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資訊交換瞭解備忘錄、韓國金融監理制度、韓國外資管理制度
內容摘要：

近年來中、韓兩國股市蓬勃發展，由於兩國股市發展同質性高，如能藉由簽署中韓資訊交換瞭解備忘錄，交流彼此之管理經驗，對提升中、韓兩國股市在亞太地區之地位，以及吸引外資之投資，有絕對之助益。

另我國刻正推動金融檢查體制之改革，籌劃成立「金融監督委員會」，而韓國自一九九七年十一月便已著手進行金融改革，雖然其金融改革的路途並非完全順遂，但其推動改革的作法、決心與經驗卻值得我國借鏡參考。

為奉行　陳總統宣示「全面招商、吸引投資、活絡經濟、創造就業」以振興國內經濟，本會刻正積極蒐集及參考各國外資管理制度，全面檢討現行外國專業投資機構制度，以引進更多機構投資者投資國內股市。

赴韓國洽談簽署中韓資訊交換瞭解備忘錄事宜暨考察韓國金融監理制度及外資管理制度報告
壹、緣起

近年來中、韓兩國股市蓬勃發展，其規模和重要性不僅在新興市場（Emerging Markets）中名列前矛，甚或超前部分已開發國市場（Developed Markets）之地區如新加坡等。由於兩國股市發展同質性高，雙方刻正推動證券市場國際化和自由化之際，如能交流彼此之管理經驗，參考雙方之制度與規範，對提升中、韓兩國股市在亞太地區之地位，以及吸引外資之投資，有絕對之助益。是以本會如能與韓國證券期貨主管機關建立良好合作關係，對中、韓雙方之市場發展將具實質利益。爰本會曾於二０００年四月去函韓國金融監理局表達本會欲與韓方簽訂資訊交換瞭解備忘錄（MOU）之意願，嗣韓方表示因本項議題涉及授權政府與外國交換非公開資訊等敏感問題，相關法律尚未獲國會通過，執行上仍有其困難，惟仍願與本會就外資管理心得及雙邊合作等問題，進一步洽商並交換意見。去（二００一）年十月再次電洽韓方仍獲相同回復。緣此，職奉派率劉科長建中赴韓國金融監理局洽談相關事宜。

另我國刻正推動金融檢查體制之改革，籌劃成立「金融監督委員會」，以建置更有效率之市場管理機制。而自一九九七年七月爆發亞洲金融危機以來，韓國金融產業即遭受嚴重衝擊而面臨瓦解，在接受國際貨幣基金（International Monetary Fund, 簡稱ＩＭＦ）紓困之前提下，自一九九七年十一月便已著手進行金融改革，雖然其金融改革的路途並非完全順遂，有待克服的困難尚多，但其推動改革的作法、決心與經驗卻值得我國借鏡參考。尤其中韓兩國所面臨許多金融問題上有其相類似之處，如能藉其經驗作為我國改革之參考，將有助於我建置完善之金檢體制，爰本次赴韓亦順道考察韓國之金融監理組織架構。

再者，　陳總統日前曾宣示「全面招商、吸引投資、活絡經濟、創造就業」以振興國內經濟，顯示積極吸引外資來台投資已係我國既定之政策。而本部更於九十年六月二十五日至七月二日由顏前部長率團赴歐洲舉辦「台灣投資論壇」海外招商活動，以招募外資投資國內股市，擴展上市（櫃）公司籌募資金之來源，進一步說明引進優良外資之重要性。惟隨著國際資金快速流動之趨勢，以及國內政經情勢之變化，多數外資表達盼我國能取消外國專業投資機構制度，以利其投資我國股市，緣此顏前部長並指示全面檢討現行外國專業投資機構制度，以引進更多機構投資者投資國內股市，活絡國內資本市場。

據瞭解目前外資至韓國投資證券，仍須向該國證券監理機關辦理登記後，始得從事投資。而韓國之證券市場與我國較具競爭力，兩國股市在摩根史坦利（ＭＳＣＩ）新興市場指數所占權重亦在伯仲之間，故如能參考其外資管理制度，汲取其優點，同時瞭解開放前後該國證券市場所遭受之衝擊影響，及其證券周邊單位之反應，對本會制定未來外資管理架構頗有助益。故本次赴韓亦順道考察韓國外資管理制度。

貳、洽商簽署中韓資訊交換瞭解備忘錄事宜

一、我方談話重點摘要：

（一）回顧過去我國證券主管機關致力於擴大市場規模、提升企業募集資金的效率、發展新金融商品、推動股票跨國上市並積極參與國際證券組織等各項措施，皆使我國證券市場更加自由化、紀律化及國際化。惟在邁向國際化的同時，更須汲取各國經驗，以強化我國證券市場體質。

（二）截至二００一年十月止，我國已與包括美國、英國、日本等十九個國家及地區簽署資訊交換瞭解備忘錄，藉以推展與各國之證券監理合作。例如我國與香港地區證券主管機關不定期派員至對方瞭解所屬證券商分支機構在當地國之經營概況，以防堵不當資金流動及炒作股市；協助泰國證券主管機關查核相關資料；其他諸如與各國之意見交換等。

（三）近年來中、韓雙方股市蓬勃發展，臺灣證券交易所和韓國證券交易所已於二０００年簽訂合作備忘錄，據以交流雙方證券市場之相關資訊。我國企盼能提高兩國合作之層次，雙方證券主管機關能進一步簽署備忘錄，藉由參考雙方之管理制度，以及交流彼此推動市場國際化和自由化之經驗，以提升兩國在國際股市之地位。

二、韓方談話重點摘要：

此次會議韓方表達其無法簽訂MOU之真意為中、韓兩國無正式外交關係，且此亦涉及外交部權責，一旦正式請教該部意見，必定會因政治因素而不予同意，故建議雙方證券主管機關可透過類似本次考察之方式，及中、韓交易所間之合作方式，進行交流。

參、韓國金融監理之組織架構

一、韓國金融監理委員會

韓國金融改革首要工作即是將金融管理機構予以整合，其目標則在移除以往政府的嚴重干預，轉而為促使市場機能的積極發揮。規劃工作始自一九九七年，由直屬總統的金融改革小組負責推動，其結果設立了一專司金融事務之金融監理委員會（Financial Supervisory Commission－FSC），於一九九八年四月一日開始運作，總承後續一切金融改革事項。該委員會成立同時，既有之銀行、證券、保險及非銀行之金融管理機構等四個單位併入該委員會監理架構之下，但證券管理委員會（Securities Supervisory Board）因所掌管之業務有其特殊性，因此繼續在FSC下單獨以委員會形式出現外（名稱為Securities and Futures Commission－證券暨期貨管理委員會，一九九八年四月一日成立），其餘均以功能為取向，整併為「組」（office）或「處」（bureau）運作。

由於FSC之功能重在政策之形成、法律之釐訂（事實上金融法律案之提案權在財經部－Ministry of Finance and Economy，但依法均應徵詢金融監理委員會意見後方稱適法），至於實際之執行，則交由金融監理服務公司（Financial Supervisory Service－FSS ）負責，並於一九九九年一月一日開始運作。

此一「政策」與「執行」分立的兩段式架構，除在運作上有上下的監督關係外，尚且透過人員之兼任達到相互了解以利溝通之目的。以金融監理委員會為例，該委員會設於總理之下，置委員九人，該等委員均由總統任命，任期三年，其中主任委員係由內閣建議，再由總統派任，該主任委員同時兼任金融監理服務公司之總裁。至於副主任委員則依財經部建議由總統派任。而副主任委員同時兼任證券暨期貨管理委員會之主任委員（至於證期會其他常任及非常任委員則由FSC之主任委員推薦，經總統任命總計五席，任期三年），又FSC委員中有三席為常任，經主任委員推薦而任命，六席為非常任，而其中三席為依職務擔任，包括財經部之副部長、韓國央行副總裁、韓國存保公司總裁；剩下其他之三席，分別為經財經部長推薦之會計專家、經法務部長推薦之法律專家，及韓國工商協會總裁推薦之產業代表擔任之。金融監理委員會職掌範圍大體上可分為三部分：
（一）與金融監理有關問題之解決
（二）對下級金融監理單位所為之指導
（三）金融重建計劃之推動。

二、韓國金融監理服務公司

金融監理服務公司係一無資本之特殊公司，其經費來源為：（一）政府撥付（二）韓國央行撥付（三）相關金融事業及發行人之繳付，至於各機構或事業撥繳之比例上限及其他相關事宜，則由總統以命令另訂之。此外FSS在財務上亦可借款、保留盈餘等。在組織架構上，FSS之總裁來自FSC主任委員之兼任已如上述，至於其他高階人員則有副總裁四位，助理總裁九位，均係由總裁建議後，經FSC任命。另置總稽核一名，由FSC主任委員建議經總統任命以示慎重；另有首席會計師一名逕由總裁指派。有關內部單位之編制架構於二０００年計有三十二個部門（department），六室（office），三個海外辦公室及四個地方性辦公室。於二００一年經整編減縮為二十四個部門、五室、三個海外辦公室（紐約、倫敦、東京）及四個地方性辦公室（如圖二）。

金融監理服務公司之職掌範圍為：
（一）對各種金融公司的監督
（二）對不公平金融交易行為及其他違法行為之調查
（三）對金融公司之一般性查核
（四）會計及審計制度之研究與相關資料之審查
（五）消費者保護
（六）金融公司與一般大眾間爭議之仲裁。

三、韓國金融監理組織之評析

（一）韓國金融監理兩階段之建制，將政策與執行相互分開，在執行部分，則以公司組織方式運作不仰賴政府預算，透過對被監理事業收取管理服務費用之方式，達到一定程度獨立運作目的，避免掉不必要的掣肘，應屬其金融改革中最重要部分之一。

（二）金融監理委員會之建制係將原銀行、證券、保險及非銀行之其他金融監理等四大監理機構合而為一，以達到金融監理一元化目的，惟組織架構中獨對證券、期貨業務部分，以其市場管理之特殊性，另於委員會中設立證券暨期貨管理委員會，專責證券期貨業務之處理，並且所聘之委員，除主任委員係FSC副主任委員兼任外，其他四位，依規定均必須是對證券與期貨業務具有豐富經驗之行政管理或學界、業界人士擔任。此種以專業為標準另立特別資格條件之作法，與一般學者認為直接金融遠較間接金融，無論在制度規劃及實際運作管理上更為複雜，因此須網羅較為熟練（sophisticated）之專才參與，否則難克有成之認知不謀而合。

（三）韓國為使政策與執行不致脫節，透過彼此兼任參與之方式，達到一定程度之溝通協調目的，而金融監理體系以外其他政府單位之聯繫，例如與財經部（負責金融法案之提出需會請FSC表示意見）、與韓國央行（負責對銀行資金之融通有查核銀行之權）、與存保公司（負責存款保險之理賠，亦可單獨或會同FSC及FSS查核金融單位）、與資產管理公司（在FSS、FSC及財經部之管理下執行業務）等，亦係依循一定之制度管道進行資訊之交換與合作事宜。

肆、韓國外資管理制度
韓國證券市場於一九五六年成立，直至一九八一年初宣布資本市場國際化計劃，開放外國人間接投資；後續於九０年代初期為因應加入經濟合作發展組織（Organization of Economic cooperation and Development，簡稱OECD），逐步開放外國人直接投資證券市場；於一九九七年金融風暴後，將吸引外資視為重要之金融重建政策；並於一九九八年五月全面取消外資投資上限。以下謹就中、韓兩國外資投資之申請程序作比較，同時就韓方外資之結構、資金來源及投資股市概況予以摘要分析。

一、韓國外資申請投資之程序

外資如擬投資韓國股市，其程序與我國相似，須先向主管機關提出申請獲准後，始得依據所取得之身分編號辦理開戶事宜。惟中、韓兩國最大差異，在於我國給予外資身分編號係用於管理（諸如投資額度控管）和統計資料，而韓國僅係單純用於統計資料（此係韓方官方資料所述，惟就實務而言，亦係控管外資投資法定比例上限產業之機制，仍具管理性質）。有關外資申請投資韓國股市之程序如次：

· 向金融監理服務公司申請投資登計卡（Investment Registration Certificate，簡稱IRC）
· 指定外匯銀行
· 指定保管機構
· 指定代理人
· 在指定銀行及證券商開設帳戶

· 透過指定之銀行匯入投資之資金

· 透過證券商下單買賣

· 交易確認

· 透過指定之銀行匯出資金
二、中、韓外資管理之比較

	
	韓國
	我國

	資格規定
	1.持外國籍護照之個人

2.依外國法律成立之法人

3.持外國永久居留證之韓國人

4.依條約成立之國際金融組織

5.外國之政府、地區政府及公營事業

6.依外國法律成立之基金或單位信託

註：韓國境內外國人毋須申請IRC

	1.外國專業投資機構：

符合本會規定條件之銀行、保險公司、基金管理公司、證券商、外國政府投資機構、退休基金、共同基金、單位信託、投資信託等。

2.一般外國法人

境內：外國人經認許在中華民國境內設立分公司，取得我國登記證照者。

境外：外國人於中國大陸以外地區，依當地政府法令設立登記者。

3.一般自然人：

境內：華僑及外國人年滿二十歲，在中華民國境內領有外僑居留證者。

境外：華僑及外國人設籍於中國大陸以外地區，年滿二十歲，持有身分證明者。

	受理申請單位
	韓國金融監理服務公司
	1.外國專業投資機構：

  財政部證期會

2.一般外國法人自然 人：臺灣證券交易所



	申請所需文件
	1.IRC申請書

2.公司證照（護照）影本

3.持續有效之委任合約或限制授權合約
	1.外國專業投資機構：

· 首次申請

a.申請書
b.代理人授權書或代表人指派書
c.外國專業投資機構申請投資國內證券審查表
d.資格證明文件之驗證
e.保管契約副本
f.保管機構於台灣證券集中保管公司完成保管機構開戶之資料，或其向台灣證券集中保管公司申請開設帳戶之申請書影本
g.各項聲明書
· 再次申請
a.申請書

b.外國專業投資機構申請投資國內證券審查表
2.一般外國法人自然 人：
· 境內
a.申請書
b.符合本會規定之資格證明文件（自然人為外僑居留證，法人為我國登記證照）
· 境外

a. 申請書
b.符合本會規定之資格證明文件
c.國內代理人授權書或代表人指派書
d. 國內代理人或代表人之國民身分證、居留證或公司執照影本
e.保管契約副本
f.各項聲明書

	指定代表人
	韓國相關法律並未規範外國投資人須指派代表人，惟對於非居住韓國境內之外國人，實務作業上均會指定代表人，以確保其投資之相關事宜。證券商、期貨商、外匯銀行和證券存託機構均為合格之代表人。
	我國法律規定外資應指定國內代理人或代表人，辦理國內證券買賣之開戶、國內轉換公司債轉換申請、買入證券之權利行使、結匯之申請及繳納稅捐等各項手續。在我國設有代表人辦事處代表人或分支機構之負責人，均得擔任外資之代表人。

	投資額度
	無限制
	1.外國專業投資機構：

  三十億美元

2.一般外國法人：

  五千萬美元

3.一般外國自然人：

  五百萬美元

	投資標的
	1.KSE和KOSDAQ掛牌之股票

2.KSE掛牌之債券

3.KSE之股價指數期貨及選擇權

4.股票型或債券型之受益憑証

5.短期之貨幣市場有價證券，如商業本票
	1.上市、上櫃公司股票及債券換股權利證書

2. 上市、上櫃受益憑證

3. 政府債券、金融債券、普通公司債及轉換公司債

4.台灣存託憑證

5. 開放型受益憑證

6. 公開招募承銷之上市公司之股票

7. 初次上市前承銷及現金增資承銷股票

8. 初次上櫃前承銷及現金增資承銷股票

9. 初次上市前受益憑證

10. 以現金結算方式發行之認購(售)權證

11. 國際金融組織來台發行之新台幣債券

12. 上市、櫃公司發行之特別股

13. 於櫃檯買賣中心掛牌之第二類股票

14. 於櫃檯買賣中心掛牌之興櫃股票



	投資比例
	除部分公營事業如電力、通訊、廣播和航空等事業尚有投資上限外，已取消外資持股比例上限。
	除部分產業如電信、郵政、航空運輸、銀行、信託、廣播等尚有投資上限外，已取消外資持股比例上限之規定。

	資金匯入期限
	無限制
	1.外國專業投資機構：

核准日起二年內須匯入資金，過期或額度用盡，則須提出再次申請。

2.一般外國法人和自然 人：無限制

	信用交易
	准許
	禁止


三、韓國開放外資之時程

（一）股票

個別及全體外資持股（KSE掛牌股票）上限，於一九九七年十二月大幅提高，分別由原七％和二六％調整為五０％和五五％，KOSDAQ掛牌股票亦開始准許外資投資；一九九八年五月完全取消上述比例限制。相關開放時程如次：

（單位：%）
	日期
	KSE
	KOSDAQ

	
	一般企業
	公營企業
	

	
	個別
	全體
	個別
	全體
	個別
	全體

	1992/1月
	3
	10
	1
	8
	---
	---

	1994/12月
	3
	12
	1
	8
	---
	---

	1995/7月
	3
	15
	1
	10
	---
	---

	1996/4月
	4
	18
	1
	12
	---
	---

	1996/10月
	5
	20
	1
	15
	---
	---

	1997/5月
	6
	23
	1
	18
	---
	---

	1997/11月
	7
	26
	1
	21
	---
	---

	1997/12月
	50
	55
	1
	25
	5
	15

	1998/4月
	50
	55
	1
	25
	50
	55

	1998/5月
	100
	100
	3
	30
	100
	100

	2000/11月
	100
	100
	3
	40
	100
	100


（二）期貨及選擇權

自一九九五年五月開放外資投資KOSPI 200期貨，一九九七年七月開放KOSPI 200選擇權契約，一九九八年五月則完全取消外資投資期貨及選擇權契約之上限規定，相關之開放時程如下：

（單位：%）
	日期
	期貨契約
	選擇權契約

	
	個別
	全體
	個別
	全體

	1995/5月
	3
	15
	---
	---

	1996/11月
	5
	30
	---
	---

	1997/7月
	5
	100
	5
	100

	1998/5月
	100
	100
	100
	100


四、韓國外資之結構

（一）以投資身分區分

截至二０００年底，外國投資人共計一一、七四八人，其中機構法人計七、二一三人占六一%，自然人計四、五三五人占三九%，顯示外資仍以機構法人為主；就機構法人而言，二０００年較一九九九年增加約一、二００人，均較歷年增加之人數為多，是否說明外資看好韓股，尚須蒐集較多資料始能研判。相關資料請參閱下表：

（年終累計資料）
	日期
	機構法人
	自然人
	合計

	1992
	895
	677
	1,572

	1993
	1,685
	1,092
	2,745

	1994
	2,111
	1,316
	3,427

	1995
	2,766
	1,520
	4,286

	1996
	3,511
	1,783
	5,294

	1997
	4,519
	1,995
	6,514

	1998
	5,329
	3,151
	8,480

	1999
	6,084
	3,870
	9,954

	2000
	7,213
	4,535
	11,748


（二）以機構投資人區分

投資韓國股市之外國機構投資人中，仍以投資公司為主，退休基金次之，二０００年分別占機構投資人之五八％和八％，其概況與我國類同。有關各類機構投資人赴韓投資概況，請參閱下表：

（年終累計資料）
	日期
	投資
公司
	退休
基金
	銀行
	證券商
	保險
公司
	其他

	1992
	574
	102
	75
	80
	31
	33

	1993
	1,070
	240
	114
	96
	56
	77

	1994
	1,377
	282
	154
	128
	67
	103

	1995
	1,864
	351
	181
	153
	85
	132

	1996
	2,412
	432
	205
	191
	112
	160

	1997
	3,198
	476
	243
	250
	144
	208

	1998
	3,763
	522
	282
	285
	159
	318

	1999
	4,239
	598
	322
	310
	180
	436

	2000
	4,966
	686
	357
	336
	207
	661


（三）以國家別區分

韓國之外資仍以來自美國和英國地區居前二名，分別占二０００年外國投資人總數之三九％和九％。歷年台灣赴韓國投資之人數（包括法人和自然人）均微幅增加，二０００年達五六六人，占全年外國投資人總數之五％

（年終累計資料）
	日期
	美國
	英國
	日本
	台灣
	加拿大
	馬來
西亞
	愛爾蘭
	其他

	1992
	502
	314
	110
	266
	24
	8
	14
	344

	1993
	983
	478
	237
	353
	71
	38
	33
	552

	1994
	1,228
	565
	293
	400
	111
	55
	76
	699

	1995
	1,553
	682
	365
	442
	155
	92
	119
	878

	1996
	1,930
	719
	451
	492
	197
	183
	155
	1,167

	1997
	2,369
	806
	528
	504
	246
	310
	178
	1,573

	1998
	3,225
	859
	677
	514
	308
	360
	251
	2,286

	1999
	3,900
	963
	803
	534
	403
	403
	285
	2,663

	2000
	4,602
	1,057
	942
	566
	529
	476
	332
	3,244


五、韓國外資資金之結構

（一）資金匯出入狀況

韓國自一九九二年開放外資投資股市以來，截至二００一年九月底，累計外資淨匯入金額達四三二億美元，相較我國之三八二億美元，高出約五０億美元，顯示韓國在吸引外資投資方面較我國為優。如就近年資料分析，韓國除於一九九七年受金融風暴影響下，外資淨匯入金額僅一一億美元外，一九九八年及一九九九年之淨匯入金額均大幅增加，約達五０億美元，二０００年更高達一一六億美元，顯示外資看好韓股之發展。

（單位：百萬美元）
	日期
	匯入金額
	匯出金額
	淨匯入金額

	1992
	2,735
	662
	2,073

	1993
	7,635
	1,936
	5,699

	1994
	8,637
	6,695
	1,942

	1995
	10,216
	7,766
	2,450

	1996
	12,570
	8,004
	4,566

	1997
	13,201
	12,120
	1,081

	1998
	16,480
	11,698
	4,782

	1999
	41,458
	36,265
	5,193

	2000
	60,059
	48,450
	11,609

	總計
	172,527
	133,173
	39,354


（二）資金之來源

就二０００年外資資金來源分析，仍以美國和歐洲地區為主，其中美國淨匯入八‧四兆韓元（占全體淨匯入金額之七三%）和英國淨匯入九、四九八億韓元（占全體淨匯入金額之八%）分屬前二名，其他如盧森堡淨匯入五、二五七億韓元，荷蘭淨匯入二、五六０億韓元等；此外亞洲之日本亦淨匯入一、二九三億韓元（占全體淨匯入金額之一%）。相關數據請參閱下表：

（單位：十億韓元）
	地區
	匯入金額
	匯出金額
	淨匯入金額

	美國
	27,154.2
	17,758.9
	8,395.3

	英國
	10,459.2
	9,509.4
	949.8

	紐西蘭
	134.3
	134.8
	-0.5

	愛爾蘭
	1,759.7
	1,977.9
	-218.2

	馬來西亞
	1,938.4
	2,143.5
	-205.1

	盧森堡
	3,507.3
	2,981.6
	525.7

	荷蘭
	1,750.7
	1,494.7
	256.0

	日本
	512.5
	383.2
	129.3

	其他
	15,963.3
	14,284.6
	1,678.7

	總計
	63,179.3
	51,668.6
	11,511.0


六、韓國外資投資股市概況

（一）上市股票（KSE-listed Stocks）

自一九九二年開放外資投資股市以來，歷年來均呈買超，尤其二０００年買超高達一一‧五兆韓元，較一九九九年買超二‧二三兆韓元，成長幅度達四倍。就外資持股市值而言，截至二０００年底外資持股市值達五六‧五兆韓元，約占市場市值之三０‧一％（一九九九年為二一‧九％）。

（單位：十億韓元）
	日期
	買入金額
	賣出金額
	淨買入金額

	1992
	2,385.7
	877.4
	1,508.3

	1993
	6,418.6
	2,098.2
	4,320.4

	1994
	6,098.6
	5,168.2
	930.4

	1995
	7,538.7
	6,177.4
	1,361.3

	1996
	10,162.8
	7,001.3
	3,161.5

	1997
	11,072.0
	10,511.1
	560.9

	1998
	17,243.6
	11,323.0
	5,920.6

	1999
	45,440.9
	43,165.0
	2,275.9

	2000
	63,179.6
	51,668.6
	11,511.0

	總計
	169,540.5
	137,981.2
	31,559.3


（二）上櫃股票（KOSDAQ-listed Stocks）

韓國自一九九七年十二月始開放外資投資上櫃股票，初期外資對此類股票並不熱衷，直至二０００年科技類股之興起，受全球投資者之青睞，外資投資上櫃股票之交易量乃逐漸放大。二０００年外資淨買入上櫃股票達一‧六兆韓元，較一九九九年之二、四０二億韓元，增幅達六‧八倍。惟二０００年外資持股市值占全體上櫃股票市值之比例，則降為七％（一九九九年為七‧四九％）。

七、其他韓國外資管理之相關問題

（一）據韓國外資（Morgan Stanley）表示，近年來韓國外資管理有顯著改進，特別是從一九九七年底今融危機以後。惟渠等認為下列外資管理事項有改進空間：

１‧外國投資人仍須申請取得投資身分後，始得從事證券投資。

２‧部分產業外資持股仍有限制。

３‧外資僅得向韓國當地機構或個人借貸十億韓元。

（二）據上開外資告以，衍生性商品市場外資所占比例如次：

· 股票期貨（Equity Future）
八％

· 選擇權（Option）
四—五％

· 貨幣期貨（Currency Future）
二％

· 固定收益期貨（Fixed Income Future）
五％
（三）關於證券商為外資代墊款券之問題，韓國證券交易所人員表示，韓國政府雖明令禁止，惟實務上係存在已久之商業行為，此與我國情形雷同。
伍、檢討與建議
一、有關推動中、韓雙方證券主管機關簽署資訊交換瞭解備忘錄乙案，由於韓方表示簽署備忘錄可能涉及外交層面，故未來推動上困難度頗高。惟據瞭解，馬來西亞和泰國證券主管機關擬於國際證券管理機構組織（IOSCO）中倡議簽署亞太地區多邊跨境監理合作備忘錄，如能順利達成，本會將可同時與多國證券主管機關簽訂備忘錄，擴展監理合作事宜，嗣後似可朝此方向推動。

二、韓國金融改革雖非完全順遂，有待克服的困難尚多，但其推動改革的作法、決心與經驗卻值得我國借鏡參考。尤其在全球經濟不景氣的籠罩下，其二００一年國內生產毛額（GDP）成長率仍維持二％之正數成長，相較於亞洲其他三小龍新加坡負二‧七％、香港負０‧三％及我國負二‧一％之表現，顯示韓國金融改革已具成效。我國金融檢監理制度之改革已係既定政策，如能藉韓國改革之經驗，汲取其制度之精髓，將有助於我國建立完善之金融監理體制。

三、就中、韓兩國股市外資實際投資金額作比較，一九九八年到一九九九年間外資對韓國股市投資僅增加五十億美元左右，同期間我國股市外資投資增加額度則達一百多億美元；惟一九九九年到二０００年間情勢逆轉，韓國增加一一九億美元，我國則僅六十四億美元左右，顯示韓國實施金融改革並放寬相關外資管理措施之後，外資已填補其長期市場資金之缺口部位，使得股價逐步上揚，市場趨於穩定；相對的上市、櫃公司籌得所需資金，致力於產業發展，進而帶動整體經濟情勢，韓國二００一年GDP成長率仍維持二％之正成長，即是最佳例證。而韓國當初取消外資投資限制，所擔心外資資金之匯出入恐造成股（匯）市較大之波動，實証結果並未有具體發生，反而積極開放後，對整體經濟之發展產生良性影響，故大體而言放寬外資管理應有其正面效應。而我國刻正參考各國外資管理制度，研議取消外國專業制度，如能參考其外資管理制度，汲取其優點，將可提升我國競爭之優勢。

四、本次拜會韓國金融監理局，由於職等事前已先行電傳訪談重點予韓方，故除由其國際組組長Mr. Yoo, Jae-hoon負責接見外，相關業務單位亦派員列席作說明。據渠等表示，本次訪問係雙方近十年來首次之官方接觸，深具意義，不僅是雙方交流之開始，更為日後建立溝通之管道。另據Mr. Yoo組長告以，該局接見外賓層級如為組長，相關人員得自行接見安排；如擬拜會組長以上層級人員，則須專案簽報，如涉及政治敏感性，尚須循外交途徑。據瞭解，鍾前政務委員琴擬於職等訪韓之後拜會韓國金融監理局，即面臨上開問題。

五、為期本次赴韓考察之順利，職等特於行前至韓國金融監理局網站查詢相關資訊，發現其主要法規和重要措施均英譯登載於網站，便於外國人查詢，對吸引外資之投資有相當助益。是以，本會網站可參採韓國方式，加強英文說明資料之，俾便外資得以快速瞭解我國證券市場概況、管理制度及投資申請程序，以吸引外資投資。
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