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	研究項目
	推動改善我國證券市場交易委託種類之探討
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及人員
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	報　　　　　告　　　　　內　　　　　容　　　　　提　　　　　要

	(1) 研究內容重點：

本報告由國際主要市場制度介紹起，繼就其間委託種類差異進行比較分析，進而針對我國市場特性由國外市場之委託類型中提出適合我國市場採行之建議，並嘗試區分短、中、長期實施目標進行規劃，迄以分析建議採行之種類對市場之可能影響。

鑑於美國證券市場執世界交易牛耳，瞭解該市場委託種類有其必要性，惟在說明委託種類之先，初步介紹該市場投資人如何進行委託及證券商接受委託後如何適當處理，可對該市場股票買賣情形有較清晰之認識。

國外主要市場多依其市場特性及投資人接受度選擇適合之委託種類，採行之委託除市價及限價外，尚有附加其他交易條件而形成多種委託提供投資人使用，除前揭介紹美國證券市場委託種類外，本報告並說明國外其他主要市場提供之種類供參。另各種委託輸入市場交易系統後，依撮合機制不同會有不同處理原則，為明瞭其中運作情形，將就部分常見委託種類於國外市場如何參與價格決定分別說明。

市價委託係委託種類中與限價委託同屬最基本型態者，國外主要市場均有提供此種委託，我國市場未來開放更多委託種類時，市價委託無可避免將為首選對象。為瞭解市價委託進入交易系統後，如何參與價格之決定，茲舉部分國外市場處理方式予以說明。

本報告另研究
委託種類與市場結構間關係、
各種委託適用之競價方式後，提出我國市場未來新增委託種類之建議及推出時程，最後再就建議之委託種類對市場可能之影響進行分析。

(2) 結論與建議事項

國外主要市場多依其市場特性及投資人接受度選擇適合之委託種類，採行之委託除市價及限價外，尚有附加其他交易條件而形成多種委託提供投資人使用。相較之下，我國證券市場提供投資大眾可選擇執行委託種類似乎較為不足，目前我國市場僅有限價委託，除未符合國際主要市場至少均有提供市價及限價委託之標準外，由於投資人於價格、時間優先之競價原則下，為搶成交先機，勢必於買進時委託較高價格；賣出時委託較低價格，若頻繁使用確會對股價之形成造成影響，甚至可能引起股價過度波動現象。為降低限價委託對市場之影響，並追求國際接軌，推動改善我國市場委託種類以滿足投資人更多下單策略之需求，已為當前重要目標。

我國市場目前僅有限價委託，且投資人已習慣使用10餘年，若驟然新增過多委託類型，恐一般散戶投資人一時無法適應，爰我國市場未來引進委託種類時，仍宜採循序漸進方式推動。鑑於市價委託及限價委託已屬國外主要市場所提供委託種類之基本型態，故我國市場新增種類時，市價委託應屬首選項目，至於其他由市價及限價委託附加其他交易條件所形成之種類中，「全數成交或取消委託」、「立即成交或取消委託」為次多國外市場採用之兩種委託；「限價委託盤中未成交收盤時轉為市價委託」、「市價委託於成交後未成交部分轉為該成交價之限價委託」、「開、收盤委託」及「均價委託」等雖屬較複雜之類型，惟若能提供投資人使用，將有助於其交易策略之進行。爰建議在我國目前市場環境下，可將引進市價委託列為短期目標，至於其他委託種類因涉及投資人習性及瞭解程度，並考量電腦系統之處理能力，建議可於未來中、長期循序導入，前開建議時程經與證券業界初步討論，普獲支持。

我國市場若能適當提供較多委託種類，可使投資人買賣意圖以更精確方式呈現於委託簿，帶給投資人更大投資便利性，且對市場之影響應屬正面。

有關我國市場未來委託種類之建議選擇方向，經本公司委請台灣大學對證券商進行問卷調查後顯示，其對本公司所提供之限價委託功能普遍肯定外，對未來實施市價委託持高度認同，另對限價、市價委託附加其他交易條件部分，也獲得相當多業界青睞。至於委託種類推出時程建議部分，經與證券商公會初步討論後普獲支持。




附註：一、報告內容提要應包括下列二部分：

(1) 研究內容重點

(2) 結論與建議事項

二、本提要表須附電子檔
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