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「2009年海外臺灣投資論壇暨外國企業來臺上市櫃宣導會」

會議報告摘要
1、 為向國際投資人宣導我國資本市場近期開放政策，並促進外國企業來臺上市（櫃），本會應邀參加臺灣證券交易所於倫敦、紐約主辦之「2009年海外臺灣投資論壇暨外國企業來臺上櫃宣導會」，除由蔡委員宗榮、楊委員雅惠分別於倫敦及紐約場次發表專題演講，本會證券期貨局王副局長參與臺灣投資論壇研討會及與外國企業來臺上市櫃宣導會，會議期間本會與會人員除出席中華民國證券商業同業公會與國際資本市場協會(ICMA)簽署瞭解合作備忘錄(MoU)之見證儀式，並與倫敦金融城前市長、英國金融監理局(FSA)及英國投資貿易總署(UK Trade and Investment)官員等晤談，另出席美東華人學術聯誼會第34屆年會發表專題演講。
2、 午宴專題演講(Luncheon Speech)：蔡委員宗榮、楊委員雅惠分別於倫敦及紐約場次，以「Taiwan-Local partner with a global reach」及「Taiwan-Your gateway to Asia’s prosperity」為題，於午宴發表專題演講，向與會國際投資機構及財經人士說明我國總體經濟概況、資本市場優勢、因應金融危機所採行之相關措施，以及近期兩岸相關開放政策。
3、 臺灣投資論壇研討會(Panel Discussion)：倫敦及紐約「臺灣資本市場最新發展」研討會，除證交所薛董事長先致詞簡述臺灣資本市場近期之新發展趨勢，續分別由UBS Equity Managing Director Dr. Robert Barnes與MSCI總裁兼CEO Mr. Henry Fernandez擔任主持人，證券期貨局王副局長詠心與周邊單位代表擔任與談人，會中就「臺灣資本市場具完整之產品鏈，可滿足投資人不同之投資策略需求」、「臺灣資本市場改革與發展」及「臺灣資本市場競爭優勢」三項主題，介紹我國資本市場現況與近期重要開放措施。
4、 外國企業來臺上市櫃宣導會：本宣導會除由證交所及櫃買中心同仁介紹我國資本市場特色及外國企業來臺上市櫃相關規範，證券期貨局王副局長詠心並以「臺灣資本市場近期改革」為題，說明我國資本市場競爭優勢與近期重要改革措施，包括推動外國企業來臺上市櫃所採行之相關開放措施、證券期貨業兩岸鬆綁措施、開放陸資投資國內股市、推動國內會計準則與IFRS接軌、強化董監酬勞揭露及鉅額交易與T+2日交割制度等，與會僑界與財經人士咸對來臺上市櫃表達高度興趣。
5、 其他相關活動：會議期間蔡委員宗榮出席中華民國證券商業同業公會與ICMA於9月7日簽署瞭解合作備忘錄(MoU)之見證儀式，並受邀與倫敦金融城前市長Sir David Brewer等人餐敘，與會人員包括英國金融監理局與英國投資貿易總署官員，雙方就金融市場系統風險之管理、金融市場之整併、兩岸金融市場開放情形等問題，廣泛交換意見；另楊委員雅惠並於9月12日代表主任委員出席美東華人學術聯誼會第34屆年會，以「全球金融海嘯下臺灣的經濟對策」為題發表專題演講，向與會人員說明我國在金融海嘯時期之因應措施，與全球新經濟局勢下之臺灣競爭優勢。
6、 本次海外宣導說明會於倫敦、紐約各吸引約百餘位外國專業投資機構代表暨財經界人士與會，透過宣導說明會直接向歐美機構投資人說明我國資本市場改革措施，對其瞭解我國資本市場現況有相當之助益；此外，說明會後舉辦之外國企業來臺上市櫃宣導會，亦吸引僑界及臺商代表熱烈與會並獲廣泛回響，出席人數超過預期，有助本會未來持續推動外國企業來臺上市櫃，以打造我國成為區域籌資中心。
壹、「98年度倫敦紐約海外臺灣投資說明會」專題演講
一、倫敦場次：
本會蔡宗榮委員於9月8日倫敦Waldorf Hilton飯店舉辦之臺灣投資說明會，以「Taiwan-Local partner with a global reach」為題，於午宴發表英文專題演講，向與會國際投資機構及財經人士說明我國總體經濟概況、資本市場優勢、因應金融危機所採行之相關措施，以及近期政府兩岸相關開放政策，重點包括：

（一）臺灣整體經濟與金融市場特色：過去50年來，政府於我國經濟發展扮演相當重要之角色，包括採行進口替代、出口導向等關鍵經濟政策，使得我國之總體經濟，有中小企業蓬勃發展、經濟成長穩定、通貨膨脹低及所得分配相對平均等特色。而臺灣因位處亞太經濟與戰略樞紐位置，加上政府積極實施經貿自由與國際化，臺灣對外投資的腹地也隨著產業的觸角延伸至全球並深植亞太區，近年在東協(ASEAN)市場之投資頗為可觀，而許多台商並在越南、泰國、馬來西亞、新加坡及香港等地上市，因此投資台灣，可謂間接投資亞太地區重要市場。
（二）臺灣因應金融海嘯採行之相關措施：台灣為出口導向國家，因金融海嘯對全球實質經濟產生衝擊，對我國產業影響亦在所難免，截至2009年第二季，我國GDP衰減幅度約7.54%。但臺灣的銀行業之資產品質與資本適足率仍相當良好，至2009年6月底，全體銀行的不良放款(NPL ratio)比率僅為1.50%，相較於歐美市場，我國金融業本此次金融風暴中遭受之損傷相對輕微。英國在此次金融風暴中採行若干改革措施，包括：強化日常金融監理、提升系統風險之監控與管理、強化國際合作及處理問題金融機構等，而我國在因應全球金融危機方面，亦陸續採行發放消費券、擴大公共建設、實施短期就業方案、減稅、開放陸客來臺觀光及獎勵都市更新等刺激景氣措施。
（三）兩岸經濟關係正常化：臺灣全球佈局正進入一新時代，在兩岸經貿關係緊密與企業全球佈局思維下，臺灣將以更開放的態度面對中國的投資者，並建立更緊密的兩岸經濟合作關係。自2003年起中國就是台灣最大的貿易夥伴，而台灣則是中國第三大投資者，若能結合中國的世界工廠經濟規模與台灣的技術與經濟實力，兩岸企業雙贏的成果可期。鑑於兩岸經貿關係對臺灣經濟發展之重要性，我國政府積極推動兩岸經貿關係正常化，已採行之開放措施包括開放直航、陸客觀光與開放陸資來臺投資、放寬企業赴大陸投資限制、推動金融監理合作及開放大陸合格機構投資人來臺投資等，未來將透過「兩岸經濟合作架構協議」(ECFA)之簽署，逐步邁向新的兩岸關係。
（五）為何臺灣是參與亞太經濟成長之絕佳管道：臺灣經濟成長穩定且通膨低、高科技產業有國際競爭力、對大陸與亞洲地區投資額度高、基礎建設完善、人力資源素質高、及資金充沛等優勢。展望未來，台灣除了極佳的高科技產業的聚落外，未來亦籌劃了六大產業發展方向，包括有生物科技、觀光旅遊、綠色能源、醫療照護、精緻農業及文化創意產業。金管會的未來施政方向，則包括重新建構完善的金融監理機制、促進消費者保護、鼓勵金融創新、鼓勵拓展海外市場及增強公司治理等。

問題與討論

一、我國金融業是否有銀行家數過多(over-banking)情形？又台灣對金融業整併態度為何?

答（金管會蔡委員）：金融業之規模大小，並非決定其競爭力之唯一因素，政府重視的是如何提升金融業之整體競爭力，至於銀行業之整併，基本上我國金融法規對於金融業整併相當完備，金管會對於銀行業整併原則上持中立態度，且著重整併後銀行經營體質之健全及綜效之提升，而非僅是資本或資產規模之擴大。（回答後隨即趕赴機場，前往瑞士參加另一個國際會議）
二、證交所對中小企業上市之態度為何?
答（證交所薛董事長）：台灣資本市場相當多元化，不同規模之企業可選擇上市、上櫃或登錄興櫃市場等，目前運作上尚稱順暢，外國企業可依其同資本規模與獲利情形，於台灣選擇適合其掛牌之市場。
三、請問證交所是否考慮上市?
答（證交所薛董事長）：台灣證券週邊單位整併案，涉及證交法之修正，仍待立法院審議通過，惟主管機關亦已先就相關單位的功能整合進行研議，至證交所上市並無相關時間表。
四、T+2交割造成外資交易不便，請問是否有解決之道?

答（證交所俞經理）：目前證交所就外資交割問題，正洽請銀行公會就開放銀行對外資提供交割款跨日信用透支額度，建議修改相關作業要點，希望未來能透過銀行合法的信用透支額度，解決外資交割不便的問題。
二、紐約場次：
本會楊委員雅惠於9月10日紐約Westin 飯店舉辦之臺灣投資說明會，以「Taiwan-Your gateway to Asia’s prosperity」為題，於午宴發表英文專題演講，向與會國際投資機構及財經人士說明我國總體經濟概況、資本市場優勢、因應金融危機所採行之相關措施，以及近期政府兩岸相關開放政策，重點包括：

（一）臺灣整體經濟與金融市場特色：我國之經濟，具有中小企業蓬勃發展、經濟成長穩定、通貨膨脹低及所得分配相對平均等特色，而臺灣因位處亞太經濟與戰略樞紐位置，加上政府積極實施經貿自由與國際化，臺灣對外投資的腹地也隨著產業的觸角延伸至全球並深植亞太區，近年在中國與東協市場之投資，均頗為可觀，而許多台商並在越南、泰國、馬來西亞、新加坡及香港等地上市，因此投資台灣，可謂間接投資亞太地區重要市場。
（二）臺灣因應金融海嘯採行之相關措施：台灣為出口導向國家，因金融海嘯對全球實質經濟產生衝擊，對我國產業影響亦在所難免，截至2009年第二季，我國GDP衰減幅度約7.54%。但臺灣的銀行業之資產品質與資本適足率仍相當良好，至2009年6月底，全體銀行的不良放款(NPL ratio)比率僅為1.50%，相較於歐美市場，我國金融業本此次金融風暴中遭受之損傷相對輕微，而在股市表現方面，與美國及亞洲主要市場相較，我國股市於雷曼公司申請破產後，波動幅度較小，且2009年上半年已回升40%。在因應全球金融危機方面，政府陸續採行相關措施，其中在刺激景氣部分，除發放額度達新臺幣850億元之消費券、擴大公共建設新臺幣2000億元及實施短期就業方案，央行並減低重貼現率至1.25%；而在穩定金融市場方面，則採行包括提供全額存款保障、短期禁止放空、縮小股市跌幅及提升企業公司治理等措施。

（三）兩岸經濟關係正常化：臺灣全球佈局正進入一新時代，在兩岸經貿關係緊密與企業全球佈局思維下，臺灣將以更開放的態度面對中國的投資者，並建立更緊密的兩岸經濟合作關係。自2003年起中國就是台灣最大的貿易夥伴，而台灣則是中國第三大投資者，若能結合中國的世界工廠經濟規模與台灣的技術與經濟實力，兩岸企業雙贏的成果可期。此外，臺灣位居亞太樞紐，兩岸語言相同文化相近，臺灣可在外資進入中國市場腹地上，扮演跳板之角色，而過去臺商於大陸經商之成功經驗，亦是相當寶貴之資產。鑑於兩岸經貿關係對臺灣經濟發展之重要性，我國政府積極推動兩岸經貿關係正常化，已採行之開放措施包括開放直航、陸客觀光與開放陸資來臺投資、放寬企業赴大陸投資限制、推動金融監理合作及開放大陸合格機構投資人來臺投資等，未來將透過「兩岸經濟合作架構協議」之簽署，逐步邁向新的兩岸關係。
（五）為何臺灣是參與亞太經濟成長之絕佳管道：臺灣經濟成長穩定且通膨低、高科技產業有國際競爭力、對大陸與亞洲地區投資額度高、基礎建設完善、人力資源素質高、及資金充沛等優勢。展望未來，台灣除了極佳的高科技產業的聚落外，未來亦籌劃了六大產業發展方向，包括有生物科技、觀光旅遊、綠色能源、醫療照護、精緻農業及文化創意產業。金管會的未來施政方向，則包括重新建構完善的金融監理機制、促進消費者保護、鼓勵金融創新、鼓勵拓展海外市場及增強公司治理等。

問題與討論：
一、請問台灣市場對於禁止放空之作法是否已解除?

答（證券期貨局王副局長）：禁止放空主要是金融危機時防止市場出現非理性賣壓之短期措施，台灣已於去年11月解除該臨時性措施。

二、請問台灣對於開放QDII來臺投資之看法。

答（證券期貨局王副局長）：金管會業發布法規允許大陸合格機構投資人(QDII)投資我國股市，惟依據大陸證監會規定，QDII所投資之股票須為已與大陸證監會簽署雙邊監管合作諒解備忘錄的國家或地區證券市場掛牌交易者，因此大陸QDII需於兩岸簽署證券監理MOU後，始得投資我國股票。

三、T+2交割時點是否可以延長

答（證交所俞經理）：證交所刻正積極與國內外券商討論T+2交割時點之議題，將會再深入研究是否有需要再予以延長。

貳、出席臺灣投資論壇研討會(Panel Discussion)：
倫敦及紐約「臺灣資本市場最新發展」研討會，除證交所薛董事長先致詞簡述臺灣資本市場近期之新發展趨勢，續分別由UBS Equity Managing Director Dr. Robert Barnes與MSCI總裁兼CEO Mr. Henry Fernandez擔任主持人，證券期貨局王副局長詠心、證交所林副總火燈、櫃買中心黃協理炳鈞、期交所邱副總文昌擔任與談人，介紹我國資本市場現況與近期重要開放措施，並與出席者交換意見，會議內容摘要如次：
一、證交所薛董事長開幕致詞：薛董事長首先簡述台灣資本市場近期發展現況，其指出台灣過去因稅制與投資限制等因素，造成資金外流嚴重，近期政府除以修法將遺產稅率由最高之 50%降為10%，並陸續放寬企業赴大陸投資限制，包括開放台商可透過第一上市或TDR方式回台上市。展望未來兩岸關係日趨緊密，且台灣資本市場是最適合高科技產業上市之市場，我們期許台灣能成為亞洲的NASDAQ，並善用既有優勢發展成為亞太籌資中心及財富管理中心。
二、台灣資本市場研討會內容
第一主題：介紹台灣資本市場的產品特色
(1) 櫃買中心首先介紹台灣資本市場係一包括興櫃、上櫃及上市之多層次市場，而上市櫃產業中，電子產業於全球的高科技產品供應鏈中扮演重要角色，形成具高科技特色之資本市場。
(2) 證交所則介紹近期在該交易所新上市之外國ETF及TDR特色，其中在TDR部份，在2009年陸續有新的TDR掛牌，且相較於原市場，TDR在價格上有溢價的情形，交易情況也較原市場為佳，這些新商品均提供投資人更多的投資標的。
(3) 期交所除簡述目前台灣期交所契約交易量本年逆勢成長情形，並介紹期交所相關產品，包括台股指數期貨、利率期貨及黃金期貨等。
(4) 本會證券期貨局說明為發展臺灣成為區域籌資中心，政府已採行推動海外企業回台上市、放寬投資規範及推動金融商品的多元化（例如認股權公司債分拆上市、ETF、權證及REITs）等措施；而在建構臺灣成為資產管理中心方面，則將允許更多的金融創新產品、加強投資人保護、強化金融機構風險控管、推動公司治理及資訊透明、及採行差異化監理制度等。
第二主題：介紹台灣資本市場的改革與新發展
(1) 證交所指出，近年來證交所致力於推動台灣資本市場改革，已獲致相關成效，包括持續推動鉅額交易制度改革、持續加強借券制度的功能、實施結算與交割T+2 DVP制度，及改善ETF及權證的流動性等。

(2) 櫃買中心補充，該中心之企業多為中小型公司，但其中有許多台灣重要的新興產業，例如：IC設計、生物科技及線上遊戲產業等，具有相當之發展潛力。
(3) 本會證券期貨局表示，政府除已開放陸資(QDII)來台投資，近期更大幅降低遺贈稅，吸引許多資金回流，此由股市2009年開市以來成交量大增即可得到印證。此外，至2010年，我國的退休基金將增加30億美金投資在台灣本土的資本市場，市場動能持續增加。
(4) 期交所續介紹期貨市場近期的變革，包括指數期貨交易稅率降至萬分之0.4，使得期貨市場的交易量明顯增加，另允許股票、債券等有價證券作為擔保品，且SPAN整戶風險保證金計算適用擴及一般交易人，未來則將推行盤後交易及鉅額交易。
第三主題：介紹台灣資本市場的競爭優勢
(1) 證交所表示，相對於韓國、日本及香港股市，台灣的股市具有較高流動性，也有較為合理的本益比及股利率，另台灣資本市場具有高科技產業聚落的特色。另外，台商除了大陸外，在東南亞的各國亦有高度投資，因此投資在台灣股市是分享在東亞快速成長經濟體極佳管道。
(2) 櫃買中心則補充介紹我國債券市場的流動性及市場地位，在亞洲的公債市場流動性僅於日本。
(3) 期交所表示台灣期貨市場競爭優勢包括高流動性、成本低廉、市場效率佳、交易平台易於交易人使用等。

(4) 本會證券期貨局表示，台灣的資本市場正進行實質整合，以發揮綜效並降低成本，我們鼓勵各證券週邊單位檢視其收費結構，以及資訊平台整合之可行性，最近期的好消息是集保結算所可能會降低其收費。而近期兩岸關係日漸加溫，由韓國喊出的「CHIWAN」概念，將為未來台灣經濟發展之重要因素之一。此外，未來台灣產業將不僅只是高科技產業，我們也積極鼓勵其它的未來的產業發展，例如：生物科技、綠色能源等產業。
三、問題與討論：
（一）倫敦場次
(1) 台灣目前外匯市場的自由度仍嫌不足，是否有改進空間？
答(證交所林副總)：台灣外匯市場為「freely convertible」而非「fully convertible」，目前台幣已可在國際間自由兌換，也許在兌換機制上仍有缺點使得投資人感到不便利，但證券週邊單位已積極與我國央行溝通，反應外國投資人之意見。
(2)  T+2交割時點是否可以延長至T+2下午或T+3？
答(證交所林副總)：證交所刻正積極與國內外券商討論此交割時點之議題，在蒐集各券商的意見反應後，將深入研議。
(3) 自由移轉機制(Free Delivery)仍嫌不足。
答(證交所俞經理)：台灣法令目前仍不允許場外交易，但可以進行場外自由移轉(Free Delivery)，證交所歡迎投資人就場外自由移轉機制相關問題向其反映或提出建議。
(4) 個股期貨之結算方式為何？個股期貨與個股選擇權標的是否相同？
答(期交所邱副總)：期交所預定於2009年底推出之個股期貨，並採現金結算，可提供交易人更方便之運用；另為使個股期貨與個股選擇權相互搭配，以滿足不同避險與交易策略之需求，個股期貨之標的與個股選擇權相同。
（二）紐約場次
(1) 交易所如何設定策略接近大陸市場?

答(證交所薛董事長)：未來待兩岸金融MOU簽訂後，將透過ETF雙邊掛牌，再進一步推動CDR/TDR等商品至雙方市場掛牌，甚至建立共同的交易平台，可將兩岸證券市場做更緊密的連結。
(2) 大陸新興台商公司可否至櫃買中心上櫃?

答(櫃買中心黃協理)：該等企業如非註冊於大陸且陸資持股符合規範，並符合第一上櫃相關條件者，可向櫃買中心提出第一上櫃申請。
(3) 近期有關針對店頭交易商品，例如CDS等強化監理，我國對於此類商品之監管有何意見或做法?

答(證券期貨局王副局長)：台灣目前此類型商品交易量不大，亦沒有歐美國家所發生商品價值減損導致流動性降低與違約等問題，我國將參考國際間陸續提出之改革措施，視需要研議相關監管措施。
(4) 台灣是否有發展另類ETF的計畫? 

答(證交所林副總)：證交所未來不排除發展各種類型的ETF，不僅限於股價指數型式，甚至亦可以ETN型式掛牌上市，相關產品目前均於研究中。
(5) 台灣有何優勢成為亞洲ETF中心?

答(證交所薛董事長)：台灣資金外流購買境外基金金額極大，未來引進跨境上市之ETF將可提供台灣投資人更便利的投資管道，故資金將回流至台灣。此外，海外台商回台上市後可形成群聚效應，即可以此類公司組成新的ETF商品。
(6) T+2交割時點是否可以延長至T+2下午或T+3？
答(證交所俞經理)：TWSE刻正積極與國內外券商討論此交割時點之議題，在蒐集各券商的意見反應後，證交所將深入研議。
叄、外國企業來臺上市櫃宣導會：
為推動外國企業來臺上市櫃，本次證交所與櫃買中心特別於宣導說明外，另舉辦外國企業來臺上市櫃宣導會，除由本會證券期貨局王副局長詠心說明我國資本市場競爭優勢與近期重要改革措施，證交所及櫃買中心同仁並介紹我國資本市場特色及外國企業來臺上市櫃相關規範，謹將王副局長詠心簡報內容與與會者提問，摘要如次：
（一）證券期貨局王副局長詠心簡報內容摘要
1. 臺灣資本市場優勢：我國資本市場優勢具有總體經濟成長穩定、地理位置優越、科技業等製造產業具競爭優勢及資本市場的表現較鄰近市場佳相關優勢。
2. 臺灣資本市場之改革方向：未來臺灣資本市場將朝推動上市櫃公司多元化、推動投資人多元化及提升證券期貨相關產業之競爭力目標邁進。

3. 臺灣資本市場近期重要改革措施
(1) 推動企業上市櫃：為推動國內外優良企業上市櫃，本會業放寬國內企業募集資金赴大陸投資限制、取消海外企業募資用於大陸地區投資限制、放寬海外企業來臺第一、二上市櫃資格限制，並開放香港及韓國交易所掛牌企業來臺發行TDR，此外，海外企業來臺上市櫃之程序亦持續簡化，而外國投資人資金進出亦有所放寬。
(2) 證券期貨業之兩岸鬆綁措施：隨著兩岸關係正常化，證券期貨市場陸續放寬多項限制，如基金投資涉陸股之投資比率限制由原淨資產價值之0.4%放寬為10%，原投資港澳H股、紅籌股之比率限制亦予以取消；另證券期貨業投資大陸地區限額由淨值之10%提高為20%；此外，今年已有3檔連結至香港交易所商品之ETF掛牌。
(3) 開放陸資投資國內股市：目前已開放QDII來臺投資，投資方式及範圍比照現行外資之規範。
(4) 推動國內會計準則與IFRS接軌：業發佈我國企業採用國際會計準則之推動架構，未來上市、上櫃、興櫃公司及金融業，將於102年起依國際會計準則編製財務報表。
(5) 強化董監酬勞揭露：為強化董事、監察人酬金資訊之揭露，最近2年度連續稅後虧損者或最近年度董監持股成數不足連續達3個月以上者，應揭露個別董監之酬金。
(6) 鉅額交易及T+2日交割制度：調整鉅額逐筆交易及配對交易時間，並實施證券市場款券T+2日交割制度，以符合國際交易慣例。
4. 海外企業來臺上市櫃之優點：臺灣資本市場具備金融市場發展成熟、資本市場國際化程度高、資金充沛且成本相對偏低及證券市場活絡等優勢，對於有籌資需求之海外企業而言，具有相當之國際競爭力及吸引力。
（二）問題與討論：
問：請問倫敦交易所AIM市場是否有納入主管機關核定之交易所或證券市場中？
答：目前倫敦交易所係為主管機關核定之16家證券交易所或證券市場之一，於該交易所上市之公司可來臺申請發行TDR。惟主管機關核定之交易所以其主板市場為準，AIM市場非為倫敦交易所主板市場，故在倫敦交易所AIM市場掛牌者尚無法來臺發行TDR。
問：請問公司之子公司遍佈全球，各子公司所採用之會計原則各不相同，申請臺灣上市時檢附之財務報表應以哪一會計原則為準？如財務報表係以英國會計原則編制是否可適用？

答：公司申請在臺灣上市時應檢具母公司與其所有子公司依中華民國、美國或國際財務會計準則編製之合併財務報表檢，如所採用之會計原則未依中華民國財務會計準則編製者，應揭露重大差異項目及影響金額，並由中華民國會計師對前述項目表示之意見。

肆、與倫敦金融城前市長Sir David Brewer等晤敘
時間：9月7日下午12時30分

地點：The Mansion House London

出席人員：金管會蔡委員宗榮、國際業務處許處長欽洲、證券期貨局王副局長詠心、駐倫敦代表辦事處何主任聰賢

拜會人員：Alderman Sir David Brewer (The Lord Mayor Locum Tenens), Colonel Billy King-Harman (Senior Programme Manager), Mr. Michael Ainley (Head of Wholesale Banks & Investment Firms Department, Financial Services Authority), Ms. Claire Hobson (Head of City UK Strategy Team, UK Trade and Investment), Mr. Martin Barrow (Director, Jardine Matheson), Mr. Simon Culhane (Chief Executive, Securities & Investment Institute), Mr. William Knight (Chairman, William Knight & Associates Ltd), Ms. Jackie Newbury (Managing Director, J.L. Newbury), Mr. John Chown (Senior Partner, Chown Dewhurst LLP), Mr. Yury Bikbaev (Programme Director, London School of Economics and Political Science), Ms Liz Lloyd (Programme Manager, Standard Chartered Bank)

會談紀要：

1、 倫敦金融城行政官(Alderman)暨前任市長Sir David Brewer表示非常歡迎金管會代表來訪，並就台英雙方過去密切合作表示感謝，尤其去年金融城市長David Lewis曾率團訪問台灣，Brewer君並期盼雙方持續交流，以促進台英經貿發展。蔡委員宗榮除代表主委致意表示，因國內風災後續重建事宜致無法與會，並感謝倫敦城之前提供二名獎學金予台灣學生，以及本次拜會之熱忱接待，並盼台英雙方未來能有更多之合作與交流。
2、 會談重點摘要:
問：我國金融市場目前面臨之主要風險為何（FSA官員提問）?
答：我國金融市場於本次金融危機中受損相對較低，尚無流動性不足之問題，反而是資金過剩且利率偏低，導致銀行業之存放利差(spread)小，收益率低，競爭相當激烈。
問：我國銀行業之整併情形如何？（Sir David Brewer提問）? 

答：我國本國銀行共有37家，由於市場占有率較低，本會將持續推動銀行業之整併，以提升我國銀行業整體競爭力。

問：我國銀行之資本適足率如何？有無提高銀行資本之計畫?又英國FSA已提出要求銀行加強流動性準備之規定，我國有無類似規劃？（FSA官員提問）

答：我國銀行業之資本適足率皆依Basel Π之規定，至少應達8%以上，目前平均資本適足率約為11.4%；整體而言，我國銀行業之流動性尚稱充沛，惟宜加強流動性之管理。

問：FSA是否要求英國銀行之國外分行提高資本？（我方提問） 

答：FSA並未要求英國銀行之國外分行須提高資本，惟將要求其加強流動性。

問：台灣之稅制改革對其資本市場之影響為何？(Mr John Chown提問)

答：推動台灣成為區域資產管理中心，為政府重要施政目標，我國近期除大幅調降遺產稅，將最高稅率由50%調降至10%，財政部與相關單位並持續研議稅制改革。

問：台灣與中國大陸之關係漸有改善，英國如何參與機會而達三方互利？(Sir David Brewer提問)

答：台灣刻推動與大陸簽訂ECFA，另預計年底前將簽署金融業之MoU，金融業市場准入亦將納入協商，此對兩岸未來金融與經貿發展將有相當正面之影響。倫敦為國際金融中心，而台灣對大陸有語言及文化上等優勢，雙方合作對彼此經貿發展將有助益。

問：英國在中國大陸設立子行之情形為何？有無相關困難？(我方提問)

答： Sir David Brewer表示目前渣打銀行與匯豐銀行皆設有子行，而許多大型國際金融機構，均有進入大陸市場之規劃，惟大陸金融監理機關對外國金融機構之進入，似仍相當嚴格且著重保護其本國銀行業；FSA官員則表示目前約有350家外國銀行於英國營業，主管機關對其監理採一致性之規範，不似大陸之監理法規差異性大。蔡委員指出，大陸係WTO之會員，依其市場承諾代表處設立三年始得設立分行，辦理人民幣業務必須有兩年之盈餘等規定，而台灣則開放設立辦事處或分行皆可，雙方市場准入不對等，目前刻正研商中。

問：台灣近來推動海外企業返台上市情形如何（Jackie Newbury提問）？

答：外國企業目前除可來臺發行TDR，並可直接申請第一上市（櫃）。目前已有二家公司通過TDR上市，其流動性及價格均較原掛牌市場為佳，另有三家已登錄興櫃，至與承銷商簽約之企業則約有35家。

問：國外之證券相關資格證照在台灣適用之情形如何？(Sir David Brewer提問)

答：台灣將考量相關證券證照於國際間認可情形，研議是否相互認可。

問：關於台灣國家安定基金之運作現況、愛台12項建設規模、及台灣之經商容易度被列為第61名之看法？(Colonel Billy King-Harman提問)

答：國家安定基金並非協助金融機構，只在必要時穩定股市，金融業本次危機受損不大，已透過銀行公會機制協助企業展延貸款，另政府對中小企業提出信用保證基金最高可達九成之保證金協助；至愛台12項建設五千億新台幣之計畫因涉及立法程序，今年剛開始進行為期四年；另經商容易度排名部分，我國已積極推動相關經貿開放措施，並採行降低遺贈稅、外商居留權放寬等措施。

問：香港與大陸簽CEPA，以吸引公司總部設於香港，未來台灣將與大陸簽訂ECFA，亦具有其優點，英國對其看法如何？(我方提問)

答：中國經濟規模大且持續成長，尤其近年又陸續推動相關公共建設，因此英國對大陸之投資每年均呈成長趨勢，但仍應重視大陸之外國資金進出速度過快與失業率增高等問題。

問：美國為拯救金融機構注資數千億美元，但近期出售部分持股似有獲益，英國情形如何？(我方提問)

答： FSA官員表示英國亦有入資部分問題金融機構，惟考量該等銀行經營仍未脫離困境，因此目前尚未出售持股。

問：美國有89家銀行倒閉，請問英國有無此情形？(我方提問)

答： FSA官員表示英國之小型金融機構及房貸合作社業務相對單純，因此受金融危機影響較輕，尚無類似美國銀行倒閉情形。
伍、美東華人學術聯誼會第34屆年會專題演講
時間：9月12日下午1時

地點：Flushing, New York
出席人員：金管會楊委員雅惠

會議摘要：

1、 本次美東華人學術聯誼會年會午宴有約2百位台美政府機關代表、學者專家、金融機構從業人員及僑領出席，該會於午宴前，特別頒發「專業成就獎」予本會陳主任委員，並由楊委員雅惠代表接受。

2、 楊委員專題演講內容摘要：

1.金融海嘯之影響：

(1)2009年度除中國大陸及印度以外，其他世界主要國家之GDP都將為負成長。

(2)各國失業率均大幅攀升，其中美國及歐元區均已突破9%。

(3)各國均透過擴大財政支出及對金融機構與產業進行資金挹注，以穩定金融市場及避免經濟持續衰退。我國採行措施包括核發消費券及擴大公共支出等，另藉由提供存款全額保障，在未花費任何成本下，即有效穩定市場。

(4)依耶魯大學教授Garten表示，未來全球金融重心將由紐約及倫敦移轉至東亞，台灣應積極往發展為金融中心之目標前進。

(5)本次金融風暴造成金融專業人才流動性大增，台灣應掌握此引才機會，提升專業性。

2.近期台灣金融市場表現及兩岸關係：

(1)至9月11日止台股指數已較2008年底上揚59.8%，成交量與周轉率亦大幅成長。

(2)台股股利率居亞洲各國之首，係值得投資且長期持有之市場，外資持有比重已超逾30%。

(3)自2008年5月新政府執政後，兩岸開放措施包括開放直航、開放來台觀光與投資、放寬赴陸投資上限、鬆綁海外企業來台上市、洽簽金融合作備忘錄及開放大陸QDII來台投資等。

3.台灣之競爭優勢：

(1)台灣具備穩定GDP成長、低通貨膨脹與失業率及均衡所得分配等特性。

(2)位處東亞中心，至西太平洋各主要城市之飛航時間均少於3小時。

(3)具國際競爭力之製造業，且電子產業具群聚優勢。

(4)資本市場支援產業創新。

(5)企業積極於東南亞國家及中國大陸投資。

(6)G20倫敦峰會後，各國對不合作國家及租稅避難所採取制裁措施，將造成國際資金由該等國家(地區)外流，此時台灣透過調降遺產稅、提高資金移轉便利、免徵部分資產管理業務稅率等措施，積極發展成為資產管理中心，將可有效吸引該等資金來台。
(7)透過洽簽金融合作備忘錄及「經濟合作架構協議」(ECFA)，提供台灣金融機構與企業擴張機會，建立區域經濟合作的網絡連結。

4.金融海嘯後之新觀點：回顧歐洲文藝復興時期，強調經濟與文藝之相輔相成，21世紀人類過度追求金融創新與金錢價值，忽視人文與精神價值，孰不知透過文藝的推廣，亦可同時增進經濟活動，因此未來應將經濟金融與人文價值並重。
陸、心得與建議
1、 證交所及櫃買中心過去舉辦海外投資說明會，重點在於介紹臺灣證券市場特色與相關優勢，本次蔡委員榮宗、楊委員雅惠受邀出席臺灣投資論壇進行專題演講，向與會國際投資機構及財經人士說明我國總體經濟概況、資本市場優勢、因應金融危機所採行之相關措施，以及近期政府兩岸相關開放政策等，有助歐美投資機構人較宏觀面之角度瞭解我國金融市場整體情勢與未來發展，對於促進外資以長期投資之規劃投入我國資本市場，應有相當之助益。
2、 另本會證券期貨局王副局長詠心出席「臺灣資本市場最新發展」研討會，偕周邊單位代表向與會投資人與財經人士說明臺灣資本市場之相關金融產品、市場近期改革措施及競爭優勢等，除使國際投資人瞭解我國資本市場發展現況，並使國際財經人士對於本會於資本市場之整體發展規劃與相關監理原則有較清楚之認知，而透過座談會問答，亦使本會與周邊單位瞭解外資現行關切之議題，可作為未來研擬資本市場相關改革措施之重要參考。
3、 此外，針對本次「臺灣資本市場最新發展」研討會，主辦單位於會前安排主持人與各與談人，討論國際投資人所關切我國資本市場相關議題，並將討論內容聚焦於三大主題，此有助研討會與會人士於短時間內，瞭解我國資本市場之重要發展趨勢，爰建議未來舉辦相同性質之研討會，亦可循此模式辦理，俾充分發揮宣導說明會成效。
4、 本次證交所及櫃買中心首次於兩大國際金融中心倫敦及紐約舉辦外國企業來臺上市（櫃）宣導會，吸引僑界及臺商代表熱烈與會並獲廣泛回響，目前雖尚無該二地之外國企業或臺商來臺申請上市（櫃），惟透過倫敦及紐約僑界參與說明會後之宣導，已有若干企業及律師、會計師等，向證交所及櫃買中心洽詢企業來臺上市（櫃）相關問題，本會業請該二單位加強與海外僑界及企業之後續聯繫，俾吸引更多外國優質企業來臺上市（櫃），形成群聚效應。
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