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内容概要

　　《中国资本市场法治评论（第3卷）》将密切关注和研究中国资本市场领域中的热点、难点和争
点法律问题，广泛借鉴和移植国际资本市场法治中的先进立法例、判例与学说，从立法论与解释论的
角度提出完善中国资本市场法治建设的法理意见与建议，推动中国资本市场的和谐永续健康发展。
　　《中国资本市场法治评论（第3卷）》既着力研究资本市场法律规则的解释与适用问题，也深入
研究资本市场法律规则的改革与创新问题；既重点探讨公司法、证券法、证券投资基金法、信托法、
合伙企业法等领域的法律问题，也密切关注与资本市场密切相关的其他法律问题；既严肃地剖析资本
市场法治的前沿学术问题，更务实地“诊断和治疗”资本市场中的现实法律问题；既探索创造资本财
富的制度秘笈，也提炼共享资本财富的法律艺术。
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章节摘录

　　第一种方式为债券募集模式（初级市场），国内金融市场机构系单纯代海外之发行机构于国内募
集结构债券之资金，亦即国内金融机构系于募集阶段于初级市场（primarymarket）担任海外发行机构
之分销机构，然而，此种方式并非目前一般结构债于国内发行与销售之常态，其理由如下：若结构债
之发行系包装为“债券”（note）且具完整之发行架构及文件时，可能会被认为该结构债系台湾地区
“证券交易法”第6条所谓之“有价证券”。
因此，若结构债之发行机构系于台湾地区募集（无论系采私募或公开募集之方式）与发行该结构债时
，即应依“证券交易法”之规定先向主管机关申报生效后方得为之，因此，台湾地区金融机构通常会
避免让自己成为结构债募集与发行阶段之承销或经销商，以规避相关法律责任。
　　第二种方式为次级市场交易模式，台湾地区金融机构系担任经纪商或代理人之角色，受台湾地区
投资人委托于国外次级市场购买国外发行之结构债。
例如证券商依“证券商办理财富管理业务应注意事项”第21点之规定，证券商在运用财富管理专户为
客户执行资产配置时，证券商得受托买卖之外国有价证券。
　　第三种方式为信托模式，台湾地区一般投资人与银行签订信托契约，依信托契约，委托受托机构
就指定之项目进行投资，利用此等方式，台湾地区投资人可借由信托之方式投资于结构债产品，于信
托模式下，则视受托银行对发行人或经销机构之关系，又可分三种子模式：信托（初级市场）模式、
信托（次级市场）模式以及信托（分销）模式，无论系采何种方式，于信托模式之下，最含混不清之
问题为究竟何人（一般投资人或受托银行）才系该结构债于法律上之持有者：　　信托（初级市场）
之情形，受托银行于初级市场募集之阶段，于台湾地区取得零售投资人所指定信托投资于该结构债之
金额达该结构债之募集金额（或一定数量之金额）之后，再单笔向发行人认购该结构债。
　　信托（次级市场）模式之下，受托银行则系担任类似证券经纪商之角色，但利用指定用途金钱信
托，由投资人信托特定款项后由受托人于国外之次级市场购买指定之产品。
　　信托（分销）模式，恐系对受托银行而言风险最高之模式。
于此模式之下，受托银行先行向国外发行人认购或于国外之次级市场购买一定数量之结构债，然后以
信托之方式，再向零售投资人分销该产品，究竟受托银行系担任次级市场中销售者之角色，抑或仅系
以信托契约将结构债之风险及获利转嫁于零售投资人，攸关当事人间之法律关系。
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编辑推荐

　　《中国资本市场法治评论（第3卷）》汇聚精专之理念，铸炼厚重法律门。
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