案糾正，移送行政院轉飭所屬確實檢討改善見復。
[bookmark: _Toc524895649][bookmark: _Toc524896195][bookmark: _Toc524896225]提案委員：高鳳仙
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