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1、 
前言
一、IOSCO介紹
國際證券管理機構組織(International Organization of Securities Commission, IOSCO)是由全球各證券期貨主管機關所組成的國際組織，其總部設在西班牙馬德理，負責制定國際證券監理標準的制定，以及推動標準的施行。IOSCO現任主席為Greg Medcraft[footnoteRef:1]，其秘書處常設於西班牙馬德理，負責辦理IOSCO的日常事務，協調各會員國及舉辦訓練課程及各項會議等，其現任秘書長為David Wright[footnoteRef:2]。有關該國際組織之歷史、成立宗旨、組成會員及主要組織架構簡介如下： [1:  現任澳洲證券投資管理委員會(Australian Securities and Investments Commission)主委]  [2:  前歐盟執委會(European Commission)資深官員] 

(一) IOSCO的歷史：
IOSCO其前身為1974年成立，由美洲各證券主管機關組成的泛美證券監理協會(Inter-American Regional Association)。1983年該協會在厄瓜多爾首都基多(Quito, Ecuador)召開的年會中，決定擴大其組織的會員，納入全球其他區域的證券主管機關，並更名為IOSCO。組織擴大後，法國、印尼、韓國及英國是第一批加入該組織的非美洲國家，並於1986年在法國巴黎召開第一次年會，並年會中決定成立一個常設的秘書處。
(二) IOSCO的會員
截至2015年4月止，IOSCO共有200個會員，會員類別包括：1. 正式會員(Ordinary Member)：對象包括各國證券主管機關；2.  副會員(Associate Member)：各國地方性主管機關或其他相關主管機關；3. 附屬會員(Affiliate Member)：證券市場自律機構或國際性機構。
(三) IOSCO成立的宗旨：
IOSCO成立宗旨為：1. 共同合作制定、實施和促進一致性的國際證券監理標準，以保護投資者，及維護公平、效率和透明的市場，並避免系統性風險的發生；2. 透過加強資訊交流與執法合作，以及強化對市場及中介機構的監管，以提升投資者保護和促進投資者對證券市場的信心；3. 促進各國證券監理機關相互交流資訊與分享經驗，以協助市場的發展，並強化市場基礎設施的建設和實施適當的監管。
(四) IOSCO的主要組織架構：
1. 首長委員會(President Committee)：
由會員及副會員的首長所組成，委員會下設有理事會(IOSCO Board)，之下再設8個工作委員會，負責相關研究及政策制定：
· Committee 1：會計審計及資訊揭露委員會(C1 Issuer Accounting, Audit and Disclosure)；
· Committee 2：次級市場監理委員會(C2 Regulation of Secondary Markets)；
· Committee 3：市場中介機構監理委員會(C3 Regulation of Market Intermediaries)；
· Committee 4：執法、資訊交換暨多邊資訊交換合作備忘錄審查小組委員會(C4 Enforcement and the Exchange of Information and the Multilateral Memorandum of Understanding Screening Group)；
· Committee 5：投資管理委員會(C5 Investment Management)；
· Committee 6：信用評等機構委員會(C6 Credit Rating Agencies)；
· Committee 7：衍生性商品市場委員會(C7 Commodity Derivatives Markets)；
· Committee 8：小額投資人委員會(C8 Retail Investors)。
2. 成長暨新興市場委員會(The Growth and Emerging Markets Committee)：
主要由屬於新興市場的會員所組成，目前有94個會員，包括10個來自G-20的會員。其宗旨在於促進新興國家的證券及期貨市場的健全發展，包括建立法規標準、提供訓練及技術協助，以及促進資訊的交流及專業知識的傳遞等。
3. 自律機構諮詢委員會(Affiliate Members Consultative Committee)：
由附屬會員中之自律機構(Self-regulatory Organizations)組成，其宗旨係為讓各證券市場的自律機構能夠在IOSCO擬定相關政策的過程中，參與並提出建議。
4. 區域委員會(Regional Committees)：
由會員依其所在的全球四大地區，分別組成區域性的委員會，以討論該區域所屬的議題，包括：
· 亞太區域委員會(the Asia-Pacific Regional Committee)
· 美洲區域委員會(the Inter-American Regional Committee)
· 非洲/中東區域委員會(the Africa/Middle-East Regional Committee)
· 歐洲區域委員會(the European Regional Committee)
其中亞太地區委員會（簡稱APRC），目前共有29個成員，現任主席是香港證券及期貨事務監察委員會(Securities and Futures Commission；以下簡稱香港證監會)主席Ashley Ian Alder。
二、本屆會議主辦單位介紹
(一)日本FSA
本屆APRC年度會議主辦單位為日本FSA日本金融廳(Financial Service Agency；FSA)。FSA是日本金融市場的主管機關，負責監督與管理日本的金融事務，及制定金融政策，以維持金融穩定。其前身為1998年6月22日所設置的內閣府直屬外局[footnoteRef:3]--金融監督廳，嗣於1998年12月25日金融再生委員會成立，金融監督廳降格為該委員會外局；2000年7月1日，金融監督廳更名改組為金融廳，原屬大藏省之金融政策制定權移撥金融廳；2001年1月6日，金融再生委員會裁撤，金融廳恢復為內閣府直屬外局。 [3:  外局是日本行政機關的一種類型，設置於中央政府的總理府與各省之下，主要為了負責特殊事務、以及獨立性較強的事務而設置，並具有獨立的法人地位。分為合議制的委員會、以及首長制的廳兩種。] 

金融廳的主要職責包括：1. 訂定及規劃國家金融制度；2. 檢查及監督金融機構；3. 制定證券交易規則；4. 制定會計準則及其相關管理規範；5. 監督會計師事務所及會計師等。
金融廳之最高首長為內閣府特命擔當大臣（政務官），下設有內閣府副大臣（政務官），內閣府大臣政務官（政務官）及金融廳長官（事務官）等職務。金融廳所設置之主要業務單位包括：1. 總務企劃局：負責與金融制度相關政策與法案的制定，並綜理一般事務，包括人事、總務、國際事務等；2. 檢查局：負責對金融機構的檢查；3. 監督局：負責對金融機構的監督；4. 審判官：負責課徵金[footnoteRef:4]的行政審判；5. 證券交易監督委員會：其英文名稱為Securities and Exchange Surveillance Commission (簡稱SESC)，下轄一事務局，負責證券市場投資者保護及確保證券交易的公正性和透明度，其主要任務包括內線交易、市場操縱等不法交易之監視與防範等。6. 公認會計師和審計監督委員會：其英文名稱為Certified Public Accountants and Auditing Oversight Board (簡稱為CPAAOB)，下轄一事務局，負責會計師事務所及會計師的監督、管理與業務檢查，以及會計師證照考試等。 [4:  類似我國的罰鍰。] 

圖一：日本金融廳之組織架構圖[image: 金融庁の組織]
資料來源：日本金融廳http://www.fsa.go.jp/common/about/sosiki/index.html

(二) 日本公認會計師和審計監督委員會(CPAAOB)
本次CPAAOB十周年國際研討會，係由公認日本會計師和審計監督委員會(CPAAOB)主辦。CPAAOB是2004年日本政府為因應全球一連串會計醜聞所成立的單位，是在金融廳下的一個委員制主管機關，由一名主席和最多九個委員組成。設立CPAAOB的目的是為提升日本會計師事務所的審計品質及可靠性，以強化日本資本市場的公平性及透明度。CPAAOB下設有一個事務局(Executive Bureau)來處理其行政事務。事務局下設有協調及審查辦公室(Office of Coordination and Examination)，以及監視及檢查辦公室(Office of Monitoring and Inspection)。
CPAAOB的任務有：1. 審查日本會計師協會(The Japanese Institute of Certified Public Accountants；JICPA)出具的Quality Control Review，以及對JICPA、會計師及會計師事務所進行檢查；2. 辦理會計師考試；3. 對會計師及會計師事務所的懲戒。
三、會議介紹
(一) APRC年度會議
本屆APRC年度會議於2015年3月10日及11日在日本東京舉行，主辦單位為日本FSA，會議共二天，第一天為執法人員會議(Enforcement Directors’ Meeting)，由日本金融廳證券交易監督委員會副局長Mr. Teruyoshi Ota主持；第二天為IOSCO APRC會議，由香港證監會行政總裁Mr. Ashley Ian Alder主持。
(二) CPAAOB十周年國際研討會
為慶祝CPAAOB成立十周年，CPAAOB於2015年3月12日舉辦國際研討會，主題為「審計品質及審計人員職責對於強化公司治理與金融體系穩定之影響」。本會黃副主委天牧受邀擔任其中一場論壇的與談人，與各國主管機關代表，分享我國金融監理之架構，與我國提升會計師審計品質採行之措施。



貳、執法人員會議
本屆APRC執法人員會議共有三個主題，分別為：金融創新與交易公平性、跨境執法之挑戰及投資人權益補償措施。
一、金融創新與交易公平性
高頻交易（High Frequency Trading，HFT）是指投資人利用大型電腦快速買賣股票、期貨等，從那些極為短暫的市場變化中尋求獲利的電腦化交易。高頻交易必須藉助於特殊的交易程式，基於某種交易策略，利用高速的超級電腦，以極高的頻率偵測市場交易資訊，並於市場交易資訊呈現有獲利的機會時，自動發出交易指令完成買賣。因此高頻交易能在極短時間內進行大量交易指令，一面可搶先其他投資者下單，另一面可於下單後不到一秒的時間撤銷交易指令，以辨識市場反應或擾亂市場資訊，所以其特徵是交易量巨大且交易次數頻繁，交易速度有時需用毫秒(10-3秒)，或甚至微秒(10-6秒)來計算。
高頻交易大都屬於短期套利交易，其利用市場的瞬間變化求取獲利機會，由於其交易速度乃以毫秒或微秒為基礎，透過極度頻繁的交易和微小的價差是他們利潤的來源。由於這種交易的速度非常的快，為縮短資訊傳輸的延遲時間，有些機構投資人往往將自己的「伺服器」安置在離交易所的伺服器很近的地方(稱為主機共置；Co-Location)，以縮短交易指令通過光纜傳送的時間。
高頻交易的特徵除高速外，其他特徵包括交易次數多，留倉的時間短。留倉時間短，是因為高頻交易者係通過不斷的買進賣出才能實現小額套利收益的累積，且留倉時間短，除可節省成本，也可降低風險。另外，為測試市場其他投資者的報價資訊，高頻交易者也會大量下委託單然後在極短的時間再取消委託單；實務上，高頻交易約只有2%的報價會被執行。
高頻交易因為交易量巨大且交易次數頻繁，雖然可以讓市場的流動性提高，增加市場效率，但是快速的自動化交易，若有錯誤產生，不只高頻交易的投資人會承受巨額的虧損，對市場的穩定，也會帶來衝擊。例如，2010 年5月6日美股道瓊 (Dow Jones) 指數在五分多鐘內暴跌了600多點，被形容為為「閃跌」(Flash Crash)，該事件讓全球證券主管機關正視高頻交易對市場的衝擊。五個多月後， 美國證券交易委員會公佈的一份調查報告指出，高頻交易可能在其中引起了放大跌幅的作用。
在亞太地區，高頻交易的主要市場有：東京證券交易所、香港聯交所、新加坡交易所和雪梨交易所。另外，由於韓國的期貨選擇權等衍生性金融商品的成交量已在世界上佔據領先地位，未來隨著其政策開放及交易科技的發展，也將會是高頻交易的主要市場之一。
由於香港及東京是亞太地區高頻交易的主要市場，因此本次的APRC執法人員會議，香港證監會代表及日本金融廳證券交易監督委員會的代表，分別與各國代表分享高頻交易對其市場產生衝擊的案例。
(1)  香港案例
由於高頻交易多是在極短暫的時間完成，因此必須利用高速的超級電腦來進行交易，換言之，高頻交易的投資人啟動交易後，整個過程都是由電腦自動完成，因此倘程式有錯誤、電腦故障，或市場發生程式設計師未考慮的狀況，則交易標的股票即可能發生大漲或大跌之情形。圖二是某香港上市股票因有投資人進行高頻交易，造成股價在盤中突然急速拉高，不久又再度急速拉回的走勢。急速拉高再急速拉回，除表示該高頻交易投資人可能承受巨額虧損外，該段期間倘有其他投資人剛好以市價單買入該檔股票，也會連帶受到影響。

圖二：香港高頻交易對某上市股票價格衝擊之案例
[image: ]

由於此情況層出不窮，因此香港證監會對於高頻交易，發布以下準則：1. 要確認設計程式的交易員的適格性；2. 交易程式上線前，應予測試並且做成記錄；3. 相關的設計、維護、升級和更改的記錄要保持2年；4. 設計要考慮到可預見的極端情況和特點；5. 要有必要之風控系統來監測錯誤的委託以及不當的委託；6. 對於委託的價格和數量要訂定限制；7. 人員要給予適當的訓練。
(二)	 日本案例
目前在日本，高頻交易約佔股市成交量的35%左右，是股票市場流動性的主要來源。但這些高頻交易多集中在股市收盤前進行，因此許多上市股票的價格在收盤前的時間，往往會出現價格大幅波動的情形，而影響到市場的交易秩序。 
以下表一至表四的資料，是日本金融廳證券交易監督委員會的代表提供的日本某檔上市股票在收盤前的委託簿資料。日本股市是採連續競價的撮合交易方式，但收盤前是採集合競價撮合交易方式。表一是該股票在連續競價盤要結束前，委託簿買賣委託單的資料，最佳買賣價分別為日幣670元及671元，但突然在連續競價交易結束前百萬分之一秒，高頻交易人以日幣669元賣了13張該股票(表二)，造成委託簿最佳買價由日幣670跌至日幣668元，該交易人並且隨即在集合競價委託簿以日幣670元下了13張買單(表三)，使得集合競價收盤價最後成交在日幣668元(表四)，該高頻交易人總共獲利日元2,300元[footnoteRef:5]，但該交易策略卻造成該股票在收盤前價格的不正常波動。 [5:  (669*3000 + 670*10000) - 668*13=2300] 


表一：連續競價(一)
	賣
	價格
	買

	收盤前集合競價委託簿
	連續競價委託簿
	
	連續競價委託簿
	收盤前集合競價委託簿

	21
	
	
	
	3

	
	14
	675
	
	

	
	7
	674
	
	

	
	9
	673
	
	

	
	4
	672
	
	

	
	30
	671
	
	

	
	
	670
	10
	

	
	
	669
	3
	

	
	
	668
	29
	

	
	
	667
	99
	


表二: 連續競價(二)
	賣
	價格
	買

	收盤前集合競價委託簿
	連續競價委託簿
	
	連續競價委託簿
	收盤前集合競價委託簿

	21
	
	
	
	3

	
	14
	675
	
	

	
	7
	674
	
	

	
	9
	673
	
	

	
	4
	672
	
	

	
	30
	671
	
	

	
	
	670
	 10 
	

	
	13
	669
	 3 
	

	
	
	668
	29
	

	
	
	667
	99
	


高頻交易人隨即在集合競價委託簿以日幣670元買入13張該股票
高頻交易人突然在連續競價結束前百萬分之一秒，以日幣669元賣了13張該股票，造成委託簿最佳買價由日幣670跌至日幣668元




表三：連續競價(三)
	賣
	價格
	買

	收盤前集合競價委託簿
	連續競價委託簿
	
	連續競價委託簿
	收盤前集合競價委託簿

	21
	
	
	
	3

	
	14
	675
	
	

	
	7
	674
	
	

	
	9
	673
	
	

	
	4
	672
	
	

	
	30
	671
	
	

	
	
	670
	
	13

	
	
	669
	
	

	
	
	668
	29
	

	
	
	667
	99
	



表四：集合競價
	賣
	價格
	買

	累積委託
	委託
	
	累積委託
	委託

	
	21
	
	3
	3

	85
	14
	675
	
	3

	71
	7
	674
	
	3

	64
	9
	673
	
	3

	55
	4
	672
	
	3

	51
	30
	671
	
	3

	21
	
	670
	13
	16

	21
	
	669
	
	16

	21
	
	668
	29
	45

	21
	
	667
	185
	230



(三) 我國對自動化程式下單之管理
在我國，股票市場目前的撮合機制仍採集合競價，每5秒循環撮合一次，因此投資人不易從事高頻交易。至於期貨市場，撮合機制則採逐筆撮合，因此提供投資人從事高頻交易的環境。本次會議與各國主管機關代表分享我國期貨市場為避免投資人高頻交易對市場產生負面衝擊，期貨交易所對於期貨公司提供客戶自動化程式下單的應用程式介面(API)時之相關規定如下：
1. 客戶提出申請時
(1) 期貨交易人申請API服務時原則應親持身分證明文件至期貨商營業場所辦理。
(2) 受理期貨交易人提出使用API服務之申請時，應由業務員向期貨交易人進行以下說明：
a. 使用API服務下單所可能產生之相關風險，如因網路壅塞、斷電、斷線、電腦程式交易錯誤等所導致之風險。
b. 使用API服務下單之期貨交易人應自行決定買賣之執行。應妥善保管個人交易帳戶、網路登錄密碼及數位憑證(電子簽章)，不得由第三人全權委託期貨交易，以免發生交易糾紛。
c. 使用程式下單不得為任何不法之使用。
2. 相關控管配套措施
(1) 期貨商應能區分使用API服務所傳送之委託，對於使用API服務下單與其他下單方式之委託應有公平之先後次序。
(2) 對於期貨交易人使用API服務下單應訂定具體之異常標準及異常狀況處理程式，並確實執行。
(3) 期貨經紀商應於期貨交易人首次使用API委託下單前，就相關傳輸設定進行連線測試，並留存相關測試紀錄。
(4) 期貨交易人利用網際網路使用API服務下單前，必須通過網路下單之身分驗證程序。
二、跨境執法之挑戰
隨著金融創新的發展與金融國際化的趨勢下，不法交易的態樣也不斷地推陳出新，對於執法人員的挑戰也愈趨嚴峻，尤其是同時在不同國家、不同市場進行的不法交易，在罪刑法定主義原則及司法管轄權的限制下，其犯罪的態樣往往超出各國現有法律規範的範圍。在此限制下，跨不同國家、不同市場的非法交易，縱使各國證券主管機關對事證能夠完全掌握，也仍無法予以定罪。
以我國期貨交易法第106條之規定為例，依該條文之規定，對於期貨交易，不得意圖影響期貨交易價格而為下列行為之一：(一) 自行或與他人共謀，連續提高、維持或壓低期貨或其相關現貨交易價格者；(二) 自行或與他人共謀，提高、維持或降低期貨部位或其相關現貨之供需者；(三) 自行或與他人共謀，傳述或散佈不實之資訊者；(四) 直接或間接影響期貨或其相關現貨交易價格之操縱行為者。但是條文中所謂的期貨交易是否有包括在外國交易所掛牌之期貨，顯然有很大爭議；因此如果有投資人在我國股票市場操控股價，來影響新加坡摩根台股指數期貨的結算價，以獲取期貨交易的利益，倘事證明確，能否定罪，仍有疑義，因為新加坡摩根台股指數期貨之交易並不在我國司法管轄權之內。
又例如證券交易法第157條之1規定：下列各款之人，知悉發行股票公司有重大影響其股票價格之消息時，在該消息未公開或公開後十八小時內，不得對該公司之上市或在證券商營業處所買賣之股票或其他具有股權性質之有價證券，自行或以他人名義買入或賣出：(一) 該公司之董事、監察人、經理人及依公司法第二十七條第一項規定，受指定代表行使職務之自然人；持有該公司之股份超過百分之十之股東；基於職業或控制關係獲悉消息之人；喪失前三款身分後，未滿六個月者；從前四款所列之人獲悉消息之人。但是倘有屬於前開身分之投資人，在知悉發行股票公司有重大影響其股票價格之消息前，在海外的市場買賣以該股票為標的的衍生性金融商品，倘事證明確，仍難予以定罪，因該衍生性金融商品之交易並不在我國司法管轄權之內。
本次APRC執法會議，為突顯此一各國主管機關應正視的問題，日本代表分享該國曾發生的衍生工具跨境非法操作實際案例，主辦單位並準備一則讓各國主管機關代表進行實際演練的模擬個案：
(1)  日本案例
1. 位於A國的交易所（α）。
2. 位於B國(在本案例中為日本)的交易所（β）。
3. α的交易時間和β相同。
4. 衍生性金融商品（D）在α和β同時上市的。
5. 基金經理F註冊在B國。
6. F操縱在α的衍生性金融商品（D）價格
7. 藉由對α衍生性金融商品（D）價格的操縱，來影響β衍生性金融商品（D）價格波動，並獲得利得。
[image: ]
在本案例中，日本證券期貨主管機關雖掌握該F基金經理人不法操縱衍生性金融商品（D）在的α交易所價格，來影響衍生性金融商品（D）在β交易所的價格，但最終仍無法對F基金經理人定罪，因為衍生性金融商品（D）在的α交易所的交易，不在日本司法管轄權之內。
(2)  模擬演練案例
本次APRC執法會議，主辦單位日本金融廳特別設計一個虛擬的跨國不法交易案例，讓與會的各國主管機關代表演練國際合作調查。每位代表都會被隨機安排擔任該案例的三位主角：Bill、Frank及Allen，並取得一份案情摘要如下。每一份案情摘要都只是拼圖的一部分，每位演練者皆必須與其他兩位主角充分溝通，以拼出完整的案情。
案情摘要：
· Bill是Bolano國證券主管機關的官員，Bolano是區域金融中心。某天Bill由金融時報及亞洲華爾街日報讀到，臨近Apple國及Forest國交易所的上市公司有發生詐欺與財務報告不實的問題。依據該報導，在Apple國剛下市的Venus公司與在Forest國交易所上市的Mars公司，有啟人疑竇的關係；又擔任Venus公司董事長兼總經理的大股東Modiano先生居住在Bolano，且謠傳他正在加速處分他在Bolano國的主要財產。而Bill與Apple國及Forest國的監理機關的官員彼此都熟識，且即將在一場國際監理官年會碰面。又Bolano與Apple及Forest都是MMOU的簽約國。
· Frank是Forest國金融主管機關的官員，Forest是區域金融中心。由於最近有檢舉函指稱在Forest交易所新上市的Mars公司將其IPO募到的資金投資在Apple國交易所掛牌的Venus公司，因此Frank就此進行調查。Apple國是臨近國家，且有相當蓬勃發展的金融市場。
倘檢舉函的指稱為真，則Mars公司的公開說明書有不實的問題，因為依Mars公司在其公開說明書的說明，該公司募集的資金將用來興建位於Forest國的高科技工廠。Frank對此非常擔心，因為前不久亞洲華爾街日報才剛報導在Apple交易所上市的Venus公司突然下市，且Frank得知Mars公司與Venus公司有一位共同的董事，目前居住在Bolano。Bolano是臨近的國家，且是一區域金融中心。因此Frank急需瞭解Mars公司投資在Venues公司的情形，以及Venues公司目前的財務狀況。
而Frank與Apple國及Bolano國的監理機關的官員彼此都熟識，且即將在一場國際監理官年會碰面。又Bolano與Apple及Forest都是MMOU的簽約國。
· Allen是Apple國金融主管機關的官員，Apple是區域金融中心。Venus公司是前Apple交易所的上市公司，但最近已下市。由於Venus公司下市消息太突然，引起Apple股票市場重大的動盪，因此Allen被要求就此案件進行調查。經調查後，Allen發現：
· Venus公司主要的業務，是其位在Forest國的子公司在當地從事的伐木事業。
· Venus公司的辦公室幾乎沒有發現任何會計紀錄，很可能已被銷毀。
Allen也注意到Venus下市前的一些不正常交易，包括有一位居住在Forest國的投資人，突然透過本地證券商賣出Venus的股票。根據Allen掌握的股票帳戶資料，該帳戶所有人是	Venus公司位在Forest國子公司的員工。但無資料顯示該筆委託是由誰下單，且賣出的價款係匯至位在Bolano國的某銀行帳戶。又擔任Venus公司董事長兼總經理的大股東目前居住在Bolano。Allen必須儘速掌握Venus公司的財務狀況，以及該賣出股票帳戶的最終受益人。
Allen與Forest國及Bolano國的監理機關的官員彼此都熟識，且即將在一場國際監理官年會碰面。又Apple與Bolano及Forest都是MMOU的簽約國。




三、投資人權益補償措施
不管是國內金融市場或國外金融市場，投資人權益受到侵害的案件層出不窮，但是金融主管機關對於違法或違規之業者，僅能予以行政處分或移請司法機關，追究其刑事責任，至於投資人權益的賠償，只能由投資人自行透過訴訟程序，向違法或違規之業者求償，或是另設置保護機制，提供其較簡便的求償程序。例如，我國證券投資人或期貨交易人倘權益受到損害，除可藉民事訴訟程式提起訴訟，請求法院裁判外，尚可依證券投資人及期貨交易人保護法（以下簡稱投保法）第22條第1項規定，透過財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心（以下簡稱投保中心）調處。而投保中心也可以由20人以上證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權後，以自己名義，提付仲裁或起訴。另外，為提供金融消費者具有金融專業且有法律依據之紛爭處理機制，金融消費者得依金融消費者保護法規定，向財團法人金融消費評議中心申請評議，金融服務業對於評議委員會所作評議決定，在一定額度以下之，應予接受。
至於在中國大陸則採取不同方式的機制，導入所謂行政和解的措施。當投資人權益倘因金融業者違法或違規以至其權益受到侵害，主管機關除一方面調查並追究該金融業者的刑事責任外，並主動督促違法者先行主動賠付投資者，來保護投資人權益。本次APRC會議，中國大陸代表提供2個實際案例來說明中國大陸保護投資人權益機制的運行情形，並介紹中國大陸今(2015)年初剛發布的《行政和解試點實施辦法》。
(一) 萬福生科案
萬福生科是湖南一家農產品加工企業，在深圳創業板上市後，被發現其2008年到2011年的財務數據造假，分別虛增銷售收入人民幣(以下同)12,262萬元、14,966萬元、19,074萬元，虛增營業利潤2,851萬元、3,857萬元、4,590萬元，騙取上市資格。該公司上市後繼續虛增收入，2011年年報、2012年半年報分別虛增銷售收入28,000萬元和16,500萬元，虛增營業利潤6,635萬元和3,435萬元。經大陸證監會調查後，對公司警告，並罰款822萬元；對控股股東警告，並罰款1,203萬元；對16名責任人警告，並罰款3萬至60萬元；並將上市公司負責人移送司法機關。
另保薦上市的公司平安證券，證監會除對其警告，沒收其該保薦業務收入2,550萬元，並處以2倍的罰款，暫停保薦機構資格3個月，以及對保薦代表人吳文浩、何濤處以30萬元罰款，撤銷保薦代表人資格和證券從業資格，採取終身證券市場禁入措施外，並迫該公司應賠償投資人，總共12,756個適格投資者帳戶受到補償，占應補償投資人的總數約95.01%；補償金額1.7。萬福生科案是中國大陸資本市場保薦機構為造假墊付理賠的首例。
(二)海聯訊案
海聯訊是一家從事電力資訊化系統集成業務的企業，2011年11月23日在深圳證券交易所創業板上市，上市後被發現2009年末、2010年末、2011年中，分別虛構收回應收賬款1,429萬元、11,320萬元、11,456萬元；2010年、2011年上半年，虛構與客戶簽訂的合同，虛增營業收入分別為1,426萬元、1,335萬元。上市後繼續虛增營業收入，2011年底、2012年1季度末、2012年年中、2012年3季度末，分別虛構收回應收賬款13,307萬元、10,817萬元、11,784萬元、10,813萬元；2011年虛構合同15份，虛增營業收入3,796萬元。經大陸證監會調查後，對公司警告，罰款822萬元；對控股股東警告，罰款1,203萬元；對16名責任人警告，罰款3萬至60萬元，對三名責任人禁止8年市場進入。其中該公司4名股東設立補償基金，補償投資者共8,883萬，占99%的應補償金額，成為中國大陸上市公司大股東主動出資補償投資者的先例。
(3)  中國大陸行政和解試點實施辦法
中國大陸行政和解試點實施辦法係2015年2月27日發佈並於同年3月29日施行。依該實施辦法規定，行政相對人涉嫌實施虛假陳述、內線交易、操縱市場或欺詐客戶等違反證券期貨相關法律、行政法規和相關監管規定的行為，並符合以下所述全部條件的，才可以適用行政和解程式。具體條件包括：1. 中國證監會已經正式立案，且經過了必要調查程式，但案件事實或法律關係尚難完全明確；2. 採取行政和解方式執法有利於實現監管目的，減少爭議，穩定和明確市場預期，恢復市場秩序，保護投資者合法權益；3. 行政相對人願意採取有效措施補償因其涉嫌違法行為受到損失的投資者；4. 以行政和解方式結案不違反法律、行政法規的禁止性規定，不損害社會公共利益和他人合法權益。
依該實施辦法規定，行政和解程序分為申請和受理、和解協商、達成行政和解協定、行政和解協定的執行等幾個環節。中國大陸證監會內部由行政和解辦公室具體負責實施行政和解，與案件調查部門、案件審理部門相互獨立。證監會實施行政和解，遵循公平、自願、協商、效能原則。中國大陸證監會不得向行政相對人主動或者變相主動提出行政和解建議，或者強制行政相對人進行行政和解。
在行政和解金的管理和使用方面，依該實施辦法規定，行政相對人交納的行政和解金由行政和解金管理機構進行專戶管理。行政相對人因行政和解協議所涉行為造成投資者損失的，投資者可以向行政和解金管理機構申請補償。行政和解金管理和使用的具體辦法由中國大陸證監會會同財政部另行制定。


參、IOSCO APRC會議
會議由由香港證監會所(SFC)行政總裁暨IOSCO APRC主席Ashley Alder主持，有關會議重點如次：
一、APRC未來合作發展的路線圖(Road Map)
在主席Ashley的主持下，APRC針對2008年全球金融風暴後的亞太地區證券期貨市場，擬定了未來合作發展的路線圖。該路線圖提供了APRC的29個會員策略方針，以促進該地區的合作與發展。重點包括：
(一) 強化區域會員的監理能力：包括擴大已開發國家與開發中國家的監理交流；強化與其他區域組織(如FSB Regional Consultative Group for Asia, ASEAN and Asian Development Bank)的合作；充分運用現有區域倡議來強化強化區域會員的監理能力等。
(二) 強化區域跨市場監理的合作：包括施行一致且有效的監理標準，強化資訊交換，促進跨境監理合作，以及對區域相互承認的合作安排樂觀其成。
(三) 共同因應歐洲及美國金融改革方案對亞太地區金融市場的衝擊：美國及歐洲近期所實施的金融改革方案，除彼此相互矛盾或不一致外，且有治外法權(Extraterritorial)的情況，如何降低其對亞太區域的衝擊，APRC各成員國應相互合作，以尋找解決方案。
(四) 強化亞太區域的資本市場：目前發展中國家普遍有基礎建設不足以及中小企業籌資不易的問題，因此亞太區域應強化資本市場的發展，以協助開發中國家基礎建設或中小企業透過資本市場來籌措所需資本，以減少對銀行融資的依賴。
二、歐盟Equivalence Decision對亞太地區金融市場之衝擊與因應
歐盟在2014年12月12日發布Equivalence Decision之規定，在這一新規定下，歐盟以外第三國的金融監理制度，倘能受到歐盟執委會認可與歐盟金融監理制度相當，則歐盟地區的金融機構對該地區之授信所需計提資本，將會比未受歐盟執委會認可地區所需計提之資本，要來的低。
該規定意味著歐盟地區之金融機構對於非歐盟地區之授信，將不需再計提高額的資本，使得為歐盟地區之金融機構更容易在全球開展業務，並且強化所謂單一金融市場(Single Banking Market)的概念。
在過去，一些歐盟成員國已在單邊基礎上去個別認可第三國的金融監理制度，並賦予金融機構以優惠的風險權重來計提資本。但新規則開始適用後，個別認可以及相關優惠將不復存在。所有對第三國的認可及金融機構資本計提之優惠，都由歐盟執委會統一事權，來決定是否認可第三國關於信貸機構(Credit Institutions)、投資公司(Investment Firms)或交易所(Exchange)的金融監理制度是否與歐盟地區相當。歐盟金融機構對於被認可的第三國家的機構(包括：金融機構，中央和地方政府之公共部門等)的授信，可以優惠的風險權重來計提資本。
目前歐盟執委會發布金融監理制度與歐盟地區相當的國家或地區名單如下：
(一) 信貸機構的金融監理制度與歐盟地區相當的國家或地區
	1. 澳大利亞
2. 巴西
3. 加拿大
4. 中國
5. 根西島
6. 香港
7. 印度
8. 曼島
9. 日本
10.澤西島
	11. 墨西哥
12. 摩納哥
13. 沙烏地阿拉伯
14. 新加坡
15. 南非
16. 瑞士
17. 美國


(二) 投資公司的金融監理制度與歐盟地區相當的國家或地區
	1. 澳大利亞
2. 巴西
3. 加拿大
4. 中國
5. 墨西哥
	6. 沙烏地阿拉伯
7. 新加坡
8. 南非
9. 美國



(三) 交易所的金融監理制度與歐盟地區相當的國家或地區
	1. 巴西
2. 加拿大
3. 中國
4. 印度
5. 日本
	6. 墨西哥
7. 沙烏地阿拉伯
8. 新加坡
9. 南非
10. 美國


由於歐盟執委會所公布的名單，亞洲一些主要國家的金融業或交易所的監理制度並未(或者未全數)被歐盟執委會認定可。例如澳洲雖然在信貸機構的監理制度被歐盟所認可，但是在交易所的監理制度，則未被認可；香港雖然在信貸機構的監理制度被歐盟執委認可，但是在投資公司及交易所的監理制度則未受到歐盟執委會的認可；日本及印度雖然在信貸機構的監理制度被歐盟所認可，但是在投資公司的監理制度則未被認可。至於我國及韓國等則皆未被認可。
由於歐盟執委會的前開決定可能對亞太地區金融市場產生直接影響，因此2015年IOSCO APRC的年會，亞太地區各國監理機關就此議題提出討論，並做成決議，以APRC主席Ashley Alder名義，致函歐盟執委會委員Jonathan Hill，就歐盟執委會的決定，提出以下質疑及建議：
(1)  有關歐盟執委會決定的疑義：
1. 未有諮商的程式：既然Equivalence Decision是與第三國有關，歐盟執委會在做成決定前，應與相關國家或地區諮商，但歐盟顯然並未有該程序。
2. 依據過時的資訊進行評估：歐盟的評估基礎是建構在金融部門評估規劃(Financial Sector Assessment Program; FSAP)[footnoteRef:6]上，但FSAP之後發展出的新監理理念，則未納入評估的依據，因此歐盟並未以最的資訊來做為其評估依據。另一些亞太地區的國家，如果他們的投資公司或交易所沒有受到同樣的信用風險或資本計提的要求的規範，則該國的監理制度可能被認為是與歐盟不相當。 [6: 金融部門評估規劃(Financial Sector Assessment Program，FSAP)是在總結亞洲金融危機教訓的基礎上，國際貨幣基金組織和世界銀行於1999年5月推出的計劃，FSAP全面評估、監測成員國及其他經濟體的金融體系的穩健性和脆弱性。FSAP的基礎是9個領域的標準與準則，即《貨幣與金融政策透明度良好行為準則》、《有效銀行監管的核心原則》、《重要支付系統核心原則》、《反洗錢與打擊恐怖主義融資40+9項建議》、《證券監管目標和原則》、《保險監管核心原則和方法》、《公司治理原則》、《國際會計標準》、《國際審計標準》。根據這9個標準和準則，FSAP從總體經濟政策的穩健性和透明度、審慎監管對金融機構穩健運行的影響、金融基礎設施(包括公司治理、會計和審計標準等)的有效性等方面評估金融體系是否穩健。] 

3. 對歐盟及亞太地區皆可能產生負面的衝擊：亞太地區的投資公司和交易所可能的融資成本會提高，以致競爭處於劣勢，同時也不利歐盟金融機構與主要亞太地區的投資公司進行交易，而限制其在亞太地區業務的發展。
(2) 為了幫助亞太地區國家更深入瞭解歐盟的決策，並評估其對亞太地區的影響，APRC做出以下建議：
1. 請歐盟提出該決策之基礎/標準；
2. 說明歐盟是否進行下一輪評估，以及何時將進行；
3. 說明歐盟是否在金融工具市場指令II[footnoteRef:7]下進行未來的評估，以及如何進行； [7: 歐盟金融工具市場法規（MiFID，Markets in Financial Instruments Directive）在歐盟所有成員國實施，旨在促進歐盟金融交易規範的一致性，同時強化對客戶的保護，其中包括增強市場透明度、提出更符合慣例的客戶分類規則等。同時MiFID監管的對巷象還包括在交易所交易的衍生商品以及店頭商品，投資諮詢公司、投資銀行和經紀商等。] 

4. 歐盟對於那些未受到認可的國家的金融公司，交易所和市場，是否有評估其可能受到的衝擊及影響，以及因應方案。
(3) APRC強烈敦促歐盟重新評估此一決策，並修正錯誤的決定。APRC隨時準備在歐盟執委會重新評估和決策過程中，予以協助。並在合作的原則下，與歐盟分享亞太地區市場的持續發展和繁榮，APRC期待您(Jonathan Hill)的回復，並就對上述問題進一步的對話。
三、韓國FinTech的發展情形
所謂「FinTech」是指將金融(financial)和技術(technique)相結合的服務，通過使用資訊技術(IT)提供更便捷金融服務的技術。以往韓國政府為保護個人資料，對於金融產業利用資訊科技，有嚴格控管，因此阻礙了產業之間的交流。但隨著時代變遷，無論是資訊科技產業亦或是金融產業，無不紛紛加快轉型、結合的速度，同時韓國政府也意識到隨著時代變遷，一味墨守成規將自取滅亡，因此韓國金融主管機關將2015年金融核心課題放在支持金融技術產業上，韓國金融產業為因應此一趨勢，紛紛正式啟動金融技術服務。
FinTech發展的重點包括在將新的科技技術引入金融產業，包括近場通訊(NFC)[footnoteRef:8]、近鄰系統(Beacon)[footnoteRef:9]、指紋辨識(Fingerprint Recognition)及虹膜辨識(Iris Recognition)的運用等。在實際運用上，例如韓國的Woori銀行推出「行動數位存摺」，可用於存款、投資股票、擔保借貸等各種金融服務業務；NH農業銀行也正在構思「Smart 金融中心」，讓使用者只要利用網路、智慧型手機，所有金融需求都能被滿足，省去臨櫃處理的麻煩。 [8:  近場通訊（英語：Near Field Communication，NFC），又稱近距離無線通訊，是一種短距離的高頻無線通訊技術，允許電子裝置之間進行非接觸式點對點資料傳輸，在十公分（3.9英吋）內交換資料。]  [9:  Beacon是一種近鄰系統(Proximity System)。在該系統中，可以透過智慧手機、平板電腦或可穿戴設備對Beacon設備進行資訊交換。而Beacon設備自身是一種小巧而廉價的實體設備，可以將其放置在某些場所，向處於一定距離之內的用戶發送、接收及處裡資訊。例如咖啡廳每張咖啡桌下都可以安裝一個Beacon設備，客戶無需排隊，只要找到空桌坐下，點單付款即可。] 

韓國金融主管機關在推動FinTech產業發展的過程中，主要的工作包括鬆綁金融法規的相關限制、提供業者諮詢服務、舉辦相關研討會以及委託專家學者進行研究等。另外，對於想在FinTech產業創業者，韓國金融主管機關也協助其與私人的育成中心(private incubator and accelerator)合作，以取得其所亟需的創業資金與技術，並在金融法規與稅務上提供諮詢的協助。
四、澳洲金融系統檢討報告(Financial System Inquiry Final Report)
澳洲為檢討該國金融系統在國家整體經濟發展應扮演的角色，2013年11月20日由該國財政部長Hon. Joe Hockey主導，開始對澳洲金融系統進行檢討。第一步是向相關人士進行諮詢及蒐集相關資料，之後再由專家學者組成委員會，就澳洲金融系統的現況及在經濟發展應扮演的角色，並提出具體建議：(一) 打造一個有效率，具競爭力，以及富彈性的金融市場；(二) 同時該金融市場能夠穩定而健全，使公眾能夠產生信心，且符合使用者的需要。調查方法包括訪談及資料分析。
該報告係建構在二個主軸及四個主題。其中二個主軸為：(一) 金融系統如何為澳洲經濟發展更有效提供資金，重點包括：如何降低稅制對資源分配的扭曲以及資訊不對稱造成的價格機制失靈等；(二) 如何提升金融市場自由競爭的機制，重點包括：如何避免金融整合對自由競爭的不利影響，以及金融監理對市場機制的干擾等。 四個主題包括：(一) 金融系統能否有效提供經濟永續發展所需的資金；(二) 金融系統的效率性、因應危機的能力及公平性為何；(三) 市場自由競爭的程度；(四) 政府對市場的干預是否符合公眾利益。 
該報告最後就以下五個面向，對於澳洲金融系統提出建議：
(1) 強化金融系統因應危機的能力，重點包括：金融業資本水準、金融業吸收損失的能力及重新籌措資本的能力、財務報告的透明度、因應金融危機的工具、存款保險、槓桿比率、退休基金借款限制之放寬等。
(2) 改進退休基金的管理，重點包括：增進退休基金的操作積效及公司治理等。
(3) 促進金融創新，重點包括：由公部門及私部門合組常態性的金融創新委員會提供創新的建議、由聯邦政府主導數位憑證系統的建置、簡化支付系統的規定、加強對跨行交易費(Interchange Fees)及客戶附加費(Customer Surcharging)的管理、簡化群眾募資之規定、在個人隱私獲得保護的前提下放寬交易資料的使用限制、加強金融業客戶徵信資料共享的機制。
(4) 加強金融消費者保護，重點包括：強化發行人及銷售機構的對客戶的責任(accountability)、授予主管機關更多權力以保護金融消費者權益、加強對金融消費者的資訊揭露、降低金融業與金融消費者的利益衝突、提高從事投資顧問業務的標準、提升產物保險(general insurance)對客戶的資訊揭露。
(5) 強化金融監理制度：成立Financial Regulator Assessment Board來評估監理機關的成效、檢討監理機關的預算制度、將監理重點放置在如何提升市場競爭、讓金融業者對於法規修正有更多緩衝時間以及提高檢討法規修正成效的頻率。


肆、日本公認會計師和審計監督委員會(CPAAOB)十周年國際研討會
為慶祝日本公認會計師和審計監督委員會成立十周年，CPAAOB於2015年3月12日舉辦國際研討會，主題為「審計品質及審計人員職責對於強化公司治理與金融體系穩定之影響」；共有三場會議，議題分別為：外部稽核於公司治理所扮演之角色、外部稽核於穩定金融系統所扮演之角色、各國證券及審計監理主管機關對於強化審計品質的努力。研討會重點摘要如下：
1、 議題一：外部稽核於公司治理所扮演之角色
    主持人：日本金融廳總務企劃局參事岡村建司
與談人：Mr. Lee Boon Ngiap, Assistant Managing Director and Head of the Capital Markets Group, Monetary Authority of Singapore
Mr. Paul George, Executive Director, Financial Reporting Council, United Kingdom
CPAAOB事務局局長佐佐木清隆

日本金融廳總務企劃局參事岡村建司提到：為有效公司治理，OECD[footnoteRef:10]提出六大原則：建立有效的公司治理架構、保障股東權益、公平對待股東、兼顧利害關係人的權益、提高資訊揭露透明度、落實董事會的責任等。其中有關提高資訊揭露透明度，依OECD建議之原則，公司年度審計應由獨立、稱職、有資格的外部審計執行，以向董事會和股東提供外部的客觀保證，即財務報告基本描繪了公司所有重要業務的財務狀況和績效；以及外部審計應向股東負責，對公司負有在審計中發揮應有的職業審慎的義務。 [10: 經濟合作暨發展組織（Organization for Economic Cooperation and Development；OECD）是全球主要市場經濟國家組成的政府間國際組織，總部設在巴黎。] 

CPAAOB事務局局長佐佐木清隆提到：在一連串的重大會計醜聞，及發生全球金融危機後，各界對於金融業的審計越來越重視，尤其外部稽核對於金融機構的監理是非常重要的機制，因此會計師在當代金融市場的重要性越來越高。但隨著審計工作領域不斷擴大，會計師所面臨的業務風險也在增加，因此如何強化會計師審計品質控制，是監理機關越來越重要的課題。強化會計師審計品質控制，除可確保審計品質，也可降低審計失敗之潛在風險，並提高公眾對會計師查核意見及財報的信心。CPAAOB為提升會計師審計品質，其監理重點包括：
(1) 落實會計師事務所品質管制制度，導入根本原因分析（Root Cause Analysis；RCA）來改善會計師審計缺失。RCA是利用結構化的分析方式，來逐步找出審計缺失的原因，並找出措施加以解決。根本原因分析是一個系統化的問題處理過程，其程序包括確定和分析問題原因，找出問題解決辦法，並制定問題預防措施等。
(2) 對會計師審計採風險基礎之檢查方式，包括以風險基礎之方式篩選會計師受委任之案件。
(3) 落實會計師事務所領導階層對品質管制之責任（Tone at the top），包括事務所應對品質管制之重視與落實執行，及其最終責任之承擔等。
(4) 加強對會計師事務所審計的監理，包括持續對會計師事務所進行實地及書面的主題式檢查或及水平式檢查。
英國財務報告委員會（The Financial Reporting Council；簡稱FRC）[footnoteRef:11]執行董事Paul George就英國公司治理守則(Corporate Governance Code)及會計師事務所公司治理守則(Audit Firm Governance Code)予以介紹如下： [11:  FRC負責對英國企業財務報告和公司治理的監管] 

(1) 公司治理守則：
1990年代，英國發生一連串的公司治理醜聞，包括國際商業信貸銀行（Bank of Credit and Commerce International；簡稱BCCI）涉入一連串洗錢、替恐怖份子輸送資金等非法行為，因此英國政府制定該守則，以強化英國公司的治理。其重點有五部分：1. 每個公司都應該設置一個有效的董事會，並指定一位主席，負責督導公司的運作，及為公司能長期成功發展負責；2. 董事會及其委員會應具備足夠的能力、經驗、獨立性和知識，使他們能夠履行其義務和責任，且所有董事應能夠投入足夠的時間來履行其董事的責任；3. 董事會應對公司的定位和未來發展，提出允當、衡平且可理解的評估，並決定公司承受主要風險的性質和程度；4. 執行董事薪酬的設計應以促進公司長期成功發展為考量，決定薪酬因素應該是透明且具體。任何董事都不應參與決定自己的薪酬；5. 董事會應負起與股東溝通的責任。
另該守則規定董事會應成立審計委員會，負責監督公司財報的編製、審查內部控制、督導與審查內稽的有效性、對於會計師的委任提出建議、監督，以及審查外部稽核的獨立性與有效性。
(二)會計師事務所公司治理守則
為提升會計師事務所的公司治理，英國FRC於2010年導入會計師事務所公司治理守則，並規定大型的會計師事務所 必須遵守該治理守則。該守則與公司治理守則雷同，其目的係為：1. 提升會計師事務所的審計品質；2. 降低會計師事務所的審計風險；3. 促成會計師事務所成為優良治理的模範；4. 提升會計師事務所公司治理的品質；5. 改進會計師事務所的營運方式；5. 強化監理制度。
2、 議題二：外部稽核於金融系統穩定所扮演之角色
主持人： CPAAOB事務局局長佐佐木清隆
與談人：Mr. Jeremy Anderson, Global Chairman, Financial Services, KPMG International 
Mr. Richard Thorpe, Adviser, Accounting and Auditing, Financial Stability Board
標準普爾董事經理根本直子

金融穩定委員會（Financial Stability Board；簡稱FSB）會計與審計顧問Richard Thorpe提到：1997年7月亞洲爆發金融風暴，在此背景下，1999年4月七大工業國(G7)於華府設立了金融穩定論壇（Financial Stability Forum；簡稱FSF），旨在加強全球金融監管的交流與合作，進而維護全球金融體系的穩定。2008年9月因美國投資銀行雷曼兄弟(Lehman Brothers Holdings Inc.)破產，引發全球金融海嘯，並愈演愈烈，引發全球經濟衰退。於是到了2009年4月2日，20國集團(G20)在倫敦舉行峰會，與會各國領導人一致認為，隨著新興市場國家對全球經濟增長與金融穩定的影響日益顯著，金融穩定論壇的成員應接納各新興經濟體，如中國、巴西、印度等，同時決議設立金融穩定委員會（FSB）來做為全球金融監管機構的國際組織，秘書處設在瑞士巴塞爾(Basel)，現任主席為Mark Joseph Carney ，會員代表來自25個國家或地區的財政、金融主管機關及央行。
FSB的主要宗旨為：(一) 評估全球金融系統的弱點，找出其解決方案，並監督其實施；(二) 促進各國負責金融穩定工作的主管機關交流與合作；(三) 持續瞭解金融市場發展動態，並提出相關監管政策之建議；(四) 協調國際標準制定機構的工作並提供優化建議；(五) 評估國際標準制定機構的政策制定工作，以確保其工作是及時、協調及有效的；(六) 參與監管機制的建立及設立準則；(七) 對於可能會產生系統風險之跨國性金融機構，預擬危機因應方案；(八) 與國際貨幣基金組織進行合作，進行預警演練。
在2012年的會員大會(Plenary Meeting)中，FSB基於 2008年的全球金融海嘯的經驗，提出外部審計資訊品質對於金融機構審慎監理的高度重要性，特別是那些可能會產生系統風險之跨國性金融機構(Global Systemically Important Financial Institutions；G-SIFIs)。因此FSB以下幾個面向，來推動外部審計資訊品質的提升，包括：金融主管機關與審計人員的溝通；外部審計資訊受金融主管機關信任的程度；外部審計資訊對金融監理的攸關性；主管機關對於會計審計主要風險因素的瞭解；審計人員與審計委員會的互動；以及市場的守法性及透明度等。
另外在金融市場全球化的環境下，各國金融監管機關除應思考如何進一步強化金融機構的外部審計品質，也應思考如何讓外部審計的作業規範能一致化。因此FSB已請求IFIAR就以下議題提供資訊：（一）會員對金融機構(包括G-SIFIs)進行外部審計所面臨的挑戰和問題；(二) 會員對於這些問題及挑戰的因應措施；(三) 會員對於提升金融機構外部審計品質的建議等。
另標準普爾的董事經理根本直子(Naoko Nemoto)提到：2008年美國發生次貸危機後引發全球金融風暴。風暴產生之原因，雖有部分學者歸咎於信用評等機構與金融機構間存在利益衝突，但是信用評等仍是金融市場不可或缺的基礎設施，因此檢討方向應是如何強化信用評等品質。信用評等品質之良窳，金融市場之穩定與否，皆有賴於企業公開資訊品質之好壞，因此根本直子就企業公開資訊的正確性對於金融市場的穩定性與信用評等品質的影響提出論述如下：
(1) 企業公開資訊的不正確導致過往許多日本金融機構或上市公司的資產被高估，因此當危機來臨，就會因為信用、流動性緊縮而出現問題，如2003年被日本政府收歸國有的理索那銀行(Resona Bank)，以及2011年的上市公司奧林巴斯株式會社(Olympus Corporation)的財務造假醜聞等。
(2) 企業公開資訊的正確與否，影響對金融機構的信用評等，因為對金融機構的信用評等方法，是建構在總體經濟及產業風險的評估上，其中後者的考量因素包括公司治理的情形以及公開資訊(包括財務報表等)的透明度等。
(3) 為提升會計師對公司進行外部稽核的品質，可採行的措施包括: 1.進一步瞭解企業對於風險偏好及管理政策；2. 強化會計師事務所品質控管制度；3. 提升人員的查核技巧及持續給予訓練；4. 較高的收費可以提升審計的品質。
(4) 日本近幾年的會計師審計的品質已有大幅提升，但是有些部分仍須加強，包括投資與證券的評價，內部控制測試，及對管理階層的評估等。
3、 議題三：各國證券主管機關及審計監理主管機關對於強化審計品質的努力
主持人： 日本金融廳副部長河野正道
與談人：Mr. Lewis H. Ferguson, Chairman of IFIAR and Board Member of PCAOB, United States 
Mr. Greg Medcraft, Chairman of IOSCO and Australian Securities and Investments Commission
本會黃副主委天牧

審計監理機關國際論壇 (International Forum of Independent Audit Regulators; IFIAR)主席Lewis H. Ferguson提到：IFIAR成立於2006年，其會員為各國的獨立審計監管機構。自成立以來，IFIAR的會員不斷增加，目前共有50個會員，分別來自非洲、亞洲、澳洲、歐洲、中東、北美洲及南美洲[footnoteRef:12]。 [12: 我國係2008年加入IFIAR，透過參與相關論壇會議，掌握重要審計監理議題發展方向，適時與會員國進行溝通交流；102年加入IFIAR執法工作小組(Enforcement Working Group)，積極參與小組會議，主動提出監理經驗及意見。2015年第15屆IFIAR年會及首次執法研討會在我國舉辦，除能加強我國與各會員國互動及未來可能之監理合作，並進一步提昇企業財務報告之查核品質，對於投資人之保護及我國國際能見度均有相當之助益。] 

IFIAR成立的主要宗旨係為讓各審計監管機構可以分享審計實務的資訊和審計監理的經驗，以及提供一個平台，可以與其他關注審計品質的其他國際組織進行對話。
IFIAR定期每年舉辦會員大會(Plenary meeting )，邀集國際審計監理機關、國際重要金融組織及國際審計準則制定機構等，討論國際審計重要議題及趨勢，以提升審計品質及強化國際監理合作。
IFIAR目前共成立六個工作小組：(一) 投資者和其他利益關係者工作小組 (Investor and Other Stakeholders Working Group )：負責安排IFIAR與投資者代表的對話：(二) 全球公共政策委員會工作小組 (Global Public Policy Committee (GPPC) Working Group)：負責協調IFIAR的與GPPC成員的持續對話，包括與每年與六大會計事務所[footnoteRef:13]的數次會議等；(三) 標準協調工作小組 (Standards Coordination Working Group)：負責建立IFIAR會員論壇，讓會員可對於IAASB[footnoteRef:14] 以及IESBA [footnoteRef:15]的聲明表達其看法及關切；(四) 檢查專題研討會工作小組 (Inspection Workshop Working Group)：就一年一度的檢查專題研討會，負責與擔任該研討會的主辦會員協調準備工作；(五)國際合作工作小組(International Cooperation Working Group)：負責IFIAR會員有關會計師事務所的檢查和審計業務的合作事宜，讓IFIAR會員可以更有效地合作；(六) 執法工作小組 (Enforcement Working Group )：負責提供會員一個論壇，讓會員的執法人員可以分享調查執法的經驗，以及最新發展的執法議題。 [13:  BDO International Limited, Deloitte Touche Tohmatsu Limited, Ernst & Young Global Limited, Grant Thornton International Limited, KPMG International Cooperative, and PricewaterhouseCoopers International Limited]  [14:  the International Auditing and Assurance Standards Board]  [15:  the International Ethics Standards Board for Accountants] 

IFIAR每一年都會根據其會員所提供的審查資料，做成審計檢查結果回顧報告(Survey of Inspection Findings)。根據IFIAR所發布的2014審計檢查結果回顧報告， 資產公平價值衡量(Fair Value Measurement)、內部控制測試(Internal Control Testing)及損益認列(Revenue Recognition)是被發現有審計缺失比例最高的項目。對可能會產生系統風險之金融機構(Systemically Important Financial Institutions；SIFIs)的審計，依該報告之發現，備抵貸款損失及減值(Allowance for loan losses and loan impairments )、內部控制測試(Internal Control Testing)及投資與證券評價(Valuation of Investments and Securities) 是被發現有審計缺失比例最高的項目。另外，對於會計師事務所本身的品質管理系統(Quality Control Systems)的審查，依據報告的發現，認同表現(Engagement Performance)、獨立性與道德標準(Independence and Ethics Requirements)以及人力資源(Human Resources) 是被發現有缺失比例最高的項目。為能有效改善這些審計缺失，IFIAR建議會計師事務所應採取根本原因分析(Root Cause Analysis)[footnoteRef:16]，來找出改善方案。 [16: 根本原因分析（RCA）是一項結構化的問題處理法，用以逐步找出問題的根本原因並加以解決， 而不是僅僅問題的表徵。根本原因分析是一個系統化的問題處理過程，包括確定和分析問題原因，找出問題解決辦法，並制定問題預防措施。] 

IOSCO現任主席Greg Medcraft提到：公司財務報告的正確性攸關投資人對於資本市場的信心，但是這段時間以來，全球主要國家，包括澳洲，會計師審計品質卻有惡化的趨勢。為因應這問題，亟需各國監理機關採取一致性的行動來提升會計師審計品質，因此IOSCO成立一個審計品質工作小組(IOSCO Audit Quality Task Force)。該小組成員包括來自澳洲、巴西、日本、西班牙、美國的證券主管機關，以及Committees 1的主席。其任務包括：強化與IFIAR的合作；提升審計相關規範標準；以及研議如何加強Committees 1的功能等。
本會黃副主委天牧提到：如何維持投資人對公司財務報表的信心，是各國金融監理主管機關的首要責任之一。目前全球對於會計師審計之監理，其架構可分為由獨立機關監理及由金融監理機關監理兩類。前者如日本的CPAAOB及美國的PCAOB (Public Company Accounting Oversight Board)[footnoteRef:17]，我國則採整合於金融監理機關之架構。整合監理機關的優點：(一) 可共用行政資源，能發揮規模經濟 (Economies of Scale)之效益；(二) 可因應金融服務業跨業經營的趨勢，以及複合金融商品的發展；(三) 可避免金融機構同時受多個監理機關監理所衍生的被監理成本。；(四) 單一整合監理機關，可降低監理架構的複雜度，提升金融監理可靠度；(五) 單一整合監理機關，可指定單一對外聯繫的窗口，有利於國際金融合作。 [17:  PCAOB 為美國依沙賓法案(Sarbanes-Oxley Act) 授權成立之非官方、非營利組織。PCAOB 有5 名委員，其中1 人為主席，2 人須有執業會計師之經驗。其委員和職員都不屬於政府雇員。PCAOB 的經費主要來源是向公開發行公司收取會計資助費及向會計師事務所收取註冊費。] 

至於獨立監理機關，其優點是：(一) 在非營利法人組織架構下，可具有更佳的監理獨立性；(二) 較具彈性的薪酬制度，可招募更具經驗的專業人士；(三) 預算來源更有彈性；(四) 可以有更充裕的人力來執行監理的工作；(五) 獨立的監理機關，其財務、業務較透明。但其缺點是：(一) 成立新監理機關必須有法律授權，但要通過立法，挑戰大；(二) 不同監理機關間的橫向聯繫，要比單一整合監理機關之內部聯繫困難；(三) 上市公司、金融機構或是會計師可能要同時受到不同主管機關的監理，可能會有較高的法遵成本；(四) 不同主管機關可能會發生重複監理的問題；(五) 倘獨立監理機關的預算是來自政府，其獨立性亦可能會受影響。
以往我國對於會計師審計品質的監理，是依靠自律管理，亦即由會計師公會執行會計師審計之同業評鑑，並負責會計師的訓練與懲處。為提升會計師審計品質，我國於1984年成立會計發展基金會。1988年成立內部稽核協會，來提升公司內部稽核制度及財務報告品質。2004年行政院金融監督管理委員會(簡稱金管會)成立[footnoteRef:18]，成為我國單一整合的金融監理機關，包括對會計師審計的監理，因此會計師除自律管理外，也受到金管會的監理。2005年證券交易法修正後，符合一定門檻之上市櫃公司必須成立審計委員會，以強化公司治理。2009年會計師法修正，金管會開始定期檢查會計師事務所。2013年，歐盟執委會評估通過我國會計師審計監理機制與歐盟具有相當性(Equivalence)。 [18:  2010年2月3日修正公布之行政院組織法明列「金融監督管理委員會」為行政院所屬委員會，爰修正其組織法，並更名為「金融監督管理委員會」。] 

金管會下有證券期貨、銀行、保險及檢查四個業務局，會計師的監理係由證券期貨局負責，倘會計師有違規情事，則由會計師懲戒委員會負責決定會計師的懲戒。金管會證期局定期對會計師事務所實地查核及書面查核，倘發現缺失，金管會證期局將發函請會計師事務所改善，倘該缺失係與上市櫃公司財報有關，也會要求證交所或櫃買中心加強對該公開發行公司的查核，若涉及不法，則移請檢調單位偵辦。
為強化我國公司治理，金管會在2013年發布強化公司治理藍圖，台灣證券交易所也成立公司治理中心，並發展公司治理評鑑系統，以及編制公司治理指數等。 金管會為強化我國公司治理所採行之措施包括：(一) 導入最新的COSO[footnoteRef:19]標準，並修正我國內部控制相關規定；(二) 規定資本額高於新台幣20億元之上市櫃公司，應在2019年以前設立審計委員會；(三) 積極發展公司治理評鑑制度，並鼓勵投資人應將公司治理納入投資決策的考量因素。這些強化公司治理的措施，可以降低審計失敗的風險，也可以協助會計師於接受委任前評估受委任風險。 [19:  COSO 委員會（The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission）係由美國會計師公會、美國會計學會、內部稽核協會、管理會計人員協會及財務主管協會贊助成立，專門研究內部控制問題。] 

金管會為提升我國會計師審計品質採行數項措施，包括：(一) 推動數項與IOSCO及IFIAR原則一致的措施，包括上市櫃公司及金融機構自2013年起，應依IFRSs編製財報，以及縮小現行一般公認審計準則與國際審計準則之差異等；(二) 落實對會計師事務所的監理，來提升審計人員查核品質，包括自2009年起開始查核會計師事務所，並與外國監理機關聯合查核國內相關事務所；2011年至2012年間對於會計師事務所IFRS採用情形，執行主題式查核；(三) 導入最新2013年COSO架構，並要求公開發行公司執行具效率及效度的內部控制制度，強化審計委員會及內部稽核的功能，以提升公開發行公司公司治理；(四) 善用其他相關機構的協助，包括與其他國家的監理機關(如PCAOB)合作，督導會計師公會促進會計師審計品質的提升，督導證交所及櫃買中心等自律機構落實對上市櫃公司財報及審計報告的審查，以及與其他外國監理機關持續交流等；(五) 除以上措施，金管會亦積極參與國際組織(如IOSCO及IFIAR等)，加強與其他國家監理機關的交流，協助國內大專院校的會計教學符合實務需求，針對中小企業研議會計及審計標準，以及規定上市櫃食品業應發布經會計師核閱的公司治理報告等。













伍、心得與建議
一、心得
(一) 由於IT設備的進步，高頻交易在全球各交易市場已成為普遍的現象，惟也讓各國交易所遭遇許多問題，包括公平性的問題，或是對股票價格機制產生衝擊的問題等。我國股票市場目前的撮合機制仍採集合競價，因此投資人不易從事高頻交易，但是臺灣證券交易所為提升交易效能並與國際制度接軌，近來已逐步在縮短盤中集合競價撮合循環秒數，包括102年7月1日將盤中集合競價撮合循環秒數由20秒縮短至15秒；103年2月24日將盤中集合競價撮合循環秒數縮短至10秒；103年12月29日將盤中集合競價撮合循環秒數縮短至5秒等。隨著撮合循環秒數逐步縮短，高頻交易最終會出現在我國證券市場，因此如何維持我國股票市場的公平性，及避免高頻交易對股票價格機制產生衝擊，都須預為因應。
本次APRC執法人員會議，日本及香港代表所分享的高頻交易案例，可說彌足珍貴。因為高頻交易的速度非常快，幾乎都是以毫秒(千分之一秒)，甚至以微秒(百萬分之一秒)為單位在進行，在現實世界非常難以追蹤及觀察。然而，在這電光火石之間，日本及香港主管機關，尤其是前者，卻能掌握整個交易過程及細節，顯示渠等有非常先進的IT設備及執法技巧，值得我國進一步學習與交流。
(二) 韓國與臺灣都是在IT產業有高度發展的國家，由過去的個人電腦產業到今日的個人行動裝置產，兩國都是處在高度競爭的關係，技術水準在伯仲之間。然而，韓國卻率先我國，將IT產業與金融產業結合，成為嶄新的FinTech產業。細觀FinTech的技術層次不難，無論是近場通訊(NFC) 、近鄰系統(Beacon)或是指紋辨識(Fingerprint Recognition)、虹膜辨識(Iris Recognition)等，相信臺灣IT產業應都已具備相關技術水準，但困難的是我國金融法規尚不允許該等技術運用在金融交易上。例如投資人透過網際網路委託證券經紀商與買賣有價證券，依我國現行規定，應使用憑證機構所簽發之電子簽章簽署(CA)，憑以辨識及確認；換言之，縱使國內證券業者能夠發展出將指紋辨識或虹膜辨識技術運用在網際網路股票受託買賣的交易人身分辨識，依目前法規，證券商仍應再使用電子憑證簽章來辨識及確認交易人身分。因此我國倘擬在FinTech的領域與韓國競爭，其關鍵將不在於IT技術的研發，而在於金融相關規定的檢討與修正。
(三) 澳洲近期完成並發布的Financial System Inquiry，是對澳洲金融市場未來發展全面性檢討的報告。一般全面性檢討的報告，因面向廣泛，以致建議事項往往偏離主題，無法切合原本檢討的目的。然綜觀澳洲發布的報告，卻能避免重蹈覆轍，分析其原因，應為報告形成的過程，能落實由上而下的strategy / tactic架構；亦即先確定澳洲金融市場發展的主軸： (1) 支應總體經濟發展的需要；(2) 強化自由競爭的機制，再根據主軸決定主題，並提出建議，因此能確保建議能夠環繞主軸，不會產生偏離的問題。
(四) 隨著金融創新的演進，以及金融全球化的趨勢，本次主辦單位--日本金融廳提供的跨國合作調查模擬演練劇本已不再全然是虛構，尤其在亞太地區資本市場互動越來越密切的趨勢下，發生的機率越來越高。國際證券作調查，就必須藉助於IOSCO MMoU的機制，然而IOSCO MMoU是一個鬆散的多邊機制，不似WTO的GATT或GATS有仲裁機構約束會員履行其義務，因此合作調查之請求，能否會被履行，實務上仍需依賴雙邊關係。
(五) 有關歐盟在2014年12月12日發布Equivalence Decision之規定，由於我國尚未被歐盟執委會列在認可名單，在此新規定下，歐盟地區的金融機構與我國金融機構或交易所往來所需計提資本，將高於與認可名單之金融構或交易所往來所需計提資本，造成我國金融機構或交易所業務競爭處於不公平的地位。目前APRC已致函歐盟執委會委員，就歐盟執委會的決定，提出質疑，並做出建議，應持續關注歐盟執委會會的回應，及其後續發展。
二、建議
(一) 鑒於高頻交易在全球各交易市場已成為普遍的現象，我國應強化這方面的市場監視能力。目前全球高頻交易最主要的市場，非美國莫屬，SEC或CFTC在這方面的市場監視，應已累積非常豐富的經驗，本會應於適當時機邀請SEC或CFTC主管市場監視之官員來訪交流，以提升本會、證交所、櫃買中心及期交所的市場監視能力。
(二) 有關國際合作方面，鑒於IOSCO MMoU是一個鬆散的多邊機制，未來我國若有需IOSCO其他MMoU簽署會員的協助，合作調查之請求，能否會被履行，仍需依賴雙邊關係。目前香港與我國資本市場互動最密切，也是我國最有可能提出合作調查請求之對象，因此應持續強化雙邊關係。臺港證券監理機關加強聯繫與合作會議每年都會由雙方輪流主辦(已舉辦六屆)，是強化雙邊關係最佳的平台，未來應持續辦理。
(三)  IOSCO是我國能參與的少數國際組織之一，是我國向全世界宣傳我國資本市場及經濟發展成果最佳的櫥窗，因此其相關會議應積極參與，並爭取擔任論壇與談人或簡報的機會，或於會議中把握機會主動發言，增加台灣在國際場合曝光的機會。



陸、附錄
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Mr. Jonathan Hill
European Commissioner for
Financial Stability, Financial Services and Capital Markets Union
European Commission
BERL 10/034
B – 1049 Brussels  
Belgium



Dear Commissioner Hill,

Equivalence Decision on Third Country Supervisory and Regulatory Arrangements under the Capital Requirements Regulation (CRR)

We wish to inform you that the Asia Pacific Regional Committee (APRC) of the International Organization of Securities Commissions (IOSCO) would like to express our collective concerns and to urge an immediate action about the European Commission’s (EC) Implementing Decision of 12 December 2014 on the equivalence of the supervisory and regulatory requirements of third countries for the purposes of treatment of exposures under the CRR (Equivalence Decision).

Under the Equivalence Decision, certain Asia Pacific jurisdictions such as Australia, Hong Kong, Japan and India are considered equivalent only in respect of “credit institutions” and not “investment firms” (in the case of Hong Kong, Japan and India) and “exchanges” (in the case of Australia and Hong Kong).

At the APRC meeting held in March 2015, capital market regulators from the Asia Pacific region discussed the extraterritorial reach and implications of the Equivalence Decision.  Since the decision may have a direct impact on the Asia Pacific financial markets, local market participants and EU financial institutions which lend to entities in the Asia Pacific region, APRC members would like to jointly express our common views in this letter.

APRC members have the following major concerns:

(1) Apparent lack of prior consultation with regulators in the Asia Pacific region – We are concerned that in reaching its decision, it appears that the EC relied on its own assessment without prior consultation with regulators in the relevant jurisdictions.   In particular we are concerned that the EC might not yet have the benefit of the advice of APRC members as regards their respective supervisory and regulatory regimes;

(2) Basis of assessment – We are concerned about the uncertainty around the exact basis of the EC’s equivalence assessment.  On the one hand, we were under the impression that the Equivalence Decision was made based primarily on a jurisdiction’s Financial Sector Assessment Programme (FSAP).  On the other hand, however, this decision seems to be based on outdated information because any progress after FSAP was not considered, which we believe is inappropriate. We also understand that some Asia Pacific jurisdictions may still be considered not equivalent if their investment firms or exchanges are not subject to the same credit risk measurement and risk-based capital requirements as credit institutions; and

(3) Possible impact, both extraterritorial and within Europe, of the Equivalence Decision – We are also concerned about the apparent negative impact of the Equivalence Decision which extends beyond the borders of the European Union.  In particular, Asia Pacific investment firms and exchanges may be put in competitive disadvantages as they may have difficulty in securing financing or may be subject to higher costs of financing. It should be noted that European banks will also be discouraged from transacting with major Asia Pacific investment firms as a result of this assessment, which could unduly constrain their business operations in Asia Pacific area.

To help us better understand the Equivalence Decision and assess its impact on the Asia Pacific region, we would appreciate your advice on the following:

(a) the basis / criteria on which the EC made the Equivalence Decision;

(b) whether and when will the EC conduct the next round of equivalence assessment, given our understanding that EC has full discretion on whether to conduct a review in 2016;

(c) whether and how the Equivalence Decision will impact on future equivalence assessments to be undertaken by the EC for example under the Markets in Financial Instruments Directive II; and

(d) what possible impact does the EC expect from the Equivalence Decision on　 financial firms, exchanges and markets of jurisdictions which are considered not equivalent under the Decision, and how does it plan to address them.

We strongly urge EC’s immediate reassessment as such inaccurate decisions should be corrected as soon as possible. We stand ready to assist the EC in its reassessments and decision making process. To build on the strong spirit of cooperation and our shared objective of continued development and prosperity in both the EU and Asia Pacific markets, we look forward to your response and having a further dialogue on the issues outlined above.

Yours sincerely,




Ashley Alder
Chairman 
IOSCO Asia Pacific Regional Committee


cc:	Steven Maijoor, Chair, ESMA
	Michael Noonan, President, Economic and Financial Affairs Council, Council of the European Union
	Mr Roberto Gualtieri, Chair of the European Parliament Committee on Economic and Monetary Affairs











Agenda - APRC Enforcement Directors meeting
10 March 2015, Tokyo
	Time
	No.
	Agenda Item
	Timing (min)
	Speaker / Jurisdiction

	09:00-09:30
	
	Registration
	
	

	09:30-09:40
	1
	Welcome remarks and introductory remarks 
	10
	JSESC     

	09:40-10:55
	2
	Financial innovation and unfair trading
· Any enforcement concern arising from HFT and algorithmic trading

· Introduction by JSESC 
· Sharing by two or three countries   
· Open discussion  
	75
	Led by JSESC

	10:55-11:15
	
	Coffee break
	20
	

	11:15-12:30
	3
	Challenges of the enforcement against overseas residents 

· Introduction by JSESC 
· Presentation on challenges in Japan and initiatives by JSESC 
· Open discussion
	75
	Led by JSESC 

	12:30-14:00
	
	Lunch 
	90
	

	14:00-15:15
	4
	Cross-border joint investigation
· Presentation by HKSFC
“The enforcement aspects of the Hong Kong-Shanghai Stock Connect”
· Small group discussions
· Open discussion
	75
	Led by HKSFC

	15:15-15:30
	
	Coffee break
	15
	

	15:30-16:45
	5
	Sanctions and remedies imposed in the Asia-Pacific region

· Introduction by HKSFC 
· Sharing by a few jurisdictions
· Open discussion
	75
	Led by HKSFC

	16:45-17:00
	6
	Round-up and concluding remarks 
	15
	HKSFC 


























[bookmark: _GoBack]Meeting of the IOSCO Asia-Pacific Regional Committee
11 March, 2015 | 0930 – 1700
Mita Kaigisho, Tokyo, Japan

	Time
	No.
	Agenda Item
	Suggested time (min)

	0930-1000


	1
	Welcome remarks
· APRC Chair
· JFSA Vice Minister for International Affairs (Host)
· IOSCO Board Chair
· IOSCO Secretary General
	30

	
	2
	Adoption of draft Agenda
	

	
	3
	Approval of Minutes of the Meeting held in Rio
	

	
	4
	Summary of the Enforcement Directors’ Meeting on 10 March
	

	1000-1130
	5
	Asian Financial Reform [Suggested lead discussants: Korea FSC/FSS, China CSRC, Australia ASIC, India SEBI]
To invite the above jurisdictions to share latest developments in regulatory reform, including: to facilitate more innovation and development of the financial technology sector, IPO reforms, linkages between stock exchanges in the region, etc.
	90

	Break (1130-1145)

	1145-1200
	6
	Draft APRC letter to EU re CRR / CRD IV – for discussion and approval
	15

	1200-1230

	7
	Regional Approach on Cross-border issues (JFSA to lead discussion on cross-border issues in the APRC Roadmap)
	30

	Lunch (1230-1330)

	1330-1430
	8
	APRC Roadmap – for discussion and approval
· Proposed Work-plan and next steps
· JFSA to update members on discussion at the FSB Regional Consultative Group for Asia meeting
	60

	1430-1515
	9
	Regional supervisory cooperation initiatives 
· Regional Supervisory Leaders Meeting 
· Regional supervisory college – pilot scheme
	45

	Break (1515-1530)

	1530-1615
	10
	Capacity building initiatives (APRC Chair to lead discussion)
· Update on APRC Webinar
· Pilot regional hub
· Capacity building needs 
	45

	1615-1645
	11
	IOSCO updates (Some items will be circulated in advance)
· IOSCO 2020 Consultation Report
· Assessment Committee update
· GEM Committee update 
	30

	1645-1700
	12
	Next meeting and AOB
	15

	Meeting ends 17:00





International Conference
 for the 10th Anniversary of CPAAOB Japan
Tokyo, Japan, 12 March 2015
Agenda
Venue: Mita International Conference Center
      2-1-8 Mita, Minato-ku, Tokyo, Japan
Audit Quality and the Role of Auditors
for Enhanced Corporate Governance and the Financial System Stability


I. Welcome and Keynote Speech 1 (9:30- 10:00)
Dr. Kunio Chiyoda, Chairman of Certified Public Accountants and Auditing Oversight Board, Japan
II. Keynote Speech 2 (10:00 – 10:30)
Mr. Atsushi Saito, CEO, Japan Exchange Group
III. Role of External Audit for Enhanced Corporate Governance (10:30 – 12:00)
· Corporate governance codes and their relevance to external audit
· Transparency and accountability of audit firms: the audit firm governance code 
· Role of external audit for corporate fraud and market integrity
Moderator:   Mr. Kenji Okamura,  Vice Chair of Corporate Governance Committee, OECD and Deputy Commissioner for International Affair, Financial Services Agency, Japan
Panelist:     Mr. Lee Boon Ngiap, Assistant Managing Director and Head of the Capital Markets Group, Monetary Authority of Singapore
Mr. Paul George, Executive Director, Financial Reporting Council, United Kingdom
Mr. Kiyotaka Sasaki, Secretary General, CPAAOB
Lunch
IV. Role of External Audit for the Financial System Stability (13:30 – 15:00)
· Changes and challenges for external audit of financial institutions post financial crisis
· Expectation for external audit from the perspectives of stakeholders for the financial stability
· Collaboration between audit oversight bodies and financial sector regulators
Moderator:   Mr. Kiyotaka Sasaki, Secretary General, CPAAOB
Panelist:     Mr. Jeremy Anderson, Global Chairman, Financial Services, KPMG International
Mr. Richard Thorpe, Adviser, Accounting and Auditing, Financial Stability Board
Ms. Naoko Nemoto, Managing Director, Standard & Poors
Coffee/Tea Break
V. Global Efforts for Enhanced Audit Quality by Audit and Market Oversight Bodies (15:20 – 16:50)
· Activities of IFIAR
· Activities of IOSCO
· Intersections of audit and market oversight bodies

Moderator    Mr. Masamichi Kono, Vice Minister for International Affairs, Financial Services Agency, Japan
Panelist      Mr. Lewis H. Ferguson, Chairman of IFIAR and the Board Member of PCAOB, United States
Mr. Greg Medcraft, Chairman of IOSCO and Australian Securities and Investments Commission
Dr. Tien-Mu Thomas Huang, Vice Chairperson, Financial Supervisory Commission, Chinese Taipei

VI. Closing Remarks (16:50 – 17:00)
Dinner Reception (19:30 – 21:30) [Invitation Only]
Venue: Palace Hotel Tokyo, Room Tachibana (2nd Floor)
(1-1-1 Marunouchi, Chiyoda-ku, Tokyo, Japan)
2
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Strengthening regional cross-border regulatory cooperation

6.

Implementing consistent and effective regulation benchmarked against
sufficiently granular international standards is essential to building an
increasingly robust financial system that provides diverse and accessible sources
of financing, and supports the growth of the real economy. We will strive to
promote regional harmonization of standards, benchmarked against international
standards where possible, including increasing information sharing amongst
APRC members.

We will also promote greater collaboration in the supervision of cross-border
financial institutions, and strengthen financial regulatory cooperation in Asia
Pacific amongst regional regulators.

We welcome the work being done on developing mutual passporting and
recognition arrangements in the region. We are supportive of enabling
regulatory environments that encourage the efficient deployment of longer term
investment capital in the region, which can strengthen linkages between capital
markets. We will also look to map key areas of the regulatory framework
currently applicable to member jurisdictions to identify areas for capacity
building, possible mutual recognition and cross-border opportunities for the
financial services sector in the region.

Further deepening intra-regional collaboration and commitment also underpins
the success and stability of the financial services sector in Asia Pacific. We
welcome and look forward to the opportunity to work constructively with non-
Asia Pacific authorities towards fulfilling a shared goal of building safe, resilient
and vibrant global financial markets.

Collectively addressing the impact on Asia Pacific arising from extraterritoriality
from European and US financial reform initiatives

10.

1.

Conflicting and inconsistent extraterritorial rulemaking by the EU and US pose
difficulties in implementation as Asia Pacific and other regulators and market
participants try to adopt and adapt to differing sets of requirements. This can
cause market participants to reassess their participation in Asia Pacific financial
markets due to the costs and complexity of complying with such rules.

The extraterritorial impact on Asia Pacific of European and US financial reform
initiatives is real and significant due to the substantial presence of European and
US financial institutions in Asia Pacific. To facilitate a balanced and informed
debate on how Asia Pacific jurisdictions should deal with the impact of such
reform initiatives, we will continue to communicate clearly and persuasively to
non-Asia Pacific jurisdictions:
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