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第一章 緒論 

   1983 年，政府開放銀行設立國際金融業務分行( Offshore Banking Unit；

OBU )，一般稱為境外金融中心，透過降低稅賦、減少金融管制等方式，希

望藉以引進海外資金，吸引國際銀行參與台灣境外金融業務，提升台灣在國

際金融的地位，並促進國內金融產業升級。近年 OBU 業務逐漸壯大，成為

銀行獲利的重要來源，截至 2016 年 3 月底，OBU 總資產為 1,880 億美元，

其中，亞洲地區投資、放款、聯貸業務佔了 57%。 

    OBU 發展 30 年後，2014 年，為增進台灣國際金融業務的多方發展，政

府開放證券商承作離境證券業務(Offshore Securities Unit；OSU)，OSU 初期

業務開放分為五個構面，包含以信託機制投資外國商品、外幣有價證券經紀

業務、衍生性金融商品、辦理帳戶保管與證券業務借貸款項，以及簡化業務

申辦程序。金管會對於 OSU 採分級差異化管理，依財務條件不同，給予不

同業務範圍，淨值較大者，可辦理之業務範圍較廣。 

    在 OSU 開放 1 年後，我國「境外金融業務」納入保險業，國際保險業

務分公司（Offshore Insurance Unit；OIU）於 2015 年 8 月正式上路。金管會

希望透過銀行、證券與保險業之國際業務分公司，也就是 OBU、OSU、OIU，

讓客戶可在台灣的境外金融業務市場投資與國際同步的金融商品，擴大台灣

金融市場規模。政府更期許能整合三者資源將台灣打造為亞太理財中心，建

立整合性平臺提供以外幣計價的投資理財與風險管理商品，達到一站購足的

金融服務，藉以吸引華人停泊海外的巨額資金。同時，促使金融業者培育相

關專業人才，增加就業機會，吸引人才回流。 

    然而，若僅從法規《國際金融業務條例》來看，OBU 與 OSU 可經營之

業務範圍，有部分重疊之處，再加上 2015 年又新設 OIU。若未能即時釐清
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三者之發展方向，事先規劃做好資源整合、專業分工，則 OBU、OSU、OIU

的設立不僅未能相互幫襯，以一站購足的模式成功吸引海外投資者，反而可

能使三者間彼此競爭，造成業者面臨更嚴峻的市場環境。 

    儘管 OBU 已開放許久，但 OSU、OIU 卻處於開放初期，許多業者仍著重

於開發自身業務，無暇顧及三者間的競合問題。本研究先從法規層面探討三

者可經營之業務範圍及優勢，分析其發展現況及待加強之業務，最後，本研究

實際拜訪相關業者，了解實務營運狀況與限制。本研究試圖結合法規層面與

實務分析，釐清 OBU、OSU 與 OIU 三者間的競合關係，並融入業者需求，希

望能對 OBU、OSU、OIU 合作提出更具體且有效的建議。 

    本研究主要工作項目分為四部分：法規政策彙整、發展現況探討、競合關

係分析、未來發展建議。法規彙整內容主要為 OBU、OSU、OIU 業務開放範

圍及相關法令政策的統整與分析，以便討論三者的業務中可能產生競爭或合

作關係之處。發展現況則分別針對 OBU、OSU、OIU 目前各自業務發展規模

及困境進行研究，並進一步比較三者在實際營運上的業務差別。競合關係將

根據前述的法規彙整與現況探討進行比對，探究三者業務間可能產生的競爭

合作程度，及法規對 OBU、OSU、OIU 競合關係的影響。最後本研究亦將業

者建議融入本研究中，試圖提出 OBU、OSU、OIU 未來可發展方向，以求最

大效益。 
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第二章亞洲境外金融中心1分析 

    台灣境外金融中心依業務性質區分為銀行、證券以及保險，並依金融機構自

身營業性質申請相對應的境外金融市場(OBU、OSU、OIU)營業資格，然而亞洲

部分地區境外金融中心，銀行及證券業務多未有明顯區隔；例如，香港金融構可

同時進行銀行業務及證券業務。因此，本章將亞洲境外金融中心之比較分析分為

兩部分，第一部分為境外金融業務分析，包含銀行及證券業；第二部分則為境外

保險業務分析。 

第一節港、星、日、韓、台境外金融業務發展分析 

    境外金融中心的發展，因各經濟體法規與經營模式的差異而有了不同的型態。

目前主要分類方式為依照金融交易實際發生地，以及境內金融與境外金融是否分

離等特徵，區分為以下三類： 

1. 內外一體型：資金可在境內與境外市場間自由流通，而且境內與境外所受的

租稅待遇完全相同，此類境外金融中心如倫敦與香港。 

2. 內外分離型：主要是將境外金融交易與國內金融市場加以區隔的型態，此類

金融中心通常是經由立法而形成。從事境外金融業務可享受租稅優惠，同時

不受本國貨幣政策的限制，此類境外金融中心如美國、日本、新加坡與臺灣。 

3. 租稅天堂型：此類境外金融中心通常是以租稅優惠條件吸引外商銀行前往註

冊設立分行，主要目的為稅金的減免或避稅。在業務方面，該中心只負責記

帳工作，實際的交易則在其他市場進行，此類境外金融中心如開曼群島與巴

哈馬等地區。 

                                                 
1此章節之「境外金融中心」係為台灣所稱之國際金融業務泛指 OBU、OSU、OIU。 
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壹、香港 

一、發展背景 

    香港採行一體化金融中心，並未像台灣另行區分境內金融中心及境外金融中

心。一體化制度下，資金可在香港境內外市場自由流通，且境內外租稅優惠及金

融管理措施一致。香港證券交所最早成立於 1891 年，當時稱之為香港經濟協會，

1914 年正式更名為香港交易所，並於 1969 年推出恆生指數。1960 年代亞洲美元

市場逐步發展，然香港當時設有外幣存款 15%的利息所得稅，而新加坡政府則透

過稅賦減免等各項優惠措施吸引外資銀行，故亞洲美元市場最終落於新加坡。

1970 年代後，有鑑於美國、新加坡等國離岸中心之蓬勃發展，香港開始放寬金融

相關限制藉以強化金融產業。放寬內容包含 1978 年起再度開放發行銀行牌照予

外資銀行，1982 年撤銷外幣存款需繳納 15%利息所得稅之規定，到了 1989 年進

一步免除所有利息稅。此外，亦將標準稅率降至 15%，公司所得稅降至 16.5%。

2 

    2000 年後香港銀行業面對亞洲其他國家的競爭，為了吸引外國資金投資並

擴大國際資金管理規模，持續推出一連串市場自由化的措施，包含取消 7 日內

定存利息上限、放寬存款利率規定，降低外國銀行於香港營業之審查標準以及業

務相關限制。 

    除了逐步放寬市場管制促進國際資金流入，與大陸的合作開放亦為香港金融

業務發展的特點之一。2000 年後大陸經濟迅速成長，許多國際投資人積極想進

入大陸市場，但此時大陸仍嚴格管制境內外資金之流通。2003 年大陸與香港簽

訂「內地與香港關於建立更緊密經貿關係的安排」（CEPA），內容包含降低最低

資本要求、縮短分行進行人民幣交易所需之時間，使得香港銀行更容易進入大陸

                                                 
2參考周德瑋、吳壽山、蔡蒔銓等人，2014 年，「離境證券業務(OSU)開放下 券商從事股權相關

新金融商品的業務機會」，中華民國證券暨期貨市場發展基金會研究案。 
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市場。隔年，香港正式開放於香港註冊之銀行得開辦人民幣相關業務。 

    英國殖民期間為香港奠定良好的國際貿易及金融市場基礎，並將香港打造為

亞洲地區主要的資金調度樞紐及金融服務重鎮。一系列的開放政策，使香港貨幣

及資本流通趨於完全自由，搭配國際貿易需求吸引許多國家在港設立金融機構，

進一步加速各類金融商品及外匯交易等金融業務發展，完善整體金融市場體系。

與大陸特有的往來關係，吸引許多中資及大陸銀行集團到香港設立分行及上市，

並提供外資便於進入大陸資本市場的管道，香港成為大陸與國際市場間的樞紐，

強化其於國際金融市場上的地位。 

    香港金融業主要由市場主導，政府法規僅為輔助作用，成熟又自由的金融體

制，再加上多元化的金融商品與低稅率，使其相較與亞洲其他國家更具發展境外

金融中心的優勢。 

二、申請主體與業務範圍 

    因應香港未區分境內外金融中心，在申請資格認定上亦不區分國內外。業務

方面，金管局依香港「銀行業條例」分放三類牌照：持牌銀行、限制持牌銀行、

及接受存款公司，且銀行得申請「證券及期貨條例」規管之 10 類業務項目之許

可執照，包含證券交易、期貨交易、資產管理、槓桿式外匯交易等。 

三、誘因機制 

    香港在稅務部分亦不分境內、外，稅制採行「屬地主義」，根據香港《稅務

條例》第 14 條，利得稅之課稅範圍為，根據香港產生或得自香港的利潤才須課

繳利得稅，與納稅人是否為居港人士或在港註冊之團體或法人無關。若公司利潤

同時來自於香港境內與境外，境外利潤不予課稅。 

    具備以下三個條件者必須繳納利得稅，該名人士必須在香港經營行業、專業
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或業務；應課稅利潤必須來自該名人士在香港所經營之行業專業或業務；以及利

潤必須產生或得自於香港。3香港「稅務條例」(Island RevenueOrdinance 簡稱 IRO)

相關規定如下：4 

1. 納稅範圍：任何人士，包括法團、合夥業務、受託人或團體，在香港經營行業、

專業或業務而從該行業、專業或業務獲得於香港產生或得自香港的應評稅利潤

（售賣資本資產所得的利潤除外)，均須納稅。 

2. 境外公司：IRO 並沒有豁免境外註冊公司繳納所得稅之規定，境外公司是否

要繳納所得稅，必須依其業務性質為判斷，換言之，還是要進行所得來源地的確

認，一般來說香港稅務局會稽查公司哪些活動產生有關利益，以及營利活動進行

的地方，確認應評稅利潤後，香港境外來源所得及盈利不必繳稅，若公司利潤同

時來自於香港境內與境外，境外利潤不予課稅，但因為境外利潤而產生之支出不

可於稅前扣除。 

3. 個人：原則同法人，僅對於在香港產生或來源於香港之執業所得、受雇所得、

獲退休金徵稅。 

4. 申報事項：境外公司也必須要每年做稅務申報，並經過香港稅務局查核是否符

合免稅條件。 

  

                                                 
3香港稅務條例釋義及執行指引第 21 號。 
4參考許耕維，「境外金融中心之租稅誘因機制比較」，當代財政第 33 期，財稅研究雜誌社。 
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表 2- 1 香港註冊公司之稅制 

股息 免資本利得稅 

資本利得 
免稅，但根據事實判斷，資產處置實質上具有交易性質者，其

收益應繳納所得稅 

虧損 應稅營業活動而產生之虧損可無限期以後年度結轉彌補 

稅率 利潤於香港取得或來自於香港的公司，適用稅率為 16.5％ 

境外稅收抵免 

在有租稅協議的狀況下，已繳納之境外稅款可以抵減同一所得

徵收的香港利得稅，但抵減額限於就同一筆所得應繳納之香港

利得稅 

不計算為應評 

稅利潤之項目 

已交付香港利得稅的法團分配之股息 

除稅券利息 

政府發行之債券配發利息，或從外匯基金債務票據或多邊代理

機構港幣債務票據所得之利息 

長期債務票據所得之利息 

依據「證券及期貨條例」第 571 章第104 條獲認可為集體投

資計畫的共同基金、單位信託或類似之投資計畫所收取之款項 

人民幣國債的利息與相關收益（自 2009 年 10 月起） 

資料來源：香港經商須知，2010 年，德勤聯合會計師事務所（Deloitte）、香港

稅務局。 

貳、新加坡 

一、發展背景 

    新加坡屬於內外分離型，與台灣不同的是，其境外金融中心並未將銀行及證

券業分離，而是統一於亞洲通貨單位（Asian Currency Unit，簡稱 ACU）帳戶進

行相關業務。其設立背景為配合全球投資趨勢所致，1960 年代歐美地區投資標

的逐漸轉向東南亞，為其引入許多美元資金，然美國為限制資金外流採行的緊縮

措施，使得歐洲美元利率上揚，國際性銀行遂轉向亞洲地區尋求美元資金。1968

年，新加坡政府核准美國商業銀行設立亞洲通貨單位(Asian Currency Unit，ACU)，

接受非居民的外國貨幣存款，為非居民提供外匯交易以及資金借貸等各項業務，

要求其須單獨記帳，並同時提出免除非居住民外幣存款扣繳 40%利息所得稅等
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優惠措施。51978 年新加坡解除外匯管制，ACU 之交易對象擴及居住民，亦即目

前 ACU 之營業對象包含境內或境外之公司戶與個人戶。ACU 之業務雖不限制

交易對象，但交易幣別仍限外幣，並以較寬鬆的金融管制以及稅賦優惠，鼓勵銀

行從事外幣交易時於 ACU 帳戶進行，藉以形成境內外區隔之金融體制6。 

二、申請主體與業務範圍 

依據新加坡之銀行法及亞洲通貨單位營運規則(Asian Currency Unit Terms 

And Conditions Of Operation)，商業銀行及商人銀行（Merchant Bank）均得申請

辦理 ACU 帳戶，商人銀行近似於投資銀行，因其業務性質與商業銀行不同，故

得豁免銀行法部分規定（如投資業務之禁止、最低流動性資產以及最低現金餘額

之規定等），然其涉及 ACU 之相關業務均須依銀行法之規定辦理。 

依據新加坡金融管理局（MAS）訂定之亞洲通貨單位營運規則，ACU 得經

營之業務範圍包括下列各項： 

1. 吸收外幣定存、活存（含儲蓄存款及支票存款）及借入款 

2. 與新加坡金融管理局諮商後可發行固定利率與浮動利率之美元可轉讓定期存

單(Negotiable Certificate of Deposit，簡稱 NCD )。 

3. 外幣存放同業、放款及融資。 

4. 外幣兌換業務。 

5. 外幣信用狀之開發、通知或押匯。 

6. 開發外幣保證函、補償函。 

7. 外幣匯票之貼現及承兌。 

8. 外幣有價證券發行之經理人、承銷商或銷售團成員。 

9. 外幣有價證券之交易、自營、經紀及投資。 

10. 管理外幣投資基金。 

11. 金融諮詢服務。 

                                                 
5參考沈中華、陳惟龍、葉淑玲、簡淑芬、游聖貞，2012 年，「我國證券商辦理離境證券業務之

可行性研究」，中華民國證券商業同業公會委託專題研究。 
6參閱黃阿旺、宋秋來、黃寶霞，「新加坡發展資產管理中心經驗暨亞洲通貨單位（Asian Currency 

Unit, ACU）規範及運作」，中央銀行出國考察報告，2010 年 2 月。 
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三、誘因機制 

    新加坡善於運用稅收激勵政策，並根據經濟形勢及時調整，為推動 ACU

市場，新加坡政府特別針對金融相關管制以及稅收優惠提出優惠措施。主要優

惠政策如下： 

1. 降低金融管制： 

(1) ACU 投資於單一公司或計畫不受資本 2%之限制。 

(2) 投資單一不動產不受資本 20%之限制。 

(3) ACU 不受流動性與最低存款準備的限制。 

(4) ACU 之存放款利率不受政府管制。 

(5) ACU 除其總行所在國法律及其金融主管機關規定應提之呆帳準備外，

免提呆帳準備7。 

2. 租稅優惠措施： 

    相較於 DBU，ACU 的稅賦優惠措施包含免徵營業稅、印花稅、免予扣繳利

息所得稅。再者，新加坡所得稅法（Income Tax Act）第 43A 條特別針對 ACU、

基金經理以及證券公司訂定特許稅率，並發布第 10 號規則訂定 ACU 所得特許

稅率，其中營利事業所得稅減為 10%（目前新加坡的營利事業所得稅為 17%）8。

此外，針對高附加價值之金融活動再提出特殊減免政策，例如，符合一定條件伊

斯蘭金融業務及衍生性商品業務之稅率降為 5%，及延長金融機構與非新加坡境

內個人法人進行衍生性商品交易或免扣繳所得稅之規定等。9 

                                                 
7參考“Offshore Banking Singapore, Asian Currency Unit, ACU, DBU”,以及江瑋，「跨國企業以境

外金融中心作租稅規劃之研究—台灣、新加坡境外金融中心案例探討」，銘傳大學財務金融學系

碩士論文，2004 年。 
8參考“Offshore Banking Singapore, Asian Currency Unit, ACU”,以及黃阿旺、宋秋來、黃寶霞，

「新加坡發展資產管理中心經驗暨亞洲通貨單位（Asian Currency Unit, ACU）規範及運作」，中

央銀行出國考察報告，2010 年 2 月。 
9參考許耕維，「境外金融中心之租稅誘因機制比較」，當代財政第 33 期，財稅研究雜誌社。 
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參、日本 

一、發展背景 

    1970 年代起日本企業國際競爭力不斷提升，開始進軍海外市場，國際貿易

業務大幅提升，伴隨著國貿需求其金融發展也順勢成長，日本金融業(銀行業、壽

險業、證券業)積極拓展海外據點，並開始投資海外股市、債市進行國際化資產運

用，進而促成國際市場對日元債券的需求，亦助長歐洲日元市場的迅速發展。同

時，日本內部啟動一連串的改革開放，從 1970 年代的利率自由化、1980 年代解

除外匯管制、日元貸款自由化，到 1990 年代的金融大改革。 

    1970 年代的國際貿易發展及金融業海外拓點趨勢，促使銀行貸款等業務劇

增，然國內並無充足資金可供調撥，必須由倫敦等歐美市場募集所需之外匯資金。

另一方面，1980 年代後，日本每年都有數百億美元的長期資本淨流出，長期資本

項目的赤字主要由收支黑字來填補，巨額的貿易順差與資本膨脹，需要一個媒介

來協助國際貿易發展和跨國資本流通。再者，日本金融機構在紐約、倫敦等金融

重鎮經營的離岸業務具有相當規模，且年利潤平均達 2000 億日圓，但此利潤需

繳交法人稅予該離境市場所屬之政府，故日本極力想發展自己的離岸金融市場。 

    在國際貿易及資本流動需求下，再加上日本於其他境外金融中心已累積一定

離境業務經驗與客源，日本政府於 1986 年 12 月根據日本外匯及外國貿易法

（Foreign Exchange and Foreign TradeAct），設立日本離岸金融市場(Japan Offshore 

Market, 簡稱 JOM)。而符合申請資格的設立機構初期為經過日本大藏省（現為財

務省）批准的授權外匯銀行，透過外匯經紀人來完成交易。 
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二、申請主體與業務範圍 

    經財務省核准的特定金融機構如銀行、保險公司等，皆可設立境外中心從事

跨境交易業務。根據日本「外匯及外國貿易法」及「外匯內閣令」符合規定之金

融機構有：銀行、長期信用銀行、信用金庫、信用金庫連合會、農林中央金庫、

株式會社商工組合中央金庫、符合保險法定之日本保險公司及外國保險公司、以

及金融商品交易法所規定可從事某些證券交易之第一類金融商品交易業者。 

    JOM 的交易對象限於非居住民（如外國法人、外國政府、外國地方政府及國

際機構）、其他離境帳戶（如日本銀行的海外分行）、以及總行的國內帳戶，不論

是資金籌措或貸放運用等跨境交易，物件皆限於此三者。日本企業的海外分社及

個人，即使是非居民也不能成為交易對象，外匯銀行在開展離岸業務時有義務對

交易對象的性質進行審查。 

    業務方面，JOM 帳戶不得承做債券業務、證券及期貨交易，而是以存放款

為主要業務，後來在經過一連串的金融改革下才逐步開放金融商品的交易範圍。

JOM 的成立動機與美國 IBF 相近，旨在吸收海外資金回流，因此 JOM 之交易幣

別除了外幣亦可允許以日元作為交易幣別。 

    JOM參與者必須專門設立一離境帳戶，名為「特殊國際金融交易帳戶（Special 

International Financial Transactions Account）」，簡稱 JOM 帳戶，與國內金融帳戶

區隔開來。日本離境金融中心早期嚴格將境內及境外業務分開，目前雖仍屬內外

分離型，但在法規逐漸鬆綁的趨勢下，境內與境外之間的資金已可有限制的進行

調度。10 

     

                                                 
10參考周德瑋、吳壽山、蔡蒔銓、葉淑玲、陳雅苓等人，2014 年，「離境證券業務(OSU)開放下券

商從事股權相關新金融商品的業務機會」，中華民國證券商業同業公會委託專題研究。 
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三、誘因機制 

1. 利率：日本金融當局規定，離岸市場存款利率不受日本銀行之管制，銀

行與存戶可自由協議利率水準。 

2. 存款保險：日本銀行效法美國銀行制度，規定商業銀行需參與保險，然

離岸帳戶之存款則不在限制內。 

3. 存款準備制度：日本政府對日本離岸市場予以免除法訂準備金制度。 

4. 稅賦優惠：境內課稅，境外免徵印花稅、存款利息所得稅、營利事業所

得稅。 

肆、韓國 

一、發展背景 

    1980 年代，為了促進金融機構國際化，韓國政府特開放外匯銀行得申請從

事境外業務，並採行內外分離制度，規定境外業務必須另外設立一帳戶與國內帳

戶分離，其交易對象限於非居住民或其他境外金融帳戶。為達到外匯自由化，韓

國政府特允許證券及保險公司參與銀行間的外匯市場；此外，只要符合規定，韓

國各類金融機構皆可申請辦理外匯業務，但境外金融中心申請資格僅限外匯交易

銀行(相當於臺灣的外匯指定銀行)。 

    然目前 IMF尚未將韓國之境外金融業務納入符合其標準之「境外金融中心」

的司法轄區，主要是由於在低政府管制、優惠稅率、人力資本等條件，皆未符合

國際境外金融市場之標準。特別是稅率部份，韓國之稅率約高於香港及新加坡

15~18%，此限制嚴重影響人力資本及外國資金進入韓國市場之意願，亦影響其流

動，有違境外金融中心自由化的宗旨。 
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二、申請主體與業務範圍 

    申請主體限於外匯交易銀行，韓國境外金融市場允許外匯交易銀行向非居住

民或其他境外金融帳戶借入、收受非居民或其他境外金融帳戶之存款，以及於國

外發行外幣計價之有價證券；資金運用方面，外匯銀行得用於放款業務，但僅限

非居住民及其他境外金融帳戶。此外，還可承銷及買賣由非居民發行的外幣有價

證券。外匯交易銀行經營境外金融交易必須設立獨立於國內帳戶之境外金融帳戶

（offshore financial accounts），國內帳戶與境外帳戶兩者之間的資金移轉不得超

過境外資產的 10%。11 

三、誘因機制 

    其優惠政策為外匯交易銀行設立之境外金融帳戶，不須提列存款準備，並免

繳納營利事業所得稅。 

  

                                                 
11參考沈中華、陳惟龍、葉淑玲、簡淑芬、游聖貞，2012 年，「我國證券商辦理離境證券業務之

可行性研究」，中華民國證券商業同業公會委託專題研究。 
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伍、各國境外銀行及證券業務比較 

    本小節針對台灣、香港、新加坡、日本以及韓國境外金融中心綜合比較。其

中，香港與新加坡境外金融業務發展較為純熟，亦是台灣發展國際金融業務最大

的競爭對手。新加坡是台港星三國之中最早發展境外金融業務的地區，由商業銀

行及商人銀行申請設立一帳務分離的 ACU 專戶，並以外幣進行國際金融業務交

易。除了銀行業務外，其證券業務主要由申請設有 ACU 專戶的商人銀行來推行。

台灣境外銀行及證券業務則分別設有 OBU 及 OSU 來經營，本國與外國商業銀

行以及綜合證券商皆可申請設立，在帳務管理方面須設立獨立會記帳戶與國內金

融及證券業務分隔經營，並以外幣進行交易。香港為內外一致型的金融市場，因

此並沒有針對境外金融業特地建構帳戶或營業單位，資金可自由流通。 

    新加坡 ACU 初期僅提供非居住民參與投資，直到 1978 年新加坡解除外匯

管制後，其交易對象開始擴及居住民。而台灣 OBU、OSU 交易對象以正面表列

方式加以規範，OBU 條例第四條第一項似乎已開放 OBU 接受境內客戶，但實務

上，因 OBU 條例第四條第一項第一款之，規定 OBU 僅得收受境外客戶之外匯

存款，致境內客戶無法開立外匯存款帳戶，在資金無法透過外匯存款帳戶收付之

實務困難下，OBU 除境內金融機構外，並無境內客戶。另外金管會亦不樂見 OBU

混雜境內客戶，如金管銀外字第 10400192770 號令，就另限制信託或全委業務僅

限境外客戶承作。 

相對的，OSU 則開放境外客戶及境內專業投資人參與，以複委託為例，境內

客戶承作量比重最高達 85%。。OSU 則開放境外法人、個人以及境內專業投資

人參與，並進一步限制境內投資人可參與之業務及金融商品項目。而香港則屬內

外一致型全面開放，無境內外投資人問題。 

    稅賦優惠的部分，香港營利事業所得稅採屬地主義，以業務所得是否來自香
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港判斷，若所得來源地為香港則需繳納利得稅 16.5%。台灣 OBU、OSU 亦免徵

營利事業所得稅。但 OBU 對境內之個人、法人、政府機關授信，以及 OSU 與境

內投資人業務往來之所得，則依境內所得稅法規定辦理。新加坡則是境外減為

10% (境內為 17%)。其他稅制部分，台灣境外免徵營業稅、印花稅、利息及結構

型商品交易所得稅，境內課稅。香港不分境內外，免徵營業稅、印花稅、利息所

得稅。新加坡則是境外免徵營業稅、印花稅、利息所得稅。其他境外金融中心之

特色比較請見表 2-2。
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表 2- 2 各國境外金融中心特色與概要 

 台灣 香港 新加坡 日本 韓國12 

營業

單位 

國 際 金 融 業 務 分 行

(OBU)及國際金融業務

分公司(OSU) 

由市場需求及成熟的金

融體制自然形成，非由

政府制定法規推動 

亞 洲 通 貨 單 位 Asian 

Currency Unit (ACU) 

日本離境市場 Japanese 

Offshore Market (JOM) 

目前在 IMF 的報告中仍

不屬於境外金融中心 

設立

時間 

1983 年通過並施行《國

際金融業務條例》 
1978 後漸開放 

1968 年核准美國商業

銀行設立亞洲通貨單

位，發展亞洲美元市場 

1986 年 12 月設立 
1987 年開放外匯銀行

從事境外業務 

申請

資格 

本國及外國商業銀行、 

綜合證券商 

所有銀行體系 (持牌銀

行、限制持牌銀行、接受

存款公司)皆可辦理 

商業銀行(全執照銀行、

批發銀行、境外銀行)及

商人銀行 

所有經財務省核准的金

融機構(包含銀行、保險

公司、券商)皆可辦理 

僅限外匯交易銀行(相當

台灣的外匯指定銀行) 

經營

型態 

組織型態採分行、分公 

司組織，一家銀行或券 

商僅限設立一家 

- 
為金融機構的一個記帳

單位 

為該金融機構的一個業

務單位 

申請為外匯交易銀行始

可經營相關業務 

市場

結構 

內外分離型 

境內境外加以區隔 

內外一致型 

資金可在境內外市場間

自由流通 

內外分離型 

境內境外加以區隔 

內外分離型 

境內境外加以區隔 

完全不允許本國人開設

境外金融帳號，也不能

從事境外金融活動 

                                                 
12目前韓國當局尚未正式發展境外金融中心，因此相關的制度與法規資料並不齊全。根據現有的資料可以看到，韓國境外金融中心其申請資格僅限外匯交易銀

行；交易的形態上也很嚴格，本地人開立境外金融帳號、進行境外金融活動都是不被允許的；帳戶上，境外金融的帳戶必須另外設立，與其他國家獨立會計分

隔經營的情形是一樣的。 
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 台灣 香港 新加坡 日本 韓國 

帳務

處理 

獨立會計分隔經營 

1. 設立一獨立會計帳 

戶，帳列國際金融業 

務分行或分公司 

2. 免提呆帳準備 

3. 營業年度終了時，應

將營業報告書、資產負

債表及損益表，報請主

管機關備查，但資產負

債表免予公告 

 

獨立會計分隔經營設有

一 ACU 帳戶 

獨立會計分隔經營設有

一「特殊國際金融交易

帳戶」，簡稱 JOM 帳戶 

進行境外金融交易必須

另設帳戶，與國內帳戶

獨立。 

交易

幣別 
限外幣 限外幣 限外幣 

外幣或日元均可作為交

易以及記帳單位 
限外幣 

交易

對象 

以境外為主，境內對象 

限制為符合金管會規定 

之專業投資人 

無境內外限制 

無境內外限制，個人及

法人均可以境外享有租

稅優惠及減少金融管制

來加以區隔 

限非居住者（外國法人、

外國政府(含地方政府)、

國際機構）、日本銀行之

海外分行 

以境外為主 

租稅

優惠 

(一) 

境外免稅，境內課稅 

境外免徵營業稅、印花 

稅、利息及結構型商品 

交易所得稅(公司債利 

息非居民就源扣繳) 

 

 

境內外完全相同皆免

稅。 

不分境內外，免徵營業

稅、印花稅、利息所得

稅。 

 

境外可享優惠 

境外免徵營業稅、印花

稅、利息所得稅。 

 

 

境外免稅，境內課稅 

境外免徵印花稅、 

存款利息所得稅 

 

營利事業所得稅 

境外免徵(依租稅特別措

置法第 7 條及第 7-11

條)。 

N/A 
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 台灣 香港 新加坡 日本 韓國 

租稅

優惠 

(二) 

營利事業所得稅 

境外免徵 

營利事業所得稅(屬地

要徵) 

境外原則免徵。採「屬

地主義」，以業務所得是

否來自香港判斷，若所

得來源地為香港則需繳

納利得稅 16.5% 

營利事業所得稅(要徵) 

境外減為 10% (境內為
17%) 

  

營運

資金 

經特許設立之 OSU，應 

專撥最低營業所用資金 

二百萬美元 

無規定 無規定 無規定 N/A 

境內

外資

金往

來限

制 

OBU 及 DBU 之資金往

來，除不得辦理涉及新台

幣之交易外，無其他資金

往來限制 

無境內與境外之區，資

金可在境內外市場間自

由流通 

允許金融機構在特定的資

金用途下，給指定的幣種

按若干額度在兩類帳戶之

間調撥資金 

設有每日及每月境內外資

金往來餘額限制(由 JOM 

帳戶移轉至其他帳戶) 

國內與國外帳戶之間

資金移轉不得超過境

外資產的 10%。 

資料來源：周德瑋、吳壽山、蔡蒔銓、葉淑玲、陳雅苓等人，2014 年，「離境證券業務(OSU)開放下券商從事股權

相關新金融商品的業務機會」，中華民國證券商業同業公會委託專題研究。 
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第二節香港、新加坡境外保險業務發展分析 

壹、香港 

    香港保險業自 1840 年代發展至今已 170 餘年，並於 1990 年正式成立監理機

關為保險業監理處(Office of the Commissioner of Insurance；簡稱 OCI) ，香港屬

於內外一體型金融市場，故境內外保險業務規定一致。由於香港的歷史背景，外

資在金融業市場佔據重要地位，目前香港保險市場主要仍由外資保險公司佔比最

高。百餘年的發展歷程，使得香港保險市場較大陸更為成熟，法規制度及產品供

給亦更完備。香港保險公司及再保險公司主要的法令依據為「保險公司條例」第

41 章，OCI 再根據監管保險公司或再保險公司財務及業務狀況訂定細部指引。 

一、申請主體與業務範圍 

    欲在香港經營保險業務之公司，得根據「保險公司條例」第 41 章第 6 條規

定為除下述者外，任何人不得在香港或從香港經營任何類別的保險業務─(a) 根

據第 8 條獲授權經營該類別保險業務的公司； (b) 勞合社； (c) 保險業監督認

可的承保人組織。 (由 1994 年第 25 號第 3 條修訂)。其中勞合社 (Lloyd's) 指在

聯合王國稱為 Lloyd's 的承保人。 

    獲 OCI 核准之保險公司得在香港經營境內(Onshore)及境外(Offshore) 保險

業務。香港保險業務主要可分為一般業務、長期業務、再保險業務及專屬保險業

務等類別。一般業務包含意外及健康、財產、責任(性質類似我國財產保險業務與

人身保險之意外險、健康險業務)之保險業務；長期業務則包含人壽及年金保險

業務。以上各類保險業務又可細分為直接業務、臨分再保險業務或合約再保險業

務，且其所涉及之風險在香港承保。 
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二、誘因機制 

    由於香港境內、外保險業務適用法規完全相同，故香港發展境外保險業務之

誘因機制，實為香港保險業整體境內外客戶皆可享有，而非為了發展境外保險業

務而特別給予的優惠。香港免徵營業稅、印花稅，其營利事業所得稅香港法訂稅

率為 16.5%，然根據「稅務條例」第 112章第 14B條規定，專業再保險人承接境

外風險之再保險業務以及專屬保險公司承接境外風險的保險業務，所得稅指明為

法定稅率的一半為 8.25%。 

    個人所得稅的部份，香港課稅原則以其業務所得產生是否來自香港，為判斷

應評稅利潤之依據。於香港產生或來源於香港之執業所得、薪資所得或退休金必

須繳納所得稅，個人利息所得及從金融交易取得之資本利得則不課稅。 

三、發展規模 

    根據 OCI 統計數據顯示，香港 2012 年至 2014 年長期保險業務(保單保費13)

收入規模分別為 2,241 億、2,577 億、2,957 億港幣；一般保險業務(毛保費14)則分

別為 392 億、418 億、436 億港幣。 

    香港保險商品具多樣選擇性、投資報酬率高、契約條款具優勢等因素，再加

上大陸全球資產配置的盛行，成功吸引大陸高資產客戶到香港購買保險；其中，

大陸高淨資產客戶至香港購買保險商品，以壽險及年金、投資型保險佔比最高。

香港特別針對售予大陸人士之長期保險境外保單業務進行統計。根據表2-3顯示，

2014 年香港個人長期保險新契約境內業務保費收入成長率 16.76%，而個人長期

保險新契約境外業務保費收入成長率高達 36.78%；不論境內或境外業務，新契

                                                 
13保單保費係指保險公司於任何會計年度中，如屬躉繳商品，為保單持有人在該會計年度內所支

付的保費；如屬定期繳費商品，為保單持有人在基準日結算的整年保費或保單持有人在該會計年

度內所支付的保費。資料來源：OCI 年報 2015。 
14毛保費係指保險公司於任何會計年度中，扣除保費折扣或折讓，但尚未扣除保險公司分出再保

險保費與其須支付的佣金或保險公司依據再保合約可收取的保費。資料來源：OCI 年報 2015。 
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約保費收入佔比最高者為類別 A 人壽及年金、類別 D 永久健康等業務。其中，

2014 年香港簽發個人長期保險業務予大陸人士新契約保費收入中，類別 A 人壽

及年金之躉繳及期繳金額分別為 92 億、93 億港幣；類別 C 躉繳及期繳分別為 36

億、21 億港幣。15 

 

表 2- 3 香港個人長期保險業務新契約境內、境外保費收入 

單位：港幣百萬元 

 2013 2014 

境內 境外 境內 境外 

類別/ 

業務種類 
躉繳 期繳 躉繳 期繳 躉繳 期繳 躉繳 期繳 

A/人壽及年金 21740 32058 10072 9145 32200 35313 17045 12800 

B/婚姻及出生 0 0 0 0 0 0 0 0 

C/相連長期 5304 4016 7059 2753 3621 2575 7142 2714 

D/永久健康 0 151 0 5 0 166 0 11 

E/聯合養老保險 0 0 0 0 0 0 0 0 

F/資本贖 0 0 0 0 0 0 0 0 

小計 27045 36225 17131 11902 35821 38053 24186 15524 

總計 63270 29033 73874 39710 

資料來源：保險業監理處網站。 

 

  

                                                 
15參考梁正德、章明純、廖淑惠、洪炳輝、葉仁德，2015 年，「我國成立境外保險業務中心之可

行性」，保險業務發展基金管理委員會 103 年度委託研究計畫。 
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貳、新加坡 

新加坡之保險業務市場亦屬內外分離型，區分為新加坡境內保單(Singapore 

policies)與境外保單(offshore policies)，要求保險業所經營之新加坡境內保

單即境外保單，需分別設立完全獨立之會計帳務、維持資產以及銀行帳戶等。 

新加坡 1968 年透過建立 ACU 發展新加坡離岸金融市場，隨後於 1971 年成

立新加坡金融管理局(Monetary Authority of Singapore，以下簡稱 MAS)，統籌監

理銀行、證券、保險業務。新加坡保險市場發展成熟，並以在 2020 年以前發展

成為全球保險業務中心為目標，其保險監理制度以國際標準為目標持續修正中。

新加坡保險業主要受「保險法」規管，再由「保險法」授權訂定各項規定

(regulations)、準則(guidelines)與注意事項(notices)，其主管機關為 MAS下

屬之保險監理部門。 

一、申請主體與業務範圍 

    新加坡保險營業執照申請對象除境內保險業之外，外國保險公司亦可向 

MAS 申請營業執照，依法設立登記後即可經營保險業務。根據新加坡「保險法」

第 8 條規定，MAS 得核發營業執照之類型，包括直接保險(direct insurer)、再保

險(reinsurer)及專屬保險(captive insurer)等。保險業得經營之業務範圍，則又區分

為人身保險業務(life business)及財產保險業務(general business)。16 

    境內保單之定義為保險業經營新加坡境內業務時，所簽發之保單需合乎下列

原則： 

                                                 
16人身保險業務係指與人身保險相關之所有保險業務，且包括保險業經營各種保險業務而附隨之

人身保險業務。財產保險業務則指除人身保險業務之外，與財產保險保單相關之所有保險業務。

目前境外保險所經營之保險商品範圍，包括人壽保險、財產保險、再保險、投資連結型保險(unit-

linked policies)、年金(annuity)等業務。 



23 

 

1. 人身保險、意外及健康保險(life policy or accident and health policy)，自然人

之保單持有人係為新加坡居民，或法人之保單持有人係於新加坡境內註冊登

記。 

2. 財產保險直接業務 (direct general insurance)及財產保險臨分再保業務

(facultative general reinsurance)之風險位於新加坡境內，或被保險人為新加坡

居民或永久設立於新加坡境內之保單。 

3. 財產保險合約再保業務(treaty general reinsurance)為新加坡境內風險所衍生

之再保費金額，逾總再保費金額 25%之再保合約。 

    而境外保單則除新加坡境內保單外，由保險業於新加坡境內經營業務所簽發

之其他保單。17 

二、誘因機制 

    新加坡為促進國際金融業務之發展，針對境外保險業務提供多項稅賦優惠政

策，根據新加坡《所得稅法》(The Income Tax) 第 43C 條規定，經 MAS 核准之

保險業者經營人身保險、財產保險及再保險等境外保險業務時，營利事業所得稅

得享優惠稅率 10%18；其適用範圍包含對境外風險所承接保險或再保險之保費收

入。另外，境外保險業務亦不徵收保費收入之營業稅以及印花稅，且新加坡亦無

課徵資本利得稅。以上稅賦優惠期限為 10 年，免稅期間自申請獲准之日起算。

而個人稅賦部份，根據新加坡之規定非新加坡居民個人只須對發生於新加坡或來

源於新加坡之收入(包括從經營、執業取得之所得或收益與受僱所得)繳納所得稅，

稅率統一以 15%課徵，對於源自於國外的收入則不需繳納所得稅。 

                                                 
17根據新加坡保險法附則之第 2 條第 1 項及第 2 項規定。 
18保險業經營新加坡保單（境內保險）業務，應依新加坡「所得稅法」第 43 條規定所適用之營

利事業所得稅率為 17%。 
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三、發展規模 

    截至 2015 年底，新加坡 2015 年人身保險業務(含新加坡保險基金與境外保

險基金)保費總收入為 252.86 億新加坡幣；財產保險業務(含新加坡保險基金與境

外保險基金)毛保費收入約 129.97 億新加坡幣。 

表 2- 4 新加坡保險業保費收入統計表 

單位：新加坡幣百萬元 

 2012 2013 2014 2015 

人身保險業務 

新加坡保險基金 

淨保費 16,841 19,190 22,225 22,230 

境外保險基金(淨保費) 

保險公司 560 378 398 670 

再保公司 2,209 2,156 2,406 2,386 

財產保險業務 

新加坡保險基金 

毛保費 3,626.7 3,738.1 3,850.5 3,999.1 

淨保費 2,784.9 2,866.9 2,936.1 2,649.5 

境外保險基金 

毛保費 6,789.8 7,364.3 7,917.6 8,997.7 

淨保費 4,098.7 4,663.8 5,096.0 5,121.4 

註：1.毛保費係指保險公司所收取的保險費總額。 

2.淨保費為保險公司承擔風險之保險費。 

資料來源：Monetary Authority of Singapore, Annual Report, 2014/2015 
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第三章台灣國際金融現行業務規範 

第一節台灣國際金融業務法規與營業範圍 

    台灣國際金融業務包含銀行業、證券業以及保險業，共三個領域，並由經主

管機關核准之業者，分別設立國際金融業務分行(OBU)、國際證券業務分公司

(OSU)、國際保險業務分公司(OIU)。OBU、OSU、OIU 之行政主管機關為金融監

督管理委員會，而業務主管機關為中央銀行，由兩者共同制定《國際金融業務條

例》及《國際金融業務條例施行細則》，對國際金融業務之業務範圍、營運限制、

稅賦優惠、違規處分及其他施行細節加以規範。 

壹、國際金融業務分行(OBU) 

    凡境內外符合資格之銀行，皆可於中華民國境內設立會計獨立之國際金融業

務分行(OBU)。資格限制分為本國銀行與外國銀行，本國銀行只要經中央銀行指

定，可辦理外匯業務者均可申請。外國銀行須符合以下三項資格之一，即可申請。

第一，經中央銀行指定，在中華民國境內辦理外匯業務之外國銀行。第二，經政

府核准，設立代表人辦事處之外國銀行。第三，經主管機關審查合格之著名外國

銀行。另外，於《國際金融業務條例施行細則》中亦針對第二及第三所稱之外國

銀行的財務及營運狀況提出規範，例如，其應專撥最低營業所用資金二百萬美元。 

    OBU 主要經營範圍如表 3-1。效法亞洲區其他境外金融中心，台灣政府亦給

予 OBU 較寬鬆的法規管制及稅賦優惠，包含 OBU 免提存款準備金、免提呆帳

準備，且存款利率及放款利率，由 OBU 與客戶自行約定。 
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表 3- 1 OBU 可經營之業務範圍 

營業對象 

業務項目 
境內註 1 境外註 1 

收受外匯存款 
V 

(限金融機構) 

V 

辦理外幣授信業務 V V 

銷售外幣金融債券及其他債務憑證 V V 

辦理外幣有價證券或其他外幣金融商

品之買賣業務
註 2 

V V 

外幣信用狀簽發、通知、押匯及進出口

託收 
 V 

辦理該分行與營業對象之外幣匯兌、

外匯交易、資金借貸及有價證券或其

他外幣金融商品註 3 

V 

(限金融機構) 
V 

有價證券承銷業務  V 

境外外幣放款之債務管理及記帳業務  V 

與上列各管業務有關之保管、代理及

顧問業務 
V V 

財務顧問諮詢、銷售外幣有價證券 V V 

經主管機關核准辦理之其他外匯業務 V V 

資料來源：《國際金融業務條例》第 4 條。 

註 1：若各項業務無特別註釋，則境內、境外泛指包含個人、法人、政府機關或

金融機構。境內金融機構，指經中央銀行許可辦理外匯業務之金融機構或

依《國際金融業務條例》設立之國際證券業務分公司。 

註 2：其他外幣金融商品須已經主管機關核准，業務可包含行紀、居間及代理業

務。 

註 3：其他外幣金融商品須已經主管機關核准。 

    根據《國際金融業務條例》第 4 條規定，OBU 可經營之範圍可涉及銀行及

證券業務，服務對象更包含境內外投資人，然受其他法規限制影響，《國際金融

業務條例》中開放予銀行之業務並非每一項所有銀行皆可經營。OBU 業務項目

中雖明文開放境內投資人參與，但受限於僅得收受境外客戶以及境內金融機構之

外匯存款之規定；再加上部分外匯業務部分，如：「外幣特定金錢信託投資國外

有價證券」、「外匯衍生性商品業務」等，主管機關均於許可函敘明承作對象僅限
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境外客戶。因此 OBU 業務仍多重於服務境外投資人，幾乎不得經營境內客戶之

業務。而境內外客戶授信部分，2016 年 4 月底止，對境內放款總餘額為 2.19 億

美元，僅佔全體 OBU 放款總餘額 0.3%。 

    再者，由於我國採金控體制，銀行及證券業務分屬不同子公司，對此兩者相

互兼營有較嚴格的控管。根據《證券交易法》第 44 條及《證券商設置標準》第

14 條規定，銀行業經營證券業務採三選二，並限選「自營跟承銷」或「自營跟經

紀」，目前尚無 OBU 獲得經紀業務資格，使得即使是在 OBU 市場，銀行業欲經

營證券相關業務仍受到相當大的限制。 

    稅賦方面，OBU 優惠如下：1. OBU 之所得，免徵營利事業所得稅。2.針對

其銷售額，免徵營業稅。3.其使用之各種憑證，免徵印花稅。4.其支付金融機構、

中華民國境外個人、法人或政府機關利息及結構型商品交易之所得時，免予扣繳

所得稅。以上稅賦優惠僅適用於國際業務分行與境外個人、法人、政府機關或金

融機構之業務往來，若業務往來對象屬境內，則依境內稅法規定辦理。  

    OBU 與 DBU 業務差異，如表 3-2 所示，在客戶端方面，DBU 客戶主要為

本國人或持有本國居留證之外國人，而 OBU 則以境外投資人為主。業務差異包

含 OBU 辦理外匯業務存款時，不得收受外幣現金，亦不准許以外匯存款兌換為

新台幣提取，且非經中央銀行核准，不得辦理外幣與新台幣間之交易及匯兌業務；

再者，OBU 不得辦理直接投資及不動產投資業務。 

    結匯方式 OBU 以開立外幣帳戶的公司或個人為限，主要以外幣交易，且不

收新台幣現金或支票，而 DBU 客戶則是以新台幣現金結匯即可辦理匯款。DBU

新台幣 50 萬元以上之等值外匯收支或交易，應辦理申報，OBU 則排除此規定，

且非經央行核准，不得辦理外幣與新台幣間之交易及匯兌業務。 
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表 3- 2  OBU 與 DBU 業務內容比較 

項目 外匯指定銀行(DBU) 國際金融業務分行(OBU) 

1. 匯款申請人 
本國人 

限外國人、法人 
持有我國居留證的外國人 

2. 收受外匯存款及放款對象 境內客戶或外人有居留證者 境內金融機構及境外客戶 

3. 金融相關法規限制 須受相關規定限制 受 OBU 條例限制 

4. 收受外幣現金 可 不得收受 

5. 外幣與新臺幣間匯兌 可 不得辦理 

6. 直接投資與不動產投資 可 不得辦理 

7. 存款準備金之提存 視中央銀行政策而定 免提 

8. 應繳之稅賦     

A .所得-營利事業所得稅 需依法繳交相關稅賦與扣繳稅 
境外客戶放款利息收入：免徵 

境內客戶放款利息收入：15% 

B.營業額-營業稅 需依法繳交相關稅賦與扣繳稅 

對境外客戶之銷售額：免徵 

對境內客戶之銷售額，徵免依

照營業稅法規定辦理 

C.使用憑證-印花稅 需依法繳交相關稅賦與扣繳稅 免徵 

9. 客戶利息所得應繳稅賦 併入綜合所得稅申報 

境外客戶利息所得：免徵 

境內客戶利息所得徵免依照所

得稅法規定辦理 

10.呆帳準備之提存 應提 免徵 

11.結匯方式 
客戶以新台幣現金結匯(買美金

等)即可辦理匯款 

不收新台幣現金或支票，以在

OBU 有開立外幣帳戶的公司或

個人為限 

12.央行外匯申報相關規定 

DBU 新台幣 50 萬元以上之等值

外匯收支或交易，應辦理申報，

OBU 則排除此規定，且非經央行

核准，不得辦理外幣與新台幣間

之交易及匯兌業務。 

無須填寫申報書 
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貳、國際證券業務分公司(OSU) 

    《國際金融業務條例》於 2013 年修正後，開放證券商得比照 OBU 方式，設

立會計獨立之國際證券業務分公司（Offshore Securities Unit，OSU），以境外個

人、境外法人及境內金融機構為主要客戶，提供外幣相關金融服務及商品。並於

條例中詳列 OSU 之經營範圍、稅賦優惠及處分規定。 

    如表 3-3，OSU 業務開放範圍與 OBU 相近，惟我國採行金控體制，證券業

務與銀行業務分屬不同子公司，因此對證券商的業務開放主要仍集中於證券相關

業務，不得涉及存款、外匯等銀行相關業務。相對的，如先前所述銀行欲兼營證

券業務亦受到諸多限制。因此，OBU 與 OSU 儘管在境外金融相關法規中業務開

放範圍相近，但因其業務專長與客戶投資目的的不同，再加上台灣對銀行與證券

業兼營業務的監管，目前兩者業務發展方向不同，發展初期應就各自專長之領域

經營，尚未形成直接競爭關係。 

    針對營業對象的開放，OSU 較 OBU 多了境內專業投資人此客群，《國際金

融業務條例》第 22-4 條規範 OSU 可營運業務，其中開放營業對象所稱「境內個

人、法人」，受金管會解釋令及《國際證券業務分公司管理辦法》規範，限於「應

符合金管會規定專業投資人之資格條件」之境內個人、法人。 

    對於 OSU 的法規寬限，除《國際金融業務條例》之規定外，不受管理外匯

條例、證券交易法、信託業法、證券投資信託及顧問法、期貨交易法之限制。但

OSU 有關財務、業務、資金運用、風險管理、向其他金融機構拆款或融資之期限

與總餘額、與外匯指定銀行、OBU 或境外金融機構辦理外幣間買賣及其他應遵

行事項之辦法，仍須依金管會會同中央銀行定之。 

    OSU 之稅賦優惠與 OBU 相同，免除其與非境內個人、法人、政府機關或金

融機構往來之營利事業所得稅、營業稅、印花稅及所得稅，惟 OSU 之稅賦優惠



30 

 

期限僅自《國際金融業務條例》第 22-7 條生效日起算十五年。 

表 3- 3 OBU、OSU 業務範圍之比較 

 OBU OSU 

收受外匯存款 V  

辦理外幣授信業務 V  

銷售本行或其總公司外幣債券及

其他債務憑證 
V(外幣金融債) V(外幣公司債) 

辦理外幣有價證券或其他外幣金

融商品之買賣業務註 1 
V V 

外幣信用狀簽發、通知、押匯及進

出口託收 
V  

辦理該分行之外幣匯兌、外匯交

易、資金借貸及有價證券或其他

外幣金融商品註 2 

V 

▲ 

(排除外幣匯兌、外匯交易

業務，且限於因證券業務

而產生之借貸款項。) 

有價證券承銷業務 V V 

外幣放款之債務管理及記帳業務 V  

與上列各款業務有關之保管、代

理及顧問業務 
V V 

財務顧問諮詢、銷售外幣有價證

券 
V V 

經主管機關核准辦理之其他外匯

業務 
V V(限與證券相關) 

資料來源：本研究彙整。 

註 1：其他外幣金融商品須已經主管機關核准，業務可包含行紀、居間及代理業

務。 

註 2：其他外幣金融商品須已經主管機關核准。 

註 3：國際證券業務分公司管理辦法第十條規定，《國際金融業務條例》第 22-4

條證券業業務範圍中，中華民國境內之個人及法人，係指應符合境外結構型商品

管理規則第三條所稱之專業投資人。     

    為了使 OSU 能於國際金融市場的經紀業務模式接軌，相較於 DSU，法規給

予 OSU 業務較大的營運空間。在業務方面，OSU 比 DSU 多了帳戶保管專戶功

能，使其在帳戶服務方面更完整。OSU 可投資商品亦比 DSU 更多樣化，DSU 商
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品受各類法規限制，例如：交易所掛牌商品及外幣債券需遵守受託買賣外國有價

證券管理規則，境外基金則受境外基金管理辦法規範，而 OSU 可經營之商品範

圍彈性較大，且可經由主管機關專案核可即可銷售。 

參、國際保險業務分公司(OIU) 

    2015 年《國際金融業務條例》納入國際保險業務分公司(OIU)相關規定，凡

經金管會許可，在中華民國境內經營保險業務之國內外保險公司(含財產保險業、

人身保險業、專業再保險業)，均得提出申請經營國際保險業務。 

OIU 業務主要營業對象為境外人士，其開放範圍如下19： 

1. 辦理下列以外幣收付之保險業務： 

a. 要保人為中華民國境外個人、法人、政府機關或金融機構，且被保險人為中

華民國境外個人之人身保險業務。 

b. 要保人為中華民國境外個人、法人、政府機關或金融機構，且保險標的非屬

中華民國境內不動產之財產保險業務。 

2. 辦理中華民國境外保險業以外幣收付之再保險業務。 

3. 對於中華民國境外之個人、法人、政府機關或金融機構，辦理其他經主管機

關核准以外幣收付之保險相關業務。 

    且 OIU 經營前項業務，不得兼營財產保險及人身保險業務。但其總公司為

財產保險業經金管會核准經營傷害保險及健康保險者，不在此限。 

    對於 OIU 的法規寬限，除《國際金融業務條例》之規定外，不受管理外匯條

例及保險法有關規定之限制。但 OIU 有關財務、業務、資金運用、風險管理、主

管機關檢查或委託其他適當機構、專業經驗人員檢查及其他應遵行事項之辦法，

仍須由金管會會同中央銀行定之。 

    OIU 之稅賦優惠前三項與 OBU、OSU 相同，免除 OIU 經營國際保險業務之

                                                 
19
資料來源：《國際金融業務條例》第 22-13 條。 
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營利事業所得稅、營業稅、印花稅，但其資金在中華民國境內運用所生之所得、

銷售額及憑證，皆依中國民國境內稅法規定辦理。而第四項優惠則為 OIU 經營

國際保險業務，支付中華民國境外個人、法人、政府機關或金融機構保險給付及

投資型保險契約連結投資標的所產生之利息或結構型商品交易之所得時，免予扣

繳所得稅。且 OIU 稅賦優惠與 OSU 同樣有期間限制，自條文生效日起算十年。

但於上開期間訂定之保險契約，至保險契約有效期間屆滿之日止，且不得超過三

十年。 

    綜合以上所述，台灣開放三項國際金融業務 OBU、OSU、OIU，主要目的為

吸引海外資金擴大台灣國際金融市場，為了促使國內專業機構投資人資金回流，

甚至特別開放境內專業投資人參與 OSU 市場。此外，相對於境內市場的嚴格控

管，政府特別放寬此三者的法規限制，並提供多項優惠措施，希望能藉此促進國

際金融市場的發展。然而，OSU、OIU 處於發展初期，目標客戶尚未確立，業務

型態也因面對其他境外金融市場及國際金融機構的挑戰而需做進一步的調整。即

便已發展 30 年的 OBU，受 OIU、OSU 創立的影響，在業務面亦需更明確自己的

定位，以免三者間未能明確界定彼此的業務並有效整合資源，反而造成業者的損

失。 
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第二節國際金融業務開放歷程-兩岸金融 

    在 OBU 業務中，若涉及兩岸金融往來，除須符合《國際金融業務條例》之

外，尚須遵守「台灣地區與大陸地區金融業務往來及投資許可管理辦法」（簡稱

兩岸金融往來與投資辦法）。 

    兩岸金融往來始於 1993 年 4 月，當時我國主管機關財政部制訂「台灣地區

與大陸地區金融業務往來許可辦法」，允許台灣地區銀行海外分支機構及 OBU，

得與外商銀行在大陸地區之分支機構、大陸地區銀行海外分支機構及在海外之大

陸地區法人、個人為金融業務往來。而金融業務往來，其範圍如下：收受客戶存

款、辦理匯兌、簽發信用狀及信用狀通知、進出口押匯之相關事宜、代理收付款

項、與上述業務有關之同業往來，各項業務，限於台灣地區及大陸地區貨幣以外

之幣別。一開始的業務範圍侷限於貿易往來，而且業務對象相當受限，而交易貨

幣別不能使用台幣與人民幣。 

    2001 年 6 月主管機關允許台灣地區銀行得申請許可在大陸地區設立代表人

辦事處，同年 11 月將對大陸之金融往來的對象，擴及大陸地區金融機構。隔年

8 月將台灣可以與大陸進行業務往來對象，擴及 DBU，其需經主管機關許可，並

依中央銀行有關指定銀行辦理外匯業務之相關規定辦理；有關匯出、匯入匯款則

有設定範圍。而臺灣地區銀行海外分支機構及 OBU 可從事業務範圍，增加授信、

應收帳款收買，其客戶限於依臺灣地區與大陸地區人民關係條例第三十五條規定

經許可投資者（亦即大陸台商）；授信業務及應收帳款收買業務之總餘額，不得

逾 OBU 資產淨額之 30%，其中無擔保部分不得逾其資產淨額 10%。 

    為明確台灣地區銀行業海外分支機構與 OBU 可從事之金融業務往來範圍，

2005 年 3 月主管機關將辦理匯兌修正為匯出及匯入業務，而簽發信用狀、進出

口押匯修正為出口外匯業務（包括：出口押匯、出口託收、出口應收帳款收買、
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出口信用狀通知及保兌）、進口外匯業務（包括：簽收信用狀、匯票承兌、進口

結匯及託收）。因此原先之應收帳款收買明確成只含出口應收帳款收買。而授信

業務之限額改成不得逾 OBU 與海外分支機構資產合計數之 30%，短期貿易融資

及國際聯貸之餘額，免予計入。另外，將 DBU 可從事之金融業務往來範圍明定

為外匯存款業務、特定範圍之匯出及匯入款業務、出口外匯與進口外匯業務。 

為強化 OBU 提供大陸台商及外商金融服務之功能，2008 年 3 月主管機關放

寬銀行之 OBU 及海外分支機構辦理兩岸金融業務範圍，開放國內銀行之 OBU

及海外分支機構辦理大陸地區境內交易所產生之應收帳款收買業務20，並將其辦

理授信業務之對象，擴及第三地區法人在大陸地區之分支機構。並修正 OBU 及

海外分支機構辦理授信業務之上限比率及收受擔保品等規定21，以強化其提供融

資服務之功能。再者明定金控公司及銀行申請「海外子銀行」投資大陸地區銀行

之資格條件、及海外子銀行持有大陸地區銀行之股權比例上限22。 

在簽訂兩岸銀行業監理合作備忘錄之後（2009 年 11 月簽署，簽署之日起 60

日內生效），原先的兩岸金融業務往來許可辦法已不符使用，金管會於 2010 年

3 月發布「台灣地區與大陸地區金融業務往來及投資許可管理辦法」（簡稱兩岸

金融往來與投資辦法），但其中有關對陸銀參股投資國內金融機構的管理規定，

則由金管會依兩岸相關之經濟合作協議協商情形，另行訂定施行日期。本次的修

正重點，主要是增訂兩岸銀行業互設分支機構及參股投資的管理規定，並放寬海

                                                 
20鑒於台商及外商在大陸地區投資已形成上下游生產供應鏈，允宜放寬臺灣地區銀行之 OBU 及

海外分支機構辦理應收帳款收買業務之限制，開放其辦理大陸地區境內交易所產生之應收帳款

收買業務。 
21刪除原先不得收受境內股票、不動產及其他有關新臺幣資產作為擔保或副擔保的規定，並且不

再設定無擔保之限額。 
22台灣地區金融控股公司或銀行之海外子銀行，符合下列規定者，得由金融控股公司或銀行向主

管機關申請由該海外子銀行轉投資大陸地區銀行：申請前三年未有重大違規情事、最近半年自有

資本與風險性資產之比率達 8%以上。台灣地區金融控股公司或銀行之海外子銀行持有大陸地區

銀行股份之總額，不得超過該大陸地區銀行已發行股份總數之 20%。海外子銀行投資大陸地區銀

行涉及跨境監理問題，故主管機關於許可時，應先與海外子銀行所在地及大陸地區之金融監理機

關建立三方金融監理合作機制。 
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外分支機構與 OBU 辦理大陸台商授信業務的限制23，以及擴大國內金融機構辦

理兩岸信用卡、轉帳卡業務往來的範圍24。 

鑑於兩岸已簽署「海峽兩岸經濟合作架構協議(ECFA)」，金管會爰依據兩岸

金融協商進程，檢討放寬兩岸金融業務往來與投資的相關規範，並參考銀行業者

之建議，於 2011 年 9 月修正兩岸金融往來與投資辦法。本次的修正重點，主要

是調整銀行進入大陸市場之主體及經營型態、修正風險控管機制及適度放寬兩岸

金融業務範圍等 3 部分。 

同時，本次修正在大幅放寬兩岸金融業務範圍從過去明列業務範圍，改成負

面表列，修正幅度較大，修正後的規範如下所述。台灣地區銀行經主管機關許可

者，其在第三地區設立之分支機構及 OBU，得與大陸地區人民、法人及其在大

陸地區以外國家或地區設立之分支機構為業務往來，其範圍如下：（1）第三地

區分支機構：依所在地金融主管機關核定之業務，讓我國銀行業在第三地區分支

機構可經營業務，能與所在地之同業可以相互競爭。但該業務不符台灣地區金融

法令規定者，應先經主管機關許可。（2）OBU：回歸《國際金融業務條例》規

定得經營之業務，而不再對兩岸金融業務有特別之限制。業務往來對象若已取得

台灣地區居留資格或登記證照者，則比照與臺灣地區人民、法人往來。惟所有業

務仍須遵守「兩岸金融往來與投資辦法」第 12-1 條，臺灣地區銀行對大陸地區

之授信、投資及資金拆存總額度，不得超過其上年度決算後淨值之一倍。 

  

                                                 
23
台灣地區銀行符合下列各款條件者，主管機關得依其申請，洽商中央銀行意見後，酌予提高其

第三地區分支機構及國際金融業務分行辦理授信業務之比率。但該比率最高不得超過 50%（原

本為 30%）：申請前半年平均之逾期放款比率低於 1.5%、申請前半年平均之備抵呆帳覆蓋率高

於 80%、最近半年度自有資本與風險性資產比率高於 10%、第三地區分支機構及國際金融業務

分行辦理授信業務之比率於提出申請前已高於 20%。 
24鑒於 2009 年 7 月開放大陸銀聯卡在國內刷卡消費後，提高大陸觀光客之消費意願及國內信用

卡業務機構之收益，截至 2010 年 3 月 10 日止，銀聯卡累積刷卡消費金額逾臺幣 35 億元。為擴

大國內金融機構之業務發展空間，爰修正放寬兩岸信用卡、轉帳卡業務往來之辦理機構及業務範

圍，將辦理機關放寬為國內金融機構，另業務項目亦增列「經主管機關核准辦理之其他業務」。 
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第三節國際證券業務開放歷程 

    OBU 發展了 30 年後，2014 年，為增進台灣國際金融業務的多方發展，政府

開放證券商承做離境證券業務(Offshore Securities Unit；OSU)，辦理衍生性金融

商品、以信託機制投資國外商品、外幣有價證券經紀業務商品，以及辦理帳戶保

管業務，同時簡化業務申辦程序。 

    金管會會同中央銀行發布「國際證券業務分公司設立標準及辦理業務規範」。

對於 OSU 採分級差異化管理，依財務條件不同，給予不同業務範圍，淨值較大

者，辦理業務範圍較廣。證券商淨值達新臺幣 100 億元者，得辦理《國際金融業

務條例》第 22 條之 4 第 1 項各項業務；而僅辦理經紀、自營、承銷、代理客戶

辦理外幣間買賣及匯率以外之外幣衍生性金融商品業務者，其淨值需達新臺幣

40 億元以上。再者，OSU 應專撥最低營業所用資金二百萬美元，最低營業所用

資金，金管會可視國內經濟、金融情形調整。25 

    OSU 業務規範三大要點如下，首先，針對券商辦理帳戶保管業務者，應注意

客戶專戶資產之保護，OSU 對於客戶專戶資產，應依證券投資人及期貨交易人

保護法第 37 條規定，與其自有財產，應分別獨立，且其債權人不得對專戶款項

及因業務接受客戶委託所取得之資產請求扣押或行使其他權利。 

    其次，辦理業務之商品，應以外幣計價，除經主管機關核准者外，不得涉及

新臺幣匯率及利率，OSU 辦理《國際金融業務條例》第 22 條之 4 第 1 項所規定

業務之商品範圍，應以外幣計價，除經主管機關核准者外，不得涉及新臺幣匯率

及利率，另辦理境外之有價證券承銷業務之配售對象，包括非居住民及境內專業

投資人。 

                                                 
25資料來源：《國際金融業務條例施行細則》第 16 條。 
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    第三，配合中央銀行 102 年 12 月 26 日公布之《證券業辦理外匯業務管理辦

法》，開放符合一定條件之證券商(DSU)得辦理與證券業務相關之外幣間即期外

匯交易及外幣間匯率衍生性金融商品業務，其開放內容國際證券業務分公司即可

比照辦理，相關管理規範準用《證券業辦理外匯業務管理辦法》規定。 

    在 OSU 營運管理部分，OSU 與 DBU、OBU 及境外金融機構辦理外幣借款

及拆款之總餘額應併入其總公司計算，以便利業者實務控管。且 OSU 應定期依

規定格式申報資產負債月報表及業務相關之月報表、季報表。 

    比較 OBU 及 OSU 業務可發現，就法規層面而言，OBU 之業務範圍較 OSU

更廣，且 OSU 的業務內容在 OBU 皆可承作；再者，OBU 之稅賦優惠並無限期，

OSU 卻有限制期 15 年。從實務面來看，OBU 已發展 30 年，各項業務及行政體

制必然較剛起步的 OSU 更成熟穩定，再加上 OBU 是以銀行為主體，業務範圍又

較廣，資金借貸及流動亦比 OSU 便利。然而，自從 OSU 開放以來，券商極力向

主管機關建議放寬投資限制，並加開多項金融商品業務，而這些新開業務是過去

OBU 業者未積極爭取的，又或為其較未關注之項目。根據上述，可推測儘管 OBU

法規開放之業務範圍與 OSU 有所重疊，但 OBU 仍較著重於銀行業務，部分證券

等相關金融商品並非其主要目標。再者，我們亦可從 OSU 爭取開放之業務推論

其未來發展方向。 

    2014 年 8 月，金管會公布兩項 OSU 函令，首先，為活絡我國外幣計價商品

市場及增進投信基金操作彈性，金管會先前已開放 OSU 得受託投資於「境外基

金」以及「國內投信事業所發行含新臺幣級別之多幣別基金之外幣級別」等投資

組合之基金商品，但此類基金投資於中華民國證券市場之比重不得超過其淨資產

價值之 30%，為發展我國國際債券市場，此次發布的函令之一為開放 OSU 銷售

的境外基金、國內投信業者的多幣別基金其投資台灣證券市場不能逾 30％的部

分，可排除投資國際版債券、寶島債的部分，增加較多的投資台灣額度。 
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再者，明確定義境外客戶排除適用國內法規，但境內客戶為避免法規套利，所有

交易適用台灣境內規定，即境內專業投資人可在 OSU 交易相關外幣商品，但所

有法規、客戶分類、課稅等都要比照在境內交易規定。 

    2014 年 10 月，金管會為協助 OSU 順利開辦業務，向中央銀行建議六大開

放措施，內容包含：1.准許 OSU 銷售外幣結構型商品可連結國內上市櫃個股、股

票指數及指數型基金。2.取消 OSU 銷售涉台基金投資台股上限 30％的限制。

3.OSU 銷售外幣結構型商品信用標的交易對象，由境外金融機構擴大到非居住

民。4.券商從事即期外匯交易可擴及新台幣對其他外幣。5.開辦外匯交易相關課

程，要上過這些課，券商才能儘速取得外匯交易執照，開辦相關業務。6.外幣衍

生性金融商品可增加不涉新台幣的匯率指標。 

    針對以上六點，金管會洽商中央銀行後開放如下：首先，外幣信用衍生性金

融商品與外幣結構型商品，連結信用標的之交易對象，從現有的境外專業機構投

資人，擴及至一般境外人士（不含中國籍）。其次，開放 OSU 對境外人士，銷售

外幣衍生性金融商品之範圍得連結涉及我國上市（櫃）個股、股價指數或指數股

票型基金，含本國股價指數於國外交易所掛牌之商品。第三，取消於 OSU 銷售

之投信基金，投資於台股市場之不超過其淨資產之 30%比率限制，意即 OSU 將

可對境外人士銷售外幣台股基金。 

    除業務管制的放寬，在券商資產管理部分也有所修訂。根據「有關證券商資

金經核准之用途令」規定，券商資金非屬經營業務所需者，得於我國 DBU、OBU

及境外銀行開設外幣存款帳戶，其持有外幣存款總額不能超過公司淨值的 30%。
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第四章OBU 發展現況 

第一節OBU 規模與資金來源、運用 

    2003 年 OBU 資產約 645.48 億美元，佔台灣全體銀行資產 9.4%。並從 2010

年起有大幅成長，主因為 2010 年發布《兩岸金融往來與投資辦法》，放寬 OBU

辦理大陸台商授信業務的限制，並於 2011 年修正辦法，使 OBU 之兩岸業務回歸

《國際金融業務條例》規定，而不再對兩岸金融業務有特別之限制。OBU 資產

總額佔我國全體銀行資產比例亦從 2010 年開始大幅成長。截至 2015 年底，OBU

資產總額達 1,819.24 億美元，佔台灣銀行業總資產 13.5%，12 年間成長了 3 倍

(如圖 4-1 所示) 。 

 

圖 4- 1OBU 資產規模 

資料來源：中央銀行新聞稿。 

根據圖 4-2，OBU資金來源比例最高者為聯行往來，2003年時佔比高達 48%，

自 2009 年起，此項目比重開始慢慢下降，顯示 OBU 逐漸降低對母行資金的依

賴，且來自存款的資金佔比自 2012 年開始逐漸上升，造成此現象的原因，歸因
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於 2011 年後 OBU 兩岸金融業務的開放，放寬了 OBU 可往來客戶限制，進而吸

收更多資金。金融機構存/拆放佔比在 2008 年時下降到最低點 7%，2010 年大幅

上升，而後穩定保持 15%左右。而其他負債及總行權益約維持在 10%。截至 2015

年底，OBU 資金來源比重為聯行往來 42%、存款 36%、金融機構存/拆放 12%、

其他負債及總行權益 10%。 

 

圖 4- 2 OBU 資金來源比例 

資料來源：中央銀行新聞稿。 

 

圖 4- 3OBU 資金運用比例 

資料來源：中央銀行新聞稿。 
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    如圖 4-3 所示，2003 年資金運用比例最高者為聯行往來 39%，但此項目在

2009 年大幅下降後，自 2010 年起持續減少佔比。相較之下，貼現及放款自 2011

年起大幅成長，2015 年已達 45%，成為最主要的資金運用管道，主因為 2011 年

起 OBU 開始放款予大陸企業。其他三項主要的資金運用分別為存/拆放金融機構、

有價證券投資、其他資產，此三者佔比於 2012 年後皆趨於平穩。截至 2015 年

底，資金運用佔比分別為貼現及放款 45%、存/拆放金融機構 19%、有價證券投

資 16%、其他資產 10%、聯行往來 10%。 

    OBU 貼現及放款業務穩定成長，特別是在 2011 年時大幅度擴張，造成此現

象原因為 2011 年台灣地區銀行經主管機關許可者，其在第三地區設立之分支機

構及 OBU，得與大陸地區人民、法人及其在大陸地區以外國家或地區設立之分

支機構為業務往來，此政策放寬了 OBU 對大陸地區企業的放款限制，提升了整

體的業務量，目前 OBU 貼現及放款業務對象 99%屬境外地區。 

 

圖 4- 4  OBU 貼現及放款總額 (單位：億美元) 

資料來源：中央銀行新聞稿。 
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第二節OBU 外匯交易、進出口業務及衍生性商品業務 

    自 2010 年國際金融業務逐漸放寬對大陸資金的特別限制，除了資產總額大

幅增加外，三大主要業務包含外匯交易、進出口業務以及衍生性商品業務，其交

易量亦有明顯的成長。從圖 4-5 外匯月交易量可發現，2003 年至 2010 年間，外

匯月交易量成長平緩，且在此 8 年間每月交易量皆維持在 200 億美元以下。自

2011 年起，外匯月交易量突破 200 億美元，且呈現急速成長趨勢，在 2015 年已

突破 1000 億美元，短短 5 年間交易量成長 5 倍。 

 

圖 4- 5 外匯月交易量 (單位：億美元) 

資料來源：中央銀行新聞稿。 

    進口外匯業務包含進口信用狀開發、進口託收等。出口外匯業務涵蓋信用狀

通知、出口押匯等。從業務量來看，出口業務量些微高於進口業務量，且進出口

貿易業務受季節性因素影響大。如圖 4-6，整體而言，2003 年至 2009 年進出口

業務量皆呈現穩定成長，但近 5 年有成長趨緩的現象。 
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圖 4- 6 每月進出口業務量 (單位：億美元) 

資料來源：中央銀行新聞稿。 

    根據圖 4-7 顯示，衍生性金融商品於 2012 年以前以期貨為主要交易商品，

然而，2012 年後期貨之業務量卻無成長的趨勢，每月業務量皆低於 200 億美元。

而選擇權則從 2008 年開始穩定發展，並於 2013 年初大規模成長至 600 億美元以

上，更於 2013 年底飆升至 1900 億美元。此後雖有大幅下降的現象，但每月業務

量仍維持在 200 億至 1000 億美元之間，較 2012 年以前多。 

 

圖 4- 7 每月衍生性商品業務量 (單位：億美元) 

資料來源：中央銀行新聞稿。 
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第三節民營銀行、泛公股銀行、外資銀行 OBU 營運分析 

    本節由民營銀行、泛公股銀行、外資銀行中各選一家代表性銀行進行規模及

營運分析，分別為中國信託商業銀行、兆豐商業銀行、花旗(台灣)商業銀行。受

限於資料統計方式，台灣中央銀行僅公布各銀行「國際金融業務分行及國外分支

機構」整體財報，故以下數據皆為兩者之合計。 

    首先，從整體規模來看，OBU 業務資產規模最大者為泛公股的兆豐銀行，

其規模約為本土銀行中國信託的 2 倍，而規模最小的則為外商花旗銀行。且兆豐

及中國信託近十年資產皆呈成長趨勢，而花旗(台灣)從 2007 年才進入台灣市場，

其 OBU 規模在 2009 年迅速成長後，2011 年開始呈現下降的現象。(如圖 4-8) 

 

圖 4- 8 中國信託、兆豐、花旗銀行資產規模 (單位：新台幣百萬元) 

資料來源：中央銀行統計資訊。 

    從股東權益來分析，與資產總額一樣，兆豐與中國信託的股東權益總額在近

年持續增加當中，而花旗則逐漸遞減。再者，在 2012 年以前，兆豐銀行的資產

規模幾乎是中國信託以及花旗銀行的 2 倍，然而，根據圖 4-9 可看出，兆豐銀行

與中國信託之股東權益相差無幾甚至中國信託與花旗銀行的股東權益都曾高過
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於兆豐銀行，顯示 2012 年以前，與屬於泛公股的兆豐銀行相比，本土銀行中國

信託以及外商花旗銀行的資產比例中股東權益有較高的比例。 

 

圖 4- 9 中國信託、兆豐、花旗銀行股東權益 (單位：新台幣百萬元) 

資料來源：中央銀行統計資訊。 

 

圖 4- 10 中國信託、兆豐、花旗銀行稅前淨利 (單位：新台幣百萬元) 

資料來源：中央銀行統計資訊。 

    單就稅前淨利總額而言，花旗銀行從 2013 年後，隨著資產規模的下降，稅

前淨利也逐漸減少，而中國信託以及兆豐銀行除了在 2008 金融海嘯時稅前淨利
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大幅減少，但從 2011 年後便開始穩定成長。除了稅前淨利總額的比較，以下本

研究將針對 3 家銀行的獲利來源進行分析。 

    根據圖 4-11，中國信託於金融海嘯時稅前淨收益及利息淨收益佔資產比例皆

有大幅度的下降，此後則維持穩定，且利息淨收益佔資產比例幾乎與稅前淨利佔

比相同，而手續費收入則無太大變動維持於約 0.25%左右。 

 

圖 4- 11 中國信託銀行收益來源佔資產比率 

資料來源：中央銀行統計資訊。 

    相較之下，如圖 4-12 顯示，兆豐銀行的利息淨收益占資產比例明顯高於整

體稅前淨利的佔比，且當金融海嘯發生時，儘管其稅前淨收益是下降的，但其利

息淨收益佔資產比仍呈現上升狀態。2011 年後，兆豐銀行稅前淨利及利息淨收益

占資產比例則逐年上升，再者，與其他兩家銀行不同的是，其利息淨收益佔資產

比明顯較稅前淨利占比高。 

    花旗銀行之各項獲利佔資產比於金融海嘯時亦有明顯下降，但隨後可發現，

其獲利來源較其他兩家更平均一些，花旗的稅前淨利佔資產比一直高於利息淨收

益佔比，甚至手續費淨收益占比呈現成長狀態。從以上三家銀行的獲利來源比較

中可觀察到，泛公股銀行與本土銀行業務著重於借貸款項及債券業務，而外商銀
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行中協助貿易及帳務處理的服務性質業務則有較高的比例。 

 

 

圖 4- 12 兆豐銀行收益來源佔資產比率 

資料來源：中央銀行統計資訊。 

 

圖 4- 13 花旗銀行收益來源佔資產比率 

資料來源：中央銀行統計資訊。 

    從先前三家銀行各項收益佔資產比的趨勢圖發現，有利息淨收益高過稅前淨

利的現象，因此本研究特別分析此三家銀行利息淨收益與稅前淨利比較。花旗銀
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行利息淨收益與利息以外淨收益佔比平均，且其呆帳費用佔淨收益比率較低，因

此花旗銀行較無前述之問題，由圖 4-14 可看出花旗銀行於 2007 年至 2009 利息

淨收益佔稅前淨利比高於 100%，而後皆少於。 

    中國信託利息淨收益佔稅前淨利比率則約維持在 100%上下，近年來，中國

信託的利息淨收益與利息以外淨收益佔比平均，只是扣除呆帳費用及營業費用

後，稅前淨利約等於利息淨收益。此外，中國信託於 2006 年至 2013 年期間，

其利息以外淨收益中的兌換損益皆為正值，僅 2014 年、2015 年有偏高的兌換

損失，分別為 60 億及 46 億元新台幣。 

    兆豐銀行有較明顯利息收益普遍高於稅前淨利的現象，造成此現象的主因

為，兆豐銀行利息淨收益佔其淨收益至少達 70%以上，在某些年度其利息以外

淨收益，受公平價值變動列入損益之金融資產及負債損益影響呈現負值，使利

息淨收益佔淨收益比超過 100%。再者，兆豐銀行也有較高的放款呆帳費用，才

使其利息淨收益持續高於稅前淨利。 

 

圖 4- 14 利息淨收益佔稅前淨利比率 

資料來源：中央銀行統計資訊。 
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第五章 OSU 與 OIU 發展現況與業者建議 

第一節OSU 市場規模與業務發展 

    台灣離境證券市場業務於 2014 年才正式開放，且近兩年間法規及業務限制

正逐漸鬆綁，整體而言正處於初期成長階段。截至 2016 年 4 月，前三大項業務

(超過 10 億美元)分別為外幣衍生性金融商品交易、自行買賣外幣有價證券、外

幣間即期外匯交易。 

    OSU 市場處於創辦初期，隨著業務的開放，以及業者逐漸取得各項業務執

照，相較於 2014 年，OSU 交易量於 2015 年有明顯的增長(如表 5-1 所示)。其中，

外幣衍生性金融商品交易包含匯率、權益證券、商品、信用相關契約，2014 年全

年交易量為 69.7 億美元，2015 年增長至 637 億美元，2016 年 1~4 月累積交易量

達 104 億。2015 年，外幣衍生性金融商品交易中，債券或利率有關契約佔 74.3%，

匯率有關契約則佔 25.5%。受託買賣外幣有價證券業務各項商品佔比分別為股票

63.14%、境外結構型商品 22.44%、債券 7.53%、ETF 5.84%、存託憑證 0.59%、

基金 0.45%。而境外有價證券承銷總額 2.55 億皆為債券承銷。 

    自行買賣外幣有價證券買賣合計從 2014 年的 48.7 億美元成長至 2015 年的

112 億美元，且 2016 年前 4 個月買賣累積交易量已達 127.9 億美元。關於外幣間

即期外匯交易 2015 年多了三家大型券商取得外幣間即期外匯交易業務資格，分

別為凱基證券、富邦證券與元富證券，市場年度累積交易量從 2014 年 4.2 億美

元成長至 2015 年將近 17 億美元，2016 年前 4 個月已達 27 億美元。 

    信託業務及借貸款項業務亦從 2105 年方有交易，信託業務的 264.4 萬美元

全為特定單獨管理運用之金錢信託，且用於投資外幣基金。而借貸款項業務受

限於國際金融條例第 22-4 條對證券商業務之規範，借貸款項之交易對象限境外

個人、法人、政府機關或金融機構；因此，此項業務的 1371 萬美元交易量往來
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對象皆為境外客戶。 

    儘管 2015 年 OSU 市場有明顯的增長，然相較於國際投資銀行或證券商的營

業收入來源經紀業務約占 30%，而台灣前十大券商的主要收入約有 40%~50%源

自經紀業務，OSU 經紀業務則明顯低落。 

表 5- 1 OSU 整體市場業務交易量 

單位：千美元 

  
2014 年 

4 月~12 月 
2015 年 

2016 年 

1 月~4 月 

外幣衍生性金融商品交易 6,971,567 63,768,122 10,412,623 

自行買賣外幣有價證券(買賣合計) 4,867,832 11,202,628 12,787,500 

外幣間即期外匯交易 416,117 1,693,032 2,694,991 

受託買賣外幣有價證券(買賣合計) 16,334 516,147 192,792 

承銷境外有價證券 30,000 255,236 700,000 

信託業務 0 2,644 14 

借貸款項業務 0 13,709 682 

帳戶保管(年底累積餘額) 1,360 8,681 13,807 

資料來源：證券商同業公會提供。 

註： 

1. OSU 業務自 103 年 4 月正式營運，全權委託投資業務、代理買賣外國債券業務迄今未有券商

OSU 辦理，故未列入統計。 

2. 外幣拆借主要為證券商與金融機構間往來。 

    根據表 5-2 業者市場佔比來看，OSU 前三大項業務中，明顯有高度集中的現

象，在市場業務規模最大的外幣衍生性金融商品業務中，凱基證券市場佔比高達

98.08%，主要係因 OSU 開辦不久，各券商尚處於摸索期，2016 年 3 月以有 6 家

OSU 證券商開始發展該項業務。而外幣間即期外匯交易則因市場僅三家券商取

得該項業務資格影響，凱基佔比高達 61.81%。 

    根據承銷業務市場佔比高達 48.31%的凱基證券(如表 5-2 所示)表示，目前凱

基 OSU 主要承銷之商品為外商銀行發行之 bullet bond，發行條件屬一般(例如美
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元 3 年券 Coupon 2.5%，半年付息一次，滿 3 年到期一次還本；人民幣 5 年券 

Coupon 4.5%，一年付息一次，滿 5 年到期一次還本)。凱基證券希望將來能以

OSU 平台參與以往 EUROBOND 由海外券商擔任主要承銷團之案件，逐步增加

台灣證券商在國際案件的曝光度。 

表 5- 2 凱基證券 2015 年 OSU 業務量及市場佔比 

單位：千美元 

  2015 市場佔比 

外幣衍生性金融商品交易 62,544,032 98.08% 

自行買賣外幣有價證券(買賣合計) 2,305,623 20.6% 

外幣間即期外匯交易 1,046,387 61.81% 

承銷境外有價證券(累計承銷金額) 123,295 48.31% 

受託買賣外幣有價證券 12,082 2.22% 

信託業務 2,644 100% 

帳戶保管(年底累積餘額) 1,245 14.34% 

資料來源：凱基證券提供。 

    市場受單一券商影響，導致從交易量來看，OSU 整體明顯偏重於外幣衍生

性金融商品交易，但若從個別券商之業務分析來看，受託買賣及自行買賣則各約

占其業務的一半。以元大證券為例，根據表 5-3，元大受託買賣共佔其業務交易

量之 45.05%。而自行買賣則佔 50.38%。其中受託買賣部分有 27.62%為客戶於

OSU 開戶，再由元大投顧操作投資海外商品，元大銀行則負責保管。相較於市場

總交易量中有相當高比例為衍生性金融商品交易，元大衍生性金融商品交易比例

偏低，而自行買賣外幣有價證券則佔其業務比例高達 49.03%，且集中於購買外

幣貨幣型基金商品，但此項目為債券到期未找到下個標的時的暫時投資。 
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表 5- 3 元大證券 OSU 交易量 

單位：億台幣 

項

目 
業務別 部門 項目 

2014     

交易量 

2015 開辦累計 

交易量 佔比 交易量 佔比 

一 受託買賣 國際金融部 

海外股票 1.57 34.81 15.56% 36.37 14.45% 

買賣外幣基金(含未核備基金) 0.13 0.13 0.06% 0.26 0.10% 

專業機構投資人委託(如經營全

權委託之元大投顧) 
0.45 69.09 30.89% 69.54 27.62% 

借貸款項 0.00 7.50 3.35% 7.50 2.98% 

二 自行買賣 

債券部 

買賣外幣有價證券(RP) 1.06 18.48 8.26% 19.54 7.76% 

買賣外幣有價證券(債券) 7.82 17.76 7.94% 25.58 10.16% 

買賣外幣有價證券(貨幣型基金) 6.32 59.28 26.51% 65.61 26.06% 

外匯交易及衍生性商品(PGN) 0.83 1.93 0.86% 2.75 1.09% 

金融交易部 
買賣外幣有價證券 0.66 0.00 0.00% 0.66 0.26% 

外幣衍生性金融商品 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

證券投資部 買賣外幣有價證券 0.00 12.72 5.69% 12.72 5.05% 

三 承銷 
投資銀行部 IPO 9.24 0.00 0.00% 9.24 3.67% 

債券部 IPO 0.00 1.97 0.88% 1.97 0.78% 

四 
保管、代

理、顧問 
國際金融部 

帳戶保管 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

代理買賣外國債券 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

五 財管信託 財富管理部 買賣外幣基金 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

六 
其他相關

外匯業務 

債券部 外幣衍生性金融商品業務(客戶) 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

金融交易部 外幣衍生性金融商品業務(客戶) 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

各部門 利息、金融服務及投資損益 0.00 0.00 0.00% 0.00 0.00% 

合計 28.07 223.65 100.00% 251.73 100.00% 

資料來源：元大證券提供。 

另外，業者亦表示 OSU 作為債券與金融商品銷售平台，可因免稅利基吸引

投資人，但境外非居住民客戶耕耘非一朝一夕，而自營部分依會計原則，OSU 以

美元為會計本位幣，會計原則或無法完全反應操作之匯兌損益面。再者，自營業

務雖已享有節稅利基，但因匯率變動的評價波動往往比稅賦利基大，故在建構自

營部位同時，相關匯率避險規劃與會計規定較 DSU 更為複雜，因此這亦成為影

響 OSU 業者發展自營業務的因素。  
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第二節OSU 發展限制與業者建議 

台灣開放 OSU 業務，不僅為了期許能建立國際金融平台，吸引國際資金，

初步階段更是以留住台灣境內專業投資人的資金為首要目標。然而，基於台灣

OSU 與香港、新加坡等其他境外金融市場法規制度的差異，以及台灣券商與國

際券商體制的不同，業者於 OSU 的發展仍處於試驗期。對於主要業務發展目標，

以及如何在香港、新加坡兩大金融市場的競爭下成功吸引海外資金，仍未有明確

的定位。面臨海外市場的挑戰，業者期望台灣能參照香港、新加坡放寬相關法規

制度，以使台灣券商能有足夠的彈性與海外業者競爭，故提出以下三要點為目前

證券商所面臨的問題及業者希望能改革的方向。 

首先是境內專業投資人業務問題，台灣屬內外分離型，且建立境外金融市場

的初衷為承作海外投資人業務而設立，因而 OSU 業務並非全面開放予境內專業

投資人參與，受限於諸多法規限制，業者難以成功吸引台灣境內專業投資人海外

資金回流。然而境內專業投資人海外資金不容小覷，實為活絡台灣金融市場之一

大助力，因此業者提出放寬台灣境內專業投資人於 OSU 可參與之業務範圍。 

此外，由於台灣屬金控體系，因此對於證券商經營原隸屬銀行業務之換匯相

關業務管制較為嚴格，然 OSU 的競爭對象是業務彈性較高的國際證券商，台灣

境內對證券業換匯業務的限制，進而影響了台灣證券商於國際金融市場的交易效

率。 

最後一項為帳戶保管專戶的業務範圍問題，在香港同一個帳戶所有業務及貨

幣都能交易，而台灣則切割成台股、境外商品、有價證券、財富管理的方式。再

者，台灣帳戶保管專戶無法效法香港、新加坡及日本投資於公債或定存，而造成

資金沉澱。 

隨著國際金融業務的開放，既有的業務規範確有修改空間，但仍須建立在風
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險可控的前提之下，畢竟台灣與香港、新加坡屬不同的金融體制，控管模式必然

須有所落差。 

壹、境內專業投資人(PI)業務範圍限制 

(1) OSU 業務範圍並未全面開放 PI 參與： 

《國際金融業務條例》第 22-4 條第 1 項規範 OSU 可經營業務範圍及對象，

本意為開放 PI 可參與 OSU 市場，故此條例中多數款項之交易對象皆明列包含

「中華民國『境內外26』之個人、法人、金融機構」，然而惟獨第 3 款卻僅開放

「辦理該分公司與其他金融機構及中華民國『境外』之個人、法人、政府機關或

金融機構因證券業務之借貸款項及外幣有價證券或其他經主管機關核准外幣金

融商品之買賣。」，使得 OSU 無法提供境內 PI 借貸業務，及外幣有價證券或經

主管機關核准外幣金融商品之買賣。客戶與券商之間的借貸行為在證券業務中是

常見的，若此項業務不開，則其他已開放的業務亦會因而受影響，進而降低 PI 的

投資意願。 

OSU證券業務之借貸款項限境外客戶承作規定（OBU條例第 22條之 4第 1項

第 3款），與 OBU資金借貸業務限境外客戶承作（OBU條例第 4條第 1項第 6）規

定相同，若擬開放，應 OBU與 OSU一致開放。 

業者建議： 

    將《國際金融業務條例》第 22-4 條第 1 項第 3 款規定，證券商辦理借貸款

項之交易對象由「中華民國境外」，修正為中華民國境內外」，而境內個人、法人、

政府機關係指專業投資人，如本條例其他款由解釋令加以規範；並刪除同條文中

                                                 
26根據金管證券字第 1040036865 號令，國際證券業務分公司管理辦法第十條規定，本條例第二

十二條之四第一項所稱之中華民國境內之個人及法人，應符合境外結構型商品管理規則第三條

所稱之專業投資人。 
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限縮券商需因證券業務方得以辦理借貸款項之限制(詳細修正內容如表 5-4)。 

(2) 金融商品投資限制： 

金管會 2015 年 10 月 22 日金管證券字第 1040036865 號令，附表中金管會已

開放之「外幣衍生性金融商品範圍」，針對各商品分別限定可交易對象。根據附

表規定，PI 可投資業務僅為連結外國股價指數之外幣結構型商品、外幣股權衍生

性金融商品及外幣資產交換。其餘 OSU 開放承作之國際金融商品中有大部分 PI

皆不得投資，因而對 PI 而言，OSU 並非一個完整的國際金融平台，無法提升 PI

以投資 OSU 替代轉往香港、新加坡投資之意願。 

業者建議： 

    為使 OSU 券商同一商品能有更廣泛的銷售對象，同時 PI 也能有更多投資選

擇，不必遠到香港、新加坡投資。業者建議修正金管證券字第 1040036865 號令，

附表金管會已開放之「外幣衍生性金融商品範圍」，放寬 PI 可投資商品範圍。(詳

細修正內容如表 5-5)。惟考量監管套利問題，可參考 OSU 開放予 PI 可投資之外

幣衍生性金融商品範圍，同等開放於 DSU 市場，並確立兩者監管標準一致。 

貳、券商實需原則之限制 

根據金管證券字第 10300032445 號，國際證券業務分公司與客戶辦理外幣間

即期交易業務，準用《證券業辦理外匯業務管理辦法》第 24 條。第 24 條第 1 項

規定，券商與客戶辦理以交易目的要件之外幣間即期外匯交易，受限於「有價證

券交易」，而 RP 及結構型商品業務則不在可提供即期外匯交易業務範圍內，如

債券雖是有價證券，倘客戶想要將手中外幣兌換為美金進行債券 RP 交易時，因

RP 屬於融資，也不能辦理外幣間即期外匯交易，此項限制使得部分商品交易無

法順利進行。 
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《證券業辦理外匯業務管理辦法》第 24 條第 2 項對券商外幣間即期交易業

務進行三方面的限制，分別為量、時間以及交易商品。首先，外幣間即期交易金

額不得逾外幣有價證券交易金額及其相關費用。再者，相關外幣間即期交易與外

幣有價證券交易係與相同客戶同時進行，並於外幣有價證券交割日前完成交割。

最後需為非涉及槓桿、保證金或融資性質之交易。 

主管機關規範外幣間即期交易與外幣有價證券交易需同時進行，並於外幣有

價證券交割日完成交割，實際上外幣有價證券於初級市場發行時(以國際債券為

例)，交易日與交割日為同一天，客戶要在一天內與證券商完成外幣間即期交易

並將資金匯撥至保管銀行交割，受到各外幣之匯款調撥時間限制，有程序上的困

難，甚至因此被收取較高的手續費。另外，客戶在外幣間即期交易時間之選擇毫

無彈性，此限制亦可能增加客戶在 OSU 交易的額外成本，降低客戶投資意願。 

業者建議： 

    適當修正《證券業辦理外匯業務管理辦法》第 24 條，證券商換匯業務「實

需原則」之限制。首先，第 24 條第 1 項及第 2 項中，證券商需基於「有價證券

交易目的」方得辦理外匯交易業務，放寬至「金融商品交易目的」。並修正《證

券業辦理外匯業務管理辦法》第 24 條第 2 項第 1 款、第 2 款，放寬外幣間即期

交易的時間及金額管制，可將券商換匯額度改以分級管理，根據其淨值給予相對

應的換匯額度。另外，亦建議刪除《證券業辦理外匯業務管理辦法》第 24 條第

2 項第 3 款「非屬槓桿、保證金或融資性質之交易」文字，以符合實務作業需求。

(詳細修正內容如表 5-6) 

政府後續修訂： 

央行已於 106 年 1 月 9 日預告修正「證券業辦理外匯業務管理辦法」草案，

擬放寬即期外匯交易業務之承作條件，由符合「有價證券交易目的」，修正為符
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合該辦法第 4 條之各款業務，將包括外匯衍生性商品業務。 

證券商辦理即期外匯交易業務之實需原則，係指證券商受理客戶辦理即期外

匯交易，應有與該客戶之證券交易為前提，與證券商之公司每年累積結匯額度（換

匯額度）無關。即期外匯交易並非衍生性商品交易，應採總額交割，不得以槓桿、

保證金倍數或融資方式辦理。 

參、帳戶保管專戶資金沉澱問題 

在香港，帳戶保管的資金可存放於定存，新加坡則可投資公債，而日本可買

投資債也可存於定存，然台灣卻未開放而造成資金沉澱。台灣其實並未明文規定

帳戶保管資金不得存放於定存，國際證券業務分公司依《國際金融業務條例》第

22-4 條第 1 項第 5 款辦理帳戶保管業務，其客戶對象屬境內專業投資人者，應以

證券商名義於 DBU 開設存放客戶款項之外匯存款專戶，其客戶對象屬中華民國

境外之個人、法人、政府機關或金融機構者，應以證券商名義於 OBU 開設存放

客戶款項之外匯存款專戶。然業者洽詢主管機關證期局，口頭回覆業者收受此兩

帳戶資金皆不得存放於定存。 

香港之作法為規定為保管帳戶存於定存之利息由券商及客戶自行契約協定，

台灣亦可參考其作法，開放券商與客戶自行協定，且券商將帳戶保管之款項存於

定存，若即時需要資金頂多取消定存，放棄利息收入，並未造成太大風險，相反

的，若是不能存於定存，則有閒置資金問題。 
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表 5- 4 國際金融業務條例修正草案條文對照表 

修正條文 現行條文 說明 

第 22-4 條，國際證券業務分公司經

營之國際證券業務如下： 

一、對於中華民國境內外之個人、法

人、政府機關或金融機構銷售其總公

司發行之外幣公司債及其他債務憑

證。 

二、辦理中華民國境內外之個人、法

人、政府機關或金融機構之外幣有價

證券或其他經主管機關核准外幣金

融商品買賣之行紀、居間及代理業

務。 

三、辦理該分公司與其他金融機構及

中華民國境內外之個人、法人、政府

機關或金融機構之借貸款項及外幣

有價證券或其他經主管機關核准外

幣金融商品之買賣。 

四、辦理中華民國境外之有價證券承

銷業務。 

五、對中華民國境內外之個人、法人、

政府機關或金融機構辦理與本條各

款業務有關之帳戶保管、代理及顧問

業務。 

六、辦理中華民國境內外之個人、法

人、政府機關或金融機構委託之資產

配置或財務規劃之顧問諮詢、外幣有

價證券或其他經主管機關核准外幣

金融商品之銷售服務。 

七、經主管機關核准辦理之其他與證

券相關外匯業務。 

第 22-4 條，國際證券業務分公司經

營之國際證券業務如下： 

一、對於中華民國境內外之個人、法

人、政府機關或金融機構銷售其總公

司發行之外幣公司債及其他債務憑

證。 

二、辦理中華民國境內外之個人、法

人、政府機關或金融機構之外幣有價

證券或其他經主管機關核准外幣金

融商品買賣之行紀、居間及代理業

務。 

三、辦理該分公司與其他金融機構及

中華民國境外之個人、法人、政府機

關或金融機構因證券業務之借貸款

項及外幣有價證券或其他經主管機

關核准外幣金融商品之買賣。 

四、辦理中華民國境外之有價證券承

銷業務。 

五、對中華民國境內外之個人、法人、

政府機關或金融機構辦理與前列各

款業務有關之帳戶保管、代理及顧問

業務。 

六、辦理中華民國境內外之個人、法

人、政府機關或金融機構委託之資產

配置或財務規劃之顧問諮詢、外幣有

價證券或其他經主管機關核准外幣

金融商品之銷售服務。 

七、經主管機關核准辦理之其他與證

券相關外匯業務。 

1. 修改第 1 項第 3 款，客戶與券商

之間常因業務來往而有借貸之需

求，既已開放國內專業投資人參與

此市場，也因開放券商與其之借貸

行為。故將「境外」修正為「境內外」，

並由解釋令加以規範「境內」係指專

業投資人。 

2.修改第 1 項第 3 款，基於主管機

關已開放證券商(DSU)由原「辦理證

券業務借貸款項業務」進一步開放

為「辦理不限用途款項借貸業務」；

為提升證券商(OSU)服務效能，使

OSU 投資人之外幣有價證券或金融

商品得以再投資使用，並提升 OSU

資金運用效率，爰建議比照 DSU 鬆

綁 OSU，將「因證券業務之借貸款項」

進一步開放為「辦理不限用途款項

借貸業務」，故刪除「因證券業務」。 

 

註：因依 105.8.12 金管證券字第 1050029770 號令，已開放本業務，證券商已有實際辦理案例，無須修正國際金

融業務條例。 
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表 5- 5 金管會已開放之外幣衍生性金融商品_交易對象之修正 

 

類別 商品 連結標的或限制條件 
交易對象 

修改前 修改後 

外幣債券

衍生性金

融商品 

債券遠期契約 

連結標的以外幣債券或債券指標為限 
非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

債券選擇權 

債券遠期契約及債券

選擇權之再組合商品 

外幣利率

衍生性金

融商品 

遠期利率協定 

連結標的以外幣利率或利率指標為限 

非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

利率交換 

利率選擇權 

利率交換選擇權 

遠期利率協定、利率

交換、利率選擇權、

利率交換選擇權之再

組合商品 

＊以外幣交割之無本

金新臺幣利率交換

（NDIRS） 

非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

外幣結構

型商品 
  

＊連結信用(包含信用指數或單一

信用標的) 

左列各

款商品

之連結

標的範

圍不包

括匯率

指 標 

非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 
＊連結商品 

連結外國有價證券 

連結外

國股價

指數 

交易對象為境內專業投資

人者，標的股權不得連結

中華民國證券市場之上市

(櫃)個股、股價指數或指

數股票型基金，且不含本

國股價指數於國外交易所

掛牌之商品。 

非居住民及 

境內專業投資人 

連結期貨指數 

非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

連結外幣利率指標 

連結外國有價證券、外國股價指

數、及期貨指數及外幣利率指標

之組合 

連結涉及中華民國證券市場之上

市(櫃)個股(含上開企業赴海外發
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行之股票及存託憑證)、股價指數

(含本國股價指數於國外交易所掛

牌之商品)或指數股票型基金。 

連結國內發行並於櫃買中心掛牌

之外幣計價債券。 

外幣商品

衍生性金

融商品 

商品選擇權 

  
非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

商品價格交換 

商品遠期契約 

商品遠期契約、商品

價格交換、商品選擇

權之再組合商品 

  
非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

外幣信用

衍生性金

融商品 

信用違約交換 連結標的信用係指外國政府或企業、或其

債務之違約風險、信用利差風險及信用評

等降級風險。 

非居 

住民 

非居住民及

境內專業投

資人 

信用違約選擇權 

＊總報酬交換契約 

外幣股權

衍生性金

融商品 

股權選擇權 

(一)交易對象為境內專業投資人者，連結

標的以下列為限： 

1.外國股票、股價指數、指數股票型基金

及受益憑證(註 3)。 

2.標的股權不得連結中華民國證券市場之

上市(櫃)個股、股價指數或指數股票型基

金，且不含本國股價指數於國外交易所掛

牌之商品。 

(二)交易對象為非居住民者，連結標的得

涉及中華民國證券市場之上市(櫃)個股(含

上開企業赴海外發行之股票及存託憑

證)、股價指數(含本國股價指數於國外交

易所掛牌之商品)或指數股票型基金。 

非居住民及 

境內專業投資人 

股權交換 

股權遠期契約 

外幣資產

交換 

＊海外可轉換債券或

交換債券之資產交

換 

  

非居住民及本條例

第四條第二項所稱

之中華民國境內金

融機構。 

註 1：標註＊者，係境內尚未開放之商品。 

註 2：境內專業投資人應符合境外結構型商品管理規則第 3 條第 3 項之規定。 

註 3：限股票型基金之受益憑證。 
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表 5- 6 證券業辦理外匯業務管理辦法修正草案條文對照表 

 

修正條文 現行條文 說明 

第 24 條，與證券業務相關之外幣間

即期外匯交易業務(以下簡稱外幣間

即期交易業務)係指證券業同時為證

券交易法第十六條規定之證券承銷

商、證券自營商及證券經紀商者，與

客戶辦理符合金融商品交易目的要

件之外幣間即期外匯交易。 

前項所稱金融商品交易目的要件必

須符合下列條件： 

一、 外幣間即期交易金額不得逾外

幣有價證券交易金額及其相關費用。 

二、 相關外幣間即期交易與外幣有

價證券交易係與相同客戶同時進行，

並於外幣有價證券交割日前完成交

割。 

第 24 條，與證券業務相關之外幣間

即期外匯交易業務(以下簡稱外幣間

即期交易業務)係指證券業同時為證

券交易法第十六條規定之證券承銷

商、證券自營商及證券經紀商者，與

客戶辦理符合有價證券交易目的要

件之外幣間即期外匯交易。 

前項所稱有價證券交易目的要件必

須符合下列條件： 

一、 外幣間即期交易金額不得逾外

幣有價證券交易金額及其相關費用。 

二、 相關外幣間即期交易與外幣有

價證券交易係與相同客戶同時進行，

並於外幣有價證券交割日前完成交

割。 

三、 非屬槓桿、保證金或融資性質

之交易。 

1. 修改第 1 項，OSU 營業範圍不僅

限有價證券，尚包含 RP 與結構型商

品等業務，此類業務亦有換匯需求，

將「有價證券交易目的」的文字，修

正為「金融商品交易目的」，使外匯

交易不限於辦理有價證券交易為前

提。同上述原由，第 2 項亦需一同

修正，將「有價證券交易目的」修正

為「金融商品交易目的」。 

2. 建議中央銀行適當修正第 2 項第

1 款、第 2 款「實需原則」之限制，

根據券商淨值，給予一定金額的換

匯限制。 

3. 刪除第 2 項第 3 款「非屬槓桿、

保證金或融資性質之交易」文字，俾

符合實務作業需求。 

備註：央行已於 106 年 1 月 9 日預告修正「證券業辦理外匯業務管理辦法」草案，擬放寬即期外匯交易業務之承

作條件，由符合「有價證券交易目的」，修正為符合該辦法第 4 條之各款業務，將包括外匯衍生性商品業務。證

券商辦理即期外匯交易業務之實需原則，係指證券商受理客戶辦理即期外匯交易，應有與該客戶之證券交易為前

提，與證券商之公司每年累積結匯額度（換匯額度）無關。即期外匯交易並非衍生性商品交易，應採總額交割，

不得以槓桿、保證金倍數或融資方式辦理。 

   



62 

 

第三節 OIU 發展現況 

    2015 年金管會開放設立國際保險業務分公司（OIU），對業者提供稅賦優惠

以及監理鬆綁等誘因，並免扣繳客戶所得稅，提供境外客戶購買創新保險商品的

管道。首波有 14 家國內保險公司申請，金管會寄望第一年能產出 50 億台幣的業

務。同年 8 月台灣頭兩家國際保險業務分公司（OIU）正式開業，分別為國泰人

壽、富邦人壽以及台灣人壽，業者表示初期鎖定陸籍客戶為主要目標，主打傳統

的終身壽險以及投資型商品，以資產配置、保全為訴求，快速拓展市場。 

就整體保險市場而言，台灣發展 OIU 有三大契機。首先，目前境外保險市

場蓬勃，以香港為例，陸客投保佔全港新契約保費高達 21.7%，且大陸高資產人

士境外投資需求仍持續提升中，2015 年有境外資產需求之高淨值人士達 110 萬

人，超高淨值人士達 8 萬人。27其次，如表 5-7，台灣保險商品多樣化，包括投資

型及外幣保單，此點使台灣保險市場比香港及大陸更具優勢。第三，台灣資源整

合豐富，台灣境外理財中心包含 OBU、OSU、OIU 整合三者資源，可提供投資

人多元且迅速的投資平台。再者，旅遊及醫療資源亦是一大助益；台灣醫療優勢

促進醫療險及重疾險的發展，結合旅遊業更衍生出旅遊醫療等相關商品。綜合以

上所述，不論是在境外保險市場發展狀況、台灣保險產品發展以及其他資源的整

合協助，台灣 OIU 皆具發展優勢。 

表 5- 7 投資型商品鏈結標的比較 

鏈結標的 台灣 香港 大陸 

共同基金 V V X 

境外結構債 V X X 

全委月配息 V X X 

                                                 
27高淨值人士定義為可投資資產超過 1,000 萬人民幣以上。超高淨值人士定義為可投資資產超過

1 億人民幣以上。 
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壹、OIU 開業初期 

截至 2016 年 3 月中已有 14 家壽險及 3 家產險公司以及 1 家再保證公司取

得 OIU 執照，並有 9 家已開業。然而，自 2015 年 8 月 OIU 開業起至 2016 年 2

月底，OIU 營運效果不彰，全業界保單累積總量僅 53 件，總額約 522 萬美元。

造成開業半年績效慘淡的首要原因為客群鎖定問題，金管會以香港市場每 100 元

保費收入中有高達 25 元為境外客戶，尤其是「陸客」貢獻最多，故決定仿效香

港，希望台灣保險業也能搶攻陸客這塊商機。然而，大陸民眾要將資金匯出海外

不容易，加上近年大陸官方對資金外流的嚴加控管，使得 OIU 在陸客方面的績

效表現未如預期。再者，銷售管道受阻以及面對香港、新加坡競爭等問題亦為影

響 OIU 業績之重要因素。 

如圖 5-1 及圖 5-2 所示，截至 2016 年 2 月底，OIU 通路有高達 86%仰賴

OBU，而首要客群來源為大陸達 14 件，其次是日本 10 件。 

從各保險公司之業務表現來看，如表 5-8 所示，業績量最高的保險公司為富

邦人壽，共計 25 件，保費達 268.4 萬美元，佔整體市場 62%，且其客戶國籍分

布亦最廣，涵蓋亞洲、美洲及歐洲地區。其次為國泰人壽，保單共計 19 件，保

費共 89.4 萬美元，佔市場總保費 21%，其客戶國籍包含亞洲及歐美地區，共 7 個

國家。儘管從客戶國分布來看，台灣保險業似乎已涉及至歐美客戶，然而業者亦

表示，這些歐美及日本的境外客戶許多為台裔，原本就屬台灣保險公司或國際金

融業務分行之客戶，並非新開發之客源。台灣保險業若想吸引到真正新的歐美籍

客戶，仍須再提升能與其他市場競爭之誘因。 
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圖 5- 1OIU 保費通路佔比           圖 5- 2OIU 客戶國籍與件數 

資料來源：國泰人壽提供。          資料來源：國泰人壽提供。 

 

表 5- 8 OIU 各保險公司業績 

業者 件數 保費(萬美元) 客戶國籍 

富邦 25 268.4 

大陸：5、日本：3、加拿大：3、南韓：2、

澳洲：2、香港：2、德國：1、英國：2、

菲律賓：1、馬來西亞：4 

國泰 19 89.4 
大陸：9、日本：3、美國：2、加拿大：1、

南韓：2、奧地利：1、印尼：1 

新光 6 4.3 新加坡：3、大陸：1、日本：2 

南山 1 4 加拿大：1 

業界合計 51 431.1   

資料來源：保險公司提供。 

資料期間：2015/08//05~2016/03/11 

 

貳、2016 年 OIU 業務發展與突破 

相較於 2016 年 2 月底，OIU 開業半年保單總計僅 53 件，保費總額約 606 萬

美元。截至 2016 年 7 月底，整體 OIU 保費收入已達 1,809 萬美元，5 個月內保

銀行, 

86%

業務

員, 4%

保經

代, 5%

內勤, 

5%
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費總額成長 1,203 萬美元，2016 年 OIU 每月平均保費收入約 360 萬美元。 

近 5 個月以來 OIU 市場的大幅成長，使保險公司保費收入排名有所異動。

相較於表 5-8 所顯示的 2016 年 2 月底，保費收入前三大公司分別為富邦人壽

268.4 萬美元、國泰人壽 89.4 萬美元、全球人壽 34 萬美元。截至 2016 年 7 月，

累積保費收入前五大的保險公司依序為全球人壽 504 萬美元、富邦人壽 421.7 萬

美元、台灣人壽 320 萬美元、南山人壽的 171 萬美元以及國泰人壽為 167 萬美元

28。造成排名大幅變動主因為全球人壽與台灣人壽近期都接到超過或近百萬美元

的大單，挹注不少保費收入。 

台灣人壽 OIU 售出的百萬美元保單保戶為新加坡籍，而其客戶最大宗則是

印尼籍。此外，台灣人壽更於 8 月售出一張規模達 1000 萬美元(約 3 億 1570 萬

元新台幣)的利率變動型保單，客戶為東南亞籍企業客戶，此保單為台灣 OIU 市

場首張規模逾億的大保單。業界認為台壽 OIU 能在今年有大幅成長，與中國信

託銀行在東南亞布局最早且完整，能有效掌握許多東南亞客戶金流有關。 

從 OIU 客源來看，OIU 初期的主要銷售對象是針對陸客，2015 年 8 月開賣

後到 2015 年底，以其他亞洲購買占 46.07％最多，陸客購買占 10％。2016 年 12

月以亞洲地區客戶為主(不含中國大陸及香港)，中國大陸和香港為 17％，歐美客

戶則為 15％保費金額占比為 34％。其中，大陸地區 OIU 保單平均每張保額為 7.5

萬美元，即約新台幣 241 萬元，而歐美地區保單則每張達 20 萬美元。 

壽險業者指出，造成此現象主要是由於陸客來台目前很多是透過小三通到金

門投保，且有入境資金限制，投保金額不高。而日本和歐洲都已實施「負利率」，

美國在長年零利率後，聯準會雖然已升息 1 次，但利率仍屬低檔；台灣 OIU 銷

售的美元保單，以利率變動型增額壽險為例，目前宣告利率仍高達 3.8%，對日

                                                 
28 參考林資傑，2016 年 08 月 12 日，「OIU 保費收入大躍進，全球人壽稱冠」，中時電子報。 
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本及歐美地區客戶而言，具有一定吸引力。 

在保費流通管道部分，仍是以銀行通路為主，目前透過銀行通路繳交 OIU 保

費占總額 82.3%，若是以件數計算，仍是銀行最多，占比 61.8%。29 

除了壽險業務逐步成長之外，台灣已有 3 家產險公司取得 OIU 執照分別為

國泰產險、富邦產險以及華南產物保險，此 3 家公司於 2016 年獲中央銀行核准

辦理外匯業務，將於近日正式開辦 OIU 業務，初期將以境外企業法人客戶財產

保險業務，以及國外再保險業務為主。 

 

 

  

                                                 
29 參考孫中英，2016 年 08 月 01 日，「台灣 OIU 保單 日歐客戶最愛」，聯合報。 
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第四節 OIU 發展限制與業者建議 

    OIU 發展主要有五大挑戰，分別為境外金融中心之競爭、銷售模式建立、大

陸法令限制、業務彈性-保費融資以及金流管道。 

其他境外金融中心的競爭包含香港以及新加坡，根據圖 5-3 顯示，香港是大

陸高資產人士投資偏好名單首選。再者，香港與大陸一直有密切的貿易及金融往

來，在過去香港洗錢防制法尚未純熟時，已有大量陸資將資產轉往香港，而這些

資產及客源也成為日後香港發展境外保險業務的主要來源。再加上先前投資移民

的誘因，保單則成為這些投資移民的主要投資標的之一。 

 

圖 5- 3 大陸高資產人士投資偏好 

資料來源：2015 中國私人財富報告 

    OIU 的第二大挑戰為銷售模式的建立，目前 OIU 銷售通道主要有保經代、

壽險業務員以及銀保通路，其中銀保通路佔比約 82%。然而，銀保通路的客戶多

為有雙重國籍的台籍投資人，或國際金融業務分行的既有客戶而非新客源，難以

藉此持續擴張 OIU 業務。而壽險業務員又受地域限制，亦難開發新客源。OIU 屬

於全新境外業務，需透過多元通路轉介客戶來台投保，但現行保經代業務並不在



68 

 

法規的免稅範圍內，使其難以降低經營成本，缺乏業務推動誘因，上述情形造成

OIU 目前可行之通路皆明顯受阻難以拓展業務，故建請主管機關可規劃將具有新

客戶開發能力的保經代通路納入免稅範圍。 

    第三項挑戰為大陸法令的限制，大陸規定境外保險公司不得於大陸境內招攬

保險，境內僅能銷售本土保單，禁止行銷境外保單，此項業務使得 OIU 難以直

接於大陸境內進行業務推廣。 

第四項挑戰為業務彈性，主要是指保費融資開放的限制。以香港為例，其保

費融資所帶動境外保險銷售保費已達整體新契約保費的 20%，且保費融資之財

務槓桿與靈活性優勢，受高資產人士歡迎，可增加高資產人士投保意願。儘管保

險局於 2016 年 1 月 19 日宣布開放 OIU 保費融資業務，但將保單視為無擔保放

款(因不屬銀行法第 12 條所稱之擔保放款項目)，此限制降低了銀行與保戶的參

與意願。事實上，OIU 保單價值準備金逐年穩定上升，對銀行應屬高度穩定之擔

保品。且根據香港保費融資業務發展經驗，其多以保單權利移轉或保單質押給銀

行，並提供有擔保放款利率(約 1%~2%)成功吸引客戶，若台灣 OIU 保費融資能

以擔保放款之方式承作，預期將對 OIU 業務有重大助益。金管會銀行局已於 2016

年 3 月發布新聞稿表示，對於銀行建議開放 OIU 以擔保方式辦理保費融資，金

管會表示原則支持，並已請銀行公會邀集壽險公司，於符合我國法治架構下，研

擬具體做法，以達實質保障債權之效果。 

最後，目前發展陸客市場最大的阻礙便是金流問題，現行 OIU 繳費方式有

三種：匯款轉帳至保險業者專用帳戶、信用卡刷卡繳費以及第三方支付。若於

OBU 有帳戶者，亦可從 OBU 帳戶扣款，然而陸資投資海外市場考量之一多為

資產轉移，因此 OBU 帳戶之金流用途將受到大陸監管，無法達到陸客資產移

轉的目的。匯款轉帳則受到每人每年換匯限額 5 萬美元之限制，此規定間接限

制了陸客投資 OIU 保單之額度。 
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信用卡亦同樣有消費金額的限制，單筆保險交易金額不得超過等值 5 千美

金。且目前客戶使用銀聯卡在台刷卡，商家僅能收到新台幣，而目前 OIU 保單

多為美金計價。此部分金管會已於 2016 年 5 月宣布，為提供 OIU 更多元的保費

繳交管道，銀聯卡將擴及美元、人民幣等外幣，預計年底就能上路實施。此外，

信用卡業者亦已協請聯合信用卡中心建置外幣清算系統，未來客戶使用信用卡繳

納保費，保險公司亦可收取外幣(美元)，而透過信用卡繳交保費之手續費收取須

重新評估。 

最後一項待研擬之方案為第三方支付，第三方支付公司若向大陸主管機關申

請後，保險交易即不受大陸外匯管制。金管會於 2016 年 5 月已宣布預計將開放

電子支付機構可辦理 OIU 保費代收業務，未來外國民眾於 OIU 購買保單時，可

使用電子支付帳戶，例如：微信支付、支付寶等，在台給付外幣繳交 OIU 保費。

其中，支付寶此支付媒介由於業務以支付零售商品為主，根據大陸規定尚未開放

直接支付保費，需待保險業者與大陸電子支付業者商談合作模式。而微信支付等

其他業者，則已與歐付寶等我國電子支付機構洽談合作。 

   綜合以上所述，從產品競爭力分析，台灣 OIU 產品範圍廣泛；再者，在歐美

施行低利率政策甚至為負利率的情況下，台灣保險產品的利率相對較高，易於吸

引境外人士投資。針對 OIU 最初鎖定的陸客市場而言，香港境外保險市場能大

規模吸引到陸資，主因為過去金流管制較不嚴謹，且香港為亞洲金融中心，其他

投資理財產品興盛。但隨著大陸近年嚴格控管資金外流，香港的優勢將逐漸降低，

台灣若能整合 OBU、OSU 以及 OIU 提供投資人較多元的投資商品，建立三者間

簡便暢通的金流管道，再加上台灣的醫療環境，將能有效提升陸籍人士到 OIU購

買外幣保單的規模。  
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第六章 結論 

    台灣國際金融三大業務分別為銀行、證券以及保險業，三者間現在及未來的

競合關係，可從規模及其業務方向來分析。從整體發展而言，OBU 開業三十年，

在資金調度、風險控管、業務發展等各方面都已累積到一定的規模，OSU 及 OIU

難以威脅其在台灣境外金融中心的重要性。OSU 及 OIU 處於發展初期，業務發

展的阻礙多非源於與 OBU 的競爭，因此相較於競爭關係更應著重討論如何運用

OBU 的資源進行合作。 

第一節 OIU 與 OBU 的合作關係 

    從業務面探討，OIU 與 OBU 業務較為不同，甚至 OIU 初期之業務發展需仰

賴 OBU 之客源，且目前 OIU 保費收入仍有八成是經由銀行管道，因此兩者目前

並不存在競爭關係。再者，未來保費融資亦將成為 OIU 發展的主要誘因之一，

而此項業務則須與銀行業合作。因此 OBU 與 OIU 兩者間有較大的合作空間，不

管是在資金管道的建構、刷卡繳交保費之手續費收取，甚至銀行端有客戶需要利

用保單進行資產規劃，這些都可成為 OIU 與 OBU 合作發展的方向。 

    除了加強與 OBU 的合作關係，OIU 自身的業務限制仍需改善；首先，建議

將具有開發大陸市場能力的保經代納入稅賦優惠範圍內，以突破 OIU 於大陸地

區一直難以招攬新客源的困境。第二，建議將保費融資視為有擔保放款，提升銀

行參與意願，並吸引客戶投資。 

第二節 OBU 與 OSU 的業務放寬與同步監理 

    OBU 與 OSU 之間的競合關係，從客戶端來看，OBU、OSU 客群使用境外

金融中心的目的有不相同之處，OBU 客戶大多是因貿易、融資需求而加入，而
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OSU 客戶則是以投資為目的，即便兩者法規開放可銷售商品項目相近，但因客

戶目的不同，造成兩個市場對商品需求有所差異。 

    若從業務面分析，則需回歸到台灣之金控體制下，銀行及證券跨業經營的問

題。台灣採行金控體制，各金控旗下子公司業務發展規模通常並不平均，部分金

控旗下銀行業務發展興盛，證券業務則較為薄弱，而部分金控則以證券業務為主。

此現象若在境內業務，因競爭對手皆面對同樣的業務限制，因此對業者的影響較

小。但不論是 OBU 或是 OSU，境外金融中心面對的是來自海外其他國際金融機

構的競爭，且這些國際金融機構則多為跨業經營的綜合銀行(Universal Banking) ，

同時握有銀行及證券業務的優勢，不論是在資金調度或商品設計皆能整合內部資

源，提供客戶更廣泛且有效率的交易。故 OBU 及 OSU 發展最大的障礙並非彼此

競爭問題，而是自身業務不全，彼此又尚未建構完善的合作管道，造成無法提供

客戶快速有效率的一站式購足投資管道。 

壹、OSU 涉銀行業務之放寬 

    近來，證券業者為了提升業務完整性，以便與國際金融機構競爭，因此積極

向央行爭取各項業務的開放，包含衍生性商品範圍、帳戶保管，以及外匯相關業

務等。針對證券商外匯業務的管制，央行已協同業者研擬具體放寬內容，包含五

項預計放寬方向。首先是證券商外匯曝險上限將由每年 5000 萬美元，修改成依

淨值分三級管理：證券商淨值 100 億台幣以下，外匯曝險額度維持在 5000 萬美

元；淨值 100~150 億台幣，外匯曝險額度提升至 7000 萬美元；淨值 500 億台幣

以上，外匯曝險額度給予額度 1 億美元(然而，本案事涉金管會規定，有待央行

與金管會會及業者進一步溝通後再行公布)。第二，關於實需原則問題，將從須

涉有價證券交易方可進行換匯，斟酌放寬可換匯之金融商品交易範圍。同時亦考

慮開放可於交易前提前換匯，然此開放仍須待證期局修訂相關帳戶管理辦法後方

可實施。 
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    第三，即期外匯交易未來將給予交易單位一定額度的隔夜多空部位。第四，

即期換匯與代理換匯可自行依實際需求運用。第五，預計半年內將開放證券商從

事台幣即期交易。以上為央行預計開放予證券業之外匯相關業務，並非針對 OSU

開放，但除了第五項因涉及新台幣外匯交易不適用於 OSU，前四項應可同步開

放予 OSU。 

    過去制度使得證券商因換匯業務的障礙而影響交易效率。然而，若全面放寬

券商從事外匯業務，則證券商需要大量且穩定的資金調度能力及流動性支援。相

較於銀行，台灣證券商較少有外幣資金調度經驗，若遇到外幣資金調度也勢必只

能與銀行交易，且證券商資金多來自於同業拆款，其自有資本相對偏低且流動性

較為脆弱：當證券商發生流動性問題，則大多數的風險將可能轉嫁到與該證券商

往來的銀行，造成系統性風險。2008 年金融海嘯導致雷曼兄弟宣告破產，高盛

(Goldman Sachs)及摩根史坦利(Morgan Stanley)被迫轉型為商業銀行，皆是因其流

動性管理出現嚴重缺失。再者，外匯業務涉及國際洗錢防制與國外通匯銀行來往，

證券商並未有相關的外匯前中後台系統與處理相關作業流程之經驗。 

    除了外匯業務經驗引發的相關問題，證券商目前可能之另一項資金來源為結

構型商品的類存款，而類存款並不在銀行業之存款監理範圍內，造成銀行業與證

券業提供相同的金融服務，卻有不同的監理機關、不同的規範與不同遵法成本。

此外，過去證券商業務多在集中市場而非店頭市場，其交易商品均為標準化且市

場透明，市場交易的確認、清算與會計處理機制，皆遵循一定法規流程進行，使

得證券商在風險管理與內部控制相對較為單純，亦較無信用風險控管的經驗與機

制。 

    綜合上述，若欲開放證券商涉及外匯相關業務，將面臨流動性風險、內控與

洗錢防制機制缺失、同業務的監理落差，以及信用風險控管四大問題。因此，放

寬證券商從事外匯相關業務的同時，建議採用與銀行業相同的監理機制，並視證
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券商自有資本及各類風控機制，逐步放寬其可經營之外匯業務範圍，避免法規落

差所造成的監管套利，以及貿然開放而引發系統性風險。 

    除了上述外匯業務的開放之外，關於境內專業投資人業務，建議放寬專業投

資人於 OSU 可投資之外幣衍生性金融商品範圍，以使境內專業投資人於 OSU 的

業務能更完整且有效進行。再者，亦建議仿效香港或新加坡，開放帳戶保管資金

可存放於定存或投資公債，以降低閒置資金問題。 

貳、同等監理 OBU 涉證券業之業務 

    開放證券商跨業經營外匯相關業務，是為降低國際金融業務完整性不足所產

生之競爭力低落的問題。然而，面對國際金融機構競爭的不只證券業，銀行業亦

存在同樣問題，銀行業經營有價證券業務僅能於經紀、承銷及自營業務三者中選

取兩者，且目前尚未有銀行業者取得經紀業務資格，此外在業務方面亦多有限制，

例如權證在國際上多由銀行業發行，然在台灣則歸屬證券商發行。因此，在對證

券商大幅開放的同時，也當重新審視銀行業涉證券業務規範之開放。 

    本研究訪談銀行業者時，業者表明銀行業並不擔心因業務開放而引起證券業

與銀行業的競爭，業者在意的是若僅一味的放寬業務範圍，卻未整合相關監理機

制，使得同業務下卻有不同的監理標準，進而產生監管套利的不公平競爭。因此，

根據證券業逐步涉及銀行相關業務的情況下，銀行業者提出五項銀行業經營證券

相關業務規範中應斟酌放寬之業務，以防銀行業與證券業存在不均等的監理標準。 

    首先，建議銀行與證券商辦理相同業務應有同等之業務核准標準及管理機制。

從業務範圍申請機制分析，銀行國際金融業務分行辦理外幣有價證券相關業務須

經證期局核准，而國際證券業務分公司辦理相關業務則無須另取得其他證期局或

其他主管機關核准。再者，證券商辦理銀行業業務，得逕行以證券商身份依其專

屬規定辦理，無須另行指撥營運資金，亦無須提撥多項準備。而銀行辦理有價證
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券業務則多須另外以「兼營證券商」資格始得辦理，於申請相關業務資格時，亦

須另外指撥營運資金，並在該營運資金範圍內辦理相關業務。此外，於辦理相同

業務，如衍生性金融商品或有價證券相關業務時，除涉及外匯業務皆須中央銀行

申請外，證券商僅須取得櫃買中心許可，而銀行業則除其主管機關銀行局外，尚

須透過證券商同業公會取得證期局許可後始得辦理。惟證券商辦理原屬銀行業辦

理之業務，則無此要求。 

    境外各國主管機關（如香港、新加坡）就銀行辦理債券相關有價證券業務雖

要求應適用證券相關法規，但並無須上述以特別身份辦理之要求。建議應採一致

的相對應的監理標準，避免有對特定產業設置額外限制之情形。 

    第二，建議包銷金額限制及自營買賣總額限制應回歸銀行業投資限額。銀行

與證券商兼同為以投資為專業，銀行投資有價證券即便係以兼營證券商身份，其

投資種類及上限仍以符合銀行法第七十四條之一為控管原則。故建議銀行兼營證

券商包銷有價證券時，其總金額限制亦應以相同原則控管，而非適用證券商之指

撥營運資金。 

    第三，放寬權證發行限制。觀察世界權證市場資料發現，交易量前四大交易

所：香港、義大利、德國、瑞士，其權證交易量即佔全球 91.54%；而其法令皆無

限制銀行發行權證的規定，並以銀行機構為主要權證發行者。我國於 86 年開放

權證業務時，原由銀行與證券商同具發行人資格，自 90 年始修訂須同時具備三

種業務資格始得辦理；又另修訂證券商設置標準使銀行不得兼營三種業務，限縮

了銀行業者發行權證之資格，故建議修改「發行人申請發行認購（售）權證處理

準則」。 

    第四，統一借券放空限制。銀行辦理借券放空交易係遵循金管銀(六)字第

09460011770 號函「銀行辦理借券交易規定：銀行經本會核准得辦理以避險、履
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約及套利為目的之借券交易」，而證券商辦理借券交易則是受金管證券字第

1020044022 號規定，造成同樣的業務卻有不同的監理標準。 

    第五，建議修訂公開發行公司取得或處分資產處理準則。根據該準則 30 條

第一項，公開發行公司取得或處分資產，符合條文之詳列情形者，應按性質依規

定格式，於事實發生之即日起算二日內將相關資訊於本會指定網站辦理公告申報。

然根據該條文第一項第四款規定，以投資為專業，於海內外證券交易所或證券商

營業處所所為之有價證券買賣，或證券商於初級市場認購及依規定認購之有價證

券，則不在應公告申報範圍內。銀行業者認為銀行與證券商皆係以投資為專業；

銀行業應比照證券商於初級及次級市場為有價證券買賣得免公告申報。  

    整合 OBU、OSU、OIU 業者之觀點，面對國際金融機構的競爭，放寬業務

規範將給予業者更大的空間找到自己的優勢，並建立專有的營利模式。但更重要

的是，在業務放寬的同時，應確保監理標準的一致性，避免監管套利問題。台灣

採行金控體制，與亞洲其他境外金融中心，例如香港、新加坡採取類似德國的綜

合銀行體制有所不同，使得我們在業務上的開放難以直接與其相對比較。然而，

國際金融機構多屬綜合銀行體制，某種程度上較金控體系更容易有效整合資源，

業務效率也更加迅速。在台灣各金控旗下證券、銀行業務發展不均的狀況下，於

台灣國際金融業務市場(OBU、OSU、OIU)適度放寬跨業經營將可提升業者於國

際金融市場的競爭力。最重要的是推行業務放寬，須建立在風險可控、監理均等

的前提下逐步放寬。  
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表 6- 1 國際金融業務之競合與改革建議 

 OBU OSU OIU 

競合關係 

1. OBU – OIU： 

無業務重疊競爭之處，OIU 客戶多由 OBU 引介，且 OIU 保費須藉由 OBU

管道，將來若 OIU 能在海外拓展新客戶，將能為 OBU 引進新客源。 

2. OBU - OSU： 

兩者業務重點不同，非競爭關係，即使將來開放跨業經營，金控仍會在其

銀行及證券子公司中選擇較具優勢項目發展，以避免資源重複配置問題。

因此競爭關係屬於金控與金控之間，而非銀行與證券公司。 

發展限制 

與屬綜合銀行的國際金融機構競爭，銀行業可經

營之證券業務有諸多限制，而證券業則不能涉及

外匯相關業務，亦缺乏流動性及外匯業務風控能

力。兩者皆無法提供有效率的一站式購足服務。 

1. 金流管道受大陸管

制影響而有所限制。 

2. 業務推廣管道因大

陸法規而受阻，保經代

又未在 OIU 優惠範圍

內，缺乏業務推廣意

願。 

建議事項 

1. 放寬 OBU 可經營

證券相關業務之範

圍。 

 

1. 根據央行欲開放予證

券商之外匯相關業務於

風險可控之情況下逐步

放寬。 

2. 將境內專業投資人借

貸款項業務納入 OSU 借

貸業務範圍，並放寬其可

投資之衍生性金融商品

限制。 

3. 強化帳戶保管專戶功

能，並開放帳戶保管專戶

可投資定存或公債。 

1. 將保經代納入稅賦

優惠範圍。 

 

2. 將保費融資訂定為

有擔保放款。 

1. 對於跨業經營應同步放寬，並採行一致的監管制度。 

2. 在風險可控的前提下，逐步放寬業務管制，強化業者在國際金融市場的

競爭力。 
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