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投投 資 人 園 地

證券投資人及期貨交易人保護中心

問　題 答　覆　內　容

一、阿榮是個上班

族，已有多年的

股票交易經驗，

ETF 也 是 其 選

擇的投資標的之

一，長期投資再

加上配息也獲得

一些投資收益。

近 幾 年 來 ETF

的選擇性越來越

多，連石油、黃

金 都 有 ETF 可

以買，阿榮注意

到 有 些 ETF 被

歸類為期貨 ETF

而產生一些疑

問，這種 ETF

一、一般的 ETF( 證券 ETF) 係以投資一籃子證券之方式追蹤、

模擬或複製指數表現，台灣係以台灣 50 最具代表性；而

期貨 ETF 係以投資期貨契約方式來達到追蹤、模擬或複

製指數表現之效果。基於證券交易與期貨交易方式及特性

上的不同，故證券 ETF 相較於期貨 ETF，或槓桿性、反

向型 ETF 等以期貨作為投資標的的 ETF，在商品結構、

風險及特性上有諸多的差異性，投資人可由 ETF 證券代

碼來進行區別，第 6 碼為 U 是屬期貨 ETF，槓桿型為 L，

反向型為 R。

二、以期貨為投資標的的 ETF，基於期貨是有一定到期日的

契約， ETF 管理人在操作過程中需要進行轉倉，將持有

即將到期契約轉換至其他月份契約，然因同一時間、同一

商品而不同到期日的契約價格存在價差，故將產生轉倉成

本，另較頻繁的調整部位亦有較多的交易成本，長期累積

下來，對於基金淨值將產生一定的耗損，故不建議將期貨

ETF 作為長期投資之標的。

三、現行掛牌的 ETF 類型多元，投資人若欲入手未曾交易過
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也像 0050 這種

ETF 適 合 作 為

長期投資的標的

嗎？有什麼風險

或應該特別注意

的事項嗎？

的 ETF，均建議先行透過公開說明書來對於產品特性有

一定的掌握。另部分商品在實際交易前要求簽署風險預告

書，另有部分商品更對於投資人有適格性限制，投資人於

接獲風險預告書或發現有適格性限制之要求時，應明瞭該

類商品顯較一般商品具備更高的風險性，投資人宜再三審

視對於商品特性的掌握程度、風險何在及自身風險承受程

度等因素，再行決定是否進行投資。

四、以下再列舉投資以期貨為投資標的的 ETF 時，宜特別注

意的關鍵概念。首先，當追蹤標的係期貨，雖與現貨價格

通常連動性高，但是期現貨價格間通常存在一定差異且未

必同步；另期貨 ETF 所交易的期貨契約如無漲跌幅限制，

則期貨 ETF 亦無漲跌幅限制；此外，ETF 的真正價值為

淨值，由市場供需力道決定的市價理論上應趨近淨值，當

兩者偏離過大呈現折溢價不合理時，以過高的市價買入，

一旦市價回歸貼近淨值時，將易成為造成損失之因子。

五、操作建議上，建議先行觀察潛在投資標的一段時間，留意

市價與淨值間的折溢價情形、買賣價差及流動性、ETF 與

所追蹤指數績效表現之差異等因素，掌握個別 ETF 之特

性後再進行投資決策，並避免投資初期投入過高比重之資

金；此外，期貨 ETF 本身即具備槓桿效果，投資人若融

資融券方式再放大槓桿倍數，風險亦將隨之提高，宜謹慎

為之。

二、李小姐經營小型

代工廠，長期與

上市公司甲公司

往來，雖然甲公

司近年經營績效

不彰，惟基於往

來關係，陸陸續

一、依公司法第282條之規定，公開發行股票或公司債之公司，

因財務困難，暫停營業或有停業之虞，而有重建更生之可

能者，得由公司、符合一定條件之股東或債權人、工會

或 2/3 之受僱員工向法院聲請重整。重整制度之目的，是

讓財務困難、瀕臨停業窘境，但仍有重建更生可能之公開

發行公司，得在法院的監督下，由重整人依關係人會議可

決及法院裁定認可後之重整計畫，調整公司、債權人及股
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問　題 答　覆　內　容

續也買進了一些

公司股票；某日

他聽聞甲公司因

財務出現危機而

向法院聲請裁定

重整，他想知道

在公司重整程序

中，有哪些事項

會影響股東及債

權人權益？該如

何因應以確保權

益不致受損？

東間之權利義務關係，而依公司法第 311 條規定，債權人

如未依法申報債權，或無記名股東未依法申報股東權時，

於公司重整完成後，其權利均將消滅，以確實達成清理債

務、維持企業生存之目的。

二、在公司重整程序中，與投資人權益密切相關者包括有價證

券轉讓有無限制、債權或股東權之申報期間，權利審查期

日到場陳述意見及出席關係人會議等，分別概述如下：

( 一 ) 法院於接獲公司重整之聲請後，得以緊急處分限制

公司履行債務或處分資產、對公司負責人之財產為

保全處分，及限制記名股票之轉讓，依規定，該公

司有價證券於禁止轉讓期間屆滿前將停止買賣，若

經裁定准許或駁回重整，並可能終止上市或上櫃買

賣，以避免投資人不知道有價證券轉讓已受限制，

仍於市場上買進而受到損害。

( 二 ) 若法院裁定准許公司重整，將公告債權及股東權申

報之期間與場所，此時，除記名股票股東無須另行

申報股東權外，無記名股東、公司債持有人、其他

債權人或股東欲請求損害賠償債權者，均應於法院

所訂期間內，提出足以證明權利存在之文件向重整

監督人申報，否則將不得依重整程序受償或行使權

利。

( 三 ) 重整監督人於權利申報期間屆滿後，將製作各類債

權及股東清冊供利害關係人查閱並聲報法院。在法

院審查債權及股東權之期日，債權人、股東等利害

關係人並得到場陳述意見，如所申報之債權或股東

權未經異議，即視為確定，而為公司重整之關係

人，得出席關係人會議，聽取公司財務業務狀況之

報告、審議及表決重整計畫，而公司無資本淨值
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時，股東不得行使表決權。

三、李小姐就甲公司聲請重整，除應持續留意法院公告、媒體

報導，或定期至司法院網站查詢裁判內容外，應於申報期

限內完成債權及股東權申報程序，積極出席債權審查及關

係人會議，並於必要時陳述意見，始得在公司重整程序中

確保自身權益。

四、重整程序歷程通常頗為漫長，一旦進入重整程序，有價證

券轉讓即受到限制，又重整計畫往往包括大幅度的減資及

引進策略性投資人，即使重整成功，原股東在股權重大稀

釋下是否得以分享重整成果，實有重大的不確定性。較佳

之投資策略應為趨吉避兇，避免持有可能進入重整程序之

公司股票。進入重整程序之公司，大多有長期虧損或財務

結構不佳等警訊或跡象可循，建議投資人宜定期檢視所投

資股票公司之經營績效與財務狀況，適度予以汰弱留強，

另若欲對股價低於面額股票進行投資，更應謹慎為之。

金融市場的商品眾多，結構、特性及風險各異，適宜之操金融市場的商品眾多，結構、特性及風險各異，適宜之操

作方式亦有不同，投資人宜對欲投資之金融商品具備一定作方式亦有不同，投資人宜對欲投資之金融商品具備一定

的瞭解，並對市場交易情況及標的以往績效表現等有所掌的瞭解，並對市場交易情況及標的以往績效表現等有所掌

握。握。
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