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	研究項目
	健全交易制度以有效防範重大違約交割之研究

	研究單位
	財團法人中華民國證券暨期貨市場發展基金會
	研究
	自九十年四月一日

	及 人 員
	
	時間
	至九十年十二月二十八日

	報告內容提要

	1、 研究內容重點：

    台灣證券市場自成立以來，大小違約交割事件屢見不鮮，近來更有利用網路下單違約交割的案例，為了維護市場秩序，證券市場的交易制度顯得格外重要。歐美市場鮮少有類似我國違約交割的案件，主要是由於其交易制度設計周全，預收款券保證金制度與有價證券借貸制度在歐美先進國家證券市場運行已久，我國若引進國外制度，在市場的安全與效率上該如何平衡。此外，如何控制單一投資人的部位、證券商內部控管及對客戶的徵信等問題上，都急須主管機關及業者予以重視，並及早謀求改善。本報告探討我國證券交易傳統及網路上違約交割發生的情況，了解現階段我國證券市場交易制度及違約交割處理程序，謀求事前的防範，並介紹國外保障交易市場交割安全制度的運作，做為改進我國制度上缺失之借鏡。
二、結論與建議：
   我國違約交割發生的原因，就是授信不良與交易制度款券劃撥時間差所造成，以下六點建議，冀望對現況有所改善：（一）加強授信品質：造成違約交割的發生，探究其原因總是逃不出「人頭戶」的助長，因此授信的準確度便成為有效防杜的法寶，只要證券商能清楚客戶的資金狀況，便可給予合理適當的授信。（二）建立預收款券、保證金制度：實施「預收款券、保證金制度」的確能解決我國證券市場違約交割問題，由於已預收款券有所保障，因此無須為違約追繳花費不必要的成本，而預收款券對於證券網路下單亦有推波助瀾的效果，也能有效抑止網路違約的發生。（三）加強與司法機關間之溝通，促其速審速決：我國司法程序冗長繁雜，早已為人詬病，在司法程序一審再審的拖延下，從新聞頭條，終至無人聞問，即使最後有罪判決確定，因時間過久，對社會已無法產生示範警惕的效果，反而社會大眾對此類犯罪行為存有「重重提起，輕輕放下」之印象，因此速審速決實有其必要性。（四）杜絕人頭戶氾濫：建議仿照銀行間之「聯合徵信中心」的作法，建立一套「證券聯合徵信系統」，券商以彼此連線方式將證券交易者開戶情況及基本信用資料輸入系統中，讓各證券商透過此系統有效控管投資人過度開戶，並提升徵信品質。（五）縮短交割週期：以當今世界趨勢走向縮短交割週期來看，T┼ 1已成為各市場主要達成的目標，以配合國際市場的交割期，提高我國與其他市場的合作機會，增加國際競爭力。（六）改善借券制度：在自由競爭的原則下，建議修改證券交易法第六十條，允許證券商從事有價證券借貸交易，若開放證券商可辦理有價證券借貸業務，對於中介機構的規範，可參考美國「聯邦金融機構檢查會議準則」中之相關事項準則，訂定適合我國之規範。


