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	報告內容提要

	壹、研究內容重點：

期貨市場監視制度之目的，主要在於維持市場交易之公平、秩序及公正性，使市場經濟功能得以發揮。監視作業方法，在於蒐集、整理與分析各種資訊，以發現市場內違反交易秩序或不法之行為，並即時採行適當措施，避免市場遭受人為不當影響，進而保護善意交易人之權益。

不過，隨著期貨市場商品種類逐漸增加，交易人各種交易策略日益複雜，許多隱藏在正常交易秩序裡的不當交易行為，無法從傳統價、量與集中度等觀察項目進行分析。本文研究內容重點，係以我國期貨市場現有監視資料庫為基礎，討論如何整合應用各種交易監視資料，建立相關應用程式，例如成交配對程式、委託時間比對程式、交易行為檢核程式、交易人涉險值計算程式、交易人損益計算程式及建立交易人關係群檔等功能，進而達成以系統性、完整性地進行不法交易行為之偵測與分析等功能，以作為日後加強市場監視功能之基礎。



	貳、主要發現或結論：

歐美先進國家經由多年實務經驗累積，逐步發展出一套有系統之交易監視架構，檢討國內期貨交易市場可能發生之不法交易型態，並依其構成要件歸納共同徵象後發現，對於不法交易行為之篩檢與偵測，須仰賴交易人關係集團及計算交易人涉險值與損益等功能之建立。

涉險值代表個別交易人參與市場交易之規模大小或風險暴露程度，可用以估算交易人損失或獲利情形，進而推論交易人違約之可能性。考量期貨市場部位資訊具有多樣複雜之特性，現行最後交易日前跨市場通報機制，似可由各交易人之期貨部位規模估算涉險值，計算其所持有部位受最後結算價上漲（或下跌）影響之損益金額，則可對研判交易人影響最後結算價之誘因與獲利情形，能更深入瞭解。

關於交易人損益之計算與表達方式，可分別運用於不同之偵測項目。例如交易人整期損益計算可運用於偵測內線交易之疑似對象，或交易人一段期間之每日損益，可用於偵測不同交易人間是否有疑似洗錢之情形，或偵測期貨商（或期貨經理事業）是否有涉及資訊流用、損害其他交易人權益或非必要交易等不當行為。

至「可能相關交易人集團」之建置，似可由期貨交易人開戶資料欄位進行比對、或利用證交所提供之股票選擇權內部人及關係企業檔建置進行比對、或透過個別交易人實際交易資料進行交易型態比對，建議藉此作為初步篩選方法，逐步建立可能之關係群，則雖無法完整確認交易人集團關係，仍稍具基礎效果。



	參、建議事項：
討論我國期貨交易法令所訂市場不法行為之種類及其成立要件，監視作業應予涵蓋之項目包含操縱行為、內線交易、配合交易及洗錢。惟我國期貨交易法施行細則對於配合交易之客觀要件中，訂有配合交易須以「期貨交易所採人工喊價制度者」為其客觀認定條件，致使我國現行電子交易市場並不滿足該項客觀要件，故有關配合交易行為之禁止性或查核後續處置作業，建議仍應回歸至法規基本面，以該項行為是否具有操縱市場意圖或影響期貨交易人權益，予以個案認定。




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。
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