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1、 前言

國際證券管理機構（The International Organization of Securities Commissions,IOSCO）2007年亞太地區分會（Asia-Pacific Regional Committee,APRC）第1屆證券中介機構監理主管會議（Directors of Intermediaries Supervision,DIS）於3月22日至23日假新加坡金融管理局（Monetary Authority of Singapore,MAS）舉辦為期2天的會議，本次會議由新加坡金融管理局（MAS）及中國證券監督管理委員會（China Securities Regulatory Commission,CSRC）共同主辦。

本次會議源起於2006年6月在越南舉辦之國際證券管理機構（IOSCO）2006年亞太地區分會（APRC）會員會議，該次會議決議亞太地區分會有必要每年舉辦證券中介機構監理主管會議（DIS），共同研討證券中介機構監理、訓練及能力建構、風險基礎檢查等監理課題，並由新加坡會員於2007年初舉辦首屆會議。
本次會議與會人員包括澳洲、中國、香港、印度、印尼、日本、韓國、馬來西亞、紐西蘭、新加坡、泰國及我國等12個國家及地區的證券主管機關，計23位代表。我國行政院金融監督管理委員會由證券期貨局王稽核秀玲代表主管機關與會。

本出國報告分為五部分，第一部分為前言，第二部分簡介國際證券管理機構（IOSCO）及其亞太地區分會（APRC），第三部分摘述說明本次為期2天會議之內容，第四部分為參與本次會議之心得與建議，最後為本次會議之議程及參考資料。

2、 國際證券管理機構及其亞洲分會簡介

1、 國際證券管理機構
國際證券管理組織（IOSCO）為世界各國證券及期貨市場主管機關最重要的國際性合作組織。該組織成立於1983年，其前身為Inter-American Regional Association（成立於1974年），原始會員均為美洲境內之證券主管機關，直至1984年法國、印尼、韓國、英國等國家之證券期貨主管機關陸續加入後，成為一國際性證券管理機構組織。據統計，IOSCO會員管理超過全球90%以上之證券及衍生性商品市場。

國際證券管理組織（IOSCO）下設有首長委員會（Presidents Committee）、執行委員會（Executive Committee）、自律機構顧問委員會（SRO Consultative Committee）及秘書處（General Secretariat），各委員會組織架構簡述如下：

（一）首長委員會（Presidents Committee）：會員大會由所有一般會員及副會員代表組成，基於地域性考量，其下分為亞太地區分會（Asia-Pacific Regional Committee）、美洲地區分會（Interamerican Regional Committee）、非洲/中東地區分會（Africa/Middle-East Regional Committee）及歐洲地區分會（European Regional Committee）等四個分會，分會會員每年於大會年會期間開會。
（二）執行委員會（Executive Committee）：目前共有19位委員，執行委員會下設二個工作委員會（Specialized Working Committee）：
   1、技術委員會（Technical Committee）：目前15個會員均為已開發、規模及國際化程度較高之國家，其下又設有5個工作小組（Specialized Working Group），包括：跨國資訊揭露及會計（Multinational Disclosure and Accounting）、交易市場管理（Regulation of Secondary Markets）、市場中介機構之管理（Regulation of Market Intermediaries）、執法與資訊交換（Enforcement and the Exchange of Information）、投資管理（Investment Management）等小組。

2、新興市場委員會（Emerging Market Committee）：主要目的在建立法規標準、提供訓練課程及促進資訊及經驗之互換，以推動新興證券及期貨市場之發展。其下並分設資訊揭露及會計（Disclosure and Accounting）、交易市場管理（Regulation of Secondary Markets）、市場中介機構之管理（Regulation of Market Intermediaries）、執法與資訊交換（Enforcement and the Exchange of Information）及投資管理（Investment Management）等工作小組。
（三）自律機構顧問委員會（SRO Consultative Committee）：目的在確保全球證券及期貨自律相關機構對市場法規的發展及變化提出建言。

（四）秘書處（General Secretariat）：負責辦理IOSCO日常事務及協調或舉辦訓練課程及會議。
　　IOSCO會員可分為正會員（Ordinary Member）、副會員（Associate Member）及附屬會員（Affiliate Member）三類。正會員由證券市場主管機關或類似之政府機構提出申請，惟每個國家僅限一名正會員，可參與會員大會及執行委員會；副會員由已取得正會員之該國地方性主管機關組成之協會或其他相關主管機構申請成為副會員，可參與會員大會；與證券市場有關之自律機構或國際性機構均可申請成為附屬會員，附屬會員不可參與會員大會及執行委員會，惟該會員如屬自律機構（SROs），則可自動成為自律機構顧問委員會之會員。

　　目前本會為IOSCO正會員，臺灣證券交易所及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及臺灣期貨交易所為IOSCO附屬會員。

2、 國際證券管理機構亞太分會

亞太地區分會（Asia-Pacific Regional Committee）為IOSCO四個地區分會之ㄧ，成立於1983年，其功能及目的主要集中在辦理證券管理機構之地區性議題，目前共有25個會員，包括：澳洲（Australia）、孟加拉（Bangladesh）、汶萊（Brunei）、中國（China）、香港（Hong Kong）、印度（India）、印尼（Indonesia）、日本（Japan）、韓國（Korea）、東帝汶共和國（Kyrgyz Republic）、馬來西亞（Malaysia）、蒙古（Mongolia）、紐西蘭（New Zealand）、巴基斯坦（Pakistan）、巴布新幾內亞（Papua New Guinea）、菲律賓（Philippines）、新加坡（Singapore）、斯里蘭卡（Sri Lanka）、泰國（Thailand）、越南（Vietnam）及我國（Chinese Taipei）等21個正會員，以及印度期貨市場委員會（Forward Markets Commission）、日本經濟產業省（Ministry of Economy,Trade and Industry）、日本農林水產省（Ministry of Agriculture,Forestry and Fisheries）、日本證券取引等監視委員會（Securities and Exchange Surveillance Commission）及馬來西亞納閩島金融服務管理機構（Labuan Offshore Financial Services Authority）共5個附屬會員。
目前亞太地區分會主席為泰國證券期貨委員會秘書長Mr.Thirachai Phuvanatnaranubala。
3、 國際證券管理機構(IOSCO)2007年亞太地區分會證券中介機構監理主管會議(DIS)摘述
國際證券管理機構（IOSCO）2007年亞太地區分會證券中介機構監理主管會議（DIS）於3月22日至23日假新加坡舉行，有來自亞太地區包括：澳洲、中國、香港、印度、印尼、日本、韓國、馬來西亞、紐西蘭、新加坡、泰國及我國等12個國家及地區的主管機關，計23位代表參加。我國主管機關由行政院金融監督管理委員會證券期貨局王稽核秀玲代表出席，該2天會議係以圓桌會議、專題報告、個案研討等方式進行，各代表分別就會議討論議題介紹該國證券市場監理概況，並就相關議題發言見解。謹就2天會議之內容分述如下：

1、 2007年3月22日會議

本日會議由主辦單位新加坡金融管理局（MAS）董事會主席親臨致開幕詞，隨即展開為期2天之會議。第一天會議共計4場，主要議題包括：概述（Overview）、中國證券公司綜合治理工作方案簡介（Comprehensive Risk-resolution and Restructuring Plan for Securities Industry(CRRP)）、風險基礎管理（Risk-based Supervision）及建構世界級法令遵循功能（Achieving A World-Class Compliance Function）等，晚上並由主辦單位新加坡金融管理局（MAS）作東，於新加坡博物館餐廳舉辦迎賓晚宴。
（一）第一場 （Overview）
本場次主持人為新加坡金融管理局（MAS）證券與期貨監督署資本市場中介監督處執行處長Dr.Lam San Ling，Dr.Lam San Ling首先說明本次會議舉辦之背景，係國際證券管理機構（IOSCO）2006年亞太地區分會（APRC）會員會議（於越南舉辦），決議亞太地區分會有必要每年舉辦證券中介機構監理主管會議（DIS），共同研討證券中介機構監理、訓練及能力建構、風險基礎檢查等監理課題，並由新加坡會員於2007年舉辦首屆會議。有關本次會議各場次討論議題，則是由參與本次會議之各亞太地區分會會員國事前提供諸多建議中篩選合適之議題。
主持人Dr.Lam San Ling並概略簡介新加坡金融管理局（MAS）組織及介紹該局出席代表。新加坡於1970年通過新加坡金融法（Monetary Authority of Singapore Act），新加坡金融管理局（MAS）於1971年1月1日正式成立運作，1984年9月成為新加坡證券市場之主管機關（隸屬於該國財政部），MAS除為證券主管機關外，亦為金融業、保險業、期貨業之管理當局，對金融市場負有管理與監督之功能。2002年10月，又將貨幣委員會併入，爰該局亦負有貨幣發行功能。新加坡金融管理局（MAS）目前由董事會負責國家金融政策制定，董事會董事成員及董事會主席由總統任命，董事會統籌管理該局業務運作事宜及負責決策制定。新加坡因曾受英國殖民，其法律制定受英國之影響頗深，關於證券市場及證券商制度、運作及規範亦可窺見其師法英國制度之處。
緊接著，由本次會議與會人員包括澳洲、中國、香港、印度、印尼、日本、韓國、馬來西亞、紐西蘭、新加坡、泰國及我國等12個國家及地區的主管機關，計23位代表自我介紹。
本場次最後，與會代表就跨國主管機關共同監理問題交換意見，並由各國代表分享證券市場管理之經驗，以及發生金融重大違紀事件之因應措施等。

與會代表多數認為現行銀行體系在跨國監理合作較證券體系完備、健全；此外，目前跨國型金融企業極為常見，對於母國以外之證券分支機構營運監理及跨國交易監理問題，更需各國證券主管機關通力合作，基於強化區域及全球性資訊交換及合作協助，共同打擊國際性跨國金融犯罪之目的，一致認為國與國雙方簽訂合作備忘錄（MOU），在各國法令規範彼此相互對等前提下，透過合作建立一致化且有效率的監理架構及共同的監理模式，應為跨國監理之首要工作。
（二）中國證券公司綜合治理工作方案簡介（Comprehensive Risk-resolution and Restructuring Plan for Securities Industtry(CRRP)）
本場次報告人為中國證券監督管理委員會（以下簡稱中國證監會）辦公廳副主任王建平先生。

１、中國證監會簡介

中國證監會成立於1992年10月，經國務院授權，中國證監會依法對全國證券期貨市場進行集中統一監管。中國證監會設於北京，現設主席1人，副主席5人；主席助理3人；內設16個職能部門，3個中心；中國證監會在各地方政府（省、自治區、直轄市和計畫城市）共設立了36個證券監管局，以及上海、深圳證券監管專員辦事處，目前全系統監管人員共有1812人。

報告人王建平先生現服務於中國證監會辦公廳，前服務於中國證監會機構監管部，對於中國證券公司綜合治理工作方案參與頗深，爰由中國證監會推派擔任本場次報告人。
機構監管部為中國證監會對證券商監理最主要之部門，該部門主要職責為：擬訂監管證券經營機構、證券投資諮詢機構、證券信評機構規則、實施細則；審核各類證券經營機構設立、核准其證券業務範圍、監管其業務活動並組織處置重大風險事件；審核證券經營機構高級管理人員的任職資格並監督其業務活動；審核境內證券經營機構在境外設立從事證券業務的機構；審核境外機構在境內設立從事證券業務的機構並監管其業務活動等。

２、中國證券公司綜合治理工作方案
（１）背景

2002年中國大陸證券市場進入熊市，使得許多問題被暴露出來，證券市場主體之ㄧ的證券公司，也無可避免的面臨經營困難，負債累累的危機，全國約有2/3的證券商面臨流動性問題，而證券公司之所以出現巨額虧損，主要原因是在經營委託理財業務，違反管理法令，例如部分證券公司為招攬業務，對客戶資金做出不低於5%-11%的報酬承諾，最後因股市持續低迷，證券公司不但無法就客戶委託資金實現獲利，甚至連客戶本金也虧損嚴重；又如部分證券公司管理階層挪用客戶資金進行違法操作，導致公司出現嚴重財務危機，無法償還其負債等。此一過程，同時也暴露出證券監理機關對證券公司缺乏相對應的監管法規和監管措施等問題。

（２）方案內容

    中國證監會於2005年10月14日制定發布「證券公司綜合治理工作方案」，明確提出綜合治理證券公司時間表，採取風險處置、日常監管和推動行業發展等三管齊下，全面展開對證券公司的綜合治理，預計於2007年底前，化解現有風險，初步建立新的機制，並有效防範新的風險，為證券公司之發展奠定基礎。主要治理工作包括：
A、證券公司應提出整改措施並落實責任：在2005年10月底前，透過證券公司自我查核及證監會核實之方式，瞭解各證券公司之經營、財務和風險狀況。證券公司應擬定整改計劃，中國證監會對於提出切實可行整改計劃之公司，得視具體情況，給予半年至一年半的時間進行整改。對按期完成整改計劃者，支持鼓勵發展；對整改不力或繼續違規的公司及有關人員，則及時予以查處；對不符合最低監管要求且在限期內整改無效的公司，依規定及時安排退市；另對風險突出、違規事態嚴重的高風險公司，迅速採取控制和處置措施，以化解風險。

B、推動制度改革：建立完善客戶交易結算資金存管制度、改革資產管理業務之管理制度、改革國債回購交易結算制度（2007年1月）、修訂相法律法規及要求證券公司資訊揭露。
C、推動監管工作力度：如全面實行分類監管，形成有效的日常監管體制；建立完善自營業務之內外部監控機制；加強對管理人員和股東的監管，規範管理人員和股東行為（落實「證券公司高級管理人員管理辦法」，另依「證券公司治理準則」規定，進一步規範股東行為）；積極推動證券公司建立現代化企業制度。

D、推動行業資源整合，支援優質公司規範發展：鼓勵、扶持體質良好、具備持續發展能力的證券公司規範發展，將高風險公司併入優質公司，及引導抗風險能力差、經營發展前景不佳的公司，進行合併重組。2006年底前，除確有利於化解風險和行業整合的個案之外，停止審核新的證券公司和營業性分支機搆的設立。
E、其他配套措施，包括：設立證券投資者保護基金（投資人資金在人民幣10萬元以下得享有全額償付；超過10萬元部份僅有90%保障）、鼓勵地方政府對風險證券公司實施重組、進一步放寬證券公司之融資管道，解決證券公司的流動性問題。
（３）執行成果
在中國證監會「分類處置，扶優限劣」之監管原則下，2006年底已有31家高風險和嚴重違規之證券公司被解散，全國證券公司家數由135家減為104家；另有14家證券公司及相關從業人員依法追究行政和刑事責任。 

另一方面，中國證監會同時也擴大對暫時經營困難但體質尚屬良好之證券公司（27家）進行扶助，包括中央匯金投資有限責任公司、中國建銀投資有限責任公司及中國證券投資者保護基金公司等三家中央企業即挹注相當於數十億美元之資金，協助部分證券公司進行重組。

此外，2006年完成建立完善客戶交易結算資金存管制度及改革資產管理業務之管理制度（客戶資產必須全額交由第三方存管）、2007年1月建制改革國債回購交易結算制度、並陸續完成修訂相關法律法規：包括制訂「證券公司監管條例」和「證券公司風險處置條例」，並修訂「證券法」、「公司法」、「破產法」和「刑法」，以完善證券公司監管之法律制度。此外，2006年底已有50%的證券公司完成並對外發表企業財務報告（audited report），中國證監會並要求2007年8月前，全國所有之證券公司均須完成企業財務報告（audited report）。
2006年底全國證券公司總收入為77億美元、淨收入為32億美元，與2003年相較分別成長了160%及46%，顯見「中國證券公司綜合治理工作方案」已有大幅成效。
（三）風險基礎管理（Risk-based Supervision）
本議題由韓國代表Mr.Kang Jun進行專題演說，Mr.Kang Jun 為韓國金融監理服務公司（Financial Supervisory Service, Korea ）證券管理部門高級主管，本次專題演講題目為韓國證券公司風險基礎管理簡介（Risk-Based Supervision to Securities Companies in Korea）
１、韓國金融監理架構概述
    1997年韓國爆發金融危機後，配合金融改革該國進行金融監理架構規劃重組，1998年4月設立「金融監理委員會」（Financial Supervisory Commission，FSC），承接該國金融改革事項，銀行、證券、保險及非銀行之金融管理機構等四個單位併入該委員會監理架構，但因證券管理委員會（Securities Supervisory Board）因業務之特殊性，因此在金融監理委員會下單獨以委員會組織形式設立，其餘則以局（bureau）或組室（office）運作。
目前韓國金融監理體系係將政策與執行相互分開，金融監理委員會之功能著重在政策及法律制定，並另由金融監理服務公司（Financial Supervisory Service，FSS）負責實際業務執行工作，金融監理服務公司係以公司組織方式運作，不仰賴政府運算，透過對金融監理事業收取監理管理服務費，達到一定程度獨立運作目的。
２、韓國證券公司風險基礎管理計畫
（１）背景

    鑑於資本市場環境變遷及商業活動快速轉變，韓國證券公司近年來面臨一些新型態風險，金融監理服務公司（FSS）爰著手進行「證券公司風險基礎管理」計畫，該計畫涵蓋建置風險評估系統及建立證券公司風險管理原則兩大部分。金融監理服務公司（FSS）期望藉由「證券公司風險基礎管理」計畫，瞭解韓國當地54家證券公司面臨的各種風險，以利有效地運用主管機關有限的資源進行監理工作。
（２）執行程序
    2006年6月金融監理服務公司（FSS）全面針對54家證券公司進行檢查，以暸解其風險管理機制及問題，並作為後續建立證券公司風險評估系統及風險管理原則之參考。有關「證券公司風險基礎管理」整體計畫（RBS）架構詳見下圖：
                  Procedure of Constructing RBS 

[image: image1]
（３）建置風險評估系統（Risk assessment system）
    金融監理服務公司（FSS）所建構之風險評估系統，將證券公司風險分成市場風險、信用風險、利率風險、流動性風險及作業風險等5類，並將證券公司承銷、自營及經紀業務之營業活動區分為12類；惟分類方式未來可隨證券營業活動調整增加。
    該風險評估系統除利用上述風險型態所編製之指數作量化分析外，也就證券公司下列四項因素進行質化分析，包括對董事會角色、風險架構及管理、風險管理系統及內部控制。
（４）建立證券公司風險管理原則（Risk Management Guidelines）
    金融監理服務公司（FSS）依證券公司規模及營業活動風險管理需要，將證券公司分為三大群組（Group），每一群組有其適用之風險管理標準要求。風險高之群組適用較高之標準。
    風險管理原則共計有8類43個項目，約涵蓋風險管理委員會、風險管理小組、及建立企業各種風險管理等範圍。舉例來說，屬於最高一級風險群組之證券公司，主管機關要求應達到43項規定，第二級之證券公司只要符合29項，最低一級之證券公司只要符合23項。每一家證券公司均必須依照風險管理原則要求之項目，訂定更細部之風險管理計畫。
（５）後續工作
    證券公司應依照金融監理服務公司（FSS）所訂之證券公司風險管理原則，於2007年第一季前訂定其風險管理計畫，金融監理服務公司（FSS）並擬於第二季完成檢核及要求改善其所報計畫，並進行證券法規檢查及修訂，2008年四月前完成韓國證券公司風險基礎管理計畫。
（四）建構世界級法令遵循功能（Achieving A World-Class Compliance Function）
本場次係以圓桌會議方式進行，由新加坡金融管理局（MAS）Dr.Lam San Ling及中國證監會（CSRC）王建平主任共同擔任主持人，並邀請新加坡證券商協會、新加坡摩根大通（JPMorgan Chase）銀行及日商野村（Nomara）證券新加坡公司共同參與討論，首先由新加坡摩根大通銀行代表對「法令遵循功能」（The Compliance function）作引言簡報。

新加坡摩根大通（JPMorgan Chase）銀行簡報重點如下：

１、法令遵循之角色

２、法令遵循部門的工作

３、法令遵循之戰術功能、策略功能

４、法令遵循之專業性與競爭性
５、法令遵循之訓練與發展

    簡報之後隨即針對法令遵循功能（The Compliance function）及在公司內部所扮演的角色進行探討。各國代表因均具證券主管機關身分，與新加坡證券商公會代表們對於法令遵循之實質功能，立場並不一致或有疑慮，雙方針鋒相對壁壘分明，爭議點包括：證券公司需要法令遵循部門或是法令遵循功能；設立法令遵循部門之必要性；業務部門與法令遵循部門衝突意見之處理；法令遵循與法務部門、稽核部分功能角色重疊等。各國代表多數認為除國際級之證券公司由於組織分工明確、制度完善，法令遵循功能得以彰顯之外，普遍而言，上述問題使得法令遵循功能無法有效發揮；尤其企業是以營利為目的，法令遵循部門及人員之建議如與企業利益衝突，恐怕很難被CEO及管理階層所採納，因此，在某些情境及條件下，對於法令遵循功能之發揮仍有疑慮。
（五）新加坡博物館餐廳晚宴（Evening Drinks Followed by Dinner at Novus,National Museum of Singapore）
當日晚上由新加坡金融管理局（MAS）作東，邀請與會各會員國代表參觀新加坡亞洲文明博物館，並於該博物館餐廳舉行酒會及晚宴，各國代表並於餐敘中自由暢談，由於座位安排關係，我代表與泰國、香港、韓國、日本、中國及新加坡代表有較多交流機會，由於是餐敘時間，各國代表言談內容多為非正式話題，諸如：台北101煙火秀、北京2008奧運、東京春季賞櫻、韓國影劇風靡亞洲、新加坡高薪養廉文官政策及菁英主義教育等，一些眾所周知並能隨時加入討論之話題。另較值得一提部分，扼要摘述如下：

１、泰國代表Ms.Paralee Sukonthaman表示，其曾於2006年至臺灣參加本會主辦之國際性會議（應為第三屆台北公司治理論壇），認為該次會議非常成功，對於臺灣及我國證券市場有進一步之瞭解與認識，此外，對於我國證券櫃檯買賣中心（GreTai Securities Market）印象深刻，認為我國店頭市場(OTC)交易制度相當完善，值得泰國借鏡。席間，我方代表並向其介紹我國國際板債券（Formosa Bond）發展情形。
２、香港代表Mr.Chung Hing Hing表示，1989年首檔權證在香港交易掛牌，香港初期權證市場所適用的上市規則係參照股本證券規則再因應權證特點加以改變而來，惟隨著衍生權證市場迅速轉變，為積極發展香港衍生權證市場，香港在2001年大幅檢討衍生權證的上市規則，2003年香港躍居全球第二大權證市場，2004年已為全球第一大權證市場，目前仍為亞洲最活絡之權證市場。
３、由於我國IOCSO會員正式名稱為中華台北（Chinese Taipei），印尼代表們特向我代表確認是否為臺灣，對於臺灣證券市場則尚稱熟悉，我代表並藉機介紹臺灣及臺北之風土民情。
４、新加坡金融管理局（MAS）證券與期貨監督署市場與結算監管處副處長Mr.Neo Boon Sim表示，市場與結算監管處係負責金融商品發行及交易事宜，雖然在亞洲地區，新加坡金融監理之法規已屬開放，惟因新加坡外資機構及外資證券商很多，特別是歐美先進國家之外資金融機構亦常對部分金融法規要求再鬆綁，並希望能參考歐美國家作法，惟考量新加坡法律訴訟不似歐美，基於投資人權益保護之前提，主管機關仍須考慮國情及文化，歐美制度不必然可以移植至亞洲地區，必須衡酌國內實務環境。
５、新加坡金融管理局證券與期貨監督署資金市場中介監督處處長Mr.Tay Chek Hee表示，新加坡政府對於發展新加坡金融市場、招攬外國企業赴新加坡掛牌、外資金融事業來新加坡設立據點及吸引外資等不遺餘力，以新加坡金融管理局組織及編制為例，特設立有「推廣及國際關係部」辦理招商及推廣事宜，該部門係該局重要部門之ㄧ，其人力編制在該局亦屬多數。此外，由於新加坡金融機構及金融商品相當發達，在金融檢查方面，由於銀行、證券及期貨業務監理均屬新加坡金融管理局管轄範圍，故如金融機構同時經營銀行、證券及期貨業務，基於人力統籌、綜效及避免對金融機構頻繁之金融檢查，通常銀行監督署、證券與期貨監督署會聯袂進行金融檢查。
６、中國證監會機構監管部處長龐介民先生表示，中國幅員廣闊，證券公司監理並不容易，雖然有36個地方證券監管局執行地方性之監管及檢查業務，惟全國性政策仍屬中央總機構權限，是以，中國證監會北京當局與地方證券監管局開會常利用視訊會議，而北京當局也常直接派員到地方證券監管局視察、督導或協助業務執行。另在2007年階段性完成「中國證券公司綜合治理工作方案」化解證券公司風險之工作後，由於大陸股票市場興起，各地炒股、投機客問題嚴重，中國證監會可能會著手處理日益增多之人頭戶問題。我代表並向其說明過去我國處理人頭戶之案例經驗。
2、 2007年3月23日會議
    由於本次為期2天之證券中介機構監理主管會議（DIS）於本日中午結束，故本日會議僅安排上午場次，第一場為個案研討，由新加坡金融管理局（MAS）提供實際案例，再由與會代表就個案相關監理問題共同討論；第二場為本次會議總結及各國代表心得分享。
（一）證券市場的挑戰（個案研討）
１、境外投資人監理
資訊科技大幅降低金融市場的藩籬，由於科技日益發展跨國交易盛行，各國代表均認為管理者角色扮演愈發困難，由於跨國資訊交換對於全球市場在商品、參與者及，扮演舉足輕重的角色，尤其對於防範跨市場詐欺及市場濫用、風險管理與市場監理，更顯重要，因此，透過資訊交換合作，可在全力維護市場安全及公眾權益保障，同時可以兼顧市場開放。

２、電子交易平台（Electronic trading）
    新加坡金融管理局（MAS）以實際案例（電子交易平台申請證券商執照）進行研討，對於主管機關應否同意非傳統之證券商型態（例如電子交易平台）申請設立證券商，各國代表提出不同觀點，並無一致結論，綜述如下：
（１）主管機關觀點：取決於主管機關對證券商發展之政策，是否願意接受該類型態。
（２）客戶觀點：只要投資人認為該等平台（或系統）能提供證券相關服務，視其為證券商亦無不可。
（３）商品觀點：如該交易平台提供投資人之商品（銷售或發行之金融商品）或服務之對象不在境內，應否具備本國證券商資格，主管機關可彈性考量。

（４）保守觀點：電子交易平台基本上就是IT科技公司，並不具備成為證券商之要件。
（二）總結
１、第一屆IOSCO APRC DIS會議於2007年3月22、23日假新加坡召開，由新加坡金融管理局（MAS）及中國證監督會（CSRC）共同主辦，共有12個APRC會員國23個代表參加。

２、本次會議由中國證監會專題報告「中國證券公司綜合治理工作方案」及韓國金融服務公司（FSS）專題報告「韓國證券公司風險基礎管理計畫」。

３、本次會議共同研商之證券監理議題包括：中介機構風險管理、證券市場新參與者、跨國監理等議題。並於會議過程安排圓桌會議，由與會代表與證券業界研討「建構世界級法令遵循功能」。
４、有關2008年第二屆APRC DIS會議主辦地點，擬俟2007年IOSCO APRC會議決定。
4、 心得與建議
本次代表本會參加國際證券管理機構（IOSCO） 2007年亞太地區分會（APRC）證券中介機構監理主管會議（DIS），由於本次會議係首次舉辦，對於能親臨及見證第一屆亞太地區證券中介機構監理主管會議之舉行甚感榮幸。此次為期2天之會議，我代表除充分參與各項議題研討外，亦藉討論相關議題之機會，向與會人員介紹我國證券商風險管理機制、證券商公司治理及外資證券商設立概況等，亦利用會議期間與各國代表互動，俾使各國代表對我國證券市場有進一步認識、建立良好國民外交與加深渠等對臺灣之印象。
有關出席本次會議之心得與感想，綜合歸納如下：

一、從本次會議討論的議題可以暸解，亞太地區證券主管機關目前關切之證券中介機構課題，包括有：跨國機構監理、跨境交易、證券商公司治理、證券商風險管理、法令遵循制度及非傳統之新型態中介機構參與等所衍生之監理問題，而這些也是本會極度重視之監理課題，本會並陸續推動相關因應政策，例如推動證券商公司治理、落實證券商風險管理實務守則，以及積極加入簽署IOSCO多邊資訊交換合作備忘錄（MMOU），強化我國與其他會員國證券主管機關資訊交換、共享及跨國監理之能力。另本會已於96年4月16日發布規範，已上市、上櫃證券商及金融控股公司之證券子公司自96年7月1日起實施法令遵循制度。
二、本次會議對於中國證監會簡介「證券公司綜合治理工作方案」及韓國金融服務公司簡介「韓國證券公司風險基礎管理計畫」有深刻感觸，上述二項大型計畫有一共同特色，計畫之目標、程序與步驟明確，並訂有時間表按部就班、循序漸進，尤其兩國之證券主管機關均投入大量人力及資源對所有證券商作基礎查核工作，令人印象特別深刻。
三、由於金融自由化、國際化及資訊化，全球證券市場急速變遷，新型態的市場、交易、商品及企業型態，衝擊現有之市場監理規範，證券主管機關與市場管理機構必須及早因應不斷改變的市場，調整相關制度與法規。本次會議中之個案實例及晚宴聚會時所談論之監理問題，證券主管機關如何在擴大證券市場參與及監理管轄衝突兩難下之作判斷選擇，香港及新加坡的經驗頗值得我國參考。而各國所提有關證券商管理的改革工作，及實行時面臨的難題，皆可為我國對證券中介機構管理之借鏡。
四、中國證監會與新加坡金融管理局（MAS）合辦本次會議，惟實際上會議規劃及安排相關事宜之工作，主要仍為新加坡金融管理局，中國證監會協助支援的角色居多。隨著中國經濟實力與日俱增，證券市場日益蓬勃發展，參與國際會議又為極佳之學習機會，並有助於提升能見度及國際知名度，從本次會議中國證監會之角色，不難看出中國積極參與IOSCO之企圖心。
五、本次會議係首次舉辦，會議相關事宜尚無前例可參考傳承，致主辦單位對於會議規劃工作略顯倉促，有關議程安排、討論議題及會議進行方式，遲至會議前二天方才確定，且會議當天仍作適度調整，此外，本次會議提供之議程參考資料太少，不利各國代表出席會議前之準備工作，且影響會議討論時之深入程度，為美中不足之處。不過，因本次會議討論議題均屬監理上之熱門議題，且會議型態以專題報告、座談會、產官界圓桌會議、個案研討等多元化方式穿插進行，使得嚴肅、艱深之證券監理課題變得生動有趣，整體而言，本次會議瑕不掩瑜，相當成功，並達到預期之目的。此種多元化之會議型式，也值得我國未來舉辦大型國際會議參採。
六、此外參與本次會議，得以與亞太地區12國23位證券主管機關官員及其相關證券單位主管齊聚ㄧ堂共同參與研討，分享實務經驗誠屬難得，藉此增長國際視野，並因而結識不少外國友人，建立良好情誼，為此行意外之收獲。
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IOSCO ASIA PACIFIC REGIONAL COMMITTEE

DIRECTORS OF INTERMEDIARIES SUPERVISION MEETING

22 – 23 MARCH 2007, SINGAPORE
Day 1 – Thursday, 22 march 2007

	Time
	Agenda

	9.00 am
	Welcome and registration


	9.15 am
	Opening remarks 


	9.30 am
	Session 1 - Overview
· Agenda

· Recent developments

Participants may wish to share with the meeting on recent developments that have taken place in their home jurisdictions



	10.30 am
	Coffee/tea break


	10.45 am
	Session 2 – Comprehensive Risk-resolution and Restructuring Plan for Securities Industry (CRRP)  in China 



	12.30 pm
	Lunch at MAS Penthouse



	2.00 pm
	Session 3 – Risk-based Supervision

· Risk assessment and rating of intermediaries

· Risk-based inspections

· Off-site monitoring tools 

· Leveraging on external stakeholders



	3.30 pm
	Coffee/tea break


	3.50 pm
	Session 4 – Achieving A World-Class Compliance Function
Panel discussion with speakers from the industry on the changing role and expectations of the compliance function in market intermediaries.



	5.00 pm
	End of Day 1


	7.00 pm
	Evening Drinks Followed by Dinner at Novus, National Museum of Singapore



IOSCO ASIA PACIFIC REGIONAL COMMITTEE

DIRECTORS OF INTERMEDIARIES SUPERVISION MEETING

22 – 23 MARCH 2007, SINGAPORE
Day 2 – Friday, 23 march 2007

	Time
	Agenda

	9.00 am
	Session 5 – Emerging Areas/Challenges

· New players and activities in the capital markets such as alternative investments

· Supervision of cross-border activities

· Electronic trading

· Mutual recognition initiatives and cooperation between regulators 



	10.30 am
	Coffee/tea break


	11.00 am
	Continuation of Session 5 – Emerging Areas/Challenges


	12.00 pm
	Session 6 – Closing Remarks

· Areas for follow-up

· Date and venue for next APRC DIS meeting (2008)

· AOB



	12.30 pm
	Lunch at MAS Penthouse



	2.00 pm
	End of meeting



IOSCO ASIA PACIFIC REGIONAL COMMITTEE

DIRECTORS OF INTERMEDIARIES SUPERVISION MEETING

22 – 23 MARCH 2007, SINGAPORE
AGENDA
Overview
· Agenda of the meeting

· Recent regulatory developments

· Mutual regulatory co-operation

Comprehensive Risk-resolution and Restructuring Plan for Securities Industry in China 

Risk-based Supervision

· Risk assessment and rating of intermediaries

· Risk-based inspections

· Off-site monitoring tools

· Leveraging on external stakeholders

· Compliance

· External auditors

· Industry associations

Achieving World-Class Compliance 

Panel discussion with speakers from the industry on the changing role and expectations of the compliance function in market intermediaries.

Emerging Areas/Challenges

· New players and activities in the capital markets such as alternative investments

· Supervision of cross-border activities

· Outsourcing

· Electronic trading

· Movement of representatives as part of business continuity management by intermediaries
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