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一、前言 

自金融監督管理委員會於 94 年 7 月 27 日訂定「證券商

辦理財富管理業務應注意事項」，開放證券商辦理該項業務以

來，已經過二十個年頭。 

財富管理業務往往被認為是銀行業的主要業務之一，銀行業

擁有各種資源與配套措施，以吸引及接觸具有潛力之客戶，

例如配合信用卡、信託、結構型商品或衍生性商品行銷，或者

由存款、授信、保險經紀人或保險代理人等管道取得客戶名

單等，使財富管理業務在銀行業內蓬勃發展。 

相對而言，證券業似乎缺乏著銀行業的種種優勢，不惟產品

線較為單一，開發與經營客戶方面不若銀行有存款、帳務之

優勢。即便成為金融控股公司體系下之一員，因業務之重疊

性高，實難仰賴共同行銷以取得資源。 

除了新臺幣之財富管理業務，銀行業挾本身充足之外匯資源，

包含外匯存款、一般匯出匯入業務以及相關業務需求引申之

各種即期、遠期及 SWAP 外匯交易等，也進一步地發展了外

幣財富管理業務，反觀證券商相對業務性質之缺乏，在涉及

外匯之財富管理領域也更難伸展。 

本文係由證券業辦理財富管理業務之相關法規契入，便以理

解該業從事本項業務之能與不能，藉報表資料觀察之為與不

為，再由跨業別比較評斷之好與不好，最後歸納出證券業辦

理本項業務之機會與挑戰。 
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二、證券商辦理財富管理業務之方式 

證券商辦理財富管理業務之對象及辦理方式，目前規範

於「證券商辦理財富管理業務注意事項」第 2 點，「財富管理

業務係指證券商針對高淨值客戶，透過業務人員，依據客戶

需求，提供下列服務：（一）資產配置或財務規劃等顧問諮詢

或金融商品銷售服務。（二）以信託方式為客戶進行財務規劃、

執行或辦理資產配置。」證券商為客戶執行財富管理業務，均

以上述第二點之信託方式為之。 

一般而言，財富管理是金融機構對特定客層量身訂製專屬服

務為出發點，從產品、稅務、資金用途之配置及規劃等全方面

給與建議。然而，現行證券業辦理財富管理業務之實務上均

停留在信託產品之行銷，並未充分提供客戶全方位諮詢或理

財服務。 

（一） 證券商兼營信託業與業務種類 

依證交法第 15 條，證券業務包含有價證券之承銷、經紀以及

自營等，並未包含信託業務。因此，證券商若為辦理財富管理

而從事信託業務，須先向主管機關取得兼營信託業之許可。 

如同本章開頭提及，信託為證券商辦理財富管理業務之主要

手段，故在正式進入討論之前，有必要對信託業有初步認識。 

信託業如以客戶信託目的區分，包含安養、教育及財富管理

等多種理由，依現行法令，證券商僅得辦理財富管理為目的

之信託，除此類型外之非屬證券業得辦理之項目。 

此外，信託業務依信託財產、受託人管理信託財產之方式以

及受託人是否有運用決定權等原則，可區分為眾多信託分類，
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以下簡略說明： 

1. 信託財產：依據委託人交付受託人之財產種類，可分為金錢

信託、有價證券信託、動產信託、不動產信託、地上權信託…

等(詳參信託業第 16 條)。惟依照「證券商辦理財富管理業務

應注意事項」第 3 點，證券商目前僅從事金錢信託及有價證

券信託等二種。 

2. 受託人管理運用信託財產之方式：依據信託財產之管理運

用方法，分為單獨管理運用之信託與集合管理運用之信託二

種。差異在於受託人與單一或複數委託人訂定信託契約並管

理運用其財產。 

單獨管理運用，係受託人與個別投資人訂定契約，並設置單

獨之帳務管理其信託財產；集合管理運用，則是受託人與複

數對象訂定信託契約，並將受託之信託財產置入資產池統籌

運用。 

證券商目前以上兩種型態均可辦理，惟集合管理運用帳戶尚

涉及全權委託投資業務管理辦法相關規定，故證券商目前以

單獨管理運用為主流。 

3. 受託人對信託財產之運用決定權：依委託人對信託財產之

運用決定權，可分為特定、指定營運範圍與不指定營運範

圍之信託。 

特定信託係指由委託人全權決定信託財產如何運用，受託

人僅依委託人指示進行管理；指定營運範圍信託係指委託

人指定一定信託財產之運用範圍，受託人於此限制範圍內

自由決定信託財產之運用，例如委託人指定範圍為臺股上

市股票，受託人則在相關範圍內，為委託人選擇投資標的；
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不指定營運範圍則由受託人全權決定信託財產之運用。 

依「證券商辦理財富管理業務注意事項」3、4 點，證券商以

信託方式辦理財富管理業務，經營範圍包含金錢信託、有價

證券信託兩種；運用方式含特定單獨、特定集合、指定單獨及

指定集合等 4 種。經營範圍與運用方式相搭配，產生之業務

型態理論上有 8 種，例如金錢信託配合特定單獨之運用方式，

即特定單獨管理運用金錢信託。 

（二） 信託財產運用範圍 

「證券商辦理財富管理業務注意事項」第 24 點規範證券商以

信託方式辦理財富管理業務，兼營金錢信託及有價證券信託之

信託財產運用範圍。 

信託財產之運用範圍為（一）銀行存款（二）政府公債、國庫

券、可轉讓之銀行定期存單及商業票據（三）債券附條件交易

（四）國內上市、上櫃及興櫃有價證券。（五）國內證券投資

信託基金及期貨信託基金（六）衍生性金融商品（七）國內期

貨交易所交易之期貨商品（八）出借或借入有價證券（九）國

外或涉及外匯之投資（十）其他經金管會核准者等項目。 

另就涉及衍生性金融商品、期貨交易所交易之期貨商品、國外

或涉及外匯之投資、出借或借入有價證券等交易，則因其他法

令或規定尚有較細節或嚴格之規範（例如信託業營運範圍受益

權轉讓限制風險揭露及行銷訂約管理辦法、全權委託管理辦法、

證券業辦理外匯業務管理辦法等），故辦理業務時，亦需遵守

其他相關規定。 

三、證券商辦理涉及外匯之財富管理業務 
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    由於我國外匯業務之主管機關為中央銀行，證券商將信託

財產運用於國外或涉及外匯之投資時，將會受到相關法規之約

束。 

依中央銀行「證券業辦理外匯業務管理辦法」第四條、第四十一

條至第四十五條，對於證券商在辦理涉及外匯之財富管理之業

務名稱、類型、款項收付流程等均有相關規定，以下說明之： 

(一) 業務名稱 

本業務之名稱，依「證券業辦理外匯業務管理辦法」第四

條第一項第一款第十目為「以信託方式辦理涉及外匯之財

富管理業務」。證券商如需辦理該項業務，則須依該辦法相

關規定向該行提出業務申請。 

(二) 業務種類 

如第二章提及，信託業依照信託財產種類、受託人管理運

用信託財產之方式、受託人對信託財產之運用決定權等，

可以區分為多種信託種類，於涉及外匯時此分類仍然適用。 

證券業為辦理之涉及外匯信託業務種類，需依照證券業辦

理外匯業務管理辦法第四十一條及四十三條項中央銀行

申請辦理。目前規範有「特定或指定單獨管理金錢信託業

務」、「集合管理運用帳戶」等類型。如證券商欲辦理其他

類型之信託業務，例如外幣有價證券信託，則須依證券業

辦理外匯業務管理辦法第七條相關規定申請。 

(三) 辦理業務之相關限制 

除申辦程序以外，證券商實際辦理財富管理業務時，與客

戶之款項收付方式、涉及幣別轉換之處理、委託人之資格

條件、資金撥付移轉及投資標的等，均需遵守下列相關規
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範範： 

1. 款項收付方式 

證券商辦理信託業務，可向客戶收受新臺幣，亦得收受外

幣。收受新臺幣者稱為新臺幣信託，收受外幣者為外幣信

託。 

證券業辦理外匯業務管理辦法第四十二條及四十四條，規

定新臺幣信託之款項收付，僅能以新臺幣為之；外幣信託

之收付，僅能以外幣為之，且不同的信託帳戶成立後即不

得互通資金。舉例來說，證券商與客戶簽訂外幣信託契約，

收受客戶美元，並投資相關產品，期間取得孳息、收益或

最終之投資本金，均需以外幣形式返還客戶，不得轉為新

臺幣返還之。此規定在業界被簡稱為「新臺幣進新臺幣出，

外幣進外幣出」原則。 

以上規定是基於外匯收支或交易申報辦法之精神。現行國

人辦理結匯，均需依照該規定辦理，個人或法人亦有年度

結匯額度之限制。假設信託業務對新臺幣與外幣間之進去

未進行控管，則可能發生起初客戶交付新臺幣，最後收回

美元的情況，其中結匯流程、外匯收支或交易申報書或資

料性質填寫，易生疏漏或致規避管制。 

2. 委託人之對象限制 

證券業辦理外匯業務管理辦法 45 條第一項規定，委託人

資格同於銀行業辦理外匯業務作業規範第九點第一款及

第十點第一款。此規定係與銀行業兼營信託業辦理信託業

務之規定一致，係為避免相同業務而有不同規範。 

委託人資格依照新臺幣特定金錢信託投資外幣有價證券
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業務，以及外幣特定金錢信託投資外幣有價證券業務與其

他外幣信託業務而有不同。新臺幣信託與外幣信託委託人

均包含本國自然人或領有相關居留證之外國自然人、本國

法人或依法登記之外國法人；另外幣信託則再多一項，持

合法簽證入境，並依法開設外匯存款帳戶之外國自然人及

大陸地區人民。 

3. 信託資金移轉限制 

證券業辦理外匯業務管理辦法第四十五條規定，同一委託

人及不同委託人，其新臺幣與外幣特定或指定金錢信託帳

戶間之信託資金，不得互相移轉。 

本項規定係避免委託人在外幣信託、新臺幣信託之間進行

資金移轉，導致證券商無法確實落實「新臺幣進新臺幣出，

外幣進外幣」原則。 

4. 受限制之投資標範圍 

證券業辦理外匯業務第四十五條第三項規定，證券業兼營

信託業，信託財產運用於涉及外匯之投資，應以外幣計價

商品為限，且不得涉及或連結新臺幣或利率指標。 

涉及外匯之投資，係為獲取海外市場資產成長或保值為目

的。若未訂此限制，則投資人可能以投資國外之名，先將

新臺幣結匯為外幣，再透過連結新臺幣或新臺幣利率之指

標或商品，回頭投資新臺幣市場，此情況實質上對投資人

來說是多此一舉(投資人直接以新臺幣投資新臺幣市場即

可)。 

5. 投資資產類型與規定 

前述規範著眼於外匯管理之款項收付、資金進出及投資標
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的限制。然而，在投資商品類型方面，可能涉及資產安全

性、金融消費者保護等其他議題，故有其他法令對應規範

之。 

對於信託業運用信託財產於國外或涉及外匯之投資，資產

運用範圍細部規定訂於「信託業營運範圍受益權轉讓限制

風險揭露及行銷訂約管理辦法」第 10 條與第 11 條。 

該規定列出信託資產可投資之範圍，進而對委託人投資產

生的一定保障。例如投資境外基金一項，規定須為境外基

金管理辦法經金管會核准或申報生效在國內募集及銷售

之基金。該門檻排除非金融機構發行，或未經主管機關核

備之基金，進而減少金融消費者投資之風險。 

行銷訂約管理辦法也對委託人身分別(專業投資或非專業

投資人)得投資項目進行差異管理，對投資人之風險承擔

能力進行差別規範。專業投資人由於風險承擔能力較高，

因此可投資項目範圍也較廣，惟考量證券業辦理財富管理

業務之客戶較少申請為專業投資人，而非專業投資人之投

資項目已經足以彰顯整體主管機關規範的資產方向，因此

僅整理非專業投資人得投資項目如後，以作為後續文章投

資標的討論之基礎： 

表一、國外或涉及外匯投資之資產運用項目 

類型 項目 備註 

銀行存款 銀行存款 1. 銀行須為本國銀行或全世界

銀行資本或資產排名居前五

百名以內之外國銀行及其於

國內分行。 

2. 銀行之信用評等應符合信用

評等機構評定達一定等級以
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上。 

股權投資 1. 股票、認股權證、

存託憑證、不動

產投資信託基金 

2. 指數型股票基金

(ETF) 

3. 外國指數投資證

券(ETN) 

1. 須經主管機關指定之外國證

券交易所交易之標的。 

2. 委託人投資具有槓桿或放空

效果之 ETF 設有倍數限制，

且須具備一定資格。 

3. ETN 標的以股票、債券或黃

金為主，且不具有槓桿或放

空效果。 

境內基金 境內發行人發行外

幣計價之 

1. 證券投資信託基

金 

2. 期貨信託基金 

須依證券投資信託基金管理辦

法或期貨信託基金管理辦法募

集者。 

境外基金 境外發行人所發行

之境外基金 

須依境外基金管理辦法經金管

會核准或申報生效在國內募集

及銷售者。 

外幣票券 外幣短期票券 債務人短期債務信用評等須由

信用評等機構評定達一定等級

以上。 

外幣計價債券 境內發行之外幣計

價債券 

依外國發行人募集與發行有價

證券處理準則發行且已於次級

市場交易。 

外國債券 1. 外國中央政府債

券 

2. 外國債券 (含可

轉換公司債及附

認股權公司債) 

須符合信用評等機構評定達一

定等級以上。 

證券化商品 外國證券化商品

(不含再次證券化

及合成型證券化商

品) 

須符合信用評等機構評定達一

定等級以上。 
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結構型商品 境外結構型商品 須符合境外結構型商品管理規

則之規定。 

附條件交易 以前述外幣短期票

券、外幣計價債券、

外國債券及證券化

商品之附條件交易 

須符合信用評等機構評定達一

定等級以上。 

商品 黃金  

其他 其他經主管機關核

准之投資標的 
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四、 國內證券業辦理財富管理業務情形 

(一) 辦理信託業務類型及家數 

證券業辦理財富管理業務之方式係透過信託，依照中華民

國信託同業公會之資料，證券業已有辦理之信託業務類型

共 4 種，相關分類整理如下表。 

1. 新臺幣信託部分： 

以特定單獨管理運用金錢信託以及指定單獨管理運用有

價證券信託為最多，均有 10 家辦理。以委託人之信託目

的比較，前者以投資股票債券或基金以賺取長短期報酬

為主；後者則為委託人將國內上市櫃股票信託交付信託，

賺取借券收益為目的，員工持股信託亦歸屬此類，且近

年規模漸有增長之趨勢。 

2. 涉及外幣信託部分： 

以特定單獨管理運用金錢信託 10 家最多，其次為指定單

獨管理運用金錢信託 3 家次之。兩者投資目的均以投資

各項資產賺取長短期報酬為目的，後者是證券商為推動

機器人理財(由系統挑選資產標的、並進行動態資產配置)

而申請並辦理，此種業務雖然想法新穎，但未被消費者

及市場所青睞，以致於該項業務後續乏人申請，資產管

理規模也難有起色。 

表二、證券業辦理信託業務類型及家數 
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信託種類 管理運用方式 新臺幣信託 涉及外匯信託 

金錢信託 特定單獨 10 10 

特定集合 0 0 

指定單獨 4 3 

指定集合 0 0 

有價證券信

託 

特定單獨 7 0 

特定集合 0 0 

指定單獨 10 0 

資料時間：113 年 1 月底 

(二) 涉及外匯之信託投資業務情形 

依表二所整理，涉及外幣之金錢信託業務部分，證券業目

前僅開辦特定單獨管理運用指定單獨管理運用二種。證券

業發展指定單獨管理運用金錢信託業務之出發點雖特別，

然而結果並不理想。以 113 年 1 月之總業務規模來看，前

者折計新臺幣 2,162.50 億元，後者僅 0.08 億元，差距相

當懸殊。 

證券業辦理涉及外匯之財富管理業務主要以信託方式辦

理，而證券業辦理信託業務幾乎集中在特定單獨管理運用

金錢信託，因此，如要了解證券業辦理涉及外匯之財富管

理業務之現況，分析其辦理特定單獨管理運用之金錢信託

即能知其梗概。 

本文整理證券商同業公會之證券商辦理財富管理業務月
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報表之資料。該報表相關欄位包含當月交易量(委託人買

入、委託人賣出)以及信託資產庫存(委託人庫存表)；資產

類別則包含股權、債券、境外結構型商品、境外基金、境

內外幣計價基金、衍生性金融商品及境內結構型商品、黃

金、交易對手為非居住民之衍生性金融商品、存放國外之

保證金權益數及其他等項目。 

彙整近 5 年委託人庫存資訊，資產規模變化如下圖： 

 

 

 

 

 

 

圖一、證券業辦理涉及外匯金錢信託業務規模 

圖中藍線代表總資產規模；其餘為前三大資產項目，紅線

表彰境外基金、綠線為境內基金、紫線則為債券。 

總資產規模 107 至 110 年間穩定成長，111 年接近持平，

112 年恢復成長趨勢，且較 107 年至 112 年間成長速度稍

有增加。 

個別項目中，較為值得關注者為境內基金與債券規模之型

態變化，兩者均在 111 年至 112 年間發生轉折，境內基金

規模反轉向下，而債券規模在此間有快速成長情形。可能

原因為 109 年新冠疫情發生，使得 110 間全球資本市場表

現不佳，資產淨值減少；111 年美國升息，債券利息增加，

0
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境外債券型商品變得較具吸引力，投資人轉向投資該類型

資產所致。 

然而，上述資料僅能表示證券業涉及外匯財管業務之規模

有在增長，且個別資產變化亦受總體經濟影響。唯有加入

財富管理業務之競爭對手相關數據，方能更了解證券業發

展本業務之現況及問題所在。 
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五、 證券業辦理財富管理業務相關發展問題分析 

(一) 證券業財富管理業務與整體信託業市場 

依照中華民國信託業商業同業公會(以下稱信託公會)之

相關資料，112 年底全體公會會員(包含銀行業及證券商)

特定金錢信託總規模約為 56,819 億新臺幣，證券商僅占

2,191 億新臺幣(約 3.86%)；同(112)年底，全體公會會員特

定金錢信託投資國外有價證券總規模為 40,949 億，證券

商僅占 854 億元(約 2.09%)，顯見證券業與銀行業辦理之

信託業務規模比例相當懸殊。 

(二) 證券業展財富管理業務之困境 

以信託業務規模表彰財富管理業務發展前提下，證券業遠

落後於銀行業，仔細思考其中原因，可以發現銀行從事財

富管理業務之眾多優勢： 

1. 發展信託業務歷程較長：銀行業得兼營信託業務較早，

使得業務型態、制度化及組織發展較完整，進而讓投資

人對於銀行信託業務之信任度較高。 

2. 信託業務種類間之互補性：銀行業得從事的信託業務種

類多元(相對證券商僅有投資為目的一種)；不同之信託業

務類型擁有互補的機會，例如投資人與銀行簽訂保險金

信託，待未來投資人取得保險金後，相關資金亦有機會

移轉並簽訂其他類型信託。 

3. 固有業務作為發展財富管理業務之良好條件：銀行業本身
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之存匯、外匯、信用卡及授信業務等，均可透過業務間的

互補性，增加與客戶辦理財富管理業務之機會： 

(1) 存匯及授信等業務：銀行業可掌握客戶流動資金、

資產現況，針對客戶類型進行重點行銷。 

(2) 外匯業務：對於涉及外幣之投資(例如海外股票、境

外基金及外國債券等)，客戶由銀行代結匯匯出或

自行結匯的方便程度較高，匯率報價價亦較佳。相

對證券業進行代結匯、授權扣款等流程，都需要繞

一圈在銀行端執行，無法直接辦理，以致拉高時間

及各種作業成本。 

(3) 信用卡業務：銀行可透過信用卡等消費金融業務之

行銷手段，提供客戶分級優惠，吸引客戶加入財富

管理業務。 

除了行業層次的競爭，證券業在經營產品線上的經營，也

遭遇到許多不利的情況，證券商僅作為客戶在選擇產品上

的通路之一，其產品在吸引客戶加入財富管理業務時並無

特殊優勢： 

1. 國外股權：客戶可向銀行開立特定金錢信託，透過證券

商複委託或者直接向海外網路券商開立帳戶進行投資。 

2. 境內基金：國內證券投資信託、證券投資顧問公司投資、

銀行信託及證券商受託買賣 (基富通公司)等。 

3. 境外基金：透過國內境外基金總代理、證券商複委託等

途徑投資、銀行信託、證券商受託買賣 (基富通公司)等。 

4. 債券型商品、境內外結構型商品：銀行信託、銀行以交

易相對人身分與客戶承作、證券商複委託等。 
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證券商財富管理部門在規劃提供客戶相關投資產品時，若

保管帳戶、帳務管理、系統維護等經營成本過高，將導致

業務發展受限。這也是大多數證券商大多只提供美國、香

港等熱門市場或標的之原因。 

另外，由於證券商辦理財富管理業務與複委託業務係各依

其相關法規辦理，前者以「證券商辦理財富管理業務注意

事項」為主，後者遵循「證券商受託買賣外國有價證券管

理規則」等規定。因此財富管理、複委託業務於證券商歸

於不同業務部門，兩者即使在後台業務作業方式重疊，惟

受限法規架構等，難以互通有無或進行整合。相較銀行業

為客戶規劃財富管理業務時，除了一些較特殊的產品項目

(衍生性、結構型商品)以交易相對人方式辦理，幾乎都以

信託方式進行管理，較為單純，也相對容易節省成本與整

合資源。 

以下將進一步說明證券商財富管理業務與複委託業務性

質重疊之情形，以了解其相關發展障礙。 

(三) 客戶透過證券商財富管理及以受託買賣外國有價證券(複

委託管道投資情形 

客戶透過證券商投資國外股權、債券等商品，除可經由信

託財管外，亦得透過複委託。現今證券商辦理複委託業務

者共 37 家，信託財管業務僅 11 家，而該 11 家證券商，

均有辦理複委託業務。 

下表列出 112 年 12 月底各商品類別與經由複委託、信託

管道之庫存情形： 

表三、證券商複委託及信託業務庫存情形 



18 

 

單位：千美元 

 複委託 信託 信託占比 

股權 77,941,855 30,101 0.04% 

債券型商品 14,438,402 525,910 3.51% 

境外結構型商品 1,522,113 149,310 8.93% 

境外基金 1,140,582 1,346,750 54.14% 

境內基金 - 457,087 - 

外匯存款 - 125,531 - 

衍生性金融商品及境

內結構型商品 
- 143,021 - 

其他 57,755 2,281 3.80% 

合計 95,100,707 2,779,991 2.84% 

由上表可發現，股權、債券型商品及境外結構型商品均係

複委託遠多於信託，惟境外基金部分，信託佔比達 54.14%，

與複委託相比，投資人較偏好透過信託財管管道為之。另

列出同月份交易量資料如下： 

 

 

 

表四、證券商複委託及信託業務交易量 

單位：千美元 
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 複委託 信託 信託占比 

股權 11,623,480  5,198  0.04% 

債券型商品 17,114,308  59,243  0.34% 

境外結構型商品 876,408  78,203  8.19% 

境外基金 44,670  83,647  65.19% 

境內基金 - 16,656  - 

外匯存款 - 155,780  - 

衍生性金融商品及境內

結構型商品 
- 168,169   

其他 7,519  4,201  35.84% 

合計 29,666,385  571,097  1.89% 

以上資料在信託以及複委託業務，分別出信託公會與證

券商同業公會之業務月報表資料，必須一提的是，信託業

務報表中，外匯存款項目有計入客戶為交易其他商品，而

結購售之外幣存款交易量，導致重複計算問題。例如，客

戶透過新臺幣特定金錢信託方式，投資美元計價之境外

基金，證券商會先向客戶收取新臺幣投資本金及相關費

用，再將申購款項以代結匯方式結購美元，並暫時存入受

託信託存款專戶，待向上手申購基金完成後，再將該筆款

項匯出。因此，在統計個別商品交易量比重時，該報表計

算方式會高估外匯存款的權重。另實務上，客戶專程向證

券商信託部門承作外匯存款之情況亦相當少見。 

在不考慮外匯存款交易量之前提下，表四之交易量資訊

與表三之庫存資訊，都顯示境外基金為證券商信託業務

的最主要商品。 
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比較證券商複委託與信託業務，無論商開辦家數、資產

存量、商品交易量，信託的業務規模皆遠低於複委託業

務。投資人僅在境內外基金部分，較偏好以信託方式投

資，主要原因與投資門檻有關，現行證券商財富管理投

資基本申贖門檻為單筆新臺幣 10,000 元或定期定額之新

臺幣 3,000 元，但複委託手續費係依投資金額比率收取

且設有最低消費，每檔商品之投資手續費門檻大約為 10

至 30 美元，投資人一次交易金額動輒需要等值新臺幣 20

至 30 萬元，以致相對投資人如要透過證券商投資境外基

金，透過信託財富管理方式較有吸引力。 

然而，從證券商總公司作業面與分公司行銷面觀察，複

委託與信託業務在作業面之款項收付、作業方式或商品

選擇等作業皆有其重疊性，然而由於兩者法源適用之差

異，相關作業必須分別由證券商兩組人馬(受託買賣部門

及信託業務部門)作業；而行銷面來看，均由證券商分公

司之業務人員(通常為同一組人(負責與客戶行銷互動，因

此難免有各種利益衝突之情境發生，例如基於不同考量

特別偏袒受託買賣或信託業務之情況。 

相較銀行業務之產品銷售由分行理專負責，作業方式均

歸於信託業務部門，不僅沒有作業重複性而必須支出額

外成本；業務人員亦可基於銀行立場，或客戶條件進行

適當行銷。證券業如在發展財管業務時，若得參照銀行

業之發展經驗，並結合不同部門進行整合行銷，似有助

於其整體業務發展。 

(四) 綜合分析 

證券業發展財富管理業務，由於歷時長短、適用法規及業
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務型態的差異，造成難與銀行業特定金錢信託或者其他業

別競爭的窘境。 

從近幾年證券商業務推動情形來看，證券業似乎也盡可能

的學習競爭對手的優勢，例如開辦新臺幣帳戶分戶帳業務，

以稍高於銀行活期存款行情的利率，吸引客戶將買賣交割

後的款項留存在證券商的交割帳戶內，並以提供客戶該帳

戶之子帳戶或虛擬帳戶帳號，以記帳方式區分不同客戶。

如此一來，證券商便能了解客戶資產情形，以精準行銷客

戶相關理財商品。 

由於多數信託理財商品常涉及外幣，證券商也仿效銀行業

提供更快速或有效率之服務，例如申請開辦外幣間、新臺

幣與外幣間之即期外匯交易。證券商基於客戶之實際需求

(與客戶辦理受託買賣、信託財管等交易)若涉及到結匯，

則證券商可以提供即期外匯之報價並與客戶結匯。因此客

戶可以省下先向銀行業結匯再授權扣款、匯款到證券商交

割帳戶之麻煩，此外，證券商與客戶承作即期交易後向銀

行拋補，屬於議價匯率，相較客戶自行與銀行結匯能取得

較佳的匯價，證券商也能將此優惠回饋給客戶，增加客戶

與證券商辦理業務之誘因。 

另外，本章前段分析，證券商之財富管理業務與受託買賣

外國有價證券業務實務上分屬不同部門，然而其在前端的

行銷面，或者後端的作業面，其實有一定程度的合作空間，

例如在前端行銷設計相關分潤機制，促使證券商分公司理

財專員能更貼近客戶提供相關投資建議；或者在後端之交

割、對帳記帳或保管作業進行相關整合。然而，由於後端

作業面之整合尚涉及適用法規的不同，相關作業是否有整
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合空間，仍待相關主管機關之解釋。 

六、結語 

國內證券商辦理財富管理業務不僅面對銀行業兼營信託

業務之競爭，在產品類型上亦缺乏特殊性，面臨銀行業、投信

投顧業之競爭，使得其長期發展缺乏利基。 

證券商雖盡可能向競爭者學習，改善其弱點，例如發展或開

辦新臺幣或外幣帳戶分戶帳業務，以效仿銀行業掌握客戶金

流資訊並進行精準行銷。 

另在涉及外匯之投資部分，證券商也參照銀行業，設法提供

更有效率之服務，透過開辦外幣間或新臺幣與外幣間即期外

匯交易業務，讓客戶在實際需求前提下，直接在證券商結匯，

除了減少因結匯時差所帶來的摩擦成本，也讓客戶取得比直

接在銀行結匯更好之價格。 

然而相較銀行業，投資人更傾向透過證券商買賣海外股票，

此特性似有機會提供證券商部分行業優勢。證券商透過行銷

面結合其他證券業務，或進行管理面之作業整合，對業務發

展應有一定程度幫助，然而，由於涉及層次包含法規適用及

作業方式之變動，相關可行性仍待評估。 

綜上，本文認為，證券商現階段之財富管理業務，仍處於模仿

競爭對手(銀行業)之階段，證券商並未充分利用現有優勢或

潛在機會，以在市場中找到其特殊定位。證券商未來是否有

其他發展空間，則有待其積極發現、整合客戶需求，而在調整

相關市場規則、法規方面，也同時考驗著主管機關之智慧與

判斷。 


