糾正案文（本案文涉及公務機密部分以「○」表示）
1、 被糾正機關：行政院。
2、 案　　　由：國家金融安定基金係政府依該基金設置及管理條例所設置，依該條例第三條規定，行政院為該基金之主管機關。惟查該基金於八十九年間分別購入德利開發科技、太平洋電線電纜及臺灣茂矽電子股份有限公司股票（原始持有成本共計三十三億餘元）後，對於非屬市場風險之公司風險未妥為管理，並未隨時追蹤檢討持股公司之營運及財務情形即時妥為因應處理，致未能規避個別之公司風險，該基金買賣前揭三公司股票迄九十三年十月十五日業已發生國庫鉅額損失三十二億餘元，損失率高達九五•一五％，核與國家金融安定基金設置及管理條例第十一條「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」之規定未合；又該基金竟遲至九十一年十月間始訂定國家金融安定基金釋股作業原則，其間經二年七個月餘，均未曾釋出本案前揭公司股票，亦未依法適時予以處理，釋股機制僵化，放任國庫損失擴大；另該基金管理委員會內部員工缺乏專業性，前經本院九十年四月間糾正在案，行政院迄未改善等均有違失之處，主管機關行政院難辭監督不周之咎，爰依法提案糾正。

3、 事實與理由：

國家金融安定基金成立於八十九年二月間，依八十九年二月九日以華總一義字第八九○○○三一六二○號令公布之國家金融安定基金設置及管理條例第三條規定：「本基金以行政院為主管機關」。是有關國家金融安定基金之主管機關為行政院。本案係本院財政及經濟委員會第三屆第一一六次會議決議推派委員調查，案經九十三年十一月一日約詢國家金融安定基金（以下簡稱國安基金）管理委員會執行秘書財政部次長陳樹、前執行秘書財政部前次長林○○（現任中國國際商業銀行董事長、兆豐金融控股股份有限公司總經理）、財政部國庫署署長
劉○○等相關業務主管人員，並通知審計部第四廳審計官兼廳長吳○○等到院說明，爰經參酌其檢送之相關資料查核竣事。茲將本案之相關缺失臚列如下：

1、 國安基金之資金均來自借款，於八十九年三月至十一月間分別購入德利開發科技、太平洋電線電纜及臺灣茂矽電子股份有限公司股票（原始持有成本共計三十三億餘元）後，對於非屬市場風險之公司風險未妥為管理，並未隨時追蹤檢討持股公司之營運及財務情形即時妥為因應處理，致未能規避個別之公司風險，該基金買賣前揭三公司股票迄九十三年十月十五日業已發生國庫鉅額損失三十二億餘元（尚未包括該基金之資金借款應計利息四億餘元），損失率高達九五•一五％，核與國家金融安定基金設置及管理條例第十一條「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」之規定未合，確有違失：

依國家金融安定基金設置及管理條例第八條規定：「因國內、外重大事件、國際資金大幅移動，顯著影響民眾信心，致資本市場及其他金融市場有失序或有損及國家安定之虞時，得經委員會決議，動用第四條第一項之可運用資金辦理下列事項：一、於證券集中交易市場或證券商營業處所買賣有價證券。二、於期貨市場進行期貨交易。三、其他經主管機關核准之事項。」「前項資金之動用、操作規劃之執行，得委託專業機構辦理之；其委託相關事宜，由委員會定之」。同條例第十一條規定：「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」。復依「國家金融安定基金釋股作業原則」四、規定：「本基金辦理釋股，出售價格應高於持有成本加計稅費之百分之○○。但有下列情形之一者，不在此限。…（二）市價○於持有成本百分之○○持股之出售。（三）列為○○○○、○○○○或○○、○持股之出售。（四）流動性○○之持股（如於集中交易市場處分，處理○○○○）。…」據審計部查核國安基金九十二年度決算發現，該基金於八十九年三月至十一月間分別購入德利開發科技股份有限公司（以下簡稱德利公司）、太平洋電線電纜股份有限公司（以下簡稱太電公司）及臺灣茂矽電子股份有限公司（以下簡稱茂矽公司）股票（原始持有成本共計三、三七七、五七八、九六八元）後，對於非屬系統風險、市場風險之公司風險（企業風險）未妥為管理，並未隨時追蹤檢討持股公司之營運及財務情形即時妥為因應處理，致未能規避個別之公司風險，核與國家金融安定基金設置及管理條例第十一條：「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理。」之規定未合。經本院調查發現，德利公司股票於九十年十二月三日下櫃，該基金對買入之操作標的德利公司股票未曾賣出，損失金額二六、九○六、四五二元，損失率達一○○％；太電公司於九十三年四月二十八日下市（該基金僅於九十二年八月十三日至二十七日出售該公司上市股票一七四萬餘股，占原持股比率一‧四四％），損失金額一、六九七、八二四、九八七元，損失率達九九•九一％；茂矽公司九十三年十月十五日每股股票收盤價僅餘二•七六元，截至同年十月十五日止，該基金迄今所持有之茂矽公司股票仍餘二、七八○、七九○股尚未釋出，損失金額一、四八八、九七四、九六九元，損失率達九○•一七％。故截至九十三年十月十五日止，該基金買賣前揭三公司股票業已發生國庫鉅額損失共計三、二一三、七○六、四○八元（尚未包括該基金自八十九年間購入股票至九十三年十月十五日估計資金借款之應計利息費用四二四、六二八、○五六元），損失率計達九五•一五％，詳附表一、附表二、附表三、附表四。

(1) 國安基金於八十九年十月間購入德利公司股票二、六○七、一八○股，原始持有成本二六、九○六、四五二元，平均每股成本一○‧三二元，該公司因於九十年九月十九日發生存款不足退票情事，經台北巿票據交換所於九十年十月五日公告為拒絕往來戶，並經中華民國證券櫃檯買賣中心於九十年十月二十二日公告其上櫃有價證券自九十年十二月三日起，停止在證券商營業處所買賣。由上顯示該基金於投資後，未隨時追蹤考核該公司營運及財務狀況，致未適時因應妥處，致該基金對買入之操作標的德利公司股票均未曾賣出，該基金認列有價證券損失金額計二六、九○六、四五二元，損失率達一○○％，詳附表一。

(2) 該基金於八十九年三月至十一月間購入太電公司上市股票一二○、九四七、六四四股，原始持有成本一、六九九、三○○、一二二元，平均每股成本一四‧○五元。該公司於九十二年六月十七日公告之九十一年度財務報表，其中認列投資損失二七八億餘元，遭臺灣證券交易所於九十二年六月二十三日要求重編自八十七年度起五年財務報表，由於該公司八十七至八十九年度之財務報表未能如期完成，未完成申報程序，且所檢送九十二年度財務報表中，長短期股權投資淨額占股東權益比率超過一五○％，依臺灣證券交易所股份有限公司營業細則第五十條之一第一項第五款「公司營業範圍有重大變更，本公司認為不宜繼續上市買賣者」之規定，經臺灣證券交易所於九十二年八月二十七日公告該公司上市有價證券自九十二年九月一日起停止在證券集中交易市場買賣，另於九十三年三月十八日公告該公司上市有價證券自九十三年四月二十八日起終止上市。惟查該公司因九十一年度財務報表認列投資損失二七八億餘元，經臺灣證券交易所於九十二年六月二十三日要求重編自八十七年度起五年財務報表後，該基金僅於九十二年八月十三日至二十七日出售該公司上市股票一、七四二、○○○股，占原持股比率一‧四四％，太電公司於九十三年四月二十八日下市，該基金認列有價證券損失金額計一、六九七、八二四、九八七元，損失率達九九•九一％，詳附表二。

(3) 該基金於八十九年十月三日至十一月十五日購入茂矽公司上市股票七五、八九二、三○○股，原始持有成本一、六五一、三七二、三九四元，平均每股成本二一‧七六元。該公司於九十二年五月份因無法及時清償到期公司債，且未依期限辦理九十一年度及九十二年度第一季財務報表之公告申報，遭臺灣證券交易所於九十二年五月八日，公告該公司上市有價證券自九十二年五月十二日起停止在證券集中交易市場買賣，嗣雖因停止買賣原因消滅，經臺灣證券交易所於九十二年七月二十五日公告自九十二年七月三十日恢復買賣，惟該公司體質仍未改善，臺灣證券交易所再於九十三年三月十九日公告自九十三年四月二日起舊股票停止上市，並辦理減資事宜，經臺灣證券交易所同意換發新股票於九十三年五月七日上市買賣，惟迄本院調查本案九十三年十月十五日止，該基金僅於九十二年八月十三日至十二月八日間以及九十三年十月十一日至同年十月十四日間出售（包括減資之股數）茂矽公司股票七三、一一一、五一○股，占原持股比率九六‧三三％，該基金迄今所持有之茂矽公司股票仍餘二、七八○、七九○股尚未釋出，認列損失金額一、四八八、九七四、九六九元，損失率達九○•一七％，截至九十三年十月十五日止，茂矽公司每股股票市價僅二元餘，該基金仍持有該公司股票二、七八○、七九○股（占原持股比率三‧六六％）未予處理。再者，該基金自審計部查核日九十三年四月十六日迄今仍未積極予以適時處理，僅於九十三年十月十一日至同年十月十四日止計四天出售九一七、○○○股（占原持股比率一‧二一％），出售股款二、五三九、二七二元，詳附表三，均顯有違失。

(4) 綜上，國安基金之資金均來自借款，於八十九年三月至十一月間分別購入德利開發科技、太平洋電線電纜及臺灣茂矽電子（原始持有成本共計三十三億七千餘萬元）後，對於非屬系統風險、市場風險之公司風險（企業風險）未妥為管理，並未隨時追蹤檢討持股公司之管理、營運及財務情形，隨時追蹤，即時妥為因應處理，致未能規避個別之公司風險，又據審計部向本院說明略以：「國安基金八十九年間購入之太平洋電線電纜、臺灣茂矽電子、及德利開發科技等公司股票，業經臺灣證券交易所公告停止交易或終止上市(其中臺灣茂矽電子公司曾經證交所兩度公告停止交易，嗣辦理減資變更登記後，經證交所同意換發新股票於九十三年五月七日上市買賣)，…亦顯示該基金對於買入股票之選股、下單，買入股票後之管理及釋股作業之規範有欠周延，相關人員似有疏失之處」。該基金買賣前揭三公司股票迄九十三年十月十五日業已發生國庫鉅額損失三十二億餘元（尚未包括該基金之資金借款應計利息四億餘元），損失率高達九五•一五％，核與國家金融安定基金設置及管理條例第十一條「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」之規定未合，該基金怠忽職責，放任國庫損失擴大，確有違失。另依該基金設置及管理條例第十三條規定，操作虧損由國庫彌補，況該基金之資金均來自借款，尚須支付資金之借款利息，故不論該基金對操作標的未適時予以處理、或遲延延宕處理、或操作虧損，均將由國庫負擔彌補，勢將排擠國家資源運用，對全體納稅義務亦有欠公允。

2、 國安基金於八十九年二月間設置，該基金於八十九年三月間隨即動用資金於證券集中交易市場或證券商營業處所買賣有價證券，然該基金竟遲至九十一年十月九日始訂定國家金融安定基金釋股作業原則，其間經二年七個月餘，均未曾釋出本案前揭三公司股票，亦未依法適時予以處理，放任國庫損失擴大，縱該基金迄今經九十二年八月、同年十月二次修正前揭原則第四點，惟該規範仍欠周延，釋股機制僵化，洵有疏失：

依國家金融安定基金設置及管理條例第八條規定：「因國內、外重大事件、國際資金大幅移動，顯著影響民眾信心，致資本市場及其他金融市場有失序或有損及國家安定之虞時，得經委員會決議，動用第四條第一項之可運用資金辦理下列事項：一、於證券集中交易市場或證券商營業處所買賣有價證券。二、…」。同條例第十一條規定：「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」。復依「國家金融安定基金釋股作業原則」四、規定：「本基金辦理釋股，出售價格應高於持有成本加計稅費之百分之○○。但有下列情形之一者，不在此限。…（二）市價○於持有成本百分之○○持股之出售。（三）列為○○○○、○○○○或○○、○持股之出售。（四）流動性○○之持股（如於集中交易市場處分，處理○○○○）。…」查國安基金係依據八十九年二月九日  總統公布之「國家金融安定基金設置及管理條例」於八十九年二月間設置，該基金於八十九年三月間隨即動用資金於證券集中交易市場或證券商營業處所買賣有價證券，然該基金自前揭條例於八十九年二月間公布，竟遲至九十一年十月九日始訂定國家金融安定基金釋股作業原則，其間經二年七個月餘，未依前揭條例第八條規定，「於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」，亦未訂定相關之釋股規範，且以該基金於八十九年三月至十一月間分別購入本案德利公司、太電公司、茂矽公司股票為例，該基金於九十一年十月九日該基金訂定前揭釋股作業原則前，均未曾售出前揭三公司股票，亦未依法適時予以處理，放任國庫損失擴大，顯有疏失。再者，據審計部向本院說明略以：「該基金之管理及運用，係由該基金管理委員會依據國家金融安定基金設置及管理條例及國家金融安定基金釋股作業原則等規定辦理。有關買賣股票之選股、下單及釋股經過，並未訂定標準作業程序，僅於『國家金融安定基金釋股作業原則』第四點規範…作業規章有欠周延」。有關該基金辦理釋股之出售價格、釋股限制、限量限價等規範，縱該基金迄今於九十二年八月十一日、九十二年十月九日二次修正前揭原則第四點，惟如：該基金辦理釋股以「出售價格應高於持有成本加計稅費之百分之○○」原則，而「釋股市價○於持有成本百分之○○持股之出售」、「列為○○○○、○○○○或○○、○持股之出售」或「流動性○○之持股」等不受限制，惟該基金對○於持有成本百分之○○至○○間之持股則將如何處理？若該基金之持股公司之股票市價○於持有成本百分之○○至○○間，且又遭逢嚴重之公司風險（企業風險），是否仍須等待該持股公司之股票市價「高於持有成本加計稅費之百分之○○」、「○於持有成本百分之○○」、「流動性○○之持股」或「列為○○○○、○○○○或○○、○持股之出售」始得出售？而無例外管理之情事，顯示該基金釋股機制僵化，該規範仍欠周延，迄未建立健全有效之釋股機制，洵有疏失。

(1) 另依前揭條例第十一條規定：「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」。惟該基金釋股原則，僅於「國家金融安定基金釋股作業原則」四、規定：「本基金辦理釋股，出售價格應高於持有成本加計稅費之百分之○○。但有下列情形之一者，不在此限。…（二）市價○於持有成本百分之○○持股之出售。（三）列為○○○○、○○○○或○○、○持股之出售。…」據審計部於九十三年四月間查核國安基金九十二年度決算發現，該基金於證券集中交易市場釋股，釋股時並無書面評估及決策過程資料可稽，僅於每日交易完成後，將成交資料簽報該基金執行秘書核閱，顯有欠當。鑑於該基金雖非以營利為目的，但發生虧損，均係由國庫彌補，且該基金之資金係來自借款，尚須支付借款利息，為有效控制投資風險，減輕國庫負擔，該基金允應於達成安定金融市場任務後，仍應隨時追蹤持股公司營運及財務情形，適時檢討評估因應，並於釋股時留存書面評估及決策紀錄，供事後考核查證，力求審慎，俾明權責。

3、 國安基金管理委員會內部員工缺乏專業性，決策機制之設計僵化，運作欠機動性，且前經本院九十年四月間糾正在案，行政院迄未改善，洵有違失，主管機關行政院難辭監督不周之咎：

(1) 依國家金融安定基金設置及管理條例第五條之規定，國安基金置委員十一人至十三人組成國安基金管理委員會，由行政院副院長兼任主任委員，其餘委員由中央銀行總裁、財政部部長、交通部部長、行政院主計處主計長、行政院勞工委員會主任委員、銓敘部部長兼任，以及由行政院就立法院各黨團推荐之學者、專家遴聘之，委員會職掌國安基金動支及進、出股市時點等運用策略之審議與核定；同條例第七條則規定，國安基金管理委員會置執行秘書一人，由主任委員指派人員兼任之，承主任委員之命掌理會務；其餘所需工作人員，由行政院及其所屬機關現職人員派兼之；並得視業務需要聘用一人至五人。查國安基金現有十三位委員中，除政府官員占有七位外，餘六位為立法院各黨團所推荐之學者，而委員會之召開，僅決定進出場時程及原則，並不介入操盤，形同背書；再則參與實際操盤之工作人員，皆係由財政部現職公務人員兼辦，其專業知識及操盤實務經驗自屬不足。按國安基金動用之金額動輒數億元至百億元，面對詭譎多變之國內外金融市場環境，卻由多數未具證券或期貨操作實務經驗之成員或工作人員決定其動支決策或執行操盤任務（如該基金於八十九年三月至九十三年六月間由具備地政專長而未具備股票專業操作實務經驗專長之呂姓業務人員擔任該基金操作之下單、平常管理及釋股等，詳附表五），反觀民間規模一千億元之基金，即有數十人以上專業專職人員詳細分析操作，尚不能免除虧損，國安基金之操作機制顯欠允當。再者，由於該委員會內部員工缺乏學經歷俱優之股票投資操作專業經理人才，對買入之操作標的之平常管理、釋股等運作規劃，顯欠專業性，決策機制之設計僵化，運作欠機動性，允應由專業人才運作該基金，建立專業投資判斷及嚴謹之風險控管制度，管理操作標的投資資產，以降低風險，基金釋股亦須在兼顧不過度衝擊市場穩定、減輕該基金財務壓力及儘量不增加國庫負擔之情況下辦理，並隨時監控投資成效，定期審視及檢討操作績效，隨時注意並分析國內外經濟情勢及產業結構之變化，以作為操作或釋股決定之參考，對於未來經濟及產業展望、市場預期走勢、及操作建議，研究是否修正操作及釋股原則、策略與內容，即時調整投資操作及釋股組合，控制風險部位，務以審慎務實態度操作，分散投資操作區域及產業別，以降低非系統性風險，避免影響該基金業務及財務之運作，在兼顧不影響國內股市之情況及該基金財務負擔下，於適當時機以多元化方式處分持股。 

(2) 又本院前調查「據報載：有關國安基金護盤股市爆發內線交易弊案，參與操盤人士涉嫌勾結市場派，洩漏國安基金進場買賣的時間及部位，使得特定券商及炒手獲取暴利。嚴重影響金融秩序，主管機關處理過程有無違失等情」乙案，於九十年四月十七日業經本院財政及經濟委員會第三屆第五十次會議審查通過糾正「行政院主管之國家金融安定基金，其運作過程欠缺機密性、專業性與機動性，致操作八十九年十一月台指期貨虧損高達九．三九億元，使國庫蒙受重大損失，顯有失當…」在案，然國安基金管理委員會內部員工缺乏專業性，迄未改善，顯有違失，主管機關行政院難辭監督不周之咎。

4、 國安基金對買入之部分股票未依該基金會計制度第七十五條、第七十八條規定，於當期期末評價即時提足「備抵有價證券跌價損失」，承認其損失，洵有疏失： 

(1) 依國家金融安定基金會計制度第七十五條規定：「…買入之上市（櫃）公司股票應採成本與市價孰低法評價…」。復依同制度第七十八條規定：「…投資於非公開市場交易之股權，採成本法評價，如有證據顯示，投資之價值確已減損，且回復之希望甚小時，應承認其損失…」。據審計部查核國安基金九十二年度決算發現，該基金九十二年度期末短期投資科目項下，列有太平洋電線電纜股份有限公司上市股票一一九、二五、六四四股，投資成本帳列餘額一、六七四、八二五、二二八元；長期股權投資科目項下，列有德利開發科技股份有限公司上櫃股票二、六○七、一八○股，投資成本帳列餘額九九○、七二八元。查太平洋電線電纜公司股票業經臺灣證券交易所於九十二年八月二十七日公告自九十二年九月一日起停止在證券集中交易市場買賣，另於九十三年三月十八日公告自九十三年四月二十八日起終止上市；德利開發科技股份有限公司股票亦經中華民國證券櫃檯買賣中心於九十年十月二十二日公告自九十年十二月三日起，停止在證券商營業處所買賣。上述投資，該基金帳列備抵有價證券跌價損失一、六一二、八三八、二九三元，不足六二、九七七、六六三元，應修正增列未實現長期股權投資損失九九○、七二八元，備抵有價證券跌價損失六一、九八六、九三五元及備抵長期股權投資損失九九○、七二八元，並減列未實現有價證券增值利益六一、九八六、九三五元、本期賸餘六一、九八六、九三五元。
(2) 經核德利開發科技股份有限公司股票已自九十年十二月三日下櫃，停止在證券商營業處所買賣，且太平洋電線電纜公司股票自九十二年九月一日停止在證券集中交易市場買賣、於九十三年三月十八日自九十三年四月二十八日終止上市，該基金對買入之前揭二公司之股票未依該基金會計制度第七十五條、第七十八條規定，於當期期末評價即時提足「備抵有價證券跌價損失」，承認其損失，迄審計部於九十三年四月間查核該基金九十二年度決算情形時始予以修正增列提足，洵有疏失，詳附表四。
綜上所述，國家金融安定基金係政府依該基金設置及管理條例所設置，依該條例第三條規定，行政院為該基金之主管機關。惟查該基金於八十九年間分別購入德利開發科技、太平洋電線電纜及臺灣茂矽電子股份有限公司股票（原始持有成本共計三十三億餘元）後，對於非屬市場風險之公司風險未妥為管理，並未隨時追蹤檢討持股公司之營運及財務情形即時妥為因應處理，致未能規避個別之公司風險，該基金買賣前揭三公司股票迄九十三年十月十五日業已發生國庫鉅額損失三十二億餘元，損失率高達九五•一五％，核與國家金融安定基金設置及管理條例第十一條「本基金於達成安定金融市場任務後，就第八條第一項之操作標的應適時予以處理」之規定未合；又該基金竟遲至九十一年十月間始訂定國家金融安定基金釋股作業原則，其間經二年七個月餘，均未曾釋出本案前揭公司股票，亦未依法適時予以處理，釋股機制僵化，放任國庫損失擴大；另該基金管理委員會內部員工缺乏專業性，前經本院九十年四月間糾正在案，行政院迄未改善等均有違失之處，主管機關行政院難辭監督不周之咎，爰依監察法第二十四條規定，提案糾正。

       提案委員：林鉅鋃
                  黃守高
中華民國九十三年十一月　日

附表1、 國家金融安定基金管理委員會動用資金買賣德利開發科技（股）公司股票明細一覽表

附表2、 國家金融安定基金管理委員會動用資金買賣太平洋電線電纜（股）公司股票明細一覽表

附表3、 國家金融安定基金管理委員會動用資金買賣臺灣茂矽電子（股）公司股票明細一覽表

附表4、 國家金融安定基金管理委員會動用資金買賣德利開發科技、太平洋電線電纜及臺灣茂矽電子等三家（股）公司股票彙整一覽表

附表5、 國家金融安定基金成立迄今執行秘書、業務暨會計人員是否具備基金操作之專業性一覽表 
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