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走
進復華期貨總經理辦公室，只見身

兼復華期貨總經理與期貨公會理事

長兩職的王中愷眉頭深鎖，似乎正在思索

著某件重要事件。一問之下才知道，原

來，就在記者訪談王中愷的前幾天，立法

院將降低期貨交易稅的法令暫時擱置，讓

身為理事長的他備感苦惱，所以，他正思

考著如何與政府溝通，讓政府在政策法令

的規劃上，可以幫助期貨的下一個十年，

走的更好更遠。

十年前，回國之際的市場狀況

十年前，正當國內要將國外期貨交易法

合法之際，由於當初國外期貨交易以美國市

場為主，因此大華證券擬籌組成立國內第一

家期貨商──大華期貨，遂找回當時在美國

芝加哥期貨交易所（Chicago Board of

Trade, CBOT）擔任亞洲部行政主任的王

中愷，一同籌組大華期貨，並聘請他擔任大

華期貨總經理。

回憶起82年8月回國之際，王中愷一時

之間對台灣的大環境與金融市場非常不能適

應，相對於美國芝加哥的期貨交易已經有上

百年歷史，甫從美國回來的王中愷，看著當

時台灣猖獗的地下期貨市場，與CBOT的健

全，簡直有著天壤之別。王中愷表示，政府

之所以要合法化期貨市場主要原因有兩個，

第一，台灣地下期貨市場太猖獗，及早合法

化期貨才能保障投資人；第二，亞洲其他國

家諸如大陸、韓國、香港、新加坡都已經有

期貨市場交易了，僅台灣還沒有，所以，合

法期貨已經是勢在必行的趨勢。

16 Taiwan Futures

專 訪 期 貨 公 會 理 事 長 王 中 愷

降低稅收擴大市場
期貨歷經十年，現任公會理事長的王中愷認為，市場

發展其實可以更好；對於下一個十年，他一再強調，

降低交易稅是吸引投資人進場的重要關鍵。

◆撰文／劉燁媚　攝影／鄭人和

◆除了降稅以提高投資人進場投資意願，邁向國際化，是

期貨界另一個重要努力的方向。



當初訂立國外期貨交易法時，附帶條款

是要在半年內合法國內期貨，不過一直到5

年後，國內期貨才正式合法。針對足足慢了

四年多，王中愷認為並不為過，「要成立一

個期貨交易所，其中要做的事與考量太多

了，」他表示，光是國內期貨交易法草案的

擬定，當時證管會主委戴立寧，帶領產、

官、學三方經過長達一年的討論，將期貨商

規範、業務員資格、管理規則……等條文一

一訂立，再加上其他的考量與工作，5年的

籌備時間相當合理。

市場成長，期貨商獲利卻降低

這兩年來，期貨市場蓬勃發展，2003

年市場總成交量高達63,749,868口（包括專

營、兼營、自營期貨商），成長速度相當驚

人；不僅成交量暴增，去年市場開戶數也已

經超過80萬口。王中愷說，期貨市場從零

到80萬開戶數，確實是相當可喜之事，然

而，令人感到惋惜的是，去年大幅成長的成

交量並沒有為期貨商帶來更豐厚的盈餘。究

其原因，無非就是市場殺價競爭過於嚴重，

以致於市場雖然成長了三倍，期貨商的平均

獲利卻衰退了9﹪。針對這個現象，身為公

會理事長的他，感到相當憂心。

這一兩年來，期貨商的削價競爭相當激

烈。王中愷表示，照理來說，市場打價格戰

是很正常的事情，所以當初合法國內期貨

時，手續費定為7百元，原則上希望經過價

格戰之後，依然可以守在4百元以上，沒想

到，目前多數期貨商收取的手續費降到1百

多的都有。反觀台灣證券業，當年雖然也面

臨價格戰，但是由於戰況不似期貨這樣激

烈，證券業者依然享受過一段高獲利的輝煌

日子。而期貨業卻沒有，針對這個令每家期

貨商都感到困擾的痛處，王中愷表示：公會

雖無法可管，但是已經盡量對業者做道德規

勸。

「十年前回國時，我對台灣市場相當看

好，當時，我心裡預測台灣期貨市場的發

展，應該比現在還要好，」王中愷說，現階

段期貨市場雖然已經相當完備，十年下來，

市場欣欣向榮，產品也從最初的大台指到現

在的利率期貨，累積有8個。但是，面對手

續費的競爭與政府稅收過高的問題，王中愷

憂心，這兩點將有礙於台灣期貨市場未來十

年的發展。

降稅，是合理要求

問及王中愷對未來十

年有何願景？王中愷不提

願景反倒說他念念不忘的

是稅收問題。「期交稅過高

是影響期貨發展的重要原

因，如果這個問

題不解決，實

在很難想像期
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貨會有何願景，」他表示，古今中外的經紀

業務，手續費價格一旦往下殺，就是一條不

歸路，不可能再往上調，所以，要為台灣期

貨市場解套的唯一辦法，就是再擴大市場成

交量，而要擴大市場最重要的關鍵就是要及

早降低期交稅。

以大台指而言，期交稅是來回萬分之

五，如果以目前7000點左右的指數來算，

買一口大台指，政府就要向投資人收取700

元的稅，也就是說，必須有三個半的跳動

點，才能cover政府的稅收，王中愷說，全

世界沒有一個國家的期貨市場收取這麼高的

稅收。「期貨是拿來做避險的，稅收這麼

高，法人進場的意願也會降低，」他比喻，

就像買了1部100萬的車子，如果一年的車

險要20萬，沒有人會去保車險。

王中愷另外也表示，期貨市場不像證券

市場，一張有價證券在手，行情一來，證券

價值就一直提高。期貨市場是零合遊戲，有

人賺就有人賠，也就是說資金的水位一直在

同一個點，而政府抽稅這麼高，不停的抽取

市場的資金，市場的資金便愈來愈少，水位

就愈來愈低，這樣下去，市場勢必要萎縮。

所以，身為期貨公會理事長，王中

愷表示，推動降稅的努力，會持續

進行。

邁向國際化，擴大市場面

除了降稅以提高投資人進場投

資意願，邁向國際化，是期貨界另

一個重要努力的方向，「全球化已

是多年的經濟趨勢，台灣期貨業也

不能再閉門造車了，我們市場的國

際化還不足，要加快國際化的腳步」王中愷

說，期貨開業十年的前四年，台灣期貨業只

是做轉單的工作，純粹是居間業務，當時沒

有自己的交易所，六年前，好不容易有自己

的市場，他期許期貨人不僅要把市場做大，

還要有邁向國際舞台的心理準備。

為了提昇國內期貨的國際視野，公會陸

陸續續組團出外考察，光是去年就去過日

本、韓國、澳洲、大連等地，與當地期交所

市場交流；今年三月，中國期貨業協會田源

會長也率團來訪；尤有甚者，公會更在教育

訓練課程安排國外課程，三月底高階經理班

將前往新加坡上課，與當地交易所交流，以

了解國外期貨市場及交易模式。

十年時間不算短，但是就金融市場來

看，十歲，就像一個小孩成長的關鍵時刻，

所以，王中愷一再呼籲，政府要加快法令開

放的腳步，開放信託期貨事業，並通過合理

的降稅法條；而業界在開發市場之餘，也要

懂得保護市場，不要再做無謂的殺價競爭，

並給投資人最好的投資建議，如此，才能達

到進行「期貨」交易的宗旨，達到市場、投

資人與社會三贏的目標。
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◆王中愷說，台灣期貨市場解套的唯一辦法，就是再擴大市場成交量。
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