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臺灣期貨市場回顧與展望

臺灣期貨交易所⊙謝偉姝

臺
灣期貨市場2018年交易量達到3億808

萬3,576口，日均量為124萬7,302口，

分別較2017年成長15.95%及15.48%，為臺灣

期貨市場年度交易量首次突破3億口。

2018年臺灣期貨市場交易量再攀新高，

主因為美國聯準會調升利率及美中貿易戰等

因素影響，造成臺灣市場波動上升，加上夜

盤交易涵蓋歐美交易時段，交易人積極運用

期交所日夜盤商品避險或交易，推升交易量

成長。據統計，2018年平均日內振幅達102

點，較2017年74點增加28點，其中日內高低

價差達150點以上天數達26天，較2017年增

加21天。另外，新波動率（VIX）指數收盤

日均值達16.4，亦較2017年增加4.87。

2018期貨市場交易概況

就2018年交易概況來看，臺灣期貨市

場成長動能來自：一、夜盤交易熱度持續升

高，2017年5月15日夜盤交易上線後，國際

金融市場波動趨大及交易人逐漸熟悉運用夜

盤避險等因素，2018年夜盤日均量較2017年

強勁成長116%，全年夜盤占日盤交易比重

達22.67%；二、期貨類商品交易量大幅成長

43.77%，其中小型臺指期貨、臺股期貨及股

票期貨（含ETF期貨）三項主力商品交易量

均創下歷年新高，且分別較2017年大幅成長

72.92%、38.02%及21.74%。其中股票期貨不

論標的為個股或ETF，均有兩成以上的成長。

表1、2018年臺灣期貨市場成長動能強勁的商品

商品  2018年交易量 (口 ) 較 2017年增減 (%) 2018年日均量 (口 ) 較 2017年增減 (%)

臺股期貨 46,946,307 38.02 190,066 37.46

小型臺指期貨 37,268,930 72.92 150,886 72.22

股票期貨 -個股期貨 22,812,494 21.58 92,358 21.09

股票期貨 -ETF期貨 1,520,673 24.21 6,157 23.71
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期交所於1998年7月21日上市第一項期

貨商品—臺股期貨，開啟臺灣期貨市場交易

元年，在經過9年後，於2006年總交易量成

長突破第1個1億口。再歷經8年後，2014年

首次創下年度交易量超過2億口，且自2014

年至2017年連續4年交易量均維持在2億口以

上。而在2018年一舉衝破3億口大關，距離

前次突破2億口花費4年時間。

夜盤交易動能強勁 

    2018年夜盤交易有顯著成長，主要是

在2017年5月期交所推出夜盤交易後，持續

調整造市制度、辦理報價獎勵活動及積極向

市場宣導，加以美中貿易戰致國際股市波

動加劇，期交所逐步擴增夜盤適用商品，

於2018加掛7項商品，包括：澳幣兌美元期

貨、英鎊兌美元期貨、美元黃金期貨、臺幣

黃金期貨、黃金選擇權及布蘭特原油期貨及

電子期貨，使夜盤掛出商品增加至18項，市

場善用夜盤避險交易，使夜盤交易成為推升

期貨市場重要動能。

在國人最熟悉的國內股價指數類商品部

分，夜盤上線之初即掛出臺股期貨、小型臺

指期貨、臺指選擇權三項主力商品，嗣後考

量電子類股成交量占大盤比重達五成以上，

現在台股在美國發行美國存託憑證多數為電

子股，且美國科技業與臺灣電子產業具上下

游供應鏈關係，美國科技股波動亦可能影響

電子股，因此期交所考量市場夜盤交易需

求，2018年11月19 日於夜盤掛出電子期貨，

以滿足交易人夜盤交易時段對電子股避險及

交易需求。

在期交所努力推動各項促進夜盤交易的

商品、制度及宣導推廣之下，夜盤占日盤交

易比重快速攀升，自2017年5月15日上線首

月的5.15%，到2018年12月已達30.5%，創

下新高；2017年全年夜盤日均量僅9萬7,682

口，到2018年全年已達到21萬889口，增幅

達116%。

股票期貨交易量創新高

股票期貨在2010年1月上市後，歷經近

十年發展，市場善用股票期貨優勢者增多，

2018年股票期貨交易量2,433餘萬口，創下新

高，成長幅度逾兩成。由於股票期貨具備交

易成本低、多空交易靈活等優勢，加上2016

年掛出高價股小型股票期貨，及定期檢視股

票期貨上市、下市機制，使掛出的股票期貨

貼近市場需求，受到股市投資人青睞，轉向

投入交易成本低的股票期貨。

2018年可看到，當股市類股輪動、個股

具題材時，交易人善用股票期貨進行避險或

策略交易。據統計，2018年股票期貨標的

交易前十大者為台積電期貨、大同期貨、

鴻海期貨、華新科期貨、嘉聯益期貨、國

巨期貨、中美晶期貨、晶電期貨、友達期貨

及創意期貨，占整體股票期貨交易比重2%

到7%。其中華新科、國巨兩檔股票期貨於

2018年5月2日掛出，時為股市熱門交易標

的，僅上市8個月交易量即進入前十名。近

來期交所在定期檢視掛出標的下，持續加

掛股票期貨，於2019 年1月25日新增旺宏期

貨、台灣高鐵期貨、祥碩期貨、力旺期貨等

四檔股票期貨，目前可交易股票期貨檔數為
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198檔，另交易股票期貨者，以自然人交易

占比最高，達41.85%。

外資交易占比創新高

2018年臺灣期貨市場交易量達到新高，

各類交易人交易量普遍成長，惟以交易占比

來看，外資呈現大幅成長態勢。據統計，

2018年外資交易量增幅逾63%，外資占比

逾20.3%，較2017年的14.4%增加約5.9個百

分點。與此同時，自然人交易占比則微幅

下降，自2017年的52.3%，至2018年降為

48.3%。

表2、期貨市場各類交易人交易量及交易占比

期間
各類交易人交易占比

自然人 外資 期貨自營商 其他法人

2017年 52.3% 14.4% 32.0% 1.3%

2018年 48.3% 20.3% 30.1% 1.3%

占比增減 -4% 5.9% -1.9% 0%

美股波動大，期交所道瓊期貨成亮點

美中貿易戰為2018年市場關注焦點，美

股波動升高，期交所夜盤掛出的美國道瓊期

貨，適切成為交易人晚間美股開盤時段交易

焦點。以芝加哥選擇權交易所波動率指數來

看，2018年2月月均值，從1月的10.94跳升

至22.23，期交所道瓊期貨2月日均量達7,850

口，較1月大幅成長逾八成；3月至11月波動

率指數維持於12至20間，到12月時因美中

貿易戰消息因素再起，波動率指數跳升至

24.23，期交所道瓊期貨12月日均量攀升至

1萬1,114口，已是芝加哥商業交易所除其E-

mini道瓊期貨之外，海外交易量最大的道瓊

期貨契約。根據統計，期交所道瓊期貨2018

年日均量為5,936口，較2017年大幅成長逾

138%。

2018期貨市場重點回顧

期交所於2018年推出多項重要商品制度

及加強推廣，概略說明如下：

一、新商品挹注市場成長動能

期交所近年來積極推動商品多元化，與

國際市場接軌，陸續增加匯率類、國外股價

指數類及商品類等商品，2018年持續循此策

略推出新商品，包括於1月22日上市英鎊兌

美元期貨及澳幣兌美元期貨，使匯率類商品

增至8項；隨後再接再厲取得洲際交易所布

蘭特指數授權後，2018年7月2日上市布蘭特

原油期貨，使商品類商品增至4項。相關匯

率及商品類商品上市後同時於夜盤掛出，提

供市場更多元化避險交易選擇。
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二、交易制度調整，使交易更趨活絡

夜盤交易於2017年5月15日上線後，隨

國際股匯市波動趨大，運用夜盤避險交易者

增多。為滿足交易人夜盤交易需求，期交所

於2018年7月2日及11月19日陸續將黃金類契

約（包括美元黃金期貨、臺幣黃金期貨及黃

金選擇權3項商品）及電子期貨納入夜盤適

用商品，使夜盤掛牌商品更加多元，目前夜

盤可交易商品達18項。

三、致力提升法人機構參與

為致力提升法人機構參與期貨市場，積

極辦理法人培訓、研討會、協同期貨商向法

人推廣及辦理交易獎勵活動，及舉辦第四屆

「期貨鑽石獎」以促進法人運用期貨與選擇

權進行避險及增益，近兩年新增大型銀行在

內共211家法人機構參與期貨市場，其中法

人機構在交易匯率類、國外股價指數類等兩

類商品，也有顯著成長，分別較2017年大幅

成長32%及179%。

四、取消股價類期貨交易稅率減半落日

條款

期交所偕同期貨公會積極爭取下，財政

部於2018年底取消股價類期貨交易稅率減半

落日條款，並經行政院核定，自2019年1月1

日起，股價類期貨交易稅率為10萬分之2，

表3、臺灣期貨交易所夜盤掛牌商品表

類別 商品 日盤交易時段 夜盤交易時段

國內股價指數
臺股期貨、小型臺指期貨、臺指選擇權、電

子期貨
08:45~13:45 15:00~05:00

國外股價指數 美國道瓊期貨、美國標普 500期貨 08:45~13:45 15:00~05:00

商品類
布蘭特原油期貨 08:45~13:45 15:00~05:00

黃金期貨、臺幣黃金期貨、黃金選擇權 08:45~16:15 17:25~05:00

匯率類

小型美元兌人民幣期貨、美元兌人民幣期貨、

小型美元兌人民幣選擇權、美元兌人民幣選

擇權、歐元兌美元期貨、美元兌日圓期貨、

英鎊兌美元期貨、澳幣兌美元期貨

08:45~16:15 17:25~05:00

為期貨市場提供良好發展環境。

2019年期貨市場展望

展望2019年，期交所將在既有 股價指

數、匯率及商品三大商品線基礎上，持續研

議符合市場需求的商品及制度，提供交易人

更多交易機會，及更具效率的交易環境。在

推動市場成長之際，為使期貨市場長遠健全

發展，推動相關風險控管措施將為2019年市

場重點所在。期望多管齊下，為臺灣期貨市

場再打造下一個20年發展的堅強基礎。

一、商品面

臺灣期貨市場近年來在既有國內股價指

數期貨及選擇權的主力商品之上，逐步建構

起涵蓋匯率類、國外指數類及商品類等多元
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化商品線。其中匯率類商品自2015年上市首

檔匯率類期貨—人民幣匯率期貨以來，迄今

已掛出涵蓋美元兌人民幣、歐元兌美元、美

元兌日圓、英鎊兌美元、澳幣兌美元等國內

外匯市場交易量前5大外幣對外幣標的。另

於商品類商品部分，在2018年7月2日上市布

蘭特原油期貨後，已有美元黃金期貨、臺幣

黃金期貨、黃金選擇權及布蘭特原油期貨等

4項商品。

另於國外股價指數商品部分，近年陸續

推出日本東證期貨、印度50期貨後，2017年

5月15日上市美國道瓊期貨及標普500期貨，

迄今已有4項以新臺幣計價的國外股價指數

商品提供市場交易。

     展望2019年，鑑於國人對指數類標

的交易較為熟悉及美股波動趨大，期交所研

議在既有美股指數期貨之外，再推出國人熟

悉的美股指數期貨，以滿足市場交易美股標

的需求。目前正在洽談美股其他指數授權，

如那斯達克指數，期望提供市場更多交易機

會，並增進臺灣期貨市場新動能。

二、制度面

在交易制度方面，近年來國際上出現多

起法人程式錯誤下單或胖手指事件，為防範

胖手指及盤中委託簿流動性瞬間失衡等事

件，亞洲主要交易所如香港交易、韓國交易

所、日本交易所及印度國家證券交易所，陸

續推出價格穩定措施。為強化期貨市場價格

穩定功能並使期貨市場制度接軌國際，期交

所已自2018年1月22日起分階段推出期貨市

場動態價格穩定措施。

為使臺灣期貨市場制度與國際接軌，提

升國際競爭力，期交所分階段實施動態價格

穩定措施。第一階段為2018年1月22日首度

實施期貨市場動態價格穩定措施，適用於臺

股期貨及小型臺指期貨近月及次近月契約；

第二階段於2018年11月19日擴及所有國內股

價指數期貨，俾利推動第三階段適用於臺指

選擇權。

期交所刻正辦理臺指選擇權動態價格穩

定措施上線準備工作，該項措施訂於2019年

5月上線。考量臺指選擇權為臺灣期貨市場

交易量最大商品，為使市場了解臺指選擇權

動態價格穩定措施相關內容，期交所自2019

年3月14日起至4月26日辦理全國共12場次宣

導說明會，相關報名訊息已發函並公告於期

交所網站，歡迎期貨商、期貨交易輔助人踴

躍參加。另將製作該項措施懶人包、摺頁手

冊、網站專區等生動活潑、淺顯易懂的相關

文宣，供期貨業從業人員及交易人查詢。

在結算制度方面，2019年將有多項重要

變革，包括：

(一) 建置店頭衍生性商品集中結算機制：為

提升我國店頭衍生性交易安全、效率及

透明度並與國際監理制度接軌，主管

機關積極推動期交法第3條修正案，於

2018年12月25日經立法院三讀通過，並

於2019年1月16日總統公告施行。店頭

衍生性商品集中結算法源建立後，期交

所2019年將著手建置國內店頭衍生性商

品集中結算機制，俾利市場參與者享有
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資本計提降低、簡化與交易對手結算程

序、消除交易對手風險及提高保證金使

用效率等優勢。

(二) 調整財務安全防衛資源支應順序：為使

臺灣期貨市場財務安全防衛機制與國

際接軌，吸引外資進入臺灣期貨市場

交易，主管機關推動期交法第49條修正

案，於2018年12月25日經立法院三讀通

過，期交所2019年將調整臺灣期貨市場

財務安全防衛資源支應順序。亦即當結

算會員不履行結算交割義務時，於動用

非違約結算會員交割結算基金前，先以

期交所賠償準備金承擔違約損失責任，

以提高期交所擔負履約保證責任。

(三) 研議強化風險控管機制：為協助市場參

與者了解各項商品契約及序列流動性，

建立流動性資訊發布機制，自2018年12

月28日先行發布臺指選擇權各序列流動

性資訊，並於2019年2月11日收盤後發

布資訊將擴及期貨契約及其他選擇權契

約。同時，為強化風險控管安全機制，

使各商品保證金更貼近市場波動，期交

所正研議調整各商品風險涵蓋能力，以

維持市場安全穩健發展。

三、資訊面

(一) 規劃建置逐筆行情揭示服務：證券市場

將於2020年3月23日實施逐筆交易且行

情揭示採用逐筆揭示，為確保證券、期

貨兩市場資訊對稱一致，並提升行情資

訊透明度，期交所2019規劃建置相關逐

筆行情揭示服務。

(二) 推動金融科技發展：配合主管機關推動

金融資料開放及加速國內金融科技發展

政策，期交所2019年將透過雲端服務進

行AI應用，於期交所網站導入智能客

服，針對使用者問題即時分析後導覽至

適當頁面，提升期交所公司網站客服效

率；另外期交所將持續提供期貨市場開

放資料集，並配合制訂證券期貨領域之

金融資料標準，同時將與財團法人資訊

工業策進會合作，提供交易資訊予金融

科技創新園區「數位沙盒實驗室」專案

使用。

四、持續推動企業社會責任

    為響應政府號召金融業回饋社會公

益，關懷社會弱勢族群，期交所持續以實際

行動實踐企業社會責任。108年期交所將持

續規劃「生活物資」、「醫療設備」、「教

育補助」、「體育運動」、「藝文活動」、

及「環保、賑災及配合政府其他慈善公益」

等6大面向公益活動，期望帶動更多企業共

襄盛舉，以善盡企業社會責任。

國際金融市場瞬息萬變，交易人需要多

元化避險交易管道，臺灣期貨市場成立至

今，將持續打造具有高效率、低成本且公

平、公正、公開交易環境，吸引各類交易人

參與交易。展望未來，期交所將持續研發及

改革商品及制度，期望108年臺灣期貨市場

再創佳績！ 
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