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	報          告          內          容          提          要

	1、 研究內容

為使我國資產管理市場之商品及服務項目更趨完整，提供全方位之資產管理服務，提昇期貨專業投資服務之水準，並使機構投資人以外之一般投資人亦可參與期貨市場之投資，爰就期貨經理事業辦理集合管理運用帳戶業務之可行性進行研究。本研究主要著重於辦理此項業務之法律上之可行性，同時徵詢業者實務運作可能模式，並提出運作問題，以利未來建置相關規範時參考。

2、 結論與建議

(一)結論

類似集合管理運用交易之投資交易模式，並非信託業專屬。除本文第貳章至第參章所述外，尚包含個別委任但共同交易之外幣保證金交易、暨綜合帳戶等模式。二者均有集中交易以減少成本之特徵，損益皆歸投資人自行負責。期貨經理事業以委任方式辦理集合管理運用帳戶，雖法源依據有解釋空間，法理及理論上並非不可行。惟考量建置作業平台(基金化作業)及增加保管機構之成本與實益，乃另建議亦可參酌外幣保證金交易、暨綜合帳戶等模式。前者之特徵乃受任銀行享有代客操作權利，後者之特點乃隱名帳戶且綜合券商或期貨商並無代客操作之權利，二者如能擷取其特長而衍生類似代客操作，並以各別委任且共同運用管理之模式，或許可在無法源爭議及建置平台成本過高考量下，基於降低操作成本並吸引小額投資人交易之觀點，有別於集合管理運用帳戶之共同運用管理帳戶似得作為另一思考與選擇之方向。
(二)建議

本研究案有一定時空背景，在主管機關未能依法開放許可經營期貨信託基金業務前，委託研究目的主要係針對集合管理運用帳戶得否作為期貨經理事業的一項權宜性業務。惟目前主管機關已著手研擬期貨信託基金之規範架構(含不同條件之募集之可能性)，其開放時程應指日可待。如此，則是否仍有開放期貨經理事業經營共同管理運用帳戶之必要，自然產生疑義。其次，集合管理運用帳戶或共同管理運用帳戶，均為達成募集基金效果之權宜業務，則可能成為法規上一個類似基金，又不是基金的奇特產物，加以其相關的法律規範制訂時程不會早於期貨信託基金。因此，在確定全面開放期貨信託基金募集業務之前題下，此種權宜作業是否必要，因時空背景之演進而有待業者及主管機關考量。惟將來如果因修正期貨交易法前，期貨信託事業或其他期貨服務事業確定不能全面辦理或兼營含私募之期貨信託業務者，則本項研究自有參採考量之空間。
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