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	壹、研究內容重點：

目前我國權證市場不論集中市場或店頭市場，均以不特定投資人並以募集發行為商品設計型態之掛牌型權證（Listed Warrant），權證發行後之次級市場交易均係透過電腦集中撮合成交，真正符合店頭市場議價精神之權證則付之闕如。因此，發展與現行交易型態有所區隔之議約型權證（Contract –based Warrant），不僅較能凸顯店頭市場商品特色，且可以加強證券商權證業務之深度。由於國外有關權證商品多列為選擇權（option），而該等商品多於期貨交易所交易，真正屬於店頭市場權證商品之相關資料十分稀少，蒐集誠屬不易。因此本報告主要係採用資料收集法及比較分析法，參酌國內外有關商品之及規範，並整理分析國內外有關法令規定，來探討國內店頭市場議約型權證之相關措施及制度並提出建議。謹將其重點彙整如下：

1、 議約型權證之商品定位與適用之稅制。

2、 議約型權證發行、交易及履約之實務探討。
3、 有關發行人發行議約型權證相關風險管理措施之探討。
4、 承做議約型權證商品之具體建議。
貳、結論及建議事項：

國內權證市場自八十六年八月開放業者申請至今，期間伴隨了股市多次的榮枯起伏，提供投資人避險或套利的管道功不可沒。為因應近年來衍生性金融商品推陳出新，並擴大業者業務深度及廣度，主管機關對新金融商品開放的腳步明顯加快，在認售權證開放業者承作之後，為了加深權證業務的深度，似可開放業者針對機構法人及大額投資人承作議約型權證業務。本報告提出以下結論及建議：

1、 商品定位：「議約型權證」可比照現行權證商品以「其他經財政部核定之有價證券」視為有價證券，並依照現行權證之課稅方式、稅率課徵交易稅。

2、 發行、交易及履約：

（1） 標的證券為符合上櫃權證標準之上市、櫃標的證券，至於介於公告得為上市及上櫃標的證券標準間之標的股票，發行業者於申請發行議約型權證時，應檢附資料證明標的證券符合所列標準。

（2） 議約型權證每承作一契約不超過二百五十萬單位或不超過五千萬元，交易對象人數以不超過三十五人為上限。

（3） 議約型權證於登錄或註冊後並不從事次級市場交易，存續期間結束，依契約是否具履約價值行使權利或無履約價值該契約自然消滅。

（4） 內部人從事議約型認售權證交易或標的證券訂有華僑與外國人投資比例上限者，該等投資人限以現金結算方式履約。
3、 風險管理

（1） 取消權證發行人發行檔數之設算及管控，併同現有權證全面回歸發行總額度（依該公司信評等級設定之比率乘以合格自有資本淨額）之控管方式。

（2） 標的證券流通在外股數得為發行權證限額提高至百分之三十。
（3） 內部人持有認購（售）權證得認購股數不得超其本身持有該標的證券數量扣除質押股數後之淨額。
（4） 發行券商關係人不得從事議約型權證之交易。
（5） 取消發行權證券商之自營部門不得從事買賣權證標的證券之限制。
（6） 證券商因同一標的證券之股權衍生性商品採取總括式風險控管。
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