	中華民國期貨業商業同業公會

年度研究報告提要表
	填 表 人︰鄭欽文
填表日期︰97年1月9日

	研究項目
	期貨信託基金風險控管機制之研究

	研究單位及人員
	環球高蓋茨法律事務所：

符玉章律師、陳玉華經理、鄭振和執

行長、陳欽煒顧問、高安淇律師、王

玉瓊及英屬維京群島商鉅融資本管

理(股)公司台灣分公司資本市場競

爭策略研究小組
	研究時間
	自96.06.08至96.11.15

	報          告          內          容          提          要

	1、 研究內容

本研究主要係針對建置我國期貨信託基金之風險控管機制進行研究。依據期貨信託基金管理辦法第37條之規定，期貨信託事業必須針對期貨信託基金之各類型風險評量方式、參數及評量標準，以自律之方式進行規範。此外，在公開募集期貨信託基金部分，業者尚須在其風險控管機制中配合該法規之投資標的分散、保證金及權利金運用上限、店頭市場商品交易之總風險暴露等限制規範。
2、 結論

綜合本案研究結果，為能兼顧現行期貨業者建置風險機制之成本、時間以及長遠金融市場之穩定，本研究建議得視情況，逐步建構穩定之風控機制，以下茲就各項風控機制之要點說明如下。

(一)風控委員會之建置：

不論短中長期之規畫，風控委員會之建立，實為協助業者在目前有限的資源及人力下，面對國際金融市場之變化，建構風控機制之核心，如能設立於金融監督管理委員會之內，實為最妥適之安排。

(二)風控之基本原則重點

從業者之角度而言，得參考本研究第貳章及第三章之重點，規畫整理出業者風控管理的原則：

(1)建立風險管理組織架構

(2)確立基金之評價方式

(3)風險控管機制：

1、確認交易商品的風險來源 Identify Risk Sources

2、衡量市場風險值 Measuring Market Risk
3、衡量信用暴險值 Measure Credit Exposures
4、流動性風險 Liquidity Management
5、限額管理 Limits Control
6、新產品管理 New Products Control

7、壓力測試 Stress Tests

(4)危機處理與持續業務營運計劃：

從主管機關之角度而言，則需建立一套監控制度，輔導業者在金融市場上穩定中發展。由前述風控委員會之職責與功能上，亦可看出，其工作重點亦不外乎前段基本原則之具體落實，特別是對於以衍生性商品為交易主體的公募期信基金，更將積極地引導其建立追求「絕對報酬」之典範。

(三)業者風險控管原則規範及主管機關審查風控之要項參考：

業者之風險控管原則規範得參採期貨商風險控管守則及美國MFA所提之重要原則，至於主管機關審查期信基金之風險控管事項，則得參採目前境外基金申請豁免衍生性商品限制之審查表及總代理人自行檢查表。

(四)公開募集基金及私募基金差異性之監督：

管理辦法中，針對公開募集之期信基金，設有投資風險分散之規定。而規範中，有關建構風控之要求，則一致適用於公開募集及私募基金。本研究認為，基本上所有的風控要求事項應不分公開募集與私募基金；但考量投資人之專業知識及風險承受度之差異，本研究建議在公會自律之要求及主管機關監管之密度上應有區分。易言之，私募基金應採較低密度之監督，而公開募集期信基金則應採密度較高之監督。

(五)期信基金分級規範以刪除管理辦法第39條及40條有關投資標的分散的限制：

建議應依各期信基金團隊之風險控管能力及性質，區分期信基金之類型(Class I, Class II, Class III)，而同步刪除管理辦法有關投資標的分散的限制，讓各期信基金之經理人在主管機關可以監控其總體系統性風險之要求下依其操作之需求及能力，有更靈活操作的空間。
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