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【實務新知】
境外基金管理辦法之介紹


李惠珍（        ）

壹、前言

為使我國資產管理業務能夠與國際接軌，並使國內投資人投資商品多樣化及權益能獲得保障，創造國內外基金業者得以公平競爭之環境，本會爰依據證券投資信託及顧問法第16條第3項及第4項規定之授權，參考外國相關法令規定及做法，並依目前我國境外基金市場之現況及資本市場特性而予以調整，訂定境外基金管理辦法，該辦法已於94年8月2日發布，為境外基金在我國之募集及銷售揭開序幕。

貳、背景沿革

為方便我國人進行境外投資時取得外國有價證券相關資訊，前財政部證管會於76年11月23日，依據當時「證券投資顧問事業管理規則」第5條規定，訂定「證券投資顧問事業辦理外國有價證券投資顧問業務應行注意事項」，據此規定符合一定條件之證券投資顧問事業得辦理外國有價證券之投資顧問業務，另外，中央銀行亦於同年允許指定外匯銀行辦理「指定用途信託」（自94年2月16日改稱為「特定金錢信託」，下稱特定金錢信託）資金投資外國有價證券
。另於80年1月7日開放證券經紀商受託買賣外國有價證券之業務，故投資人亦可透過證券商買賣境外基金。

故境外基金管理辦法發布前，國內投資人投資境外基金管道有三種，分別為個人直接投資、透過信託業特定金錢信託投資境外基金及證券商受託買賣外國有價證券。惟信託業及證券商辦理上述業務，分別屬「信託」及「行紀或居間」關係，並非募集及銷售境外基金，故如有對不特定人廣告、散發投資資料或召開公開投資說明會等行為，將涉及有價證券之「募集」，可能違反證券交易法第22條有關募集之規定。，惟信託業及證券商在無銷售之名下卻有銷售之實，在法令無明文規範境外基金之銷售行為下，經常發生與消費者之糾紛；另考量具專業資產管理經驗之投信事業，及專門從事有價證券（含境外基金）投資顧問之投顧事業，卻無法銷售境外基金，不但不符合國際潮流，且限制了投信事業及投顧事業之發展空間。上述問題促成了境外基金管理辦法之訂定。

參、參考外國相關規定與作法

為與國際接軌，訂定本辦法之前，除研究目前實務作法及市場現況外，參考及蒐集外國相關規定亦為重要的一環，惟世界各國對於境外註冊之基金於其國內募集及銷售之政策與法令規定寬嚴不一，模式亦不同，茲簡述美國、歐盟、香港及新加坡之規定如下：

一、美國：

依據1940年投資公司法(Investment Company Act 1940)第7條第(d)項，境外基金於美國境內公開募集及銷售，應先取得美國證管會(SEC)之核准，惟所定條件相當嚴格，且證管會得依據特殊情況以及外國投資公司註冊地的法律，視個案而給予核准，故僅有非常少數之境外基金被核准於美國境內公開發行，其大部分皆為加拿大的基金。

二、歐盟：

依據歐盟議會（European Parliament）於2002年1月21日發布之2001/107/EC管理公司指令及2001/108/EC基金指令（通稱UCITSⅢ；Undertaking for Collective Investment in Transferable Securities），係以歐盟會員國註冊之基金、管理公司（或投資公司）在歐盟跨境行銷（Cross-border marketing）、跨境提供服務而訂定，故歐盟境內註冊之基金等於持有「歐洲護照」（European Passport）一樣，只要取得歐盟會員國任一國之核准，即可以於歐盟各會員國公開募集及銷售，惟銷售行為另須遵守欲銷售國家（Host Country）之相關規範。綜觀其立法精神，係傾向保護歐盟境內註冊之基金，至於歐盟境外註冊之基金得否到當地公開募集及銷售之資料，則付之闕如。

三、香港：

依據「單位信託及互惠基金守則」（Code on Unit Trust and Mutual Funds）規定，境外基金註冊地如為香港認可之司法管轄區註冊，只要其結構、投資限制等符合該守則第7章之規定，另外境外基金管理機構註冊地對該管理機構之監管方式亦符合香港相關規定，且雙方簽訂資訊交換協定以便及時交換有關該管理機構之相關資訊，通常即會獲得香港證券及期貨事務監察委員會之核准，事實上，香港對於境內或境外註冊之基金、基金管理機構所設定之要求及資格條件相近，屬較自由開放之模式。
另外境外基金發行人或管理機構應在香港境內委任總代理人（Representative），代理該境外機構受理申購、買回及轉換基金，將訴訟通知轉送境外，向主管機關申報相關事宜等。
四、新加坡：

依據新加坡「證券期貨法」（Securities and Futures Act）規定，對境外註冊之基金採認可制（Recognized），且對於境外基金及基金管理機構之要求，與其境內成立之基金及資產管理機構相近，但境外資產管理機構及銷售機構均應取得相關執照後，始得從事基金管理或銷售業務，其立法精神與模式和香港較為接 近，屬較自由之模式，且亦須在新加坡境內委任總代理人辦理相關事宜。

考量我國資本市場之規模與特性，與香港及新加坡較為相近，且所核准之境外基金註冊地亦多為盧森堡及愛爾蘭註冊，另為達成我國成為區域資產管理中心之目標，我國與香港、新加坡實處於競爭地位，爰參考香港「單位信託及互惠基金守則」及新加坡「證券期貨法」之規定與精神，訂定境外基金總代理人（Representative）制度、認可司法管轄區等相關規定，至於基金之投資範圍與限制部份，鑑於前經本會核准投資顧問之境外基金，有7成以上之基金註冊地為盧森堡及愛爾蘭，故歐盟2001年發布之UCITSⅢ亦為研究之重點，並進一步參考香港及新加坡對於UCITSⅢ之協調與處理方式。

肆、境外基金管理辦法簡介

本辦法訂定之宗旨，在於規範境外基金在我國境內之募集、銷售及投資顧問，包括從事該業務之主體及其資格條件、申請或申報程序、得在我國募集、銷售及投資顧問之境外基金、從事該業務之行為規範及其他應遵行事項，本辦法計59條，共分總則、境外基金之總代理人及銷售機構、境外基金之募集與銷售、境外基金之私募及附則等5章。

一、架構（圖形）


二、資格條件與職能

（一）總代理人：境外基金機構應在我國委任單一總代理人

1.資格條件（第8~9條）

（1）投顧、投信、證券經紀商。

（2）資本額：新臺幣七千萬。

（3）符合規定之業務人員與內部稽核人員（執照/經驗）。

（4）無受一定處分紀錄。

2.職能

（1）境外基金之登記。

（2）提供投資者該基金之財務報告及公開說明書等相關資訊。

（3）接受投資人申購、贖回及轉換指示，並立即轉送境外基金機構。

（4）擔任境外基金機構在中華民國境內之訴訟及一切文件之送達代收人。

（5）重大訊息應向主管機關申報並公告。

（6）選任銷售機構，另總代理人如發現銷售機構代理境外基金之募集及銷售，違反法令或逾越授權範圍之情事，應立即督促其改善，並立即向本會申報（第15條）。
（二）銷售機構（第18~19條）

1.將現行信託業依特定金錢信託契約投資境外基金及證券商依受託買賣外國有價證券買賣境外基金者，納入本辦法一制性管理，本辦法發布後，信託業及證券商須經境外基金總代理人委任擔任銷售機構，始得從事境外基金之募集及銷售業務。

2.資格條件

（1）投顧、投信、證券經紀商、銀行及信託業。

（2）符合規定之業務人員。

（3）無受一定處分紀錄。

3.職能

（1）提供投資者該基金之財務報告及公開說明書等相關資訊。

（2）接受投資人申購、贖回及轉換指示，並立即轉送總代理人或境外基金機構（信託業依特定金錢信託及證券商依受託買賣外國有價證券擔任銷售機構）。

（三）境外基金管理機構與保管機構

參酌香港、新加坡及國內證券投資信託事業之相關規定，並研究IOSCO規定之相關原則，爰訂定境外基金管理機構及保管機構之資格條件如下：

1.管理機構（第24條）

（1）所管理基金資產須超過20億美金或等值外幣。

（2）過去兩年在註冊地無違規紀錄。

（3）成立滿二年以上。

2.保管機構（第23條）：信用評等須符合一定等級以上之規定。

（四）境外基金之投資範圍與限制（第23條）

1.操作衍生性商品限制：基於與國內投信之一致性原則及WTO國民待遇原則之考量，爰比照國內投信基金之規定，空頭部位不得超過所持有相對應有價證券（100%）；多頭部位不得超過基金淨資產價值15﹪（境外基金註冊地經我國承認並公告者或該基金經專案核准者無須受此限制）。

2.不得投資黃金、商品及不動產。

3.中資股（含香港H股與紅籌股）之投資限制分別為0.4%與10%。

4.國內投資人投資金額占個別境外基金比率，不得超過90%。

5.境外基金之投資組合不得以中華民國證券市場為主要的投資地區，其投資比率不得超過基金淨資產價值之70%。

6.境外基金須成立滿一年（境外基金註冊地經我國承認並公告者或該基金經專案核准者無須受此限制）。

7.境外基金已經基金註冊地主管機關核准公開募集。
（五）款項流程

1.信託業辦理特定金錢信託（維持現狀）：由信託業者將款項直接匯至境外基金保管機構或指定帳戶。

2.證券經紀商受託買賣境外基金（維持現狀）。

3.其他銷售機構-可選擇是否透過證券集中保管事業進行款項收付。

4.以綜合帳戶方式（Omnibus Account）須強制透過臺灣證券集中保管事業進行款項收付。

（六）送件流程及應備書件（第27~28條）

無論該境外基金是否已經本會核准證券投資顧問事業從事投資顧問，均須由境外基金機構（基金發行人、管理機構、總承銷商等機構）在國內委任一名總代理人，並由該總代理人備其相關書件送經投信投顧公會轉送本會，於經本會核准或申報生效後，始得在我國境內從事公開募集及銷售。

（七）公告與申報

1.向主管機關申報事項。

（1）每日已確認之申購、贖回或轉換之總金額及單位數（第13條）。

（2）每月重大統計資料（第13條）。

（3）重大資訊（第12條）

A.事實發生之日起3日內－境外基金或境外基金管理機構遭受處分、基金暫停交易、境外基金管理機構遭暫停執行業務等事項。

B.須事先經主管機關核准之事項──參考香港做法，採同步審查之事項如下：

＊基金之移轉、合併或清算。

＊調增基金管理機構或保管機構之報酬。

＊終止該基金在國內募集及銷售。

＊變更基金管理機構或保管機構。

＊變更該基金投資有價證券或從事證券相關商品交易之基本方針及範圍，與第23條規定不符者。

2.中華民國證券投資信託暨顧問商業同業公會（公開資訊）

（1）境外基金之淨資產價值（第14條）。

（2）境外基金經會計師簽證後的年報（第13條）。

（3）更新公開說明書、投資人須知（第37條、第39條）。

（4）銷售機構之終止與變更（第12條）。

（八）廣告行為及規範（第50~51條）

本辦法開放境外基金募集與銷售業務後，境外基金亦得從事廣告及公開說明會等，但須遵守第50條行為規範，如不得有虛偽不實、保證獲利、提供贈品等行為。另基於總代理人對其選任之銷售機構應盡善良管理人之注意義務，爰於第51條第1項規定，總代理人如發現銷售機構違反第50條規定之廣告禁止行為，總代理人應依相關法令負其行政責任，至於總代理人是否確實有不可歸責之事由，則應由總代理人舉證，將個案予以權衡考量。
（九）私募（第52~54條）：

參考國內投信基金私募之規定，爰訂定境外基金私募之規定如下：

1.對象：機構投資人或專業投資人。

2.轉讓限制：僅得轉讓予符合規定者。

3.提供與私募基金有關之財務、業務或相關資訊。
4.在國內指定一訴訟代理人及稅務代理人。

5.境外基金之私募得委任投信、投顧、證券經紀商、銀行或信託業辦理，但應事前取得中央銀行辦理外匯業務之核准。

6.私募完成5日內應向投信投顧公會申報。

（十）一年之緩衝期（第55條）：

前經本會核准證券投資顧問事業投資顧問之境外基金，應自本辦法發布之日起一年內，由該境外基金機構於國內委任一名總代理人，向本會提出申報，否則本會得撤銷或廢止該境外基金顧問之核准。

伍、結論：

在綜合各界意見及長官和同仁多次挑燈夜戰下，境外基金管理辦法於歷經將近一年之研議下終於發布，本法規之發布是一個全新的開始，但任何法規制度須經過實務的焠鍊與不斷調整，才能漸趨完整，這有賴於所有市場參與者的努力才能達成，希望本辦法能夠使資產管理市場更趨健全與壯大，達成保障投資人、創造國內外基金業者之公平競爭環境之短期目標，並進而達成建構我國成為區域資產管理中心之長期目標。
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� 參考86年4月財政部證券暨期貨管理委員會林惠美、陳麗玟所著「開放外國基金在國內募集之研究」。






 


