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	一、研究內容

全球證券市場之跨國證券交易因各國證券相關制度之鬆綁、證券交易市場之多元化、證券交易電子網路科技之進步、投資風險分散之需求及追求投資組合較高獲利之理由，而日漸盛行。因此跨國證券交易成交後之結算交割作業、跨國證券投資人對投資過程中所需之服務需求、跨國證券投資服務提供者面對跨國證券投資之風險、跨國證券投資服務提供者應具備條件等均為當前重要課題，本文嘗試提出相關因應對策，使跨國證券投資活動從交易到結算交割能兼顧成本和風險控管而順利運作。

本研究內容主要為：

、第一章探討跨國證券投資之概況，內容包括跨國證券投資之現象與成因。

、第二章探討跨國投資作業之運作，內容包括市場參與者種類，和作業程序與項目。

、第三章探討身為一個跨國證券投資者，其最期望的服務項目有那些；瞭解跨國證券服務之種類、範圍、核心服務項目，及其決定服務項目之考量因素和評估方法。

、第四章討論跨國證券服務事業，其提供服務時，跨國證券投資者對其要求的相關條件。

、第五章討論跨國證券服務風險之評估與對策，就跨國證券服務所面對之信用風險、流動風險、市場風險、作業風險和系統風險加以評估，並提出相關對策。

、第六章考量本國證券市場目前之作業模式及制度，因應加入WTO組織後需面對國際市場競爭者之挑戰，提出有關結論與建議事項，包括款券交割服務，提供STP機制縮短市場交割週期和跨國資訊服務等建議事項，期對我國證券市場國際化有所助益。

二、結論與建議

全球資本市場蓬勃發展過程，最主要重點包括證券成交後，辦理結算交割作業即所謂後台︵Back office︶作業，和無法預見之風險與成本。然跨國交易的交割經常是在該證券發行之處，而不僅是在交易雙方所在的國家中處理，跨國證券交割系統的連結使發行國之外的交易所可跨國處理交割作業。考量本國證券市場目前之作業模式及制度，及因應加入WTO組織後須面對國際市場競爭者之挑戰，謹提出以下建議，期對我國證券市場國際化有所助益︰

、提供款券交割服務

由於跨國證券投資日漸蓬勃發展，款券兩訖︵DVP︶的交割模式也為投資人所重視。目前我國證券市場之款項交割由交割銀行負責，而券之帳簿劃撥交割由集保公司負責。集保公司也受託為證交所及櫃檯買賣中心處理集中交易之結算作業，且受證券商委託處理其客戶之帳戶事宜，有足夠能力完成市場交付之帳戶資料處理及電腦帳簿劃撥作業。因此，如果集保公司也能處理集中交易市場款項之給付作業，不僅能節省大量社會成本，也能降低市場交割之風險並增加效率，達成真正之款券兩訖︵True DVP︶最佳作業模式。

、配合國際潮流，提供STP機制縮短集中市場交割週期

由於國際直通式處理︵STP︶作業之推廣，加上投資機構對降低證券市場跨國投資風險不遺餘力，及T+1交割週期已成為國際間未來之發展方向。所以縮短我國證券市場之交割週期已成為無法避免之趨勢。隨著國內STP作業環境的日趨成熟及證券市場降低交易風險之需求日趨殷切，整合款券交割處理作業及達成縮短交割週期至T+1的目標為我國證券金融市場應努力的方向。

、建構跨國資訊服務

跨國證券市場投資者為降低各國證券市場投資之風險、保護海外投資資產之安全及降低辦理結算交割之風險與成本等目標，除了強化本公司資訊建設，提供安全、便捷、有效率之連線作業系統外，針對本公司掌握之國內外資訊予以加值處理，提供各國證券市場最新發展趨勢及法規變化等最新金融市場資訊，以增加本公司國際競爭力，適存於未來國內外證券市場之潮流中。

由本文之分析，不論從跨國證券投資業務所需服務之需求面或供給面來看，其所面對之信用風險、流動風險、市場風險、作業風險都需要各市場參與者建構各種安全機制，使每一個結算交割過程中之環結能提供相對應之對策，減輕風險，順利完成結算交割作業，減少系統性風險，使國際跨國證券投資蓬勃發展。




附註︰一、報告內容提要應包括下列二部分
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