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摘要
一、主辦單位：
亞太經濟合作組織（Asia Pacific Economic Cooperation, APEC）委託亞洲開發銀行（Asian Development Bank, ADB）及國際證券市場研究協會(National Institute of Securities Markets, NISM)共同主辦。
二、時間：101年2月6日至101年2月10日
三、地點：印度孟買
四、出席人員：
孟加拉、汶萊、柬埔寨、印度、印尼、寮國、馬來西亞、模里西斯、尼泊爾、奈及利亞、羅馬尼亞、新加坡、斯里蘭卡、泰國及我國等各國證券主管機關或證券交易所等周邊相關單位人員，合計共14國43名人員報名參加。
五、研討會內容：
本次訓練課程由美國證管會及澳洲證管會代表擔任主講人，研討會就市場操控行為、內線交易及金融詐欺之調查及執法做廣泛討論，及就美國及澳洲證券市場之不法案件，透過討論及個案探討的方式分享其心得與經驗並交換各國之作法，並安排參訪印度國家股票交易所。
目錄
1壹、前言


2貳、重要議程內容摘要


2一、
美國證管會執法部門概述


6二、
美國對於內線交易之調查及案例探討


7三、
澳洲對於內線交易之調查及制裁


8四、
美國證券市場操縱行為之探討


10五、
美國對於違反證券法規行為之救濟及制裁


13六、
澳洲對於違反證券法規行為之救濟及制裁


15七、
美國證管會之跨境調查及國際執法合作


16八、
澳洲之跨境調查及國際執法合作


17參、心得及建議


17附件：


17一、調查與執法區域研討會簡報資料


17二、於研討會中簡報我國證券不法交易監視制度之投影片




壹、前言
　　

　　2012年APEC金融監理人員訓練倡議─調查與執法區域研討會（APEC FINANCIAL REGULATORS TRAINING INITIATIVE－Regional Seminar on Investigation and Enforcement）係由亞洲開發銀行（Asian Development Bank, ADB）及國際證券市場研究協會(National Institute of Securities Markets, NISM)於印度孟買舉辦。
　　本次研討會由美國證券管理委員會（Securities and Exchange Commission）及澳洲證券暨投資委員會（Australian Securities & Investments Commission）之代表介紹美國及澳洲對各類金融詐欺行為之調查案例、違反證券法規行為之制裁及救濟機制，及與國際監理機關合作執法情形，使與會者瞭解美國SEC及澳洲ASIC執行市場監視、偵查不法、後續處置及跨國合作之情形，透過討論及個案探討的方式分享其心得與經驗並交換各國之作法。
　　主辦單位並安排與會之14國代表針對其國家對於內線交易、市場操縱、網路交易、金融詐欺及集體投資計畫騙局案例進行簡報分享。
貳、重要議程內容摘要
1、 美國證管會執法部門概述
(1) 組織概況
美國證管會成員合計約3,800名，其中執法部門成員約1,200名，主要為律師及會計師，約有1/3任職於華盛頓特區，約2/3任職於11處區域辦公室。
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(2) 聯邦法廣泛授權
美國證管會受到聯邦法律廣泛授權，可調查對於聯邦證券法規之實際及潛在違規行為、檢查案件相關之個人及機構，及調查過去發生、現在進行中或預期將產生之違反聯邦證券法規及證管會規章之行為。
1933年證券法（Securities Act of 1933）、1934年證券交易法（Securities Exchange Act of 1934）、1940年之投資顧問法（Investment Advisers Act of 1940）及投資公司法（Investment Company Act of 1940），均授權美國證管會調查裁定是否有違法行為，可直接起訴或進行行政法律程序，並授權對國外監理者提供協助。
(3) 執法程序之原則
　　執法部門以投資人最大利益為行動準則；尋求任何有利於投資人之適當、必要且聯邦法院將准許的衡平補償、獲取充分調查權力（包含傳喚權力）為有效執法程序之要素；執法程序以保護投資人、阻止詐欺及違法行為、返還不法利益、禁止違犯詐欺者擔任業界專業職位、維持市場信心為目標。
　　執法案件來自投資人申訴、新聞媒體、自律組織、委員會文件、市場監視、不滿的員工或告密者、匿名檢舉、審計單位或律師，並與產業及官方機構合作。調查及執法對象不限於美國證管會或交易所註冊者，所有執法規章完全揭露，所有調查均不公開以保護受查者及調查過程之公正性，且不承認或否認調查，對於監管者之間聯繫及資訊傳遞均保密。
　　執法部門有約詢傳喚證人的權力，取證前先向證人（公司或個人）提出書面要求或傳票，內容含有重要警示，包括：證管會將如何運用證人所提供之資訊及對虛偽不實告知之處罰。
(4) 與刑事部門配合協調
　　證券詐欺案件可能包含其他犯罪行為，例如：洗錢、電信詐騙、電郵詐騙及妨礙司法，證管會雖獲聯邦法律廣泛授權，惟仍無法進行竊聽、搜索及扣押證據、臥底及拘提等行動，須與司法部門互相協助，共享文件。
(5) 國際合作
　　美國證管會與已簽署IOSCO多邊協議備忘錄（MMOU）67項合作項目，可分享交易紀錄、有關證券交易之銀行紀錄、交易實際受益人、實際所有權人等資訊。
(6) Dodd-Frank法案
　　美國次級房貸問題引發2008年金融海嘯後，美國財政部提出金融監理改革藍圖，通過「Dodd-Frank華爾街改革與消費者保護法」，該法案要求美國證管會公布100項新規則、新設5個辦公室、辦理超過20項研究及報告，其主要改革重點如下：
1、 設立系統性風險監管機構：授權設立金融穩定監控委員會（Financial Stability Oversight Council），負責監視系統風險，判定大型複雜公司、金融商品及金融活動可能引起之系統性風險，並於威脅經濟穩定前建議聯準會在資本、財務槓桿、流動性、風險管理等方面施行更嚴格的要求。
2、 監管對沖基金：要求對沖基金及私募股權基金之投資顧問必須向美國證管會註冊，並提供其交易資訊及投資組合予證管會衡量系統風險，證管會也將對私募基金和對沖基金執行定期及特別檢查。
3、 監管衍生性商品交易：授權證管會對於證券基礎交換（Securities Based Swap）市場進行全面監管，並要求證券基礎交換之交易商、交易數據貯存、交易執行設備及主要參與者均須向證管會登記註冊。交換交易商包含對沖基金、主權財富基金及跨國銀行均需註冊及受檢。
4、 擴張證券法中反詐欺條款之管轄權，包括：在美國進行之重大違規行為，即使該交易係發生於美國境外或僅牽涉外國投資者，及該行為發生於美國境外，惟其對美國具有可預見之重大影響。
　　為了促進有效且一致之全球監管，Dodd-Frank法案要求美國監理者應徵詢及協調與國外監管當局建立相互一致之國際監管標準。美國證管會與及商品期貨交易委員會已與印度證券交易委員會及英國金融服務總署共同主持IOSCO店頭市場之衍生性商品監督專案小組。
(7) 吹哨者制度（Whistleblower Program）
　　吹哨者制度係由美國國會制定，目的係提供獎金激勵以鼓勵個人挺身而出舉報違反聯邦證券法案件，合格舉報者將獲得證管會、其他監理機關及法務部門因採行制裁行動而取得罰款金額之10%至30%。
　　合格舉報者係指於證管會、國會、其他監理者、執法代理人或自律監理機構要求舉報人或其律師提供相關資料前，即自願提供已發生的、正在進行中的或即將發生的，可能違反聯邦證券法規案件之原始資料，該資料需使能使證管會開啟新調查、重啟前已結案之調查或提供現正調查案件之新線索，且對案件得以執法成功有重要貢獻，另提供之資料須能指引證管會採取正確行動致取得超過100萬美元之制裁金額。
　　舉報資料需為原始資料，即需非證管會已知之資訊，且須出自舉報者獨立智識（非一般大眾可取得之來源）或獨立分析之結果（據以分析之資訊可為大眾可取得，但分析後非一般已知之結果）。若該資料前已由其他舉報者提供，嗣後提供相同資料者即使為原始來源者仍非屬原始資料。
　　舉報者為公司員工者，可先向其公司內部舉報（此時原始資料以內部舉報日為計算時點），嗣後該公司向證管會報告或根據該內部舉報資訊先經內部調查後據以向證管會報告，同時該舉報者並應於120日內向證管會舉報，即為合格舉報者，則該公司向證管會報告前所進行之內部調查亦得列入是否為合格舉報者之考量，並列入10%至30%檢舉獎金之計算。
　　檢舉獎金之計算基於特定事實及條件個案綜合考量，在下述情況下可能提高獎金比例：
1、 舉報者提供之重大訊息使證管會成功起訴違法者。
2、 舉報者在調查或成功的訴訟案件中提供協助之程度。
3、 舉報者提供之資訊阻止違法行為或使執法行動成功。
4、 舉報者是否參與其公司之法規遵循體系及其參與程度。
舉報者有下述情況時，可能減少獎金比例：
1、 本身即參與該違反證券法案件或在該案件中為有罪。
2、 無正當理由延遲舉報。
3、 干擾該公司內部遵循或申報系統，例如向法規遵循部門作不實陳述以致妨礙調查者。
　　無論舉報者是否要求匿名，除特定情況外（例如：在行政執行或法院訴訟中，被要求製作之文件或其他資料可能會揭露舉報者身分），證管會將盡可能保護其身分。
(8) 執法手冊
　　美國證管會於2008年首次製作執法手冊，嗣後定期更新並公告於證管會網站，其內容涵蓋執法部門之各項程序，包括：如何開啟案件調查及結案，抱怨、檢舉及申訴之處理、製作調查文件及約詢證人、如何處理律師與當事人間之通訊保密特權、維護調查案件、威爾斯程序（The Wells process）及執法建議、與個人及公司之合作、與其他監理者之合作、分級調查及資源分配。
2、 美國對於內線交易之調查及案例探討
　　美國證管會2011年執行民事行動及行政訴訟之執法案件共735件，主要涵蓋：證券發行共123件、發行公司申報及揭露共89件、逾期申報共121件、投資顧問及投資公司違規共146件、證券商違規共113件、內線交易共57件、市場操縱共35件。近年美國證管會有關內線交易之案例如下：
(1) 起訴對沖基金之金融專業人員
　　2012年1月18日，證管會指控7名對沖基金公司、基金經理人及分析人員涉及利用有關戴爾公司（Dell’s）未公開之季營收資訊及輝達公司（Nvidia Corporation，為全球視覺運算技術之領導廠商）內部資訊進行交易，不法獲利達7千8百萬美元。2012年1月23日，涉案之Diamondback資本管理公司同意支付超過9百萬美元與證管會達成和解。
(2) 凍結4名被控涉及內線交易之中國人資產
　　2011年12月6日，證管會宣布凍結4名中國人及1家中國公司之資產，指控涉及英國倫敦之培生集團（Pearson Plc）併購中國北京之環球天下教育科技集團（Global Education and Technology Group）之內線交易案，涉案人於併購消息公開2週前大量買進環球天下之美國存託憑證，獲利超過270萬美元。證管會於涉案人進行交易後之2週內，迅速地取得法院緊急凍結資產命令，當時部分涉案人已試圖移轉結算其不法獲利。
(3) 丹佛地區對沖基金經理人涉及水手能源公司內線交易案
　　2011年8月5日，證管會指控水手能源公司（Mariner Energy Inc.）前董事會成員H. Clayton Peterson及其子Drew Clayton Peterson涉及水手能源公司併購案內線交易，Clayton Peterson因參與多次董事會會議，獲知阿帕契石油公司（Apache Corporation）將於2010年4月以39億美元併購該公司，而將該消息告知其子，Drew Peterson擔任位於丹佛地區之投資顧問公司常務董事，獲知該消息後買進水手能源公司股票；2012年12月21日，證管會針對該收購案再指控位於丹佛之避險基金經理Drew K. Brownstein經由Drew Peterson得知前揭消息，並於該消息公開前以自己、親友及其所控制之避險基金帳戶買進水手能源公司之股票及買權合約，獲取超過5百萬美元不當利益。
3、 澳洲對於內線交易之調查及制裁
(1) 澳洲證券交易所（ASX）簡覽
　　ASX是由澳洲股票交易所及雪梨期貨交易所於2006年7月合併設立，在MSCI國際指數排名第8名，截至2011年10月31日在ASX掛牌之上市公司共2,227家，市值約1.4兆澳幣，2010年7月至2011年6月之每日平均成交金額約58億元。
(2) 澳洲內線交易案件
　　澳洲證券暨投資委員會（ASIC）之執法案件（調查中及採取懲罰行動）中內線交易案約占9%，ASIC對於內線交易行為之調查及證明主要如下：
1、 交易：交易紀錄、經紀商證詞、ASX證詞、ASIC分析、電信公司紀錄、追蹤IP位址。
2、 調閱通聯記錄查核利用消息交易之可能性
3、 消息之持有是最難證明的部分：
(1) 直接證據：消息特定來源之證人、文件資料。
(2) 間接證據：涉案人之通訊、交易特性（例如：企圖隱瞞身分）、交易歷史紀錄、個人財務狀況、虛偽不實之否認。
　　澳洲對於內線交易案件之刑事制裁，可對自然人處以10年刑期、49.5萬澳幣及3倍所獲利益之罰金，對涉案公司可處495萬澳幣、3倍所獲利益及10%該股票年成交金額之罰金；民事部分可對自然人處以20萬澳幣及對涉案公司處以1百萬澳幣之罰鍰，及賠償受害投資人。
4、 美國證券市場操縱行為之探討
　　資本市場中有價證券之價格應由買賣雙方共同決定，任何操縱行為都有害於交易市場之健全、公平及秩序，不公平且受到人為操縱之證券市場將引發投資人退出市場。依據美國1934年證交法之規定，最高法院於Ernst & Ernst v. Hochfelder案中，認定操縱行為係「意圖藉由控制或人為影響證券價格而詐欺投資人之行為」；另美國證管會於相關裁決案例中，說明操縱行為之本質在意圖干擾自由市場之供給需求。
　　操縱行為通常發生於交易量較小、較不為人知或新設立的公司。成交量低之證券其價格容易受影響，而不知名的公司因未受矚目而較易提出不實的業務、財務狀況或經營展望。股票操縱一般被歸納為「拉高倒貨」及「傳統典型之操縱行為」二種範疇，惟實務上亦可發現同時存在多種操縱行為，例如散布不實資料，並配合沖洗買賣及相對委託等：
(1) 拉高倒貨（”Pump and Dump” or “Hype and Dump”）
　　內部人及炒手藉由各種詐欺手法吸引投資人注意，並利用自己或人頭帳戶拉抬股價，待股價上漲至特定價格後，內部人或拉抬者倒貨給不知情之投資大眾並獲取利潤。其詐欺手法包括：
1、 散布不實或無合理依據的財務報導，或宣稱有重大的交易、合約或商業買賣、取得專利權、成功研發新產品或取得特定技術之合格認證。
2、 大量寄發垃圾電子郵件招徠推薦股票，或大量郵寄招徠推薦文書，或大量傳真垃圾宣傳資料引起投資人注意。
3、 利用網路新聞報導、網路聊天室或留言版提供有利之研究報導，或於知名網站線上廣告宣傳。
4、 由內部職員或外部顧問回應有關拉抬股價之宣傳活動及媒體報導。
5、 鍋爐室（boiler room）銷售：募集銷售人員向潛在之投資人進行電話銷售，配合發行人不實的陳述作出可快速獲利之承諾，使用高壓銷售手法取信客戶購買其操縱之股票。
(2) 傳統典型之操縱
　　傳統典型之操控行為係透過委託單報價或各種交易手段以操縱市場，常見者有：
1、 沖洗買賣及相對委託：同一人同時下單買、賣同一證券而未改變股票之所有權；或同一人或多人以相同之數量和價格買或賣同一證券。其目的係影響價格或製造交易活絡之假象。
2、 尾盤作價：在收盤或接近收盤時重覆地拉高股價下單或高價買進股票。因收盤價為市場專家及投資人觀察市場趨勢之導引，其目的係在市場上製造正面的訊號。
3、 支配及控制市場：造市者控制浮額（Float）造成股價對需求高度敏感，一旦成功建立控制，即可自由任意報價，不須考慮供需之強度即可影響證券價格。其主要手法為：
(1) 將大部分浮額繫留於證券經紀商庫存帳戶或證券經紀商之客戶帳戶。
(2) 拒絕執行客戶帳戶之委託賣單。
(3) 利用客戶帳戶間交叉持股而不將股票流入市場。
4、 任意報價：不尋常的交易或任意的下單，而不考慮發行公司之歷史、獲利、資產、產品之邏輯關係。
　　操縱行為通常起始於某些機制令內部人、炒手及人頭戶可掌握自由流通股（Free tradable shares），例如：
(1) 借殼上市騙局（shell game）：內部人購買商業活動趨於停滯的上市公司，併入其所持有之未上市公司以借殼上市，並安排證券商為其新的存續公司股票造市，於存續公司上市後，大力推介並釋放利多消息，再由造市者拉抬股價及創造成交量，待股價受拉抬上漲後，內部人即出售持股獲利。
(2) 偽造豁免證券（Exempted Securities）：美國證券法規對於符合特定條件之有價證券之註冊設定豁免條款，符合Rule 504規定之證券無需向證管會註冊，其銷售行為即可自由進行。不肖之發行人或內部人所宣稱豁免登記之證券實際被濫用或未符合適用條件。　　
5、 美國對於違反證券法規行為之救濟及制裁
(1) 美國證管會對於違法證券法規行案件之制裁手段及救濟措施
1、 聲明譴責（Censure）
2、 暫停或禁止證券專業人員業務（Suspension or bar of securities professionals）
3、 停用令（Stop order）
4、 暫停或限制律師或會計師業務（Suspension or bar of lawyer or accountant）
5、 衡平法救濟（Equitable relief）
6、 暫停交易（Trading suspension）
7、 凍結資產（Asset freeze）
8、 凍結董監事股票選擇權或紅利以待調查（Freeze of stock options/bonuses of D&Os pending investigation）
9、 禁制令（Cease & Desist orders）
10、 指定監視或接管（Appointment of a corporate monitor or receiver）
11、 不法利益或規避損失之回吐（Disgorgement of illegal gains or losses avoided）
12、 民事罰鍰（Civil monetary penalties）
13、 薪酬索回（Claw-back）
14、 限制擔任董事及高階管理人（Officer and director bars）
15、 股價過低股票之管理措施（Penny stock bar）
16、 刑事告發（Criminal referrals）
(2) 行政訴訟
　　美國違反證券法規之行政訴訟係向行政法官（受僱於證管會，但獨立行使職權，即證管會不得予以調職或解聘）提出，行政法官作出裁決建議後，由證管會作成決定，不服者得上訴至聯邦上訴法院。
(3) 下述救濟措施僅適用於行政訴訟：
1、 發出禁制令停止已發生或可能發生的違法行為。
2、 暫停證券交易。
3、 聲明譴責被告有違反證交法之情事。
4、 限制或撤銷證券商、投資顧問執照及監督者執照(Supervisory bars)。
5、 發出停用令以停止重大申報錯誤之文件或財務報告之有效性。
6、 限制律師及會計師執業。
(4) 聯邦地方法院可採取下述制裁手段：
1、 暫時的限制令（資產凍結令、資產返還、委託接管）。
2、 命令停止違法行為。
3、 不法獲利回吐：命令被告回吐因違反證券法令行為而獲取之不義之財，為判例法中對於行政法令之衡平救濟。
4、 薪酬索回：依沙氏法案（Sarbanes-Oxley）第304條，發行人因重大違規被要求重編財務報表，其執行長及財務長應將自該財報初次公告或申報日（日期在前者）起12個月之紅利、激勵性質或股權基礎之獎金、及處分該發行公司股票之利益返還公司。
5、 民事罰鍰：由地方法院或行政法院對違法之自然人及法人依個案裁定罰鍰金額並充入公平基金以彌補受害人。基於法律授權制定3級罰鍰標準：
(1) 第一級：違反聯邦證券法規（未涉及詐欺），每次違反行為最高罰鍰為：自然人7,500美元（公司或合夥75,000美元）及所獲利益，兩者較高者之金額。
(2) 第二級：涉及詐欺、操縱或因故意或過失而違法，每次違反行為最高罰鍰為：個人75,000美元（公司或合夥375,000美元）及所獲利益，兩者較高者之金額。
(3) 第三級（最常用）：涉及詐欺、操縱或因故意或過失而違法，且該行為直接或間接導致他人發生實質重大損失或風險，每次違反行為最高罰鍰為：個人150,000美元（公司或合夥725,000美元）及所獲利益，兩者較高者之金額。
6、 限制擔任董事及高階管理人。
(5) 刑事制裁
　　證管會對於故意違反證券法規之行為可依法起訴，分享證管會檔案予司法部門，並協助司法部門調查及舉證。
(6) 合作協議
　　為鼓勵違規之個人或公司轉為合作證人協助調查，執法部門以正式的協議同意依個案考量合作證人提供的幫助、相關事項及違規的重要性及特性、個人及社會大眾利益等，向證管會建議提供信用（Credit）予協助調查之合作證人，得免除或減輕裁罰，以鼓勵合作證人取得並提供即時、全面而有用的資訊（可開啟調查且提供重要的內幕證據）供證管會進行調查。
(7) 和解
　　美國證管會多數執法案件係與當事人達成和解，和解是執法過程中重要的部分，因未必每個案件都有足夠的資源可起訴，從而和解使證管會能有效且適當地達成防制違規行為及保護投資人之任務，使執法體系得以順利運作。
　　和解可能發生於案件調查中、訴訟中甚或審判後，和解之重要前提係當事人不承認或否認指控或調查結果。為了達成執法之目的，對於非故意、非重大或舉證困難之案件，因被告或受查案件當事人為了避免後續可能引發之私人民事訴訟或刑事責任，往往不願承認指控內容或調查結果，此時證管會將進行和解，而不需被告或當事人承認罪行；另被告或當事人若否認證管會之指控，將使案件顯得證據不足或是不公正，因此若被告或當事人與證管會達成和解協議後，復對外宣稱並未從事該違規行為，則證管會將撤銷和解協議，並重行起訴。
　　進行和解協商前，承辦人員先檢視該案件類型及檢視過去是否有相似案例，就證管會可使用之制裁手段及補救措施，決定有助於和解且委員會將同意之協商條件（證管會對於不法獲利回吐的部分通常較不具協商彈性）後，送交委員會投票決定是否進行和解。
6、 澳洲對於違反證券法規行為之救濟及制裁
(1) 對於違反證券法規行為之懲罰行動
1、 刑事行動：澳洲證券暨投資委員會（ASIC）將多數證券違規案件移送聯邦公訴檢察署（Commonwealth Director of Public Prosecutions），由該署決定是否起訴，對於較輕微之刑事案件則由ASIC逕行起訴，違反證券法規者將面臨刑期、社會服務令及罰款等制裁處分。
2、 民事行動：違反證券法規行為之民事執法舉證標準低於刑事案件，高於私人民事案件，ASIC可自行決定是否起訴，違反證券法規行為將面臨罰款（通常每項違反行為最高罰款為公司100萬澳幣及個人20萬澳幣）、取消資格及賠償等處分。
(2) 對於投資人及金融消費之保護行動
　　對於違反證券法規行為，ASIC通常透過獨立代表作出下述行政處分不服處分者可訴諸行政法庭後上訴聯邦法院，法院亦可作出取消資格及禁制令等保護投資人之處分：
1、 取消設立公司之資格。
2、 禁止提供財務服務。
3、 廢止、暫停或變更執照。
4、 公開警示。　
(3) 保全行動：資產保全命令、法院禁制令。
(4) 糾正行動：法院命令改正具誤導性質之宣傳及其他揭露事項。
(5) 補償行動：為維護公眾利益而起訴個人以追討補償，為附屬於其他訴訟行動之賠償命令。
(6) 違規通知（Infringement notices）：當發現有違反信用保障條款、持續揭露義務及市場誠信等規範之情形時，由ASIC或市場紀律小組（Market Disciplinary Panel）發出違規通知，收受通知者尚無支付罰款之義務。遵從該通知事項並非代表承認有罪或有義務，且遵從通知後ASIC即不能對該違規事項採取更進一步之監管措施；若拒不遵從該通知，則ASIC可採取民事罰鍰行動。
(7) 談判協商：ASIC通常依據ASIC法案（Australian Securities and Investments Commission Act 2001）第93A條及93AA條，利用強制執行承諾（Enforceable Undertaking）之方式達成談判協商，取代法院訴訟、行政訴訟或違規通知，或用於執行其他救濟措施。強制執行承諾為較具彈性之救濟措施且包含未提起訴訟之利益，且通常包含ASIC關心事項的確認，有時亦包含承認（許可），一般被認為能取得較有效之監管成果。
7、 美國證管會之跨境調查及國際執法合作
(1) 近年國外監理機關向美國證管會尋求協助之跨境調查案件為2009年408件、2010年457件、2011年492件；美國證管會向國外監理機關尋求協助之跨境調查案件為2009年774件、2010年605件、2011年772件。
(2) 跨境案件之議題：個人及行為之管轄權、海外取得證據、金融情報、跨境詐欺之資產凍結程序、詐欺之遣返程序、服務程序、海外訴訟、判決之執行。
(3) 跨境執法之合作工具
1、 備忘錄（MOUs）：市場監理者間正式的互助管道。
2、 司法互助協定（MLATs）：國際間正式的犯罪監理管道。
3、 金融情報單位/艾格蒙聯盟（Egmont group）：證券詐欺為一前置犯罪，可透過金融情報單位獲得即時情報。
4、 IOSCO多邊合作備忘錄：會員間可取得及分享交易紀錄、有關證券交易之銀行紀錄、交易實際受益自然人或法人資料，IOSCO多邊合作備忘錄目前有65個簽署成員。
5、 非正式連繫管道。
(4) 美國證管會有關跨境合作之法律授權：1934年證券交易法section 21(a)(2)授權SEC可酌情提供國外證券監理機關相關資訊及證據，而不以該要求所述之事實違反美國法律為限。對於國外監理機關請求協助提供之資訊，證管會將考量機密性、公眾利益及互惠原則酌予提供。
(5) 證管會提供國外監理機關廣泛的協助，包括提供證管會文件、證券商交易紀錄、銀行帳戶資料、公司紀錄、電話紀錄、飯店及航空紀錄、網路服務業者提供之紀錄、證詞。
8、 澳洲之跨境調查及國際執法合作
　　證券暨投資委員會（ASIC）定期與海外機構就雙方需求、調查、訴訟及行政、民事及刑事救濟等事項交換相關資訊。為便利於資訊互換，ASIC已簽訂約42項雙邊備忘錄，且為IOSCO多邊合作備忘錄之簽署國，涵蓋證券及商品之監理及執法事項之調查及訴訟協助。
　　ASIC主要基於商事管理互助法（Mutual Assistance in Business Regulations Act 1992）協助國外監理者。另依刑事互助法（Mutual Assistance in Criminal Matters Act 1987），國外監理者須透過司法部尋求ASIC協助，ASIC經司法部核准後可提供金融機構或其他法人或自然人提供之文件及證據（含金融紀錄）之製作、自個人取得證據或陳述、搜索證據及文件、促使民眾自願提供資訊或證詞，及查證、凍結、查扣或沒收資產等協助。
參、心得及建議
　　2008年金融危機後連續爆發金融詐騙案，包括規模驚人的龐氏騙局及知名投資銀行高盛疑涉詐欺等，觀其成因，一為投資人資訊之不對等，具有相對市場力或資訊取得優勢者利用其他交易相對人之相對弱勢地位，進行不公平交易行為；二為投資人忽略對投資標的基本面之瞭解，極力追求高報酬而未審慎考量可能伴隨之高風險，其結果均造成國際金融市場震動，投資人血本無歸。因此，國際資本市場推崇自由市場機制、鼓勵金融產品及技術創新之風潮下，金融監理機構應致力於各類金融商品之風險及報酬資訊充分揭露，及提醒投資人考量自身風險承受能力，對於標榜高投資回收之金融產品提高警覺，避免成為盲目投資的受害者。

　　此外，在金融全球化之趨勢潮流下，國際資金移轉便利、資本市場之跨境籌資及投資盛行，然一般投資人對於相關投資資訊之取得及查證困難，致跨國詐騙猖獗，且近年金融市場變化急遽，金融機構之衍生性商品及交易技術發展往往超越政府現行法規，金融監理機構及執法單位在蒐集及調查金融詐騙及證券不法交易行為時亦有其困難之處。為建立公平、透明、健全的資本市場並保護善良投資人，金融監理可妥為利用如IOSCO多邊合作備忘錄、MMOU、司法互助協定等政府間正式聯繫管道，或艾格蒙聯盟及其他非正式聯繫管道，加強市場訊息與監理資訊的交換，及時掌握真實風險狀況，積極建立與國際金融監理機構的聯繫管道，以防範金融全球化對金融穩定所產生負面的影響。
附件：
一、調查與執法區域研討會簡報資料

二、於研討會中簡報我國證券不法交易監視制度之投影片[image: image2.png]
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