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1、 前言
亞大基金協會（AOIFA）係由亞洲及大洋洲之國家或地區之資產管理協會所組成，為世界基金協會（IIFA）之延伸組織，目前參與AOIFA之國家或地區包括：日本、韓國、中國、台灣、香港、菲律賓、馬來西亞、新加坡、澳洲、泰國、孟加拉、印度及巴基斯坦等。自1996年起，AOIFA每年由會員輪流主辦會議，今年於印度德里舉辦第十八屆年會。下屆年會將於韓國首爾舉辦。
亞大基金協會年會之會議主軸，係就各會員國家或地區共同基金產業之不同面向，包括法規面、銷售面、產業發展機會與挑戰、投資人教育與保護等，以分組簡報座談及雙向討論之方式，使AOIFA各會員取得近期亞大地區共同基金產業發展之資訊。
今年度AOIFA年會討論內容，除針對區域內各國監理機構為強化投資人保護所提措施進行交流討論，例如基金銷售費用收取之限制及強化投資人教育，對於如何促進基金產業發展之議題亦多有著墨，包括區域內共同基金參與退休基金管理之現況、如何吸引投資人進入共同基金市場、及新產品發展等，與會者從市場實務面、監理面及政策面，針對其國內之情況進行說明並提出看法。
2、 與會各國基金市場及產業發展概況
一、澳大利亞基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.9.30
	
	2011.9.30
	

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
十億美元
	基金檔數
	資產規模
十億美元

	股票型
	N/A
	640
	N/A
	543

	債券型
	N/A
	83
	N/A
	70

	混合型/平衡型
	N/A
	N/A
	N/A
	N/A

	貨幣市場
	N/A
	345
	N/A
	276

	其他類型
	N/A
	556
	N/A
	490

	總計
	N/A
	1,623
	N/A
	1,379


註: 澳洲2012年年底的統計資料至2013年2月底才會發表
截至2012年年底澳洲境內基金共4,289檔，基金規模約1.9兆美元，是亞洲大洋洲地區規模最大、成長最快速的基金市場，其主要市場是國內市場，與美國一樣，其成長主要受益於政府的強制性退休基金（superannuation system, 以下稱超級年金）制度。依該國基金公會估計受益人人數約有1100萬人(包括直、間接投資共同基金），惟該國基金產業集中度相當高，前五大基金公司之市占率高達75%。
(二)境外基金之管理
1、 外國基金公司想在澳洲境內銷售境外基金必須符合其金融服務業法規，且可能被要求取得當地營業執照。
2、 倘經簽訂基金相互承認協議，境外基金可直接在澳洲境內銷售。目前澳洲政府已與紐西蘭及香港簽訂基金相互承認協議，刻正與中國大陸洽談互認協議中。查澳洲雖與香港訂有基金相互承認協議，惟截至目前為止，並無澳洲註冊基金在香港銷售，亦無香港註冊基金在澳洲銷售。其主要原因在於香港嚴格要求澳洲註冊基金須符合香港規定，而香港基金赴澳洲銷售，其基金公司仍被要求必須負擔營業稅。
3、亞洲基金護照 (Asian Region Fund Passport) 制度
澳洲為擴大其基金規模及成為亞洲區域金融中心，自2010年起大力推動亞洲區域基金護照制度，希望在亞洲及大洋洲地區，逐步推動類似歐盟區域的UCITs 基金護照制度。該制度目前由負責金融政策規劃的財政部(Australian Treasury)及外貿部進行推動中。
(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
為改善財務顧問的品質，澳洲政府提出名為「財務顧問之未來」(Future of Financial Advice)之改革計畫，該計畫自2012年7月1日起採自願實施，但自2013年7月1日起強制施行，重要內容包括：
	客戶最佳利益責任
	要求財務顧問提供零售型投資人任何顧問意見時，必須基於客戶的最佳利益且必須將客戶的利益置於自己利益之前。為符合上開責任，財務顧問須訂定應符合的作業程序以確保合於法規要求。(相關程序必須合理可確保客戶的最佳利益) 

	客戶自願參加及顧問服務費用之揭露 
	顧問必須要求其零售型客戶自願或每二年更新顧問合約，且每年必須將過去12個月向客戶收取的費用及所提供的服務內容報告客戶。但澳洲證券及投資委員會(Australian Securities and Investments Commission, ASIC)允許若投資顧問符合行為規範而可達到相同的結果，並經ASIC核准，得豁免該項規定。

	禁止收取具利益衝突的報酬 
	禁止財務顧問收取任何可能影響其所提供金融商品顧問服務中立性的收入或非貨幣性利益。亦即政策鼓勵財務顧問向其提供服務的客戶直接收取服務費用，而非間接向金融商品提供者收取佣金。

	禁止收取軟錢利益 
	禁止財務顧問於提供零售客戶產品顧問服務時收取非貨幣性利益，但下列項目除外：
· 資訊科技支援或軟體;

· 教育及訓練; 

· 價值低於300元(澳幣)的利益。

	分類性顧問服務 
	分類性(Scaled advice)顧問服務係指將投資人所需的特定部分的顧問服務(例如保險或特定議題類別)分門別類提供，此與傳統的整體性顧問服務不同，可使消費者以合理成本獲得其真正需要的服務。

	其他
	· 提供金融商品顧問服務的會計師也必須取得ASIC的投資顧問營業執照
· 只有提供個人顧問服務的財務規劃師可自稱為「財務規劃師/顧問」(financial planners/advisers)

· 強化財務顧問的職業專業標準，規定財務顧問：
(1) 除了必須符合監理機關要求的專業能力以外，尚須由稅務師委員會（Tax Practitioners Board）核發專業及經驗能力證明
(2) 提供個人顧問服務前，必須通過國家性測驗及定期性的能力測驗


此外，澳洲政府為發展金融產業，刻正規劃降低境外基金及境外基金管理公司法規應遵循的成本，包括延緩適用外國累積性基金規則(Foreign Accumulation Fund rules)，該法規係於2011年發布，原本打算取代外國投資基金法規(Foreign Investment Fund rules)，依澳洲政府發布的時程，修正法規預計在2013年提國會討論。此外，政府亦正研擬簡化管理投資信託(Managed Investment Trust)的課稅制度，預計自2014年7月1日生效(惟原本預計時程是2012年7月1日)。另針對符合下列條件的投資管理基金予以租稅豁免:

· 非屬澳洲居民所投資，但投資人需為與澳洲簽有資訊交換協議國家的居民。
· 該基金需為被廣泛持有（widely held）。
· 不能在澳洲開展業務或控制交易業務。
符合上開條件的外國基金其所有澳洲來源所得、投資組合及特定財務安排之獲利或損失將可獲得豁免課稅。
(四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係銀行建立的基金銷售平台
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	N/A
	25%

	銷售公司
	N/A
	<5%

	個人代理/經紀商/中介機構
	N/A
	<5%

	基金公司直接銷售
	N/A
	<5%

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	N/A
	75%

	其他
	N/A
	


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金，且過去一年澳洲的超級年金制度持續進行改革，重點如下：
· 超級年金之強制提撥比率現行為9%，2013年7月1日及2014年7月1日將每年調高25%；之後將每年調高0.5%，截至2019-20年提撥比率將達12%。
· 立法實施新的退休強制性預設投資產品”My Super”，為希望聘用他人管理養老金的民眾提供簡單、成本低的投資選擇。該計畫自2013年7月1日起提供給民眾。
· 自2011年7月1日起實施名為”Super stream”的措施，強化超級年金制度的後台作業，利用個人報稅編號和新科技制定統一的資料傳輸標準以改善退休基金交易流程，預計每年可以節省10億澳元的作業成本，每位澳洲民眾可獲得額外4萬澳元的養老金。有關改革前後之作業程序請參見圖一及圖二。
· 發布新的審慎準則以徹底改革超級年金基金的基金治理。該準則包括基金治理、利益衝突、委外、投資治理、作業風險及保險等。
圖一 澳洲超級年金改革前之作業程序[image: image2.png]Today's process is based
on two streams:
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圖二  澳洲超級年金資訊流改革後之作業程序
(六)洗錢防制規範
澳洲的打擊洗錢犯罪及資助恐怖份子之規定要求通報機構必須確認客戶的身分及持續監測客戶及其交易，目前主管機關是澳大利亞交易通報及分析中心(Australian Transaction Reports and Analysis Center, AUSTRAC)。洗錢通報機構必須訂定作業程序以測知、降低及管理其所提供服務可能產生的洗錢及資助恐怖份子之風險。
(七)公會的角色
澳洲金融服務業公會(Financial Services Council)是自律機構，其所扮演的角色包括：
· 協助基金產業積極向聯邦及州政府遊說以確保相關監理及政策調整之效率性。
· 與其他與基金產業有關的金融服務產業公會互動。
· 協助監理機關及獨立的消費者保護機構推動消費者保障措施。
· 積極參與政府及監理機關有關共同基金銷售規範的訂定。
(八)投資人教育宣導
澳洲監理機關ASIC已建立投資人教育網站「MoneySmart」，提供澳洲民眾全面性的金融資訊來源，包括「如何管理我的錢」、「了解借與貸」及「了解超級年金及退休金計畫」等。(www.moneysmart.gov.au)此外，ASIC並提供金融教育課程資料予澳洲小學及中等學校列入課程，進行金融教育紥根工作。
二、孟加拉之基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
百萬美元
	基金檔數
	資產規模
百萬美元

	股票型
	16
	435.83
	16
	233.83

	債券型
	
	
	
	

	混合型/平衡型
	31
	615.81
	25
	356.32

	貨幣市場
	
	
	
	

	其他類型
	
	
	
	

	總計
	47
	1051.64
	41
	590.15


截至2012年年底孟加拉共有17家公司取得資產管理公司執照，但目前僅有9家有發行基金。
(二)境外基金之管理
該國尚不允許境外基金在境內銷售，也不允許境內基金投資國外。
(三)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係銀行
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	36
	52.94%

	銷售公司
	
	

	個人代理/經紀商/中介機構
	29
	42.65%

	基金公司直接銷售
	3
	4.41%

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	
	

	其他
	
	


(四)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金。惟因孟加拉尚屬開發中國家，其退休基金計畫並不普及，且基金產業也尚在發展中。
三、日本基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
百萬美元
	基金檔數
	資產規模
百萬美元

	股票型
	4,209
	610,029
	4,017
	607,771

	債券型
	161
	207,249
	165
	110,950

	混合型/平衡型
	
	
	
	

	貨幣市場
	14
	21,293
	14
	26,370

	其他類型
	
	
	
	

	總計
	4,384
	738,546
	1,196
	745,092


截至2012年年底，日本共有129家資產管理公司。至於受益人人數尚無官方統計。
(二)境外基金之管理
雖允許境外基金在日本銷售，惟須符合日本證券自營商協會有關銷售外國投資信託有價證券的規定，且須由該協會之會員提出申請。依該規則，得銷售之境外基金必須是依外國政府及監理法規設立的基金，且須符合一定的標準。有關日本境內外基金之檔數和規模比較如下表：
	截至2012.12月底
	管理規模(百萬美元)
	檔數

	境內基金
	738,675
	4,384

	境外基金
	66,681
	907


(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 針對月配息基金及特定通貨計價基金額外要求必須在公開說明書說明相關風險。
· 基金公開說明書及財報中有關「特別股息」之字眼必須以「資本報酬(特別股息)」取代之。
· 公募之開放型股票投資信託之財報中必須說明配息來源。
· 針對持續穩定配息之投資信託(如月配息基金)，其投資管理公司必須建立內部架構以決定其配息政策。
此外，涉及基金相關稅制方面，最近一年來之變動如下：
· 基金分紅配息稅率暫時由20%降至10%之措施，預計至2013年底屆期。
· 豁免上市股票及股票型基金小額投資課稅之措施預計自2014年1月份施行。
· 針對關東大地震復甦及重建之全面性所得稅減稅(2.1%)優惠措施期限訂為2013年至2037年。
(四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係基金銷售公司
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	約400家
	38.1%

	銷售公司
	266
	61.3%

	個人代理/經紀商/中介機構
	
	

	基金公司直接銷售
	31
	0.6%

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	
	

	其他(請說明)
	
	


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金，但依退休基金管理規範之不同會有不同的限制。
· 自2012年1月起允許個人得參與提撥制的公司退休計畫(DC Plan)。
· 自2011年8月起強制要求提供提撥制退休計畫的公司，雇主必須對員工提供持續性的理財教育訓練。
(六)洗錢防制規範
投資信託產業必須遵守防範犯罪所得移轉法及其相關法規之規定，且日本金融廳訂有「可疑交易通報制度」以偵測防制洗錢之發生。
(七)公會的角色
日本投資信託公會(Japan Investment Trusts Association, J ITA)是自律機構，其所扮演的角色包括：
· 積極參與各項與基金產業有關的制度及稅制政策之討論，以協助產業的健全發展。
· 建立基金管理、會制、評價及揭露相關自律規範以保障投資人。另為確保產業的社會公信，該公會並負責檢查業者相關規範的法規遵循情形。
· 針對投資信託管理公司進行直接銷售，該公會訂有公開說明書摘要相關規範，並與其他公會合作規範其他銷售機構之管理。
 (八)投資人教育宣導
日本東京交易所與相關公會共同推動「證券知識推廣計畫」，該計畫透過對學校提供課程資訊及對社會大眾舉辦研討會及演講等方式，長期性對大眾推廣公平、獨立、正確的證券知識。
四、印度基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
百萬美元
	基金檔數
	資產規模
百萬美元

	股票型
	345
	34,96
	354
	30,360

	債券型
	694
	68,951
	696
	56,217

	混合型/平衡型
	32
	3,288
	30
	2,741

	貨幣市場
	55
	27,271
	55
	22,729

	其他類型
(GILT)
	40
	1,185
	39
	588

	黃金ETF
	14
	2,186
	12
	1,723


	其他類ETF
	20
	306
	21
	285

	投資海外的組合型基金
	21
	411
	19
	477

	總計
	1,221
	138,559
	1,226
	115,120


截至2012年年底，印度共有44家資產管理公司。2012年9月底統計之受益人人數為：零售型投資人：43,549,585人、高淨值投資人：894,188人、機構投資人：371,788人，合計為44,815,561人，相較印度12.4億的人口，投資基金之普及率並不高。
另針對境內基金投資國外市場部分，仍有每一基金不得超過3億美元、全部境內基金投資金額不得超70億美元的總額限制。此外，每一基金投資在ETF的金額不得超過5000萬美元、全部境內基金投資金額不得超10億美元的總額限制
(二)境外基金之管理
印度尚未允許境外基金直接在印度境內銷售。
(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 限制總費用率(Total Expense Ratio) 

若最近一年之新淨申購流入之30%或管理規模(AUM)之15%係來自於前15大城市以外的地區，則該基金的TER可額外增加30個BP，若來自於前15大城市以外的地區之新淨申購流入低於前開比率，則額外增加的TER則等比例減少。(所謂前15大城市每年度結束由基金公會公布，並作為次一年度的參考)但若在一年內被贖回的金額與淨申購金額相當，則額外增加的TER必須回補。
· 基金及管理公司必須訂定單一計畫，確保所有新增的基金投資人所負擔的費用架構相同。但自2013年1月起，基金及管理公司可以為不透過銷售機構的直接投資者提供分開的計畫選擇並適用較低的TER，但該計畫之NAV必須分開計算。
· 交易手續費：過去個別銷售機構可以決定在申購或贖回時收取交易手續費，但新規定則係依產品型態，決定銷售機構可在申購或贖回時收取交易手續費。
· 配合2012年11月23日「拉吉夫甘地股票儲蓄計畫」(Rajiv Gandhi Equity Savings Scheme)的施行，印度證管會延長基金初次公開發行的期間，由原來的15天延長為30天。另有關公開發行期間結束後的開戶及退回資金作業亦由原本的5個工作日延長為15天。
· 允許投資於實體黃金的黃金ETF商品上市。
· 印度證管會發布2013年投資顧問事業管理規則，要求投資顧問事業須向印度證管會登記、符合一定標準；資格及證照等，惟屬資產管理業同業公會會員之基金銷售機構則不須向印度證管會登記為投資顧問事業。
· 印度證管會規範不當銷售行為，所謂不當銷售係指利用下列行為之一進行基金或其他金融商品之促銷：
· 進行錯誤或誤導的陳述。
· 隱瞞或省略重要事實。
· 隱瞞相關之風險因素。
· 對客戶的適格性未採取合理注意行為。
· 放寬外國投資人得投資於基礎建設債券基金
印度央行放寬外國投資人得投資於基礎建設債券基金，投資上限總額為30億美元，包括在總長期基礎建設投資限制250億美元的限額內。印度證管會進一步放寬其投資程序，在達到30億美元之9成(即27億美元)之前，外資不需取得核准即可進行投資。
· 印度證管會宣布Aadhaar 字號(即印度政府發給的身分證號碼)將作為基金投資人身分的認可依據。
· 基金及管理公司必須在TER限額內每年提存2bp(每日AUM的0.02%)的費用作為投資人教育及宣導之用，並需要在每半年向印度證管理由報的信託報告中揭露其用途。
· 共同基金及資產管理公司將其尚未經查核簽證的財報揭露在其網站上。
與基金有關之稅制規定：
· 修訂直接稅稅則(DTC)：印度政府進行稅制改革，修改1961年的所得稅法，提高直接稅在所有稅款中占的比例，並自2013年4月1 日生效。
· 2012年宣佈實施「拉吉夫甘地股票儲蓄計畫」(Rajiv Gandhi Equity Savings Scheme)，該計畫目的在支持首次股權投資者。新股權投資的散戶投資者可從應納稅所得額中獲得50%的減稅，最高減稅額可達5萬印度盧比，但該投資必須遵守持有最低3年的鎖定期規定。
 (四)基金銷售管道： 

	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	77
	N.A.

	銷售公司
	3,745
	N.A.

	個人代理/經紀商/中介機構
	47,151
	N.A.

	基金公司直接銷售
	44 Mutual Funds
	N.A.

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	N.A.
	N.A.

	其他(銀行及銷售機構的公司員工)
	Approx. 30,000
	N.A.


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
共同基金和退休基金受不同機關監理(基金監理機關是印度證管會SEBI、退休基金則為退休基金監理及發展局PFRDA)，目前退休基金計畫尚不得投資於共同基金，但印度基金公會已組成共同基金退休產品委員會，向印度財政部提供建議。
(六)洗錢防制規範
· 每一家資產管理公司必須指派監督主管，負責洗錢防制法的遵循。
· 基金公會並組成委員會定期檢視可疑交易通報的標準，並將相關警示名單通報給所有資產管理公司。
(七)公會的角色
印度基金公會刻正向印度證管會申請成為自律機構中，其所扮演的角色包括：
· 積極與印度證管會及印度中央銀行互動，將基金產業的聲音傳達給政府。
· 訂定相關作業規範及維護基金產業職業及道德標準。
· 建議及促進最佳執業實務及行為準則以供業者遵循。
· 傳播基金產業資訊及與其他團體合作以進行相關研究。
 (八)投資人教育宣導
依印度證管會的規定，基金及資產管理公司每年必須提撥至少2bp的管理費作為投資人教育及宣導之用，公會已成立執行委員會以協助業者進行各項投資人教育及宣導活動。。
五、香港基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	基金檔數
	資產規模(百萬美元)

	基金型態
	2013.3.31
	2011.3.31
	2013.3.31
	2011.3.31

	股票型
	995
	1,089
	436,280
	571,859

	債券型
	330
	327
	324,078
	360,944

	貨幣市場
	40
	44
	100,535
	86,854

	混合型
	78
	78
	32,345
	43,005

	組合型
	82
	80
	7,817
	7,898

	指數型
	111
	99
	105,118
	106,192

	保本型
	22
	36
	712
	1,287

	避險基金
	6
	11
	704
	920

	其他
	17
	8
	6,284
	9,106

	小計
	1,681
	1,772
	1,013,873
	1,188,065

	傘型架構
	182
	172
	

	總計
	1,863
	1,944
	


截至2012年年底，香港共有935家資產管理公司(指持有第9類牌照的公司家數)。至於受益人人數尚無官方統計。
(二)境外基金之管理
允許境外基金在香港銷售，惟須符合香港法規，須為香港證監會認可地區註冊之基金。有關香港境內外基金之檔數和規模比較如下：
	
	NAV (in US$ Million)

(December 31, 2011)
	%
	Number of funds

(March 31, 2012)
	%

	境內基金
	33,408
	3.3
	261 
	14.0

	境外基金
	980,465
	96.7
	1,602 
	86.0

	TOTAL
	1,013,873 
	100.0
	1,863 
	100.0


(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 強化電子交易規範：2012年7月，香港證監會發布規範強化網路交易、DMA交易及程式運算交易，以符合IOSCO的規範標準。
· 建立店頭衍生性商品市場的監理原則
2011年10月，為遵守G20的承諾，香港證監會及金融管理局共同發布有關店頭衍生性商品市場的監理原則諮詢文件，諮詢結論並於2012年7月發布。該結論確認作為店頭衍生性商品市場中介機構者應該受到監管且應對重要的交易者進行一定程度的監視，依證券及期貨條例將明訂2種類別受規管業務，分別為類型11：自營商及投資諮詢業務、類型12：清算代理商業務。此外，現有第9類受規範業務(資產管理)將予以擴大包括店頭衍生性商品交易。
· 修訂金融爭議調處中心(FDRC)相關規範，強化其機制。
(四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係零售型銀行
	銷售管道
	估計基金銷售比重

	零售型銀行
	76%

	私人銀行
	3%

	保險公司
	16%

	獨立的財務顧問
	1%

	其他
	4%

	合計
	100%


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金，但須符合香港強基金計畫相關規範的標準。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
(六)公會的角色
香港基金公會係屬職業團體，並非自律組織，其主要工作在代表資產管理產業向政府遊說相關規範，並教育民眾有關基金投資在個人退休規劃或理財規劃中的重要性。
(七)投資人教育宣導
香港證監會積極推動投資人教育宣導，並於2010年設立投資人教育諮詢委員會(Investor Education Council, IEC)，並於2012年10月成為SFC的附屬機構，致力於投資人教育宣導。
六、韓國基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模(美元)
	基金檔數
	資產規模(美元)

	股票型
	                       1,556 
	              81,149,874,666 
	                  1,581 
	             75,465,168,848 

	債券型
	                          989 
	              44,450,503,406 
	                  1,323 
	             39,094,341,660 

	混合型/平衡型
	                       2,011 
	              27,067,586,817 
	                  2,099 
	             24,752,623,207 

	貨幣市場
	                          156 
	              60,193,441,292 
	                     174 
	             46,490,913,096 

	其他類型(包括不動產、衍生性、組合型)
	                       5,152 
	              76,503,997,043 
	                  4,558 
	             53,490,249,037 

	總計
	                       9,864 
	            289,365,403,225 
	                  9,735 
	           239,293,295,848 


截至2012年年底，韓國共有83家資產管理公司。至於受益人人數尚無官方統計。
(二)境外基金之管理
雖允許境外基金在韓國銷售，惟須符合下列規定：
1、 基金的資產規模須達1兆韓圜。
2、 基金資產管理公司必須無受處分紀錄，相當於韓國未受暫停業務處、刑事罰金以上之處分。
3、 應符合下列管理限制
· 60%以上淨資須投資在外國貨幣、外國不動產或外國金融產品。
· 不得為韓國機構投資人或與韓國機構投資人有關(50%以上資金來源來自韓國)者所設立或管理。
· 投資在單一有價證券之比率受到限制。
· 投資人保護法規適當。
· 基金應遵守揭露及資料申報相關規定。
有關韓國境內外基金之檔數和規模比較如下表：
	截至2012.12月底
	管理規模(美元)
	檔數

	境內基金
	     38,837,849,327 
	1,138

	境外基金
	        966,100,254 
	441


(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 禁止基金銷售機構以報酬或佣金鼓勵理專銷售其關係資產管理公司所發行的基金。。
· 放寬基金不得買入關係企業所承銷之有價證券之限制：依規定，基金不得買進由自己或關係企業承銷之有價證券，2012年6月予以放寬，符合下列條件者可以買進由關係企業承銷之有價證券:

· 買入之金額不超過該次發行股票的30%。
· 買進的程序須經資產管理公司之法令遵循主管複核。
· 基金買進的金額須揭露在韓國金融投資協會 (Korea Financial Investment Association, KOFIA)網站上。
· 基金經理人變動須進行揭露，揭露訊息包括新任經理人姓名、接任時基金的規模及報酬率。
· 自2012年6月起，基金經理人須在股東會議後5日揭露其執行基金持有股票投票權之細節。
此外，為鼓勵受僱人進行理財投資，韓國政府於2012年年底針對「受僱人資產建立計畫」提出7年(最長可延長為10年)的所得稅優惠措施，符合下列條件的受僱人可以有1200萬韓圜的免稅優惠：
· 年所得低於5000萬韓圜
· 帳戶必須持續超過7年。
· 有關豁免上市股票及股票型基金小額投資課稅之措施預計自2014年一月份施行。
· 針對關東大地震復甦及重建之全面性所得稅(2.1%)減稅優惠措施期限訂為2013年至2037年。
(四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道為證券公司之通路
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	18
	28.90%

	銷售公司
	n/a
	n/a

	個人代理/經紀商/中介機構
	n/a
	n/a

	基金公司直接銷售
	15
	5.40%

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	n/a
	n/a

	證券公司
	43
	61.50%

	保險公司
	10
	4.2%


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金，但投資於股權基金、平衡型基金或不動產基金不得超過40%。
(六)公會的角色
KOFIA是自律機構，其所扮演的角色包括：
· 對銷售機構進行教育訓練、針對其會員之廣告行進行自律及規範。
· 致力於投資人教育宣導，包括利用各項媒體或廣告進行投資人教育宣導。
七、新加坡基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
百萬美元
	基金檔數
	資產規模
百萬美元

	股票型
	2,499
	18.42
	2,483
	18.81

	債券型
	1,325
	18.36
	1,067
	14.34

	混合型/平衡型
	381
	3.39
	380
	2.28

	貨幣市場
	48
	2.34
	62
	2.28

	其他類型
	93
	2.01
	82
	2.01

	總計
	4,346
	44.52
	4,074
	36.04


＊上開資產規模資料僅係依25家基金管理公司(非全部產業)所推估
截至2012年年底，新加坡共有146家資產管理公司(包括境內外)。至於受益人人數尚無官方統計。
(二)境外基金之管理
雖允許境外基金在新加坡銷售，惟須符合下列規定：
· 基金管理公司必須在其母國取得營業執照且受到監理，其業務營運健全。
· 母國法令對新加坡投資人的保障至少須相當於新加坡證券及期貨法對新加坡當地註冊基金要求之程度。
· 新加坡貨幣管理局(MAS)僅認可註冊於投資規範與新加坡相似的國家之基金在新加坡銷售。
· 境外基金必須在新加坡設立代表人以作為投資人及外國基金管理公司的溝通橋樑，該代表人必須是個人、新加坡公司或依新加坡公司註冊的外國公司。
· 公開說明書須符合新加坡證券期貨法，若直接採用外國公開說明書，則其內容必須包括新加坡證券期貨法規定之事項。
· 境外基金管理公司在新加坡至少必須管理至少5億新加坡幣之資產規模(包括專戶管理)。
有關新加坡境內外基金之檔數和規模比較尚無法取得。
(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· MAS要求基金公開說明書須揭露董事及基金經理人的姓名、工作經驗、教育及專業資格、專長或責任領域、複委任經理人的身分、執照、各分管基金經理人資料等。另亦要求將保管基金資產之法人及其保管的方式、資產評價方法等資料揭露於基金公開說明書中。
· MAS修訂特殊投資商品(Excluded Investment Products, EIP)之範圍，將掛牌於外國交易所之相當於EIP之投資商品、特定集合投資商品及投資型壽險保單包括在內。依新加坡法令，金融機構銷售EIP之前必須評估客戶的投資知識及經驗。
· MAS要求封閉式基金必須符合新加坡證券期貨法有關基金之規定才可以在新加坡銷售及掛牌。。
· 2012年4月2日MAS設立財務諮詢產業審議小組針對財務諮詢產業之實務作業進行了解。小組成員包括13位來自產業、投資人保護團體、學術界、媒體及其他相關團體之代表。小組之重點包括：提升財務諮詢人員的專業能力、提升財務諮詢公司的品質、精緻化財務諮詢服務的內容、降低銷售費用、推動公平交易的文化等五項。相關建議包括提高對財務諮詢顧問之最低教育程度要求、限制財務諮詢公司的業務範圍、限制第一年給付銷售機構的佣金上限等。該小組已收到超過1300件回饋意見，將進行更進一步的研議。
(四)基金銷售管道：無法提供詳細資料。
(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金，但限於退休金普通帳戶超過2萬新加坡幣以上及特別帳戶餘額超過4萬新加坡幣以上的部分始得投資。
(六)洗錢防制規範
新加坡基金管理業必須遵守下列洗錢防範規範：
· 必須對客戶及其最終受益人進行了解及評估。
· 必須遵守高道德標準及防範任何可能與洗錢有關之交易。
· 於新加坡政府執行防制洗錢規範時，必須儘可能協助及合作。
· 業者必須建立內部控制政策、內控程序以防範洗錢交易的發生、定期對員工進行洗錢防範教育訓練。
(七)公會的角色
新加坡基金公會係屬職業團體，非屬自律機構，其所扮演的角色包括：
· 推廣基金投資之普及。
· 促進基金產業的健全有序發展。
· 促進業者遵守職業行為守則、推動業者採用全球投資績效標準(Global Investment Performance Standards, GIPs)等，以保護投資人權益。
 (八)投資人教育宣導
新加坡政府於2003年10月推出「Money Sense」計畫，除透過網站及媒體外，並在各地進行宣導活動，免費供應各類理財及投資的指導手冊，協助民眾提升個人財務管理的能力。
八、馬來西亞基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
(美元)
	基金檔數
	資產規模
(美元)

	總資產規模
	589
	96.36 billion
	587
	78.53 billion

	馬來西亞交易所(Bursa)市值
	-
	478.9
	-
	405.67 billion

	基金規模占Bursa 市值比重
	20.1%
	19.4%
	
	


截至2012年年底，馬來西亞共有40家資產管理公司。至於受益人人數為16,109,555人。
(二)境外基金之管理
必須是經認可地區之境外基金才能在馬來西亞銷售。目前僅允許經認可的伊斯蘭基金在馬來西亞銷售，另馬來西亞證管會已與杜拜及香港簽訂基金相互認可協議。有關境外基金之檔數和規模尚無統計資料。
(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 修訂單位信託諮詢顧問的資格條件，提高其學經歷的資格標準。
· 馬來西亞證管會訂定未上市資本市場商品銷售實務準則，規範投資商品銷售機構於推薦投資人投資商品前，必須對客戶進行合度評估，且於銷售點必須備置商品說明書以備投資人索取。該準則並將投資人區分為合格投資人、高淨值法人及個人、零售型投資人，以利銷售商品市場的區別。
 (四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道為銀行
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	無
法
取
得
資
料
	42.24%

	銷售公司
	
	-

	個人代理/經紀商/中介機構
	
	21.29%

	基金公司直接銷售
	
	33.45%

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	
	-

	其他(郵局)
	
	3.02%


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金，且是基金產業非常重要的投資人，截至2012年年底，退休基金投資基金的總金額達5267.5億馬幣。
· 為強化退休儲蓄的適足性，2012年允許設立私人退休計畫，以補足現行馬來西亞雇員公積金(EPF；Employees Provident Fund)提撥制退休儲蓄的不足。
· 私人退休計畫提供者除了原有的三種預設基金(default funds)外，還可以提供各種不同風險及報酬目標的基金供員工選擇。
· 個人提撥到私人退休金計畫可享有3000馬幣的免稅，但若於屆齡退休前由退休帳戶提領款項，將被課以8%的懲罰性稅率。同時現行提供給EPF提撥金的19%減稅優惠也適用到私人退休金計畫。
(六)洗錢防制規範
基金管理公司必須遵守打擊洗錢犯罪及資助恐怖份子之規定，且必須取得客戶或法人客戶相關人員之具體身分證明，不得接受客戶以匿名或假名從事投資。
(七)公會的角色
馬來西亞投資經理聯合會(Federation of Investment Managers Malaysia, FIMM)是單位信託產業的自律機構，負責基金銷售事宜之管理及監測，該公會之任務包括健全基金之行銷與銷售、強化投資人保護及大眾對馬來西亞單位信託產業的信心。
 (八)投資人教育宣導
FIMM與會員、監理機關及其他市場中介機構共同透過舉辦研討會、廣告及活動以對大眾進行教育宣導，並推廣投資基金(單位信託)的正確觀念。
九、泰國基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
百萬美元
	基金檔數
	資產規模
百萬美元

	股票型
	326
	18,687.94
	322
	14,474.40

	債券型
	682
	40,215.97
	648
	31,590.59

	混合型/平衡型
	125
	2,834.35
	103
	1,905.39

	貨幣市場
	32
	11,239.58
	28
	7,582.98

	其他類型(組合型基金、退休基金)
	234
	12,384.82
	199
	10,148.68

	總計
	1,399
	85,362.67
	1,300
	65,702.04


截至2012年年底，泰國共有25家資產管理公司。至於受益人人數統計如下表。
	零售型投資人
	機構投資人
	總計

	3,513,535
	40,621
	3,554,156


(二)境外基金之管理
尚不允許境外基金直接在泰國銷售，但可透過依泰國基金管理規定在泰國發行連結基金的架構銷售。另自2012年9月起泰國證管會與新加坡、馬來西亞資本市場監理機關合作發展東協集合式投資計畫(ASEAN Collective Investment Scheme , CIS)跨市場金融商品銷售平台。
(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 允許發行基礎建設基金，投資在如鐵路系統、高速公路、電力、水利設施等基礎建設。投資人投資該基金可獲得10年租稅惠。基礎建設基金須為封閉式基金、募集資金至少20億泰銖、該基金可直接投資在基礎建設事業的資產或與基礎建設有關的事業股票(至少75%)。
· 允許發行不動產投資信託(Real Estate Investment Trusts, REITs)基金。
· 允許於東協已簽訂協議國家註冊之集合式商品(ASEAN CIS)跨境對泰國境內之特定投資人進行銷售。
· 修訂基金廣告及促銷規範，要求基金廣告必須明確提供基金重要資訊，如到期日、基金型態、投資政策、風險因素及績效等。
 (四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係銀行
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	19
	超過 80%

	銷售公司
	40
	n.a.

	個人代理/經紀商/中介機構
	2,763
	n.a.

	基金公司直接銷售
	24
	n.a.

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	-
	-

	其他(請說明)
	-
	-


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
泰國的退休基金計畫分成二種：一為政府退休基金係針對政府公務人員而設。一為退休年金(Provident fund)，係自願性個人退休金帳戶，該基金由企業僱主及員工共同提撥。退休基金計畫依其各自的投資政策進行投資，目前均可投資在共同基金。
 (六)洗錢防制規範
泰國資產管理公司必須遵守洗錢防制相關規範，控制及檢視客戶資料及相關交易，遵守了解客戶、辦理客戶審查程序，並將可疑交易通報給泰國洗錢防制署。
(七)公會的角色
泰國投資管理公司協會（AIMC )為會公司及監理機關的溝通平台，惟尚未被政府認可為自律機構，其所扮演的角色包括：
· 與泰國證管會及相關主管機關合作及溝通，以促進泰國投資基金產業的發展。
· 提供在職訓練課程予產業及資本市場相關從業人員。
· 推廣正確的共同基金投資觀念。
· AIMC認為最佳的投資人保護是教育投資人了解其所投資金融商品的風險及報酬，故特別致力於投資人及一般大眾金融知識的推廣。
十、菲律賓基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
(美元)
	基金檔數
	資產規模
(美元)

	股票型
	10
	931,089,051
	9
	486,112,774

	債券型
	21
	1,904,284,230
	21
	1,406,495,906

	混合型/平衡型
	13
	687,809,084
	12
	444,195,696

	貨幣市場
	4
	38,686,304
	5
	26,840,911

	其他類型
	
	-
	-
	-

	總計
	48
	3,561,868,669
	47
	2,363,645,287


截至2012年年底，菲律賓僅有10家資產管理公司。受益人人數166,097人。
(二)境外基金之管理
雖允許境外基金在菲律賓銷售，但須向菲律賓證管會取得註冊，由領有執照的銷售機構及銷售人員銷售。境外基金之統計資料尚無法取得。
(三)最近一年來與基金有關之金融法規尚有重大變動情形。
(四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係銷售公司。
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	4
	40%

	銷售公司
	10
	52%

	個人代理/經紀商/中介機構
	
	

	基金公司直接銷售
	
	

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	
	

	其他(請說明)
	7
	8%


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
退休基金計畫可投資在共同基金。
(六)洗錢防制規範
投資公司、信託機構及資產管理公司均須遵守洗錢防制相關規定，在發現現金或有價證券交易超過50萬披索以上之可疑交易時即須依規定向菲律賓洗錢防制諮詢委員會(Anti-Money Laundering Council, AMLC)通報。另並須遵守嚴的了解客戶政策，所有開戶必須以客戶真實姓名為之，不允許開設只顯示數字之帳戶(即匿名帳戶)。
(七)公會的角色
菲律賓投資基金公會(Philippine Investment Funds Association, PIFA)是自律機構，所有基金管理公司都必須強制加入該公會，其所扮演的角色包括：
· 推廣正確的基金投資觀念。投資基金在菲律賓尚未普及，故如何將基金投資的觀念推廣到一般的民眾是該公會相當重要的工作。
· 協助菲律賓證管會規範基金銷售機構涉及不當、不法或違反職業道德之銷售行為。
 (八)投資人教育宣導
除由公會推動投資人教育宣導計畫外，並由個別資產管理公司對該公司投資人持續進行教育宣導。。
十一、巴基斯坦基金市場及產業發展概況
(一)基金統計
	
	2012.12.31
	2011.12.31

	基金型態
	基金檔數
	資產規模
(百萬美元)
	基金檔數
	資產規模
(百萬美元)

	股票型
	37
	874.94
	36
	744.89

	債券型
	51
	1,019.05
	50
	1,033.96

	混合型/平衡型
	30
	144.11
	34
	155.65

	貨幣市場
	23
	1,338.14
	19
	1,245.20

	其他類型
	14
	41.17
	11
	22.24

	總計
	155
	3,417.41
	150
	3,201.93


截至2012年年底，巴基斯坦共有25家資產管理公司。有關基金受益人人數之統計如下表：
	零售型投資人
	機構投資人
	總計

	129,059
	5,215
	134,274


(二)境外基金之管理
尚不允許境外基金在巴基斯坦境內銷售。
(三)最近一年來與基金有關之重要金融法規變動情形
· 所有的基金銷售機構都被要求必須向巴基斯坦基金公會註冊，且須遵守公會所訂的行為守則。巴基斯坦證管會並禁止對基金受益人進行任何直接或間接之費用或佣金分潤。
· 要求所有基金銷售人員必須通過資本市場研究協會(Institute of Capital Market)的測驗。
 (四)基金銷售管道：主要的基金銷售管道係基金管理公司之直銷。
	銷售管道
	公司家數
	估計基金銷售比重

	銀行
	
	8%

	銷售公司
	
	8%

	個人代理/經紀商/中介機構
	
	1%

	基金公司直接銷售
	
	65%

	平台(多數由銀行及保險公司建立)
	
	0%

	其他(請說明)
	
	18%


(五)共同基金在退休基金或計畫扮演的角色
· 退休基金計畫可投資在共同基金，但退休基金投資在掛牌有價證券之比率不得超過該基金的30%、投資任一上市公司之比率不得超過被投資公司實收資本額的5%。而退休基金投資在單位信託基金之比率不得超過50%、對任一單位信託基金的投資比率不得超過25%。
· 民眾若投資在年金計畫或所得支出計畫，其投資金額的50%可享有免稅優惠，且於參加計畫10年後，退休若採每月領取年金，則享有免繳所得稅之優惠。退休年齡為已屆60-70歲或持續提撥25年(孰早屆滿)。
(六)洗錢防制規範
巴基斯坦國家銀行(中央銀行)要求所有銀行必須執行了解客戶之程序，並檢視存入資金的來源。而基金公司僅能接受以銀行支票進行申購。
(七)公會的角色
巴基斯坦基金公會(Mutual Funds Association of Pakistan, MUFAP)所扮演的角色包括：
· 促進基金產業之健全及有序發展。
· 與巴基斯坦證管會合作舉辦研討會進行投倶人教育宣導，推廣正確的基金投資觀念。
· 定期發表刊物提供投資人及時的產品資訊及風險概念。要求會每月填報標準化的基金月報以監測其實際業務進行狀況。巴基斯坦證管會每發布規範，基金管理公司即須於其公開說明書、廣告文年、年報、半年報中作適當揭露。此外，公會並已訂定基金經理職業道德守則、廣告規範並經證管會之核准。
· 公會負責基金銷售機構的註冊事宜，並訂定相關執業規範以資遵循。
 (八)投資人教育宣導
公會將推動為期３年的投資人教育宣導計畫，利用平面及電子媒體向民眾進行宣導，宣導對象鎖定4類，包括18-25歲的大學在學年輕族群、上班薪水族、各類專業族群(醫師、會計師、建築師、設計師、工程師、律師等)、家庭主婦。
參、研討會議重點摘要
一、
投資人保護措施之發展
自全球金融海嘯發生以來，亞洲地區基金監理機構關對於基金管理公司或基金產品之監理措施，仍維持趨嚴之態勢，例如限制銷售通路收取銷售費用及加強資訊揭露之範圍及頻率等。以下就本次年會中印度、澳洲、及泰國代表，針對近來其國內對於投資人保護所採行監理措施討論內容簡要說明：
· 印度近年基金監理措施改革之出發點皆在於保護一般零售型投資人。例如禁止銷售通路向投資人收取申購手續費（Entry Load），並將銷售機構納入監理，及強化基金資訊揭露的之範圍及程度，包括向主管機關申報基金每月資產配置情形等。印度基金業者認為，與其他多數國家相較，印度基金資訊揭露頻率較其他地區高出許多。印度基金業者抱怨連連，表示這些規範已對印度基金市場的發展造成嚴重影響。
· 澳洲近年所採監理措施之重點，除提高其國內資產管理公司之成立門檻，例如提高公司最低資本額之規定外，重點在於要求投資諮詢顧問必須向接受顧問服務的客戶收取諮詢費，而禁止其向上手商品提供者(如基金管理機構)收取銷售佣金。有關該項措施之影響，澳洲基金公會代表很樂觀地指出，雖然禁止投資諮詢顧問向基金管理機構收取銷售佣金之規定才剛實施不久，目前很難定論對於基金規模成長之影響程度，但該公會認為尚不致影響投資人投資基金之意願。(主要原因在於基金的銷售仍相當幅度係透過退休基金投資，而非投資諮詢顧問公司)
· 泰國監理機構近年針對投資人保護所採取措施，主要在於建立基金投資人適合度分析機制，另自今年（2013年）二月份起，要求基金廣告必須同時揭露必須且適當之重要資訊，包括基金特性及風險等，並對於基金銷售相關之贈品或費用亦有限制或禁止之規定。
· 針對前述監理機關針對投資人保護所採之監理措施，印度業者補充認為，印度基金市場主要問題，一在投資人缺乏資本市場認識，二在於銷售通路十分缺乏，相較於保險商品，印度共同基金的銷售通路非常有限。而事實上，針對印度市場的特性，共同基金如要深入各城鎮，勢必需要更多元的基金銷售管道，因此如何在基金產業發展與投資人保護監理間取得平衡，實為印度市場所面臨的最大挑戰。
二、
共同基金在退休金市場扮演之角色
對於共同基金資產規模成長而言，退休基金扮演相當舉足輕重的角色，如美國401K退休金制度及澳洲superannuation退休金制度即為最佳範例。因此，亞洲各國之資產管理業者無不積極爭取參與退休基金管理之機會。本次年會中，印度、台灣、韓國及馬來西亞等國家，即針對其國內資產管理公司或共同基金參與退休金制度之情形進行討論。
· 印度退休金覆蓋率嚴重不足是該該國退休金機制所面臨最重要的問題，惟近年印度退休金機制不斷發展，自過去僅有確定給付制，發展至目前已建置確定提撥制退休金機制。但對於印度資產管理公司而言，實質上仍很難參與退休基金管理，目前僅有二家資產管理公司提供特定退休金投資計畫供退休基金投資，而共同基金尚無法成為退休基金之投資標的。
· 以台灣地區而言，除了少數的企業退休金機制外，退休基金主要求政府來管理，而政府基金操作主要分為兩部分 - 自營操作及委外代操。委外代操可再區分國內代操與國外代操，目前國內業者僅得參與國內投資代操。為擴大國內投信參與程度，投信投顧公會亦提出國內投信得參與政府基金海外代操之建議，或由退休基金釋出新類型投資委託，例如大中華地區代操，由國內投信參與。
另外，就基金產品參與退休金管理部分，國內勞退新制自2006年推出後，投信投顧公會即積極建議在新制下建構退休金勞工自選機制，希望在此機制下，共同基金得成為個人管理退休資產之工具，以促進國內資產管理規模之成長。另以今年度（102.1.1）私校退撫自選機制建置為例，目前私校退撫基金之資產達美金6億元（新台幣約180億元），參與人數為63,000人，參加之學校為364所。目前私校基金管理委員會委託中國信託為單一平台暨基金保管機構，並委託富蘭克林為投資顧問。根據投資顧問之篩選結果，目前自選投資平台共有520檔基金。私校退撫自選機制之運作情形亦為未來勞退新制下勞工自選機制建立推動之重要參考。
· 韓國方面，韓國退休基金目前採取集中管理之方式。在確定給付退休金機制下，72%之資產配置於安全性資產，而在確定提撥退休金機制下，資產則多元配置於股票型基金、不動產基金，退休基金參與成員提撥得享租稅優惠。另外，馬來西亞於2011年開始實施Private Retirement Scheme（PRS），由基金參與者自行投資管理其自願提撥之退休金，作為個人退休金pillar III之補充財源。目前在PRS下共有8家資產管理機構參與，可供選擇投資的基金共23檔。
三、
基金銷售模式之發展
· 對多數亞洲國家而言，銀行仍然是最主要的基金銷售通路。除了香港、新加坡及台灣，銀行為主要銷售通路外，根據印度基金公會之資料，截至2012年12月底，20%-30%的基金銷售係透過銀行通路，其餘則為透過個別通路公司及獨立投資顧問。就菲律賓而言，基金主要銷售通路也是銀行，尤其近年來法規鬆綁，銀行正式成為共同基金銷售通路後，共同基金資產規模隨之大幅成長。在泰國部分，泰國基金銷售之主要通路為基金管理公司、銀行及保險公司、基金超市、網路平台及ATM等，但目前尚未允許獨立投資顧問銷售基金。
· 另外，就銷售商品而言，香港基金公會亦於會中提及，目前在香港銀行通路端最受投資人青睞的商品仍然是固定收益的產品，如高收益債券基金或新興市場債券基金，惟近兩年混合型基金有漸受投資人青睞之趨勢。
· 從基金銷售監理面來看，銷售佣金收取限制仍為亞洲許多國家主管機關之監理重點。例如香港主管機關強化銷售佣金及揭露規範，印度禁止基金銷售通路向投資人收取申購手續費（Entry Load），及澳洲禁止資產管理公司向投資顧問支付銷售佣金（包括共同基金及Superannuation機制下之產品），並限制軟錢或銷售獎金等。
四、
共同基金費用制定模式
· 根據印度資產管理業者之觀察，有關印度共同基金銷售之發展情形，主要有幾個現象，包括銷售機構不得向投資人收取銷售手續費之規定，間接造成由基金管理公司向銷售通路支付銷售費用之情形。另外，在2006-2008年間，市場上達90%之基金申購流入新成立的基金，主要原因在於投資人偏好以面額申購基金，換言之，僅有10%的基金申購著眼於基金績效。但若以過去十年為例，印度的通貨膨脹率約為6%，而共同基金十年平均報酬約為21%，但即便如此，目前印度參與共同基金之投資人仍相當少數。因此，主管機關在規範銷售費用之餘，另一重點應在強化投資人投資認知，即投資人投資共同基金首應著重於報酬，而非低購買成本。另外在拓展共同基金之市場的部分，銷售通路的投入至為重要，因此未來基金公司如何與銷售通路合作以擴大市場，將是基金產業的重要課題。
· 就澳洲而言，根據澳洲即將於今年７月１日起強制實施禁止投資諮詢顧問向基金管理公司收取銷售通路手續費的新措施。因此對於投資諮詢顧問而言，衝擊將非常大，尤其客戶未來勢必會衡量基金的總費用率及投資諮詢顧問服務的質量，這也是未來投資顧問未來銷售基金時勢必面臨的挑戰。另外，未來基金法人客戶及自然人客戶持有基金資產比例是否會因為此項機制而發生結構性的改變，也將是未來產業觀察的重點。
· 在菲律賓部分，基金前收手續費之最高限額為5%，而後收型手續費依投資人持有時間逐年遞減1%，即投資當年度贖回之贖回手續費為6%，費用逐年遞減1%，若投資人持有達7年，則贖回手續費為0%。
五、
如何吸引投資人進入共同基金市場
· 印度政府為了將資金引入資本市場，提出了「拉吉夫甘地股票儲蓄計畫」(Rajiv Gandhi Equity Savings Scheme)。拉吉夫甘地股票儲蓄計畫之本質係為一租稅優惠措施，對於年收入未達10萬盧比且首次投資於資本市場之投資人，其投資金額之半數（最高五萬盧比），得自其當年度課稅所得中扣除。目前印度證管會已發布共同基金得適用拉吉夫甘地股票儲蓄計畫之相關規範，現已有12檔開放型共同基金及5檔封閉型基金亦得適用拉吉夫甘地股票儲蓄計畫。印度基金業者並表示自金融海嘯期間，共同基金的績效受到重創，許多零售投資人受到損失並認賠後退場，直到現在，對投資基金仍然心存疑慮，就業者而言，如何重振投資人信心，吸引客戶重新投資基金是當前最大的挑戰。
· 日本方面，據統計，有64.5%的資產係由60歲以上的民眾擁有，故日本民眾之投資偏好相當保守，有相當多的民眾係將錢存在定存，而非購買金融資產。根據日本基金公會所提供之資料，截至2012年，日本無金融資產之家戶比例為26%，在2011年底更高達28.6%。惟鑑於日本長期處於低利率，錢存在銀行很難累積財富，為協助國民建立個人財富，日本政府即將於2014年正式推行個人儲蓄帳戶（Individual Savings Accounts, “ISA”）機制，該機制被列為重要的國家政策，自2014年至2023年的十年間，個人透過此帳戶投資所獲資本利得及其他各項所得皆免稅，日本預期此項機制將對於未來個人財富之建立扮演重要角色，並期望在2020年，個人透過ISA帳戶投資之金額可達25兆日圓。對於日本基金產業而言，ISA機制的推行將對基金產業帶來的潛在商機十分可觀，然而ISA機制係著眼於個人長期資產的建置，因此對基金公司而言，如何設計適合ISA機制的商品成為重要課題，未來針對ISA設計的商品便應不再是每月固定配息類型的基金，而可能為目標年限型或鎖定風險類型的基金。
六、
提升投資人市場認知及投資人教育之措施
· 就強化投資人認知及提供投資人教育宣導的部分，印度的共同基金及資產管理公司依規定，每年必須提撥一定比例金額(管理資產的2bp )用於投資人教育宣導。另外，共同基金每半年必須向主管機關（SEBI）申報基金投注於投資人教育及提升投資人市場認知之措施內容。另外，印度基金公會亦組成投資人認知計畫委員會（IAP Committee），IAP委員會亦針對強化投資人認知的部分準備制式簡報，並提供給資產管理公司使用。
· 而在泰國，泰國基金公會（AIMC）則與其會員及證交所合作，持續運行「Let Money Works for You through Mutual Fund Investment」計畫，此計畫旨在提升投資人對基金產品的認識並進一步提高投資人基金投資比率，並達到投資人長期投資基金產品的目標。
· 另外，孟加拉證券交易委員會（Bangladesh Securities & Exchange Commission）及交易所（DSE及CSE）常態性執行提升投資人認知計畫。除此之外，證券商亦有提升投資人認知計畫，內容包括認識資本市場風險及選股知識等。
七、
區域另類投資基金之發展
· 參與另類投資座談之國家包括印度、香港、澳洲及韓國，其中印度及香港在去年間對於另類投資基金之發展尚無顯著變化。而澳洲目前另類投資基金之類型包括避險基金、不動產投資基金、私募股權基金及基礎建設基金等。
· 韓國自2011年11月實施避險基金法，開始發展韓國模式之避險基金以來，目前市場上已有19檔避險基金，規模計達10億美元，根據韓國基金公會之預期，今年度避險基金法人持有比例可望自8%提升至14%。除避險基金外，韓國不動產投資基金在去年間也有相當顯著的成長幅度。惟目前韓國另類投資基金之投資人主要仍為高資產之個人投資人，未來如何讓退休基金也能參與另類投資基金市場，將會是韓國另類投資基金市場未來亟思發展的重點。
肆、結論與心得(建議)：
一、結論
· 亞洲地區國家之資產管理業發展相較於西方國家較晚，其成熟度及國際化的程度也相對較低，以本次與會國家為例，以我國、日本、香港、新加坡及澳大利亞基金產業之發展較為成熟，而對外開放及國際化程度則以我國、香港及新加坡相對較高，日本及澳大利亞對其國內資產管理業之保護程度仍高，而香港對於境外基金之開放則有從互惠原則從嚴開放(僅就相互認可區域註冊之基金才允許在其境內銷售)之趨勢。
· 澳洲自2010年以來積極推動亞洲基金護照制度，惟觀察其國內基金市場仍屬封閉，且主要仍以退休金計畫投資為主。藉本次開會之便，一一私下詢問與會代表對澳大利亞推動之亞洲基金護照制度看法，均持保留立場。澳大利亞代表私下表示，其本國業者對政府推動該制度亦持不同看法，除大型基金管理公司外(該國基金市場之集中度相當高，資產規模集中在前五大公司)，中小型基金管理公司多不贊同。
· 東協(ASEAN)配合2015年區域資本市場整合計畫，已建置區域內跨國基金銷售平台，現階段參加的國家僅新加坡、馬來西亞及泰國，且開放銷售的對象限於特定投資人。針對本計畫的後續發展展望，經詢問與會代表，多表示不樂觀，據悉除新加坡較為積極外，馬來西亞相當保留。
· 本次會議內容涵蓋基金監理面、銷售面及產業發展趨勢等面向。由最近一年以來亞洲地區國家之基金監理法規重點觀之，區域內金融監理趨勢，於投資人保護及基金銷售監理等部分仍持續保持朝向嚴謹化的趨勢。
· 由於主辦國家印度，其因國內證券市場近年大幅下跌，基金受益人受到損失後退場，迄今仍未回到基金市場之故，本次年會討論之主軸為如何使投資人回歸基金投資並吸引新資金進入共同基金市場。討論內容除如何吸引偏遠城鎮投資人之議題外，並包括如何藉參與退休基金之管理而促進共同基金規模之成長，及透過國內政策支持以吸引長期資金投入。
· 在退休金管理部分，目前在亞洲地區，除香港、新加坡及澳洲等地外，馬來西亞及泰國等地也已發展個人自行投資管理之退休金機制，對於其國內共同基金產業之成長實有相當之助益。
· 就透過國內政策支持，吸引投資人資金進入資本市場及基金市場方面，包括日本即將於2014年實施之個人儲蓄帳戶機制及印度之「拉吉夫甘地股票儲蓄計畫」，配合租稅優惠措施，預期將吸引投資人長期資金投入，有助累積民眾個人財富及發展金融市場。
· 我國投信參與退休基金計畫，目前以受託代操政府基金投資於國內證券市場之模式為主，國內產業及公會不斷建議推動勞工退休基金自選投資方案，希望能循美國及澳洲等資產管理產業之發展經驗，透過開放勞工自選投資機制，擴大投資人參與共同基金的層面，提升國內資產管理規模。
二、心得與建議
· 藉由參加本次會議，實地了解亞洲各國對基金監理的方向及對本國資產管理產業的發展政策，其實更有親切及臨場感。

· 建議未來仍應持續派員參加類似的國際會議，以隨時掌握各國基金發展狀況與監理改革的方向。
· 綜觀各國對共同基金的監理，於投資人保護的要求，如公開說明書的揭露(如新加坡、泰國等)、配息基金揭露的要求(如日本)、基金銷售機構的管理等，各國均趨於嚴謹。

· 我國於公開說明書的揭露一向嚴謹並受到國際機構的肯定，以國際獨立投資研究機構晨星(Morningstar) 於2013年5月15日發布的「2013年全球基金投資人經驗調查報告」（Global Fund Investor Experience 2013 Report）(該報告調查地區涵蓋北美、歐洲、亞洲及非洲合計共24個國家或地區)，我國於2013的調查報告中綜合評級獲得B評級，其中資訊揭露項目更獲得B+評級，僅次於美國。

· 對於銷售機構的管理，金管會除已責由投信投顧公會訂定銷售相關自律規範外，並制訂金融消費者保護法，要求各金融業於銷售金融商品前必須了解客戶(KYC)、評估客戶投資屬性、進行產品風險等級分類，以依據客戶風險之承受度提供客戶適當之商品。
· 有關銷售佣金管理方面，印度及菲律賓採取直接管制費用收取之上限，澳大利亞則針對提供顧問諮詢與商品銷售之利益衝突加以以禁止，雖有不同，但重點仍著眼在零售投資人的保護，避免不合理佣金之收取。
· 我國自2011年8月起已要求基金銷售機構於對客戶銷售基金之前，必須揭露並告知客戶其由基金管理機構取得之佣金收入或其他利益，將基金之銷售佣金透明化，以避免銷售機構為賺取高佣金而影響客戶之權益。
· 基於尊重市場機制，金管會並未對基金相關費用予以直接管制，但鑑於境外基金銷售機構對客戶申購基金所收取之申購手續費相對較高，金管會已責請投信投顧公會以自律約束相關費用之收取，以維護投資人的權益。
· 有關境外基金的管理方面，亞洲各國大致上採取保障投資人及保護國內資產管理業的態度，相較之下，我國對境外基金之管理較為開放及寬鬆。

· 我國過去係於境外基金已實際在銀行特定金錢信託架構下普遍銷售的情況下將之納入管理，囿於當時客觀狀況而採取較為寬鬆之管理架構，部分申請程序及規範甚至較境內基金更為簡化及優惠。基於投資人權益保障及國內資產管理產業之發展，未來應可逐步予以合理化。

· 基於投資人權益保障，金管會除已對境外基金進行實質審查外，並要求境外基金總代理人應充分了解所代理的基金並強化其對銷售機構及本身銷售人員之訓練，以提供投資人優質的服務。

· 為加強境外基金機構對我國境外基金投資人提供的服務品質及促進我國資產管理市場之發展，金管會並於2013年2月發布「鼓勵境外基金深耕計畫」具體措施，提供優惠措施及誘因，鼓勵境外基金機構深耕臺灣。
· 未來可視境外基金機構深耕臺灣之實際成果，並於投資人權益保障之原則下，持續鬆綁境內基金相關規範、調整境外基金之監理規範，使境內外基金之監理趨於一致，以維護投資人權益保障及兼顧國內資產管理產業之發展。
· 鑑於現行已在台銷售之境外基金，其註冊母國對於境外基金之銷售仍採保守態度，基於平等互惠，未來可持續了解該等國家對於我國基金於該國銷售之態度，必要時可相對應調整我國境外基金之核准政策與條件。
· 區域經濟整合雖為國際潮流，惟各國基於其本國資產管理業之發展及投資人權益之考量，對於建立區域性基金跨境銷售平台或制度，普遍仍持保留態度。
· 基於國內基金市場及產業的發展，有關是否參與基金跨境銷售之國際合作協議仍應視國內產業所能獲得之實質效益而定。

· 由於亞洲各國基金管理法規、基金市場發展狀況不同，相較參與區域性的合作，建議可先由與個別國家或地區進行相互認可，俟國內投信已熟悉海外銷售實務及建立一定品牌及規模後，再行考慮參與區域性的合作。

· 綜觀亞洲各國之基金產業市場發展與其退休基金計畫息息相關，絕大多數國家之退休基金均允許投資甚或大力支持其國內資產管理業之發展，兼顧為國人累積退休基金或財富及發展其國內產業與經濟。

· 持續強化投信內部管理與自律機制，以及人員之管理，建立誠信品牌，加強投資人的信心。

· 鼓勵退休基金協助發展國內資產管理業，包括提供國內業者參與政府基金海外投資之代操業務及協助培育國內資產管理人才等。
· 逐步推動建立退休基金計畫參與人自選投資機制，協助民眾累積退休財富，降低政府潛在財政負擔。目前勞委會與金管會已共同組成專案小組，共同規劃推動勞工「自提自選」投資方案。未來倘能成功建置，可望鼓勵勞工提高退休金的自提比率，同時可以減低政府財政的負擔，且對我國資產管理業的發展來正面助益。
附件：
2013 Program for AOIFA Meeting及會議參考資料。
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