	壹、研究內容重點

資產證券化這個議題以各種面貌出現在全球各地的金融市場已達半個世紀之久。在台灣方面，為使台灣發展成為「亞太金融中心」，由政府相關部會、業者及學者專家所成立之「金融革新小組」於民國八十七年一月對我國資產證券化之推動達成共識，八十九年六月「信託業法」通過，為台灣資產證券化勾勒出基礎架構。從九十年開始，行政院財經小組更決議鼓勵業者以專案及主管機關訂定特別法兩案並行方式加速推動資產證券化，而「金融資產證券化條例」亦於九十一年七月應運而生。

截至九十三年十一月止，已核准發行的金融資產證券化案件共十二件，總發行金額新台幣六三ｏ億元，商品類型包括企業貸款債權、現金卡債權、住宅貸款債權、汽車貸款債權等。由於我國金融資產證券化尚處於萌芽階段，雖然相關法制已經建立，但因金融機構較缺乏經驗、市場對於商品的熟悉度不足、配套措施尚未齊備…等，而產生一些問題。

本研究期能透過蒐集國內外的金融資產證券化運作現況，分析探討國內所產生的相關問題，並嘗試提出解決之道，作出具體的建言供國內金融政策發展之參考。本研究範圍係以金融資產證券化的制度以及實務運作為主軸，先探討金融資產證券化的意義、架構與種類，並介紹我國現行金融資產證券化的現況，隨後介紹美國、日本等國發展資產證券化的概況，並與我國的現況做一分析與比較。其次，對於我國目前所完成與未完成的個案中，舉其較為特殊或具有代表意義者，做較深入的分析與探討，並提出目前金融資產證券化已出現的困難與問題點。最後，根據訪談結果及文獻蒐集資料，針對如何解決目前所遇到的瓶頸以及未來金融資產證券化的發展方向提出結論與建議。
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	貳、結論與建議

   根據Basis Point雜誌的報導，去（2003）年台灣ABS發行量達到七億二千萬美元，讓台灣成為亞洲（不包括日本、澳洲）的第四大ABS市場，僅次於香港、南韓與馬來西亞，今年截至五月底止，台灣ABS發行量達到三億八千七百萬元，在亞洲地區排名第五。而在日前債券型基金陸續爆發問題後，台灣證券化商品亦日益受到法人的青睞，值此之際，不啻為積極發展證券化商品的良好時機。

然而，由於此項商品在台灣仍屬萌芽階段，在發展過程中，不論在發行市場面或流通市場面，均有部分可改善空間，尤其是在金融基礎建設(infrastructure)，以及參與者及商品種類的開放上，對於整體市場深度與廣度的成熟發展有極大的助益，亦為未來努力的重點。茲將目前台灣金融資產證券化主要所面臨的困難，以及建議的改革方向，彙整說明如下：

一、財務面：以台灣目前的金融環境而言，一般商業銀行並不缺乏資金，因此對於以金融資產證券化做為資金籌措的管道不熱衷，而工業銀行因缺乏大眾的存款，從事資產證券化的誘因較強。金融資產證券化除了為取得資金的管道外，對於金融機構的自有資本將有適度的改善，一般企業的資產證券化亦可協助企業提升資產週轉率，改善財務結構。另一方面，藉由金融資產證券化的進行，將有助於金融機構對於所持有的金融資產進行檢視，並使其透明化，有助於金融機構整體的風險管理。

二、業務面：台灣的金融業界向來注重金融創新，為迎接資產證券化的未來發展，除了不斷地充實與準備之外，亦有諸多期許，除了現行的標的外，業界亦已有能力協助業主安排規劃符合其需求的資產證券化商品，配合未來新商品之開放，業者應可在短時間內推出新的資產證券化案件。此外，目前台灣亟須建立金融資產證券化所需的基準指標並將歷史資料建立一套完整的資料庫，以做為業者在估算提前清償率、違約率時，有所準據。未來，在實施新巴塞爾協定後，亦可做為銀行使用內部評等法的準備。

三、法規面：金融資產證券化條例在可供證券化的金融資產之規定上，目前僅限於既存的債權，未來如欲使產品種類更為多樣，勢必適度加以放寬限制，加入其他未來債權或是非屬債權的部分。另外，有關真實出售的明確規範，以及特殊目的公司架構下關於特殊目的公司將金融資產管理處分業務委任或信託與服務機構，而服務機構通常由創始機構擔任時，其間可能造成爭議之處，均有待進一步釐清。


	四、新巴塞爾協定的影響：新巴塞爾協定即將在2006年實施，其對於證券化的定義較嚴謹，欲達到表外化之目的較為困難，而在銀行的資本計提上，其規定有異於現行規範，同時強調風險相關資訊的揭露，有可能影響到證券化的誘因及作業成本的增加。就主管機關以及金融機構而言，均應對新協定之證券化相關規定有深入的研究與了解，以了解其衝擊並及早因應。

五、其他方面：資產證券化市場的健全發展，有賴於相關知識的普及，不論是市場參與者、投資人甚至主管機關，都必須對產品具備足夠的了解，方能使初級市場順暢、次級市場活絡。而主管機關、週邊單位、或是人才培訓機構均有責任善盡教育宣導之責任，銀行、證券商等業者亦必須有共識培育專業的資產證券化人才，方能提升台灣證券化商品的競爭力。
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