	1、 研究內容重點
「金融控股公司法」（以下簡稱『金控法』）已於九十年六月廿七日完成三讀，並自當年十一月一日起開始實施。目前已經成立且掛牌上市的計有華南、建華、國泰、交銀、台新、第一金控...等共計十四家。其中有些是由企業集團所發展出來，例如：富邦金控；有些則是透過與其他企業所合組而成。由於我國未來的金融制度將朝向「股權集中化、組織大型化、經營多角化、監理透明化」等方向發展，引進金融控股公司管理機制，可望發揮金融綜效、提昇我國金融業的國際競爭力。

金控法施行後，證券、銀行及保險等相關子公司可在一家金融控股公司之下同時經營，且不以一家為限。面對金融控股公司所能提供的綜合性服務，一般未加入金控的證券業者應如何因應？而在金融控股運作模式下的證券業者，又應如何運用其優勢，結合相關企業，創新金融產品，提供更完整與便利的服務？本研究報告將對上述的問題提出探討與分析。
本研究擬由學理及相關文獻探討金融控股架構的利基，並參考美國花旗集團、日本瑞穗與大和集團以及英國的匯豐集團等知名金融控股公司的發展案例，以探討金融控股架構下我國證券業的發展方向。在研究方法上，本研究主要以訪談證券業者、問卷調查的方式，輔以文獻資料的蒐集與探討，期能在理論上與實務上確實了解金控架構下的證券商及非金控證券商。
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	貳、結論與建議

    加入WTO後，我國金融服務業所面臨的競爭者已不限於本土市場參與者，尚需要面對國外知名金融機構挾其已建立的品牌與專業形象，以更多元的金融商品、全球性的服務，壓縮本土金融服務業的發展空間。另一方面，投資人過去受限於語言、地域與不同法規，較難參與國外金融投資與交易，但隨著全球化的潮流，法規鬆綁（deregulation）已成為趨勢，各國法規限制也逐步朝互惠與國民待遇的方向改進。我國為提昇金融業的整體競爭力，使金融機構發揮經營綜效，於九十年七月通過實施金融控股公司法，而截至九十一年底止，已有十四家金控成立並掛牌上市，而其中大部分均包括了證券子公司。本研歸納與建議未來金控旗下的證券子公司以及一般證券公司的發展與因應方向如下：

第1項  金控架構下的證券子公司

1、 加入金控後確實享有3C的好處

（一）「降低成本」方面：首先受惠的便是在資訊系統的共同建置上，特別是客戶關係管理(CRM)系統的建置，往往需要花費極大的建置及維護成本，而透過金控子公司的共同建置與分擔即可有效的降低成本。另一方面，由於金控集團的形象良好，往往可使得證券子公司取得較低的融通利率，降低資金成本。

（二）「交叉銷售」方面：金控下的銀行子公司的證券櫃檯可以協助證券子公司進行開戶及網路下單的工作，而證券子公司的員工，亦相對負有協助信用卡、房貸、保單等銀行或保險業務拓展的配額。在承銷業務方面，金控下的銀行子公司可將其授信的客戶，介紹給證券子公司輔導上市（櫃），反之亦然。透過交叉銷售的方式，的確可使金控下的子公司業務更為多元化且客源更為增加。

（三）「資本效率」方面：並非所有金控子公司均已顯現，主因在於相關法令的設限，使得資金無法做有效的運用。惟由91年券商的EPS、ROA、ROE等資料，可以看出加入金控的證券子公司在獲利率上確實較其他未加入金控的證券商表現為佳。




	2、 共同行銷以及資訊的運用

    因受限於相關的法令，使得綜效無法完全發揮，建議未來對於銀行設置證券櫃檯所能承作的業務能有適度的放寬，以利證券業務的拓展。在資訊運用上，因牽涉「個資法」對個人資料的保護，的確對各公司交叉運用資訊時產生困擾。但個人隱私權之保護本為憲法所保障，法令的限制可以透過技術來加以克服，未來金控公司可透過更有效的資訊系統以及資料採礦技術，在法令容許的運用範圍內，做好最有效率的客戶關係管理與行銷活動。

三、透過資源整合，強化證券業競爭利基

　　金控的證券子公司在未來發展上，持續結合金控資源，強化各項業務的競爭利基，提供客戶完整的投資理財服務，持續擴大資本規模及增加市場占有率等，均是大多數金控證券子公司未來的發展方向。

第二項   非金控架構下之證券商

    又可分為專業經紀商以及大型的綜合證券商，在面對金控證券子公司的威脅下，兩者的發展模式皆需做出適當的回應與調整。

1、 專業經紀商：主要的發展方向在與客戶建立良好的關係，以及透過策略聯盟等方式，提供客戶所需的服務。但面對金控證券子公司的競爭，專業經紀商仍倍感威脅。專業經紀商於接受訪談時提及，現行證券業管理政策有意使證券商朝大型化發展，但以小券商的觀點，資本適足率與信用交易各類規範均對小型券商相當不利。希望透過法令鬆綁的方式，提供投資人更完整的理財服務。

2、 大型綜合證券商：挾其龐大的資產、廣布的據點以及新金融商品的研發能力，仍保有一定的利基。但為因應金控後的競爭，大型綜合證券商也開始進行異業間的策略聯盟。並希望放寬如借券限制、有價證券的推介限制等，並儘速開放新型金融商品的發行與銷售，以及提出相關配套措施，使其得以朝投資銀行的方向發展。
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