
有關證券商管理規則第十九條之一第一項及第三十一條之一規定之令修正對照表
	修正規定
	現行規定
	說    明

	一、依證券商管理規則第十九條之一第一項、第三十一條之一規定辦理。
	一、依證券商管理規則第十九條之一第一項、第三十一條之一規定辦理。
	本點未修正。

	二、證券商自行買賣外國有價證券（含附條件交易，以下同）範圍，以下列為限：

(一) 於外國證券集中交易市場、美國店頭市場（NASDAQ）、英國另類投資市場（AIM）、日本店頭市場（JASDAQ）及韓國店頭市場（KOSDAQ ）交易之股票（含承銷股票）、認股權證、受益憑證、存託憑證及其他有價證券。

(二) 外國政府相關債券、金融債券、公司債、轉(交)換公司債、附認股權公司債及以固定收益商品結合連結股權、利率、匯率、指數、商品、信用事件或其他利益等衍生性金融商品之結構型債券。


	二、證券商自行買賣外國有價證券（含附條件交易，以下同）範圍，以下列為限：

(一) 於外國證券集中交易市場、美國店頭市場（NASDAQ）、英國另類投資市場（AIM）、日本店頭市場（JASDAQ）及韓國店頭市場（KOSDAQ ）交易之股票、認股權證、受益憑證、存託憑證及其他有價證券。

(二) 符合附表所列信用評等機構評定達一定等級以上之外國政府相關債券、金融債券、公司債、轉(交)換公司債、附認股權公司債及以固定收益商品結合連結股權、利率、匯率、指數、商品、信用事件或其他利益等衍生性金融商品之結構型債券。

(三) 證券商自行買賣本國企業經本會同意赴海外發行之有價證券，不適用前款信用評等應達一定等級以上規定。
	一、為提升證券自營商投資彈性及擴大標的範圍，經參酌本會一百零三年三月三十一日金管證投字第1030004655號令關於證券投資信託基金投資外國有價證券之種類及範圍，包含於外國證券集中市場交易之股票(含承銷股票)規定，爰修正第一款規定，放寬證券商自行買賣外國證券，包含於外國證券集中市場交易之承銷股票(含首次公開發行)。

二、同為提升證券自營商投資彈性，參酌「商業銀行投資有價證券之種類及限額規定」第三點第一項第二款關於商業銀行投資於無信用評等或信用評等未達一定等級以上有價證券總額度，應以核算基數百分之十為限之規定，爰刪除第二款關於債權性質有價證券信用評等應達一定等級以上及第三款關於本國企業赴海外發行證券不適用信用評等等級之規定；另為兼顧證券商整體風險控管，配合修正第四點第二款。


	三、證券商從事外國衍生性金融商品交易應符合下列規定：

(一) 連結標的應符合下列規定：

１、以外國金融商品所衍生之商品為限，並應以外幣計價，且不得涉及本國證券、證券組合、新臺幣匯率、新臺幣利率指標或指數。但證券商因應避險需要或從事經本會核准臺灣期貨交易所股份有限公司與國外交易所簽署合作協議，於該國外交易所上市之期貨交易契約者，不在此限。
２、非避險目的交易之連結標的應符合下列規定：

(１) 連結外國有價證券者，應符合前點證券商自行買賣外國有價證券範圍，或其他經本會核定者。
(２) 
連結債券或利率指標者，該指標應廣泛被採用，並可在公開網站或財金資訊系統取得。
３、 於外國期貨交易所從事衍生性金融商品交易，基於非避險目的者，應依期貨交易法第五條規定本會所公告之種類及交易所，於外國期貨交易所從事衍生性金融商品交易。但證券商因應避險需要者，不在此限。

(二) 證券商從事「避險目的」之外國衍生性金融商品交易，其「避險目的」 須符合下列條件：
１、被避險標的已存在，且因業務之進行而產生之風險可明確辨認。

２、避險衍生性金融商品可降低風險，並被指定作為該標的之避險。

３、執行避險交易時，若避險衍生性金融商品連結標的與被避險標的不同者，證券商應於書面文件指定避險衍生性金融商品連結標的與被避險標的，且證明其價格變動率或報酬率具高度相關，並應訂定內部控管機制及風險管理措施。
(三) 證券商從事非避險目的之外國衍生性金融商品交易，應依下列規定辦理：
１、證券商應符合下列條件，檢具申請書件及交易計畫書，向財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心申請，於申請書件送達該中心之次日起屆滿十五日，未經其表示反對者，始得為之：
(１) 最近六個月之自有資本適足比率均達百分之二百以上。
(２) 採用計算風險值評估衍生性金融商品交易部位風險，並每日控管。
(３) 最近一年未曾受本會停業處分者。但違反情事已具體改善並經本會認可者，不在此限。
２、前目所稱之風險值，係指按週為基礎、樣本期間至少三年，或按日為基礎、樣本期間至少一年，樣本之資料至少每週更新一次，以至少百分之九十九的信賴水準，計算十個交易日之風險值，且須每月進行回溯測試。

３、第一目所稱交易計畫書，應依證券商管理規則第三十一條之二規定記載包含交易原則與方針、交易作業程序、風險管理措施及查核程序等內容，並應經董事會通過，修正時亦同。
４、證券商已取得營業處所經營衍生性金融商品交易業務資格者，得逕行從事非避險目的之外國衍生性金融商品交易，免依前三目規定，但應依財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心「證券商風險管理實務守則」辦理。
(四) 證券商於外國期貨交易所從事衍生性金融商品交易，得委託外國金融機構為之。但因應避險需要從事涉及以我國證券、證券組合或股價指數為標的之衍生性金融商品交易，應委託經本會許可之期貨商為之。
(五) 證券商於店頭市場從事外國衍生性金融商品交易，除交易相對人為國內證券商或金融機構外，其長期債務信用評等（Issuer Rating）需符合附表所列信用評等機構評定達一定等級以上。
(六) 證券商從事外國衍生性金融商品交易，應依證券商管理規則第三十一條之二規定訂定處理程序，由高階管理階層及相關業務主管共同訂定風險限額管理制度，至少包含部位限額、風險值限額及停損限額之訂定，以及超限之處理方式。風險限額管理制度應經董事會通過後實施，修正時亦同，如有超限情形，並應提報董事會報告。
	三、證券商從事外國衍生性金融商品避險交易之範圍，以下列為限：

(一) 證券商基於外國有價證券之自行買賣、承銷或執行境外基金管理辦法所定境外指數股票型證券投資信託基金（Exchange Traded Fund；以下簡稱ETF）或證券投資信託基金管理辦法所定國外成分證券ETF(含連結式 ETF)參與證券商業務需要，而從事「避險目的」之外國衍生性金融商品交易，其「避險目的」 須符合下列條件：

１、被避險標的已存在，且因業務之進行而產生之風險可明確辨認。

２、避險衍生性金融商品可降低風險，並被指定作為該標的之避險。

３、執行避險交易時，若避險衍生性金融商品連結標的與被避險標的不同者，證券商應於書面文件指定避險衍生性金融商品連結標的與被避險標的，且證明其價格變動率或報酬率相關係數在過去一年內達百分之九十以上，並應訂定內部控管機制及風險管理措施。

(二) 證券商於外國期貨交易所從事衍生性金融商品避險交易，其期貨交易之種類及市場範圍如下：

１、依期貨交易法第五條所公告之種類及交易所。
２、前目外國期貨交易所之衍生性金融商品，以國內指數及有價證券為連結標的者不在此範圍內。
(三) 證券商於外國店頭市場從事衍生性金融商品避險交易，其範圍以下列為限：
１、以外國債券及本國企業經本會同意赴海外發行之債券為被避險標的，於外國店頭市場進行之衍生性金融商品交易。
２、前目店頭避險交易，除交易相對人為國內證券商或金融機構外，其長期債務信用評等 （Issuer Rating），需符合附表所列信用評等機構評定達一定等級以上。
	1、 為利證券商擴大自行買賣業務範圍及提升獲利，經參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第參點及「保險業從事衍生性金融商品交易管理辦法」第七條關於為增加投資效率從事衍生性金融商品交易之規定，爰修正本點規定，開放證券自營商得基於非避險目的從事外國衍生性金融商品交易。
2、 為利證券商從事外國衍生性金融商品交易標的範圍明確，同時維持本國金融市場穩健發展，爰訂定連結標的應符合規定：

（1） 增訂第一款第一目（一般性）規定，明訂連結標的範圍應以外國金融商品衍生為限，並應以外幣計價，且不得涉及本國證券及新臺幣匯率、利率相關標的；但因應避險需求或為利從事經本會核准我國期貨交易所與國外期貨交易所簽署合作協議，於該國外交易所上市之期貨交易契約者，得不受限制。
（2） 參酌中央銀行「證券業辦理外匯業務管理辦法」第二十九條第三項第一款及第四項關於證券業辦理匯率以外衍生性外匯商品業務之連結標的應遵循規定，增訂第一款第二目規定，明定非避險目的交易之連結標的屬外國有價證券、債券或利率指標者應遵循之規定。

（3） 考量證券商自行買賣之外國有價證券標的已超出期貨交易法第五條公告範圍內連結現貨標的，為提升證券商獲利並兼顧有效避險，爰修正原第二款第一目，明訂基於非避險目的及因應避險需求之期貨交易範圍，應分別以期貨交易法第五條公告範圍為限及不受此限，並移列第一款第三目。

3、 將原第一款配合調整至第二款；另為提升證券商避險彈性及效率，參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第伍點第五款有關避險相關性之規定，修正原第一款第三目，證券自營商從事外國衍生性金融商品避險交易，得以價格變動具高度相關之標的進行避險；其中高度相關係參酌保險業從事衍生性金融商品交易管理辦法第三條第二項規定，指以過去三個月以上之全部交易歷史資料為樣本計算，該避險衍生性金融商品之連結標的或其商品組合與被避險項目價格變動率或報酬率相關係數達百分之七十以上。
4、 基於證券商整體風險控管及穩健經營考量，參酌「保險業從事衍生性金融商品交易管理辦法」第四條關於從事增加投資效益衍生性金融商品交易之資格及配套規定，增訂第三款規定，明訂證券商從事非避險目的外國衍生性金融商品交易應具備之資格條件、風險評估、申請規定、交易計畫書應記載內容等規定。
5、 為利我國證券期貨業衡平發展，經參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第參點第五款關於從事涉及我國證券標的之國外期貨選擇權交易，應委託經本會許可之期貨商之規定，爰修正原第二款第二目，明訂僅得因應避險需求而從事涉及以我國證券相關標的之期貨交易，且應委託經本會許可之期貨商辦理，並移列第四款。

6、 配合第一款標的範圍規定之訂定，爰刪除原第三款第一目規定；復為兼顧證券商交易對手曝險情形，修正原第三款第二目，規範證券商於店頭市場從事外國衍生性金融商品交易者，其店頭市場交易對手之信用評等，均應達一定信用評等(BBB-)等級以上，並移列第五款及酌作文字修正。
7、 為落實風險管理，爰增訂第六款規定，明定證券商從事外國衍生性金融商品交易者，應由高階管理階層及相關業務主管共同訂定風險限額管理制度，其中至少包含訂定部位限額、風險值限額及停損限額，以及超限之處理方式；且風險限額管理制度應經董事會通過後實施，修正時亦同。另倘發生超限情形時，亦應提報董事會報告。

	四、證券商持有外國有價證券部位及從事衍生性金融商品交易之總額及其計算方式如下：
(一) 證券商持有外國有價證券部位之總額於加計外國債券附賣回交易餘額，並減除外國債券附買回交易餘額後，其總額不得超過淨值百分之三十。

(二) 證券商持有第二點第二款規定之有價證券，除本國企業經本會同意赴海外發行之有價證券外，若該有價證券無信用評等或信用評等未符合附表所列信用評等機構評定達一定等級以上者，其總額不得超過淨值百分之十。
(三) 證券商從事外國債券附條件交易之金額應併計財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心有關債券附條件交易額度，且附買回交易未到期餘額應併計證券商管理規則第十三條規定之負債總額辦理。

(四) 證券商因應避險需求從事之衍生性金融商品交易，其每營業日持有未沖銷空頭或多頭部位之期貨契約總市值加計選擇權契約、期貨選擇權契約及店頭交易契約之總(名目)價值，不得超過所持有或辦理相關業務之相對應有價證券總市值。
(五) 證券商基於非避險目的從事之國內及國外衍生性金融商品交易，每營業日持有期貨契約未沖銷部位（含空頭及多頭部位）總市值加計選擇權契約、期貨選擇權契約及店頭交易契約總(名目)價值之合計數占淨值之比例應符合下列規定： 
１、最近期自有資本適足比率達百分之三百以上者，不得超過淨值百分之二十。

２、最近期自有資本適足比率達百分之二百以上未達百分之三百者，不得超過淨值百分之十。
３、最近期自有資本適足比率未達百分之二百者，除處分原有衍生性金融商品交易外，不得新增交易。
(六) 每營業日持有以我國證券、證券組合或股價指數為標的之期貨或選擇權交易，其未沖銷期貨契約總市值及選擇權契約、期貨選擇權契約總（名目）價值之合計數，國內期貨市場部分應高於國外期貨市場部分之百分之二百。但因國內期貨或選擇權契約到期結算者，不在此限。
(七) 證券商每營業日持有任一公司之有價證券總額及衍生性金融商品多頭部位總（名目）價值之合計數，不得超過證券商淨值百分之十。
前項所稱總（名目）價值係指衍生性金融商品之面額、契約金額或名目本金之總和。但衍生性金融商品契約有槓桿倍數者，其面額、契約金額或名目本金為契約名目本金乘以倍數。
第一項各款之總額、總(名目)價值或合計數應併計其國際證券業務分公司持有外幣有價證券部位及從事外幣衍生性金融商品交易之總額。
	四、證券商持有外國有價證券部位及衍生性金融商品避險交易（含多頭及空頭交易）支出之總額及其計算方式如下：

(一) 證券商持有前揭部位及支出之總額於加計外國債券附賣回交易餘額，並減除外國債券附買回交易餘額後，其總額不得超過淨值百分之三十。

(二) 證券商從事外國衍生性金融商品避險交易（含多頭及空頭交易），其各項權利金、保證金及類似支出總和，不得逾外國有價證券持有部位及因擔任境外ETF或國外成分證券ETF參與證券商而持有部位之總額之百分之三十。
(三) 證券商從事外國債券附條件交易之金額應併計財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心有關債券附條件交易額度，且附買回交易未到期餘額應併計證券商管理規則第十三條之負債總額辦理。
	1、 配合放寬證券自營商得基於非避險目的從事外國衍生性金融商品交易，並審酌不影響證券商投資外國證券額度，爰修正第一項第一款規定，將證券商持有外國有價證券部位之總額及其計算方式單獨規範，修正為證券商持有外國有價證券部位之總額於加計外國債券附賣回交易餘額，並減除外國債券附買回交易餘額後，其總額不得超過淨值百分之三十；其中外國債券附賣回交易餘額係指從事外國債券附賣回交易支付交易金額扣除其再行賣出取得交易金額之餘額。
2、 配合刪除原第二點第二款信用評等規定及第三款規定，為擴大證券商投資標的範圍，並保留投資本國企業赴海外發行之有價證券彈性，同時兼顧證券商曝險程度，參酌「商業銀行投資有價證券之種類及限額規定」第三點第二款關於商業銀行投資於無信用評等或信用評等未達一定等級以上債券性質有價證券之原始取得成本總額，不得超過該銀行核算基數百分之十規定，爰增訂第一項第二款規定，明訂證券商持有無信用評等或信用評等未達一定等級（BBB-）以上之債權性質有價證券部位，除本國企業經本會同意赴海外發行之有價證券外，不得超過證券商淨值百分之十。

3、 鑑於證券投資信託基金及保險業均未就避險需求從事衍生性金融商品交易訂定限額規定，基於監理一致性考量，參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第伍點第一款第一目關於避險部位之總（名目）價值，不得超過所持相應有價證券總市值之規定，修正原第二款，明訂證券商因應避險需求從事衍生性金融商品交易，將不納入額度計算，惟每營業日持有未沖銷空頭部位或多頭部位之期貨契約總市值加計選擇權契約、期貨選擇權契約及店頭交易契約之總（名目）價值，不得超過所持有或辦理相關業務之相對應有價證券總市值，並移列第一項第四款。

4、 配合放寬證券商得基於非避險目的從事衍生性金融商品交易，同時為整合國內外衍生性金融商品交易額度規範，參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第伍點第二款第一目及「保險業從事衍生性金融商品交易管理辦法」第八條第一項第二款關於為增加投資效率從事證券相關交易之限額規定，且基於差異化管理，增訂第一項第五款，明訂證券商基於非避險目的從事之國內及國外衍生性金融商品交易，每營業日衍生性金融商品交易契約總(名目)價值之合計數，最近期自有資本適足比率達百分之三百以上者，不得大於淨值百分之二十；最近期自有資本適足比率達百分之二百以上未達百分之三百者，不得超過淨值百分之十；最近期自有資本適足比率未達百分之二百者，除處分原有衍生性金融商品交易外，不得新增交易。
5、 另為利我國證券期貨業衡平發展，參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第伍點第六款關於承作國內期貨市場部分之總(名目)價值應高於國外期貨市場部分百分之二百之規定，增訂第一項第六款，規範每營業日持有以我國證券、證券組合或股價指數為標的之期貨或選擇權交易，其未沖銷期貨契約總市值及選擇權契約、期貨選擇權契約總（名目）價值之合計數，國內期貨市場部分應高於國外期貨市場部分之百分之二百。

6、 為利風險控管，同時與現行持有單一公司有價證券額度規定一致，參酌「證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項」第伍點第三款關於投資單一公司之有價證券及衍生性金融商品額度規定，增訂第一項第七款規定，明訂持有單一公司之有價證券及多頭部位衍生性金融商品之合計數，不得超過證券商淨值百分之十。
7、 為茲明確，參酌「銀行申報衍生性商品名目本金交易量月報表」之定義說明，增訂第二項規定，明訂總(名目)價值之計算方式。
8、 配合國際證券業務分公司管理辦法第七條第一項規定國際證券業務分公司應併入其總公司計算淨值、財務比率及自有資本適足比率，並應維持金管會規定之比率，爰增訂第三項，規範第一項各款之總額、總(名目)價值或合計數應併計其國際證券業務分公司持有外幣有價證券部位及從事外幣衍生性金融商品交易之總額。

	五、證券商自行買賣外國有價證券及從事外國衍生性金融商品交易之持有部位，其相關信用評級（含國家主權評等、發行人或保證人之長期債務信用評等及債券之債務發行評等、店頭市場從事衍生性金融商品交易之交易相對人長期債務信用評等），嗣後如下降以致未符合最低標準者，僅得出售或結清其持有部位。
	五、證券商自行買賣外國有價證券及從事外國衍生性金融商品避險交易之持有部位，其相關信用評級（含國家主權評等、發行人或保證人之長期債務信用評等及債券之債務發行評等、避險交易之交易相對人評等（Issuer Rating），嗣後如下降以致未符合最低標準者，僅得出售或結清其持有部位。
	配合開放證券自營商得基於非避險目的於店頭市場從事衍生性金融商品交易，酌作文字修正。

	六、證券商依證券商管理規則第三十一條之二規定，所訂定之處理程序應納入內部控制制度，並依同規則第二條規定辦理。另經營本業務應設立獨立帳戶，不得與受託買賣帳戶相互流用，且不得有為自身或接受特定人指定，利用本項交易進行併購、從事不法交易、粉飾或操縱財務報表等情事，並應本於誠實信用及專業管理原則辦理。證券自營商委託所屬公司之證券經紀部門買賣外國有價證券者，證券商除應遵守前揭規定外，須由自營商以電子方式下單，並依委託買賣時間先後依序嚴格控管，避免與客戶發生利益衝突情事。證券商內部稽核人員並應每月對所屬自營部門透過經紀部門買賣外國有價證券之交易情形及相關憑證資料加強稽核，且經紀部門應將自營部門與其他委託人之憑證資料分別保管，俾供查核。
	六、證券商依證券商管理規則第三十一條之二規定，所訂定之處理程序應納入內部控制制度，並依同規則第二條規定辦理。另經營本業務應設立獨立帳戶，不得與受託買賣帳戶相互流用，且不得有接受特定人指定，協助他人併購、從事不法交易等情事，並應本於誠實信用及專業管理原則辦理。證券自營商委託所屬公司之證券經紀部門買賣外國有價證券者，證券商除應遵守前揭規定外，須由自營商以電子方式下單，並依委託買賣時間先後依序嚴格控管，避免與客戶發生利益衝突情事。證券商內部稽核人員並應每月對所屬自營部門透過經紀部門買賣外國有價證券之交易情形及相關憑證資料加強稽核，且經紀部門應將自營部門與其他委託人之憑證資料分別保管，俾供查核。
	為期證券商符合金融中介角色，並強化本身風險管理，參酌「銀行辦理衍生性金融商品業務應注意事項」第十五點及第十六點規定，增訂禁止事項，並酌作文字修正。

	七、本案之會計處理，應依證券商財務報告編製準則規定辦理，若無適當會計科目入帳者，應以暫列其他科目方式入帳，並於財務報表上揭露；另證券商計算其自有資本適足比率，若無相對應之風險係數可供使用時，應依其暴險金額百分之百提計經營風險約當金額。
	七、本案之會計處理，應依證券商財務報告編製準則規定辦理，若無適當會計科目入帳者，應以暫列其他科目方式入帳，並於財務報表上揭露；另證券商計算其自有資本適足比率，若無相對應之風險係數可供使用時，應依其暴險金額百分之百提計經營風險約當金額。
	本點未修正。

	八、臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心對證券商進行財務、業務之查核時，應將本令規範列入查核範圍，臺灣證券交易所股份有限公司並應於證券商單一窗口新增相關欄位，以利證券商進行交易金額申報事宜。
	八、臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心對證券商進行財務、業務之查核時，應將本令規範列入查核範圍，臺灣證券交易所股份有限公司並應於證券商單一窗口新增相關欄位，以利證券商進行交易金額申報事宜。
	本點未修正。

	九、本令自即日生效；本會中華民國一百零二年二月二十一日金管證券字第一○一○○六○○三五號令，自即日廢止。
	九、本令自即日生效；本會中華民國一百零一年十月十七日金管證券字第一○一○○四二四八六號令自即日廢止。
	明定本令自即日起生效及原令廢止。


附表
	信用評等機構名稱
	信用評等等級

	A.M. Best Company, Inc.
	bbb-

	DBRS Ltd.
	BBBL

	Fitch Ratings Ltd.
	BBB-

	Japan Credit Rating Agency, Ltd.
	BBB-

	Moody’s Investor Services, Inc.
	Baa3

	Rating and Investment Information, Inc.
	BBB-

	Standard & Poor’s Rating Services
	BBB-

	Egan-Jones Rating Company
	BBB-

	Kroll Bond Rating Agency
	B-

	中華信用評等股份有限公司
	twBBB-

	英商惠譽國際信用評等股份有限公司台灣分公司
	BBB-（twn）

	穆迪信用評等股份有限公司
	Baa3.tw
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