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	研究項目
	固定採樣數股價指數衍生性商品之研究

	研究單位

及人員
	臺灣期貨交易所股份有限公司

簡美雲
	研究

時間
	自九十二年  一月  一日

至九十二年十二月十五日

	報告內容提要

	壹、研究內容重點：

觀諸目前各國知名股價指數皆具有固定採樣數，且國際上推行成功的股價指數期貨、選擇權契約，亦多採用具有固定採樣數的股價指數為標的，以便利法人投資、避險。本文撰寫之主要目的即在於探討國外主要固定採樣數股價指數衍生性商品之契約設計及相關制度規劃，並分析國內目前交易環境及評估未來推出相關商品之可行性。此外，參考國外主要契約設計及發展經驗，亦可作為我國相關制度規劃之參考依據。

貳、主要發現或結論：

近年來，全球市場除指數期貨、指數選擇權商品持續發展外，ETF亦呈現大幅成長趨勢，考量現貨、期貨市場間之操作彈性及ETF商品實物創造、贖回之特性，ETF發行機構於選擇其所欲追蹤之標的指數時，大多會將該指數之期貨、選擇權市場發展程度、市場接受程度等要素納入考量，故國際間ETF多有其對應指數期貨或指數選擇權交易，促使兩市場關聯性、互動性大幅提昇，有助於交易量同步成長。另部分交易所則進一步推出ETF期貨或ETF選擇權，其商品性質類似股票期貨或股票選擇權，係以ETF交易標的且多採行實物交割。


	參、建議事項：

我國於九十二年六月同步上市臺灣50指數ETF及臺灣50指數期貨，然自上市至今，ETF規模雖屢有成長，惟次級市場交易量仍未見活絡，故期交所尚需審慎評估推出ETF期貨或ETF選擇權之可行性。

另就指數選擇權而言，目前現有指數期貨流動性不足，除指數知名度尚待加強外，其與加權指數期貨間之替代性、相關程度過高，亦是可能因素之一。故未來評估我國是否具備成熟之交易環境以推出指數選擇權時，除考量其與現行指數期貨、ETF間之競合關係外，如何透過契約規格設計以達區隔選擇權市場之效，當為首要議題。


附註：報告內容提要應包括下列三部分：

（1） 研究內容重點。

（2） 主要發現或結論。

（3） 建議事項。

