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證券投資人及期貨交易人保護中心

【問題一】

張先生為退休之上班族，積蓄大多是定存於銀行。某天與朋友聚會，
朋友建議其可以將存款投資部分績優公司股票以領取股票股利或現金
股利，如此將可獲取較好的報酬回饋。張先生想了解：
一、	什麼是股票股利及現金股利？公司一年可分派幾次股利？
二、	何謂除權息交易日及除權基準日？若要參與除權息，最晚應該在

何時買進股票呢？
三、	公司股利發放之時間點為何，股利會以何種方式發放？
四、	如何查詢上市櫃公司的股利發放資訊？

【問題一】

王小姐是一位小資族，平常喜愛看網路理財節目，她想起幾個月
前理財專家曾介紹期交所推出臺灣中型 100 指數期貨的商品，
聽說這個商品可以提供交易人在大型股與中型股輪動時的交易選
擇。王小姐對該期貨新商品不甚瞭解，她想知道什麼是臺灣中型
100 指數期貨 ?其特色為何 ?另外進行期貨交易與股票交易有哪
些不同之處？若要進行期貨交易有哪些地方須要特別注意，才能
維護自身權益？
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【答覆內容】

臺灣中型 100 指數期貨（代號 M1F）是臺灣期貨交易所（簡稱期交所）
於民國 113 年 12 月 9 日推出的期貨合約商品，以反映市值排名第 51 至 150
名的中型股績效，提供期貨市場交易人在大型股與中型股輪動時的交易選擇。
臺灣中型 100 指數期貨有三大特色如下：

首先，在多元化的交易策略方面，臺灣中型 100 期貨契約乘數每點 10 元，
依 113 年 12 月 31 日指數收盤 19,374.2 點推算，契約規模約新臺幣 20 萬元，
與近年推出期貨商品契約（如微型臺指期貨等）規模相近，交易人可以依據市
況選擇，或者搭配不同商品，來執行策略交易，以捕捉市場的輪動機會，並且
可以充分發揮交易以及避險的效益。

第二，豐富交易機會，在不同景氣循環階段中，大型股與中型股的表現不
同，交易人可以在中型股與大型股之間，靈活調整資產的配置，進行中型股與
大型股之加減碼，以提升交易及避險的彈性與多元性。

第三，交易零時差，交易時間包括日盤及夜盤，可即時因應國際市場行情
變化操作。

期貨交易是一種集中交易標準化遠期契約的交易形式，對於交易人而言，
具備避險、套利、投機等功能；期貨與股票交易方式有諸多差異，特別要注意
是期貨契約有到期日、採保證金交易，以及須逐日結算並搭配保證金補繳及特
定條件下強制平倉機制等特性，與股票交易原則上無特定到期日、採現金足額
或信用交易，毋須逐日結算不同；整體而言，期貨交易具備高度財務槓桿效果，
風險相較於股票亦較高，交易人須具備比較高的風險承受程度。

又期貨價格與所連結之標的（如臺灣加權指數等）價格在通常情況下具有
高度的連動效果，然因諸如前揭交易方式之差異等因素，使期貨交易亦具有獨
立之特性。期貨交易新手於進入市場前，宜建立對於期貨契約連結標的之瞭解，
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另新手交易人就期貨交易之特性、風險等亦應具備相當程度之認識，並建議從
小額合約開始交易以累積經驗。其中特別提醒，期貨因其高槓桿特性及採保證
金交易，交易人需要隨時關注市場變化，適時調整槓桿倍數和保證金金額，若
交易人對於市場行情判斷錯誤時，損失可能大於原始投入金額，交易人應衡量
自身財務能力，設立妥適之停損原則及執行嚴謹之資金控管，建議預留相當比
重之資金，而勿將全數資金納入保證金中操作，以避免市場行情與預估走勢相
左而產生虧損，或因行情劇烈震盪而被迫平倉出場致蒙受超額損失。

此外，投資人開立期貨交易帳戶時，應注意選擇合法期貨商及從業人員，
合法業者相關資料可至臺灣期貨交易所網站之期貨商名冊查詢，未列於名冊之
期貨業者可能為地下期貨公司，投資人應避免與其交易；地下期貨公司常以交
易手續費、保證金較低，甚至無需保證金等方式作為吸引投資人進行交易之誘
因，然地下期貨因無結算機構參與其中作為中介，且可能並未實際下單而係與
客戶對賭，投資人縱投資有名目上之獲利，地下期貨公司可能不堪虧損或惡意
捲款潛逃，致投資人獲利恐無從實現而權益受損。另投資人於開戶時，應詳閱
期貨商提供之受託契約及風險預告書，確認自身權益範圍，並由合格期貨業務
員做契約內容、期貨交易程序之解說，並避免將個人帳戶及資金委由他人代操，
以免資金遭不法挪用或衍生其他紛爭，導致權益受損。

【問題二】

蔣女士是一位退休族，其認為退休後投資風險承受能力變低了，
投資應以穩健理財為主，所以有想要投資 ETF 來分散風險，但最
近其從媒體報導得知，在今年 5 月有首檔台股主動式 ETF 掛牌
上市，而面對 ETF 市場各式各樣的商品，她想知道近期開放的主
動式 ETF，與被動式 ETF 有何不同？與基金又有甚麼差異？投
資 ETF 有哪些風險 ? 要從哪些管道可以瞭解各類 ETF 商品的特
性？是否有其他事項須提醒投資人注意 ?
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台灣 ETF 是全球成長最快速的市場之一，ETF 規模已位居亞太地區第三
大，根據投信公會統計至 114 年 4 月底，整體 ETF 規模逾新臺幣（下同）6.3
兆元，其中 62 檔台股 ETF 規模更達 2.83 兆元，目前市場上耳熟能詳的如國
O 永續高股息、元 O 台灣 50 等 ETF 係屬於被動式 ETF，持股需依循追蹤指數，
持股調整時間亦需視追蹤指數而定，無法機動調整；而首檔主動式 ETF 已於
114 年 5 月掛牌上市，且該同一月份陸續亦有投信公司推出第二、三檔主動式
ETF，主動式 ETF 與被動式 ETF 最大的不同是，主動式 ETF 的投資策略是由
基金經理人主動選股與調整投資組合，投資人要關注的是基金經理人跟研究團
隊的研究能力，以及選股及進場擇時的表現，而不是看相關指數績效。此外，
主動式 ETF 操作進出可能會較頻繁，交易成本可能相較於被動式 ETF 為高。

另外主動式 ETF 與基金同樣由專業經理人操作投資組合，不過主動式
ETF 可以在證券市場交易，相較基金的流動性更高，原因在於基金需透過銀行
或基金平台購買，交易價格以每日收盤淨值定價，在每天收盤後才能申購或贖
回，且出入帳時間較主動式 ETF 為長。另外主動式 ETF 每日揭露實際投資組
合，較基金每月或每季才更新，更能讓投資人即時掌握資產配置情況，提升操
作透明度與信賴度，且主動式 ETF 整體費用率通常較基金為低。

其實 ETF 是基金的一種，雖然受到眾多投資人的青睞，但其並非定存的
替代品，也不是保本商品，既然屬於投資就一定有風險，不是穩賺不賠，因此，
在投資 ETF 前，務必熟悉各種類型 ETF 的產品特性以及相關風險。常見的風
險包括市場風險、集中度風險、流動性風險、下市清算風險以及折溢價風險等：

一、	市場風險：由於 ETF 通常追蹤特定指數或資產組合，當市場波動時，

ETF 價格就會受到影響，若 ETF 投資標的之價格下跌，可能導致投資人

【答覆內容】
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面臨報酬受損的風險。

二、	集中度風險：是指部分 ETF 集中投資於特定產業，可能因產業循環週期

或其他因素導致價格劇烈波動，進而影響 ETF 價格。

三、	流動性風險：此為投資 ETF 的另一個重要考量因素。儘管 ETF 本身通常

具有良好的市場流動性，但在特定情況下，如市場動盪或交易量驟減時，

投資人可能難以及時出售其持有的 ETF，這可能導致無法及時調整投資

組合的風險，甚至面臨大幅價差的虧損風險。

四、	下市清算風險：ETF 也有下市清算機制，當 ETF 規模太小、流動性停滯，

如證券投資信託 ETF（如股票型、債券型、REITS 等 ETF）面臨最近 30

個營業日平均規模低於終止門檻，期貨信託 ETF 面臨最近 30 個營業日之

平均基金單位淨值（NAV）累積跌幅達 90% 等流動性不佳情況時，就會

出現下市清算的危機。

五、	折溢價風險：因 ETF 與一般基金交易方式不同，可能產生初級市場淨值

和次級市場市價之差異，買入高溢價 ETF 的投資人可能因溢價收斂而蒙

受損失。

此外，持有成本也是 ETF 投資者需要關注的一個面向。與其他基金相比，
ETF 通常具有較低的管理費用，但投資人仍需支付交易費用和稅負，這可能會
對其長期投資收益產生影響。倘若投資人追求高配息頻率的 ETF，可能需要
承擔較高的交易及配息成本。配息情形是由經理公司根據實際基金收益情況而
定，每次配息金額並不固定，因此投資人可能承受配息金額波動的風險。

ETF 相關的投資風險已在基金公開說明書中進行揭露，投資人在購買
ETF 前應詳細閱讀，並慎重考慮自身的投資需求和風險承受能力，全面了解
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ETF商品無法保證獲利或配息，投資前應充分了解ETF的特性與
風險，並詳閱公開說明書。

ETF 的風險和特性。相關資訊可透過投信公司、臺灣證券交易所、櫃買中心、
公開資訊觀測站以及基本市況報導網站等途徑查詢。

最後，再次提醒投資人，任何投資均存在風險，應保持正確的理財觀念，
充分評估 ETF 投資特性和風險，並進行適度的理財。另外，最近網路上出現
了關於借款投資或將持有 ETF 質借再投資等相關資訊，投資人應審慎評估自
身還款能力，避免過度擴張信用而承擔過高的風險，甚至導致無力償還債務。


