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	研究項目
	2008全球金融危機對美國監理制度之影響

	研究單位及人員
	研究處

陳榮德
	研究時間
	自九十九年 一 月  一日

至九十九年十二月卅一日

	報告內容提要

	1、 研究內容重點：本研究首先將分析次貸風暴與金融危機由來，以及對監理制度之影響。繼而探討美國聯邦理事會等金融主管機關，對於金融監理制度的改革，以及新監理制度應該達到的效益。最後將聚焦於我國資本市場的監理制度在金融危機下的改變，以及美國新金融監理改革對我國金融監理以及投資人保護的啟示。
2、 結論與建議事項：

(一) 強化系統性風險管理

資本是銀行最後一道防線，但在此次金融危機中，金融機構未能於第一時間了解系統性風險擴散的危險性，因此造成不可收拾的局面。金融機構應持續加強風險管理，特別是在流動性風險管理部分，並輔以壓力測試，擬好面對緊急狀況的對策。為防範系統性風險擴散，我國除了可參考各國際組織發布的公告，加強金融機構的資本規定，例如對不同金融機構或在不同景氣循環期，調查資本多寡的要求，同時落實差異化檢查機制，執行以風險為導向的金融檢查，有效運用監理資源。
(二) 加速監理法規整合，與國際監理標準接軌

我國金融監理較歐美各國嚴格，因此在金融海嘯中未受嚴重影響。由於金融機構跨業經營與交叉行銷已成趨勢，加強跨業監理勢在必行。我國應審閱現行監理規範，避免監理過度或疊床架屋，以及監理法規不合時宜或強度不一的情形。為利業者能與國際競爭，我國應鼓勵金融業朝大型化與國際化發展，不斷進行業務與產品的創新。為使金融業能多元化發展，我國法規應對發行者與設計者資格應設有限制，交易面應採國際監理標準。
(三) 落實投資人分級，強化金融商品與交易資訊透明度

由於金融創新與財務工程不斷進步，金融商品及其投資組合日趨複雜，經過層層包裝之後，連金融從業人員也不能完全了解，更何況是一般投資人。為兼顧金融創新與投資人保護，宜採用投資人分級制度，而非全面禁止高風險商品的銷售。專業投資人本身可承受較大風險，可允許其購買風險較高的金融商品，好讓金融市場多元化發展，並且委由市場自律的方式，降低政府監理的成本。另一方面，主管機關也要能掌握此類商品的部位，以防範系統性風險。一般的投資人風險承受較低，可由政府與業者訂定商品風險分類，並由業者加強商品資訊揭露，仔細衡量投資人知識、經驗與風險承受度，訂定適合購買門檻。

	(四) 強化公司治理與改善薪酬制度

金融機構經營健全與否，對經濟發展影響重大。在金融機構持續大型化的過程中，良好的公司治理是降低營運風險的重要基礎，強制金融業設立審計、風險管理、薪酬委員會似是可行的作法。在薪酬制度方面，台灣金融從業人員薪資相較國外偏低，在制定未來薪酬相關規定時，不應是齊頭式的平等，否則很難留住優秀的人材，因此，政府不宜過多干預。公司薪資結構應與公司風險承受度結合，並尊重董事會的決定，讓公司能爭取優秀之經理人材。

(五) 加強投資人保護

由於國際金融自由化發展趨勢，使得金融商品日新月異。我國僅以「境外結構型商品管理規則」與「投資型保險投資管理辦法」等作為審查國外商品的標準，恐無法周嚴。監理重點宜放在銷售端如何推介與銷售，強化銷售人員金融專業，以及加強商品交易資訊的公開，而非著重於商品的審核。了解產品(Know your product， KYP)也是非常重要的一環，業者應將商品特性與相關資料充分告知投資人，或可考量銷售人員之說明能讓銷售該商品之金融機構董事會成員瞭解，或要求金融機構本身需自行購買一定比例，以落實了解產品(KYP)。同時，主管機關正在研擬「金融消費者保護法草案」，賦予建立金融消費爭議處理機制之法源依據，應可避免此次金融海嘯中投資人求償糾紛再次上演。

(六) 加強國際監理合作

2008年金融危機的經驗顯示，一旦破產事件如滾雪球般出現，世界性經濟危機將會快速擴散，經濟復原狀況將會遲緩不進。因此，全球央行必須合作，聯手協調貨幣政策，解決流動性危機。全球金融危機更顯示出國際金融監理合作的必要性，各國除了相互分享資訊外，更應建立合議制的監理架構，方可有效因應金融危機再次發生。雖然跨國合作的金融監理制度，並無主權國家的實權，但可提供監控跨境資金流動的功能與監視金融業跨境經營的情況。我國參加國際金融組織的情形，仍受制於中國大陸，未來與大陸討論ECFA或是金融合作議題時，應爭取大陸同意協助台灣加入FSB (Financial Stability Board)或是專業性的區域性金融組織，使台灣能與其他新興經濟體共同參加國際金融合作。未來可進一步與大陸設立緊急聯絡窗口，定期舉行雙邊金融會談，必要時共同對抗金融危機。


附註：一、報告內容提要應包括下列二部分：

（1） 研究內容重點

（2） 結論與建議事項

      二、本提要表須附電子檔

