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	一、研究內容

近年來，國際間為因應大額款項移轉系統風險控管之需求，紛紛發展金融機構間款項即時總額交割（RTGS）系統，國際清算銀行（BIS）亦於1997年在其相關報告中提出款項之即時總額交割模式。除款項採即時總額交割外，國際證券服務協會﹙ISSA﹚於2000年亦建議採行款項與證券同步收付且皆採總額交割模式，透過資金清算系統與證券劃撥系統連結，確保款券同步完成交割，使證券交易之信用風險降至最低。

目前我國證券集中交易市場及櫃檯買賣等價成交市場，款券皆採行餘額交割方式；店頭股票議價交易部分，多由買賣雙方自行以總額方式辦理款券交割；另中央登錄公債則採款券餘額方式交割。考量現行國內結算交割機制因商品性質或交易特性之不同，而有不同之結算交割機制，未來究以維持現狀或考量引進即時總額交割制度，都應以市場使用者之作業成本及結算交割整體效率為基本考量，進行深入之探討。本研究報告主要內容包括：

(1) 、即時總額交割制度型態及運作架構。

(2) 、世界各國實施即時總額交割制度現況。

(3) 、我國證券市場交割制度現況分析。

(4) 、我國證券市場推行即時總額交割制度探討與建議。

二、結論與建議

經分析我國結算交割制度現況及評估各項建議方案後，證券市場集中交易部分如欲實施款券即時總額交割制度，不論就結算交割流程、市場參與者成本及整體交割流程上，皆將形成相當之衝擊，因此，證券市場集中交易部分，不宜實施款券即時總額交割制度。

證券市場股票店頭議價交易部分，因現行即具有集保公司之證券帳簿劃撥系統提供集中交割機制，未來如欲實施款券即時總額交割制度，技術上應屬可行，但考量現行股票店頭議價交易量不高，其建置效率亦為有限，故是否實施款券即時總額交割制度，宜再斟酌；另中央登錄公債等殖成交買賣部分，因受限於中央銀行現行規定，中央登錄公債須由中央銀行及各清算銀行方可辦理其登錄及轉帳作業，故未來欲建立集中交割機制，其難度頗高，且若無法運用中央銀行資金即時總額清算系統辦理款項交割，資金支付系統亦將形成另一難題，因此，中央登錄公債是否實施款券即時總額交割制度，宜俟上述問題逐一解決後，再行考量。
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