台灣退休基金最適提撥與

資產配置之研究
繆震宇*
　　本文探討在同時考慮提撥風險及清償風險的情形下，退休基金的最適提撥決策，並且模擬過去研究所建議台灣退休基金的資產配置對於退休基金提撥率與積儲率的影響。主要的結論有：利用基金提撥跨期穩定的假設取代過去研究所採用的邊界假設可以避免退休基金管理產生到期日的不合理現象，並且可以大幅減少計算基金提撥所需的相關資訊。以跨期穩定假設所計算出的提撥率具有長期穩定的性質，可以降低基金提撥者的提撥風險。完全投資於定存的投資組合長期而言會造成基金不足的現象。以經驗法則構成的投資組合顯示退休基金投資股票的最佳比重為20%，其中國內股票的比重為10%，藉由透過外國證券的投資進行風險分散，才不致於因為國內股市的波動風險過大造成基金不足。在法令規定下所構成的效率投資組合顯示，沒有一個受限制的效率投資組合可以有效避免長期基金不足的情形發生。在沒有任何投資限制所構成的效率投資組合中可以找出同時能避免長期基金不足與長期降低基金提撥率的資產配置方式。
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