第七屆台大財務金融營
活動日期：2003年1月20日～1月24日，上午8：30至下午5：00

活動地點：台灣大學第二學生活動中心
主辦單位：台灣大學財務金融學系暨系學會
這本行前手冊，除了活動的須知與介紹外，希望能帶領各位學員對基本的概念有所認識，尤其是術語及基本概念，本手冊都有相當程度的介紹，另外也附上相關新聞供您參考。因此，我們強烈建議您在參與課程之前，能先瀏覽本手冊。當然，在活動期間也可以帶著備查，其中不懂的部分，也可以在營隊期間討論。
◎營隊課程

基礎班
	
	1/20（一）
	1/21（二）
	1/22（三）
	1/23（四）
	1/25（五）

	9:00-12:00
	開幕式
	消費金融
	新時代的理財觀念及發展趨勢
	保個險護一生
	外匯市場講座

	
	大陸崛起對
國際經濟之衝擊
	
	
	
	

	
	外貿協會理事長
	VISA國際組織
副總經理
	群益投信副總
	南山人壽副總
	

	
	許嘉棟
	麻少華
	陳忠慶
	黃滄爐
	

	中午
	午餐及小組討論時間

	2:00-5:00
	縱橫股海
	衍生性金融商品
	金融控股公司
	共同基金講座
	金融高峰會

	
	玉山證券
總經理室協理
	日盛證券
新金融商品處經理
	群益投信副總
	怡富投顧
行銷企畫部經理
	


	
	陳正玲
	曾志強
	陳忠慶
	張國蓮
	


進階班
	
	1/20（一）
	1/21（二）
	1/22（三）
	1/23（四）
	1/25（五）

	9:00-12:00
	開幕式
	企業評價
	債市操作實務
	投資銀行的
承銷與創投
	企業道德與
內部控管

	
	大陸崛起對
國際經濟之衝擊
	
	
	
	

	
	外貿協會理事長
	政治大學
財務管理系教授
	復華投信
債券部副總
	鉅國創投總經理
	輔仁大學
貿金系教授

	
	許嘉棟
	吳啟銘
	楊智淵
	黃聯聰
	葉銀華

	中午
	午餐及小組討論時間

	2:00-5:00
	證券投資分析
	衍生性
金融商品實務
	金融控股公司
	AMC與不動產證券化
	金融高峰會

	
	
	渣打銀行副總
	群益投信副總
	金鼎證券資深副總
	

	
	
	連源勝
	陳忠慶
	儲  蓉
	


金融高峰會：財政部金融局長曾國烈、台大財金系系主任邱顯比、大華證券董事長邱正雄、所羅門美邦證券董事長杜英宗、國泰金控兼世華銀行總經理董成城
活動資訊
1.一月20日上午8：20，請學員準時至國立台灣大學第二學生活動中心，於會場正門口本活動櫃臺處辦理報到。屆時請依組別報到，同時發給各位正式學員手冊及名牌。（分組名單將於活動前公佈於網站上，組輔亦會電訪告知）
2.每日營隊活動時間：早上8：30至下午5：00。煩請各位學員務必準時，以免影響全體學員上課秩序與權益。
3.每日中午皆準備豐盛的午餐供您享用，並在每堂課的休息時間備有飲料、開水、餅乾、小點心，歡迎多加利用。
注意事項
1.營隊期間所有學員請佩帶名牌，才能進出第二活動中心，並方便組輔及工作人員辨識。名牌於始業式當天會發給各位學員，事後需繳還，務請各位妥善保管。
2.本活動有幫各位學員辦理保險，請注意，受保範圍在營隊活動地點及時間內。為了您的權益與安全，活動中請勿擅離會場。
3.上課教室禁止飲食，煩請各位配合。課間點心備在教室外的大廳，請在大廳內享用。若因攜帶食物進入上課會場，而遭第二活動中心罰鍰，本營隊一概不予負責。

4.第二活動中心可能有其他單位活動同時舉辦，請各位於下課休息時間控制音量，以免影響其他演講、活動的進行。

5.營隊期間服裝以整齊清潔為原則，請勿穿著拖鞋、涼鞋、短褲進場。

6.營隊期間若有任何問題，請儘速與各組組輔進行溝通，組輔會將你們的意見傳達，本活動會依您的建議與要求，在可行範圍內盡全力配合。
7.參與營隊的學員，將於營隊結束時頒予結業證書，附中、英文版本。
8.相關資訊將持續公佈在財金營網站上，歡迎大家上網查詢。網址：

http://www.fin.ntu.edu.tw/~finseminar/index.htm

9.有任何疑問請電洽：
林師甫
0955105823
林鑫佑
0919388977
林雅婷
0958553079
葉晏如
0968068842

活動地點
台灣大學第二活動中心：
臺北市羅斯福路四段65號

（管理學院二號館和第二活動中心同棟建築，內部相通）
管理學院一號館：臺北市基隆路四段144巷50號
◎周邊地圖：


[image: image1]
交通資訊

1.捷運：
搭乘捷運新店線（綠線），在公館站下站，並選擇二號出口，出來後延人行道往天橋方向直走，經過天橋下方（不要過天橋喔）約一分鐘後，第二活動中心就是您左手邊的紅色建築。

2.公車：

搭乘公車在公館站下車，與公館捷運站第2號出口相同位置。
公車路線共有：106、109、254、208、606、253、290、505、280、284、291、236、623、510、642、207、251、252、278、52、74、0南、指1、指1、指2圓環-深坑、指2指南宮-動物園、欣欣客運北碇線、台汽、福和、敦化幹線、松江新生線。

若您在基隆路上下車，請沿基隆路往羅斯福路方向直行，在羅斯福路右轉，看到紅色的高大建築物就是會場。

公車路線有：1、207、254左、510、625、647正、647副、650、907、敦化幹線、綠11。
亦可在台大新生南路側門台大站下，離第二活動中心有15分鐘腳程。較遠，不建議利用。

公車路線共有：290、505、280、311、253、0南右、642、284、指1、敦化幹線、52、109、指5、福和客運。
3.機車
第二活動中心門前有免費機車停車場，歡迎利用。
4.汽車
第二活動中心旁有停車場，每小時50元。

	總體經濟環境篇
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未來台灣的走勢，到底如何？你是樂觀的還是悲觀的？看看大家怎麼說吧！

產官學指台灣景氣緩步復甦應強化研發創新
中央社1/01/2003【中央社記者韋樞台北一日電】
二００二年擺脫二００一年的經濟陰霾，最近產、官、學界各方均發表令人欣慰的消息，預測二００三年台灣的景氣會緩步復甦，主張把握經濟復甦的力道，台灣應該著重於創立自有品牌，強化研發創新，在國際舞台上站得更穩。

二００二年景氣呈現回春的走勢，但恐怖組織可能隨時再度發動攻擊的陰影，以及在國際間普遍存在供給過剩的壓力，使得復甦腳步延緩；幸而從國際經濟機構、中央研究院經濟所、官方統計、產業界的觀察和預測來看，二００三國際景氣緩步回升，台灣亦隨之上揚。
林信義說，未來大陸和東協合組全球最大自由貿易區，貿易額達一兆二千億美元，面對如此強大磁吸效應，台灣應該善用大陸的資源來發展台灣的優勢，創造台灣產品的特色和別國產品的差異性，才能穩住國際競爭力。

在台灣的經濟走出谷底之際，林信義強調，微笑理論價值鏈顯示，台灣不可再製造低階產品，一定要提昇附加價值，要往增加研發、品牌，朝資本技術密集，生產高價值的產品。

林信義指出，工業先進國家都是自己掌握市場、自有品牌、設計少量高價值的產品自行生產，低階的委外代工；所以台灣的產業不升級沒有未來，就算大陸再優惠再減稅，也有屆滿的時候，台灣要贏在產品比別人強、有特色、有差異化，才能站穩腳步。

上面的說法，你認同嗎？
等一下看到股市相關新聞時，留意一下外資們怎麼說！
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最近還發生了什麼大事你不能不知道呢？當然是吵很久的農漁會金融改革案，如果你那時候忙著唸書忘記看新聞，沒關係，這邊我們告訴你發生了什麼事！
漁會金改問題

經過農漁會十二萬人上街大遊行後, 政府召開全國金融會議 , 商討農漁會信用部革除與否問題; 攸關我國基層金融新制的「農業金融法」草案，十一月十九日在行政院進行政務審查前的協調會，將以全國農業（金庫）銀行，取代目前的信用部。
有關政府認股比例，胡勝正說，政院過去說過以廿％為上限，但基於民營銀行較有競爭力，也有可能不必政府介入。至於三級制或兩級制的爭議，他表示，基於風險分攤，政院是傾向二級制。會議中達成的共識還包括：
一、農業金融主管機關確定一元化原則，農委會為主管機關。
二、農業（金庫）銀行為農業金融體系之母行，功能為各農（漁）會信用部資金調節、農業資金融通及農業金融系統內查核、輔導、監督單位。
三、農業（金庫）銀行成立初期由農（漁）會與政府認股組成，農（漁）會可選擇現金投資或信用部作價投資。
四、為維護農（漁）會信用部轉存款安全，有關農業（金庫）銀行之監理及輔導，宜參照日本農林中央金庫及現有國內銀行法相關標準規範。
五、為便於事權統一，農會法、漁會法及相關法規應併同「農業金融法」草案修正。
財政部常務次長張秀蓮則召開記者會，說明行政院研擬的農業金融法草案，明定農漁會信用部主管機關是農委會，農漁會信用部監理作業由農委會負責，不過，未來經營不善的農漁會信用部的壞帳窟窿，仍由金融重建基金（RTC）填補。 張秀蓮指出，依據行政院的構想，未來經營不善的農漁會信用部出問題，由全國農業銀行或由主管機關指定經營良好的農漁會合併或承受。
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有些名詞你不能不知道‧‧‧
以下是常常出現在新聞裡的東西，提供各位看新聞時參考！
存款準備率     央行規定，存款貨幣機構必須提撥固定比例的準備金存在央行的準備金存戶中，以供存款人可以隨時提領，這個固定的比例稱作存款準備率。若央行決定調高存款準備率，對股市來說是利空，因為股市可貸的資金變少，消費者借貸的利率也將增加，消費量減少，廠商的出貨量也會降低，獲利減少，股價就可能下降。
景氣對策信號    景氣對策信號就是經建會檢視國內經濟景氣狀態，所發布的一項指標。目前景氣對策信號包括五種燈號，分別是紅燈、黃紅燈、綠燈、黃藍燈以及藍燈，綠燈是最好的一種狀況，表示一切的經濟計劃都照計劃施行，紅燈則表示景氣過熱，政府必須採取緊縮的手段，將景氣壓回綠燈，避免通貨膨脹；藍燈則表示景氣低迷，政府必須採取對策挽救景氣。
消費者物價指數    以與消費者生活有關的民生用品價格的加權指數來計算出的消費者物價指數（Customer Price Index），是政府用來衡量人民生活水準的指數，當消費者物價指數過高時，政府必須進行調節。

	債券簡介
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你知道債券是什麼嗎？債券分成哪幾種？怎麼交易？有什麼優點？又有什麼缺點？這裡一一告訴你！
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發行人透過發行有價證券，直接或間接向投資大眾籌措建設經費或營運所需資金，並相對承擔債務。該種具有流通性的有價證券係表彰債權之借款憑證，即謂之「債券」。
◎債券特性：
1.係表彰債權之借款憑證，具有流通市場與移轉價格。
2.發行主體可為政府機關、金融機構、公司企業；外國之政府或機構；國際性之機構、公司企業。故因發行主體之不同而致有各種債券之分類。
3.屬確定收益之證券，不因發行人之期間營收與財務狀況而有增損。
4.有固定之還款期限，到期發行人需還本（息）。
5.部份債種可自由轉移或轉讓、質押、及充為公務上之保證。

6.部份債種可掛失止付。（84年9月以前發行無記名公債除外）
7.債券與股票的不同：債券有固定的利息收入，股票則因公司營運狀況發放股利。
◎交易管道：
債券發行與交易的管道，可分初級市場與次級市場。
1.初級市場：
為發行機構首次發行債券的市場。例如中央銀行宣佈某一特定日期發行公債以及相關的發行條款，此時具有公債交易商資格的機構，皆可參加競標買進公債﹔參加競標的機構，會根據當時的資金狀況及本身需求，買進公債。
2.次級市場：
為已發行之債券流通與交易的市場。主要的交易者有綜合証券商，信託投資公司、銀行、票券金融公司及保險公司等等，企業與一般投資人的交易量僅佔少數。交易方式採所謂店頭交易：雙方以電話議定價格方式成交。
◎債券價值：
債券發行時，會設定債券本身的發行條件，例如：「ｘｘ公司發行2010年到期，面額1000萬元，票面利率６％，每半年付息一次的債券」。也就是說，只要你買進了此項債券，就可以每半年領取票面利息，若持有到期，就可以領回面額本金。所以，債券本身的價值主要受到下列因素的影響：
1.利率：
當市場利率降低時，債券價格會上漲，如果市場利率上漲，債券價格下跌。（因為債券所支付的利息是根據固定不變的票面利率，所以當市場利率降低時，表示債券本身支付的利息相對比較市場利率提昇，所以價格上漲）。
2.發行人信用：
由於發行機構的信用不同，所以債券發生違約的機率也不同（但是，債權比股票有優先清償保障），因此，當其他發行條件都一樣時，信用愈好的機構，債券價值愈高，也就是說，信用高的公司需要支付的利息較少，可以用較低的成本籌措到資金。
3.稅：
由於政府公債為免稅，而其他一般債券須課徵千分之一的交易稅，所以，當其他發行條件都相同時，大家自然願意用較高的價格購買公債，也就是說，公債的利率會比較低。
◎交易型態：
債券的交易型態可分為買賣斷交易及附條件交易兩種。
1.買賣斷交易：
意指單純的債券買進或賣出，其所有權隨著交易的發生，在交割手續完成後即永久移轉，債券利息自成交日起即歸買方所有。 
2.附條件交易：
意指買賣雙方在交易時，約定以一定利率及一定天期，在到期時買方以原金額加計承作期間的利息賣回給賣方。

◎投資優點：
1.利率優惠，收益穩定：
 一般而言，債券的利率會比活儲存款要高，甚至高過定存利率，且當利率看跌時（利率與價格成反比），可坐享債券價格上漲的價差，而若預期未來利率可能上漲時，則可先賣出殖利率低的債券，未來再賣出殖利率較高的債券；而若持有期間利率沒有變化時，則仍有穩定的利息收入。
2.公債交易免稅：
 公債買賣免徵證交稅及證所稅。而利息所得的部份亦享有儲蓄投資特別扣除額的優惠（27萬以下利息收入不課稅）。而附條件交易更可免手續費，且所得利息可完全免稅免申報。
◎投資缺點：
1.利率風險：
市場利率和債券成反向變動，當市場利率上揚，債券價格會下跌，這就是利率風險。長期或存續期間較長的債券較容易受殖利率影響，所以當預期殖利率上揚時，投資人應該減少長期債券，而改以短期債券為主，以避免利率風險。

2.通貨膨脹風險：
一般債券為固定收益債券，投資人利息收入是依照票面利率計算，當出現通貨膨脹時，固定利息收入的購買力就會下降。

3.再投資風險

當債券領息時，如果利率下跌，會使收入再投資的收益減少。

4.流動性風險

因為市場因素影響，參與者多是賣方或購買意願低者，使的無法出售投資標的物。

5.違約風險

票券或債券發行人無法按期償還或支付本息的風險。
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有些名詞你不能不知道‧‧‧
政府公債    所謂政府公債係指政府為籌措資金所發行的債券。由財政部國庫署編列發行額度，並訂定票面利率，再委託中央銀行國庫局採標售方式發行。公債發行期限目前從3年到15年都有。本金償還方式則有到期一次還本與分期還本兩種。政府公債依發行單位之不同可分成中央政府公債（簡稱中央公債）、省政府公債與直轄市政府公債等（如附圖）。其中央政府建設公債可依自償性與否，分成甲乙兩類。甲類公債係支應非自償比例部分之建設資金，其利息所得須課徵所得稅；乙類公債為支應自償比例部分之建設資金，其利息所得可免徵一部分或全部所得稅。政府公債發行額度有其上限，各類公債均不同，如中央公債發行總額不得超過當年度中央政府總預算及特別歲出總額的95％，而省市建設公債之發行總額則不得高於當年省市總預算歲出總額的40％。
金融債券    根據銀行法規定儲蓄銀行與專業銀行以供給中期及長期信用為主要任務所發行的債券稱為金融債券。目前台灣地區符合條件可以發行的金融機構計：台灣土地銀行、交通銀行、農民銀行、中國輸出入銀行及台灣中小企業銀行五家專業銀行。金融債券的發行，依銀行法第80條規定，可以折價或溢價的方式發售，其開始還本期限不得低於兩年，發行總額度不得超過發行銀行淨值的20倍。另依銀行法第90條規定，專業銀行發行金融債券所募得之資金應全部用於其專業之投資及中長期放款。
公司債     公開發行公司為募集中、長期資金，依據公司法及證券交易法規定所發行的可轉讓債務憑證稱為公司債（Corporate Bond）。當發行公司宣告破產，公司持有者可先於股票投資人請求清償債務。國內公司債大體分為普通公司債（Strike Bond）和可轉讓公司債（Convertible Bond）。
零息票公債    零息票公債簡稱零息公債（Zero-Coupon Bond）。一般附息票公債上載有票面利率，零息公債則無，它在發行期問內不還利息，且以「貼現」方式發行，到期時依面額償還本金。面額與發行價格間的差額，即為投資者持有期間按複利計算的累積應收利息。稅法上規定零息公債的標購價格扣除票面金額後的金額視為利息所得，而且利息所得稅的課稅時間，是在公債到期償還本之債券。
償債基金    當債券到期時，債券發行機構有償還本金的義務，通常本金的償還需要一筆相當大的現金來支付，因此為確保這筆現金支出不會對債券發行機購的資金調度造成影響，債券發行機構可以設立償債基金（Sinking Fund）將需要償還的本金分成數年攤提。償債基金運作方式有下列三種：
1.債券發行機構可以利用償債基金每年在次級市場中以市場買回固定比例的債券。
2.依據當初得債券發行條件，以特定的債券贖回價格在固定的時間內，從次級市場強迫贖回一定比例的債券，通常都是採隨機抽籤決定被贖回的對象。
3.定期支付固定金額給指定的受託人，當債券到期時，由受託人償還本金。
殖利率    債券投資人從買入債券一直持有至到期日為止，這段期間的實質投資報酬率稱為債券殖利率（Yield Rate）。因持有債券至到期日，故又稱為到期殖利率（Yield To Maturity；YTM），簡稱為殖利率。計算殖利率有一個假設前提，即投資人每次所收到的固定利息轉投資到其他投資標的之收益率，會等於殖利率。債券雖為固定收益的投資工具，但市場利率波動會影響債券殖利率高低，而殖利率變動，將使得債券價格上漲或下跌，其所產生的資本利得或損失，遠超過固定的利息收入。
債券附買回交易     債券附買回交易（Repurchase Agreement，簡稱RP）是指交易商出售債券給客戶，不是所有權永久移轉的賣斷方式，而是暫時性移轉，在交易時附加一項協議，即交易商得於一段期間後以約定利率計算的本利和，向客戶買回該債券。

債券附賣回交易    債券附賣回交易 （Reverse Sell Agreement，簡稱RS）是指債券持有人將債券賣給交易商，雙方特約承作金額、天期與利率，到期時，客戶再以事先約定價格將該債券買回，它與附買回交易（RP）為反本操作的交易方式，也是現行的合法融資管道中成本最低廉的資金取得方式。
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 What’s new?
債市多頭行情延燒 積極型債券基金表現亮麗
中央社
1/03/2003【中央社記者韓婷婷台北三日電】
公債市場自去年第3季起演出多頭行情，使得佈局政府公債的債券型基金表現突出，91年債券型基金表現最佳的前3名全為積極型債券基金。
奪得第一名的「大華安益債券基金」雖無買回期限限制，仍因佈局公債得宜，全年績效高達5.20%，連續兩年績效為無買回期限限制債券型基金最高（90年6月5日成立，於該年度報酬率達5.7%），大華投信表示，現階段就技術面、總體經濟、籌碼面觀察，債市多頭仍將持續。

去年全年成立滿一年的74檔債券型基金中，平均一年報酬率為 2.78%，有買回期限限制的債券型基金平均一年報酬率則為2.58%，而年度績效超過 3%者共計14檔，績效表現前 5名的基金分別是大華安益5.2%、群益安利 5.08%、保德信元富瑞騰3.75%、復華有利3.41%、金鼎鼎益3.41%，前3名的基金全為以政府公債為主要投資標的的積極型債券基金，屬於無買回期限限制者僅有大華安益及復華有利兩檔。

大華投信表示，積極型債券基金於去年大放異采主因在於適時掌握公債多頭，去年第三季起，美國及台灣各期公債利率均呈下滑，有佈局公債的債券型基金收益隨之上升。觀察債市現況，多頭行情可望持續。

大華投信金融商品部副總鄭振家指出，RP利率從去年12月上旬的1.4%降至目前的1.0%附近，過去經驗顯示，當10年期公債利率與短期RP利率相差 2個百分點時將產生波段行情，目前10年期公債利率約為2.07%，與RP利率仍有 100Bp利差，10年期公債利率向上空間有限。 

就技術面觀察，目前10年期公債利率仍為多頭排列，5日、20日、60日、120日利率均線保持向下趨勢，且市場資金充裕，除非股市出現亮麗的大多頭行情，否則以目前的資金水位足以同時支撐股市與債市，使債市行情得以持續。 

就整體金融環境而言，我國經濟成長率將維持中低度成長狀態，主計處預估明年全年經濟成長率為3.37%；物價則處於低檔，低利率時代已然來臨。以市場需求觀察，保險公司一向是債市的長期投資者，自元月起，保單預定利率降至2.5%，因此，目前20年期公債利率為2.83%，已對保險公司具備購買誘因，此將對利率上升形成牽制作用，低利率環境已在總體經濟與保單利率等相關因素下獲得支撐。
	股市簡介
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股票是什麼？怎麼來的？市面上有哪些股票？想要炒股票買股票、看懂行情，一定得要從最基本的懂起喔！
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◎何謂股票：
股票屬於權益證券，一家股份有限公司將資本分成一定股份，並發行有價證券以表彰資本之所有權，稱之為股票，以可流通為特性。隨著經濟發展，公司規模日漸龐大，所需要之資本也非個人所能負擔，於是公司轉向一般大眾募集資金，遂有股票的產生。
1.以產業類別區分

      11水泥股   12食品股

      13塑膠股   14紡織股

      15電機股   16電器股

      17化學股   18玻璃陶磁股

      19造紙股   20鋼鐵股

      21橡膠股   22汽車股

      23電子股   25營建股

      26運輸股   27觀光股

      28金融股   29百貨股

      89綜合類   99其他類
2.以股東所享權利分類
A.普通股：一般所稱之股票均指普通股，具有兩項特性：

(1)剩餘財產分配權：普通股股東對公司資產、收益所享的權利在債權人、特別股股東之後，公司若因故遭到清算，公司資產必須在清償所負債務﹝包括積欠之稅款、薪資、供應商貨款等﹞與特別股股東應享之利益後，才能分配給股東。

(2)有限責任：即使公司因經營不善積欠大筆債務，股東的損失也只限於最初投資的部分，而不必替公司清償債務。
B.特別股：兼具公司債與股票之特性，與前者相似之處在於承諾股東一定的收益，通常也沒有投票權，但是它仍是股票，公司有權決定股利的發放與否。
◎股票市場：
1.集中市場：指上市股票在證券交易所，以集中公開競價方式交易的市場，交易商品均為標准化。而競價的方式則有電腦自動撮合與人工撮合兩種，例如我國的證券交易所就是利用電腦自動交易，而美國的紐約證交所（NYSE）在傳統上，則是由經紀人在場內走動叫喊來尋找最佳買賣主。
2.店頭市場(OTC)：已公開發行公司，在證券商營業櫃台以議價方式進行股票交易的市場，為次級市場之一。在買賣上，以1,000股為成交單位，股價的漲跌幅限制為當天參考價格上下7％。投資人可委託經紀商透過電腦撮合交易系統為1,000股以上的買賣，若每筆成交股數為10萬股以上者，可與自營商在其營業處所議價買賣。公開發行公司申請股票上櫃掛牌交易的條件較申請在集中市場掛牌寬鬆。
3.興櫃股票：就是指已經申報上市（櫃）輔導契約之公開發行公司的普通股股票，在還沒有上市（櫃）掛牌之前，經過櫃檯中心依據相關規定核准，先在證券商營業處所議價買賣者而言。
◎股票的價值：有三種價格：
1.面額：面額是股票票面上的印製價格。民國68年之前，上市股票面值紛亂，有面值10元的台泥、面值50元的中化、面值100元的彰銀等等。證管會有鑑於股票面值紊亂，不便於交割和管理，於68年規定股票面值統一改為10元，因此，現在台灣的股票面值一律都是10元。
2.淨值：淨價是公司的資產扣掉負債後(即為股東權益)，再除以當期發行的總股數，淨值越高代表股東的權益越高。通常當股價跌破淨值時，代表股價回升的機會頗大。公式：
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3.市價：市價是市場上實際的買賣價格，也就是股票交易時所說的股價。當市場上一致看好時，需求大於供給，市價就會上揚。
◎股價的評估：
1.基本面分析：認為股價波動的基本原因在於預期公司未來的獲利能力，每股盈餘變動的情況。

2.技術面分析：又稱為圖形分析，認為依據最近股價的波動與成交量的變化可以預測短期股價的走向，常見的道氏理論、波浪理論均屬之。
於大、中、小、股票的區分，實際上有很多不同的標準。目前市場上較傾向於將市值大於35億的股票劃分在大型股範圍內，而將市值介於10億到35億之間的股票列為中型股，小於10億的股票為小型股。更進一步劃分下去，小型股內市值低於3億的股票，常被列入微型股的行列內。
由於小型股抗拒風險的能力較低，再加上盤面較小，所以市場波動的幅度比大型股要大得多。不過，從另外一個角度來看，小型股還有許多自己獨具的優點，比如說，小型股市值小，獲利不容易被稀釋；小型股公司常常非常貼進市場，其技術突破往往可以以百分之幾百的高速發展，這些都是大型股公司所難以達到了。另外，由於盤面較小，小型股的反彈速度和幅度也遠快於大型股。根據美國根據美國芝加哥著名的投資顧問公司Ibboston Associates的統計研究顯示，在過去的75年內，小型股的在93%的時間內高於大型股的投資收益，在88%的時間內高於債券，在55%的時間內高於所有除小型股以外其它投資收入。

◎國外主要的股價指數：
1.美國道瓊工業指數（The Dow Jones Industrial Average, DJIA）：
這是世界上最有名的股價指數，至今已有104年的歷史了，不過僅由30支股票組成。通常您聽到美國股市的漲跌，就是指道瓊工業指數的漲跌。由於道瓊工業指數包含的股數實在很少，因此部份市場人士都認為它缺乏代表性，但它還是一個具有公信力的指數，不但是因為它歷史悠久，也是因為它的30支股票皆是大名鼎鼎、如雷貫耳的績優藍籌股。像：賣電視電冰箱的奇異電器(GE)、製造飛機的波音公司(BA)、賣電腦的國際商業機器(IBM)、花旗銀行(C)、可口可樂(KO)、麥當勞(MCD)和華德迪士尼(DIS)都是道瓊工業平均指數的成員。 

2. S&P500(Standard & Poor’s 500)：
史坦普500指數是由知名的史坦普公司挑選出500家各產業具代表性的領導者所組成的，它是測量美國前500大公司股票市場表現的一個標準，也是被分析師用來預測股市脈動的一個基準，這500家公司通常為美國上市公司中市場價值最高的500家公司。目前有高達97%的美國基金經理以及退休基金公司使用它做為投資參考依據，而且還有高達7,500億的資金以它為標的在進行操作，相當具有權威性，千萬不能小看它。
3.美國Nasdaq指數：
那斯達克綜合指數就如同台灣股票加權指數一樣，是一個綜合股價指數，由於那斯達克證券市場雲集電腦硬體股、軟體股、半導體股、網路股、通訊股、網際網路股和生化科技股等與高科技有關的各種類股，因此那斯達克綜合指數可說是高科技產業的重要指標。不僅台灣的電子股與那斯達克綜合指數有很高的連動性，全世界的科技股也都是以那斯達克綜合指數為指標，那斯達克綜合指數漲，各國的科技股也多跟著漲，若那斯達克綜合指數下挫，所有的科技股也很難會有什麼亮麗的表現。
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有些名詞你不能不知道‧‧‧
股票    公開發行公司所有權的單位，持有人有權投票選舉董監事，並領取股利。
財務槓桿    以借貸（如融資）購買股票或其他證券。
流動性    指資產變現能力，流動性愈大愈容易變現，股票流動性就大於房地產。
投資組合    個人或基金所持有的各種證券或其他投資工具的組合。
本益比    股票每股的股價除以過去12個月的每股盈餘（或下一年的預估）所得的比值。本益比可以顯示股票在市中是不是搶手，也可以反應公司的獲利能力並作為評量合理價位的工具。 

多頭市場    多頭市場又稱「牛市」，指的是股價不斷上升的情況。如果只是股價短期大幅上揚，隨即又跌落稱作「短多」，若股價長期上揚，則稱為「長多」。
空頭市場    空頭市場又稱為「熊市」，代表市場持續下跌的現象。
漲停板、跌停板    漲跌停板主要的作用在於穩定股價，避免股價在一日之內漲跌幅過大，致使股價背離真實價格。在台灣，證管會規定一日之內股價的漲跌幅不能超過7％，若股價上升到價格的7％就不能再上漲，稱為漲停板；下跌到價格的7﹪也不能再跌，稱作跌停板。
零股交易    證券交易市場以1000股為一張股票，未滿1000股的即稱為零股，買賣未達1000股為交易單位的就稱之為零股交易。
融資融券交易    融資與融券都是所謂的股票信用交易。看好某支股票前景，認為股價一定上漲，想要買這支股票卻缺乏現金的人，可以向證券公司借錢買下股票，將股票寄存在證券公司，等到股票上漲後委託證券公司賣出，將借貸的錢與利息還給證券公司，賺取其中差額。融券交易則為投資人認為某支股票一定會跌，想要趁高檔時逢高賣出，但苦於手中沒有足夠的持股，因此向證券公司繳交保證金，借來股票逢高賣出，等到股價下跌後，再逢低買回股票，還給證券公司。
當日沖銷   指投資人於同一日採用融資買進及融券賣出，資券相抵稱為當日沖銷或當軋，可用以降低融資購買股票後，股價急速下跌的風險。
斷頭    投資人信用帳戶中融資金額、融券的保證金與擔保價款，與市場價值比較的百分比稱作「整戶擔保維持率」，如果整戶擔保維持率低於市場價值的140﹪時，證券公司會通知信用交易人補繳差額，若在規定補繳期限內沒有繳交應補繳差額，並且其整戶擔保維持率仍然未達140﹪時，保管公司可在期限到期日自行處分其擔保品，這種情形稱作斷頭。
除權除息    如果你所投資的公司有賺錢的話，公司通常會將扣除所有開銷後所得的純利潤分配給股東，這稱作股利。股利分為兩種：「現金股利」跟「股票股利」，或稱無償配股，現金股利指的就是公司發放的是現金，股票股利則指公司發放的是股票。當公司發放現金股利時，叫做除息；發放股票股利時，叫做除權，在除權日或除息日通常股價會向下調整，若你看好這支股票，就是投資的好時機，若不想參加公司股票的除權除息的話，必須在除權日或除息日前賣出，除權除息當日買的股票則不計入除權除息範圍。
填權填息    如果股價在除權後上漲到除權前的價錢，稱作填權；如果股價在除息後上漲到除息前的價錢，稱作填息，如果填權與填息的時間越短，代表投資人對這家公司的前景看好。
內線交易    個人因職務之便取得公司內部資訊，而在公司股票漲跌前先行買入股票或賣出股票，謀取不當利益，稱作內線交易，是一種違法的行為。
軋空行情    主力結合其他勢力以融資方式買進特定股票，哄抬股價，讓投資人認為有利可圖，因而融券買進股票，主力趁融券買進股票的人數到達一定的比利時，辦理融資賣出，此時融資融券餘額產生落差，融券者被迫以補以差價，以高價位回補，稱作軋空行情。
作帳行情    作帳行情多發生在集團股，現今的企業集團旗下公司多半互有持股，在結算日前，為了美化帳面數字，因而拉抬股價。
資金行情    股票的價格取決於股票市場的供給與需求，資金行情指的是市場中有過多資金，但是卻沒有這麼多股票，需求大於供給，所以股票的行情也會提高。
選舉行情    國內政治對股市漲跌有相當大的影響，股市一般認為，選舉前政府會積極作多，讓民眾對執政黨有信心，從而投票給執政黨的心態，因此選舉前上漲的行情，就稱作選舉行情。
董監改選行情    根據公司法規定，公司董監事的任期不得超過三年，因此，每家公司約三年就會改選董監事，這時候出現的上漲，稱為董監改選行情。影響董監改選行情的因素相當多，不過主要是因為董監事當選與否是看手中持股多寡，有心競選董監事者必須大量收購股票，需求面大於供給面，股價自然就會提高。
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 What’s new?
外資保守看待今年台灣景氣成長和股市走勢
中央社
1/01/2002【中央社記者鍾淑娟台北一日電】
2002年儘管景氣復甦不如預期，導致第四季台股反彈無力電子股回春夢碎，預測新的一年，總體面而言，景氣大幅反彈機會仍不高，外資券商包括摩根士丹利、高盛、美林看法均一致保守，認為2003年亞洲地區的成長僅屬中性。
摩根士丹利台灣區執行長林水仙指出，根據香港分析師近期出爐的研究報告，台灣2003年的經濟可望回春，未來12個月的成長率應有3%的水準，對於今年台股整體的看法則顯得較為保守。林水仙認為，台灣科技業2002年籌資動作不積極，在股市上對明年台股產生壓抑，但是金融和傳統產業族群的籌資動作，則將隨著產業重整而大幅提升。
根據摩根士丹利研究部主管何資文的看法，摩根士丹利認為2003年台股較為看好的族群為金融股、中概股和塑化股，至於對科技業的看法則較為保守，要到下半年才可能看得到較為明顯的復甦局面。
而日前在香港舉辦2003年亞太區經濟暨股市展望說明會的高盛證券，則預估明年全球復甦走勢呈中性，而亞洲市場亦呈中性，僅大陸市場表現較佳，亞洲仍依賴美國企業增加資本資出，貿易順差才能擴大。
高盛證券董事總經理慕天輝認為，2003年新台幣匯率可望升值至32兌 1美元，資金流入亞洲股市及台股的情況仍將持續，而台股、韓股仍是最大受惠國。 

不過，慕天輝表示，台股在經濟尚未明顯復甦之前，應先避開科技股，至於台股長線走勢，目前以保守看待，較為看好的是亞太區的塑化股。 

美林證券投顧公司副總裁程淑芬日前指出，2003年台北股市以4800至5000點為目標，不過，由於明年台灣經濟展望比今年樂觀，對台股的目標區也考慮往上調高。在類股方面，傳統產業去年表現已經相當好，未來電子產業將有機會；至於金融股部份，目前很多銀行和金控公司積極以盈餘打銷呆帳，不過金融股個股表現如何？應該觀察是否發生新呆帳。

德盛安聯資產管理公司表示，2002年儘管景氣復甦不如預期，導致原本主流的電子股地位動搖，大失投資人所望，但展望2003年，從經濟數據回溫以及多家國際企業執行長認為連續縮減達兩年之久的企業支出明年可望逐漸增加下，市場樂觀預期經濟狀況明年將明顯復甦。　 

未來台股回檔之際，投資人應逐漸提高股市佈局比重達到3至4成。至於佈局標的，德盛安聯認為，電子股高成長局面將不復見，轉而依賴熱門資訊產品如數位相機、DVD 等等商品帶動下，可望漸脫離今年頹勢，中概股則受惠中國經濟成長所賜，預料中國收成股仍將在明年首季引領風尚。 

展望2003年，德盛安聯認為，從國內外經濟數據表現觀察，今年經濟復甦腳步仍是緩慢復甦格局，大幅向上機會不大，惟向上復甦的趨勢不變，預料下半年企業換機需求將成為PC產業的成長所繫。 

預測新的一年，總體面而言，景氣儘管大幅反彈機會不大，但緩步復甦卻是可期，一旦台股成交量持續維持穩定並放大至1500億元以上，不排除台股加權股價指數第一季有機會上看6000點大關。
	共同基金
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基金投資已經是很重要的一種理財工具，如果懂得選擇優良的共同基金，報酬不但比銀行定存高，甚至還可以好過股票報酬，因此怎麼選擇基金的投資組合，成為很重要的課題。
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一、共同基金的分類：
    1.以設立模式分類：
A.開放型基金：投資人隨時可向基金公司買入或贖回，因此基金規模會經常變動，申購與買回以該基金的單位淨值來計算。

B.封閉型基金：發行單位數固定，在發行期滿或基金達到預期規模後，即行「封閉」，不再接受投資人買進或賣出。可以在股市中以買賣股票的方式持有，亦可享有配息的權益。
2.以投資標的分類：

A.貨幣市場基金：貨幣市場基金投資目標以銀行可轉讓定存單、商業本票、短期票券、匯票等為主，收益來源主要是這些金融工具的利息，相對於其他基金來說，貨幣市場基金風險最低，但可能獲利也較少。

B.債券基金：債券基金的投資標的為公債及公司債，收益來源以固定利息以及買賣債券所獲得的價差，風險比貨幣市場基金稍高，但低於成長型基金。
3.以操作策略分類：

A.收益型基金：收益型基金的基本前提，是追求較高的利息收入。為達成這個目的，投資標的自然以短期票券(例如商業本票、定存、債券附條件交易等)或債券為主。

B.成長型基金：此類基金以追求長期資本增值為目的，投資標的以股票為主，尤其集中投資於績優股。由於股市長期平均投資報酬率優於其他投資工具，是對抗通膨壓力、維持貨幣實質購買力的利器，因此對於願意忍受股市短期波動的投資人而言，成長型基金是最合適的選擇。

C.積極成長型基金：此類型基金採取的是比較「攻擊型」的投資策略，具體展現的是高β值，即基金淨值的漲跌幅度遠大於市場指數(或大盤)。典型的積極成長型基金，包括集中投資在特定產業(尤其是高科技產業)的產業基金或類股基金，鎖定小型成長股為標的之小型股基金，及投資在店頭市場或海外新興市場股票的新興市場基金。
D.平衡型基金：平衡型基金介於成長型與收益型之間，即將資金分散投資於債券與證券上，以求得資本成長兩收益分配間的平衡。
二、基金淨值 

代表的是共同基金的實際價值，即基金所擁有的總資產價值減去所有的負債和平均攤提的開銷成本後，所得的淨資產價值再除以該基金發行在外的總單位數，即得到每一單位基金的淨資產價值，亦為基金淨值 
三、投資共同基金的優點

1.分散投資風險：個人投資者侷限於資金有限，無法確切做到有效風險分散的投資策略。共同基金集合了許多投資人的資金，可做多種股票的投資，使投資人的風險由經過基金經理人精選的不同股票一齊分攤。

2.定期定額投資法：透過定期投資小額的固定資金，每月固定扣款長期投資，投資人可以為自已建立未來財務的基礎，為下一代或自己追求未來高品質的生活。
3.合法節稅： 

	 
	買
	賣
	資本利得
	利息所得

	國內開放型
	X
	X
	X
	O

	國內封閉型
	X
	O
	X
	O

	海外基金
	X
	X
	X 
	X


註：O為扣稅，X為不扣稅   利息所得為股利股息收入
4.專家經營管理：由專業經理人操作，所得到的資訊比一般人多，所犯的錯誤也會比一般人少，解決了一般人時間和專業知識不足的問題。

5.安全有保障：共同基金公司的運作受政府監督，投資人的權益可獲得安全保障。

三、共同基金的缺點

1. 流動性風險
就開放型基金來說，部分基金為了避免行情急轉直下，投資人一窩蜂的要求贖回的困境，在基金信託基金契約中有限制贖回的條款，規定某日贖回金額佔基金總資產淨值某特定比例時，基金公司有權暫停投資人的贖回，而投資人到時就可能想賣賣不掉。至於封閉型的基金也跟股票市場一樣，當行情看淡、成交量萎縮的時候，也不見得能順利脫手。
2. 折價風險

封閉式基金掛牌後，受到籌碼供需和股市行情的影響，市價偏離淨值屬常態，尤其在股市低迷的時候，基金一般呈現折價狀態，尤其是封閉式基金，投資人無權向基金公司要求淨值贖回，因此必須忍受打折出售或耐心等待之苦。
3. 管理風險

基金管理不善會有風險，就像直接投資股票，會因為公司營運不善，而使股價大跌或無股利，基金管理不善，也會有同樣的風險。
4. 市場風險

基金運用投資組合的方式，固然可以分散個別股票的特定風險，但終究無法免除整個市場的共同風險。某些基金的淨值波動程度甚至超過市場波動程度。
四、如何建構基金投資組合

1.設定投資目標：依個人的需要為投資作長程規劃，例如為了退休作準備，預計三十年累積五千萬元。

2.擬出可行的投資計畫：在擬定投資目標之後，接下來是制定行動方案。例如目標是三十年累積新台幣五千萬元，如果年報酬率是7%，則每個月要投資44,110元；如果是10%，則每月投資12,311元；若達到15%，則每個月投資額就會下降至9,584元。衡量個人承受風險的程度，選擇最有可能的投資報酬率。

3.決定資產如何分配：選擇投資在國內或國外；股票型或固定收益型工具，並檢視各基金的投資內容。

4.選擇基金：搜集資訊，依基金公司、基金經理人及基金投資內容，參考可信的基金評比，並考慮各基金的手續費用，選擇適合自己的基金，將其放入投資組合中。
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有些名詞你不能不知道‧‧‧
貝他係數    用來衡量個別股票或股票基金相對於整個股市的價格波動情形。以美國為例，通常以史坦普500企業指數代表股市，貝他係數為1。若某支共同基金的貝他係數為2，表示波動情形是股市的兩倍；若貝他係數為0.5，則波動情況只及一半。

收費或佣金    投資人購買基金持份所付的銷售手續費或佣金。通常收費基金的費用是付給經紀人或承銷商，低佣基金（low-load funds）的手續費則滾入基金本身。一般而言，低佣基金的手續費在投資額的1~3%之間，中佣基金為3~6%，全佣基金則是6～8.5%。免佣基金不收手續費，所以通常是直接銷售給投資人（郵購、電購），不經手經紀人。
管理費    基金付給基金經理人（公司）或操作顧問的費用，通常以總資產淨值的某一百分比計算，國內基金約在1~1.5%之間，美國則約0.5~1%，費用比率一般都載明於公開明書內。
公開說明書    共同基金必須提供給投資人（或準投資人）的正式文件。公開說明書應指明基金的經理公司是那一家，說明基金的投資目標與策略，並評估可能的風險，有關的費用、買賣方式及配息配利辦法也可以在公開說明書中找到。
買回費用（贖回費用）    有時稱為退出費（exit fee）或後收費用（back-end loads）。投資人將基金持份賣回給基金，收取後收費用的基金會從投資人的得款中扣取這項費用。基金收取贖回費用的方式很多，有的在一定期間內收取，像投資一年內贖回收1%，超過一年就不收；有的採取遞減式，像投資第一年贖回收6%，第二年5%，至第六年以後才免收。真正的不收費用（no-load fund），除了不收銷售手續費（佣金），也沒有贖回費用。
夏普指數      
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意義為「每一單位風險，可給予的超額報酬。

	保險
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你對保險的第一印象是什麼呢？是纏人的業務員，還是保險公司很賺錢，你是不是認為保險可有可無呢？其實呢，保險最主要的功用就是為了對抗可能發生的重大意外事故，透過社會大眾共聚資金，共同承擔風險，以確保個人經濟生活的安定。
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一、人壽保險
　　1.一般保險

A.定期保險(Term Life)：若被保人在保險期間內死亡，保險公司才必須理賠，若在保險期間結束後仍健在，則保險公司不負任何義務，保險費也不退還。
B.終身保險(Whole Life)：指保險期間一直到被保人死亡為止，無論被保人何時死亡，保險公司皆須承擔給付保險金的責任。
C.養老保險(Endowment)：又稱生死合險或儲蓄險，在保險期間內，若被保人死亡，或保險期間屆滿，被保人仍建在，保險公司皆須給予保險金。
     2.年金保險

A.即期年金(Immediate annuity)：投保人於期初躉繳一筆保險費，保險公司按期付給投保人固定金額，通常於期末給付。

B.遞延年金(Deferred Annuity)：投保人可與保險公司約定，投保人先付給保險公司一定保險費，在一定的期間之後，保險公司開始付給投保人固定金額。

那麼壽險與年金最大的差別在哪呢？壽險的主要目的是保障被保人意外死亡時，能保障家庭經濟生活安定，年金主要則是使被保人自己年老時，尚有固定之收入，保障退休生活。
二、保險契約名詞簡介
1.要保人：俗稱投保人，就是指向保險公司申請訂立保險契約且有交付保險費義務的人。

2.被保險人：指意外發生時，身體遭受損害或死亡的人。保險人：也就是保險公司。

3.受益人：在被保險人死亡時，享有保險金請求權利的人。

4.保險金額：就是要保人與保險人簽訂契約時約定的最高賠償金額。也就是我們所說的保額。

5.保險費：要保人所需繳付給保險公司的費用。一般包括1.純保費2.附加保費:也就是保險公司的利益來源。
三、保險費的意義
若把被保險人所繳付的保險金總額當作一個大餅來比喻的話，因為繳付保險金的大眾對於死亡什麼時候會降臨自己身上並不確定，死亡也有可能不會在保險期間降臨，但是為了使這個風險對於自己家人的影響降至最低，便大家一起出錢，合成一個大餅，平均分給發生意外的那些人，這樣每個人只需花較少的資金便可以在意外發生時使家人得到最高的保障，而這個保障是無法靠自己儲蓄能達到的，這就是保險與儲蓄最大的不同。如此看來，若沒有發生意外事故則可以拿回保險費是不是有點不合情理呢？並不是說若自己沒有發生意外，自己的錢就是在作慈善，是浪費掉了，而是大家集合各自的力量，共聚資金，幫助他人也同時也幫助自己，來共同承擔這個風險，這也就是保險真正的目的。
四、財產保險簡介
一般財產保險顧名思義就是以財產為保險標的，財產可能是有形的如：汽車、房屋…等等，也有可能是無形的如：信用、責任等等。我國保險法規定財產保險包括火災保險、海上保險、責任保險、保證保險以及其他財產保險。與我們的生活較為息息相關者為火災保險與責任險。
1.火災保險：一般分為商業火災保險與住宅火災保險，一般因為房屋的購買都是貸款，因使銀行都會要求投保火災保險，在火災保險中所需要注意的是簽約時它有很多的附加險可以選擇，包括有地震險、颱風及洪水險、竊盜險….等等共八種，大家可以根據台灣的特殊情形投保發生機率較高的附加險，如山上的房子可加保颱風及洪水險。 

2.責任保險：近年來因為機車車主強制投保第三人責任險而為大家所知曉，這種保險一般都是因為被保險人依法或依契約對於第三人有賠償責任，由保險為其補償。
五、結語
保險已經是一個保障現代社會經濟生活安定的不可或缺的制度，不論是人的生命、身體健康還有各式各樣的財產，都可以透過保險而獲得一定程度之保障，因此對於保險的基本認識幾可算是必備的常識之一，透過保險，我們不僅可以減低生活中所面對的風險，更可做一個完善的理財規劃，但是購買保險時有幾點必須詳加考慮：

1.自己的需求：每個人購買保險的目的不同，購買之前必須明確的知道自己的需求在哪？可能是子女未來教育費用、家人的生活費、、等，認清的需求並決定其重要性之後，可以更加有效的規劃保險。

2.保險金額：我們都知道，太高的保險金額會造成費用的負擔，太少又不足以構成保障，國內目前平均一張壽險保單保額只有８３萬元，明顯過少，因此，如何決定合適的保額，值得我們好好想想。

3.保險費用：每一種保險商品都有它不同的功能，費用當然也不相同，決定保險金額後，就可以來好好比較比較各種保險商品之間的異同了。
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 What’s new?

立院三讀通過保險法修正放寬業者投資海外比例
中廣新聞網   1/03/2003

立法院會今天三讀通過保險法部分條文修正案，釐清意外傷害的理賠範圍，同時也把保險業在海外投資總額的幅度，從原本的百分之二十，調高到百分之三十五，讓保險業者能增加準備金，因應資金壓力。(孫立群報導) 
立法院院會三號修正通過的保險法部分條文修正案，將「意外傷害」界定為「非由疾病引起之外來突發事故所致者」，藉由明確的定義，來避免保險公司動輒以各種理由拒絕理賠的狀況。同時，針對近來國內利率走低，投資工具不足，造成保險業利差損逐漸擴大，這次修法，也放寬保險業者投資海外的幅度上限，把原本最高百分之二十的比例，調高到百分之三十五。提案立委余政道說t 

余政道表示，保險業資金目前總額約三兆三千八百億元，國外投資額已超過五千一百億元，約佔資金總額的百分之十五，放寬後預估保險業投資總額將超過一兆一千億元，保險業可再投資的金額將達五、六千億元。

	衍生性金融商品
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衍生性金融商品是很廣的領域，他可以讓你玩刺激危險槓桿高的投資，也可以拿來利用避險，是不可不知道的領域喔！
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一、遠期契約
1. 遠期契約的定義：對於未來某一時點，針對指定標的物，雙方所協議之買賣交易契約。是一種在今日約定未來特定時日交易標的物的契約，契約的買方同意在未來約定時日，支付一定金額，以交換賣方特定數量的商品、通貨或利息支付方式。早期製造商為了控制原料成本，會與供應商約定在一定期限之後，以某一價格向供應商購買多少數量之原料，此種即為遠期合約。

2. 常見的遠期契約形式：
A.遠期外匯契約(Forward Exchange Contract)
B.遠期利率協定(Forward Rate Agreement)
交易雙方協議，根據某一貨幣之匯/利率，在未來某一特定期間內所產生的變動，由交易雙方就變動的差額以現金互為補償。
二、期貨
 1.期貨的定義：期貨是一種有特定交割方式、交割期限(到期日)、固定貨品規格及一定交割數量的標準化遠期契約，其特色是以保證金交易方式，全天候跨國性集中交易於期貨交易所。期貨的經濟功能是可充做規避商品價格變動與金融市場風險的工具；且期貨價格也可用來預測現貨價格的走向。

2.期貨的分類

A.金融期貨：包括現股期貨、指數期貨、利率期貨、外匯期貨和債券期貨。

B.商品期貨：包括農產品、金屬和能源期貨。

    3. 期貨與遠期契約的差別


	
	期貨
	遠期契約

	契約標準化
	有嚴格的規定
	買賣雙又自由私下協議調整

	交易方式
	有集中交易市場
(期貨交易所)
	私下或櫃臺交易

	履約風險
	結算所背書保證
	有不履約風險

	違約風險
	保證金交易制度
	有風險，需慎選交易對象

	解除合約義務
	可經由反向操作或
到期履約交割而解除合約義務
	需在到期時履約交割義務


三、選擇權

1.選擇權的定義：選擇權是一種延後交割的契約，契約的買方只需要支付一筆相對小額的權利金，便可有權利（但並無義務）在未來特定日子（到期日）或之前，以特定的價格（執行價格）買進 (買權) 或賣出 (賣權) 特定數量之商品或證券。現今的選擇權交易標的物資產，包括金融資產（如股票、債券、外匯）與實物商品（如黃金、石油）。

2.選擇權的分類
A.買權＆賣權：「買權」的買方有權利在約定期間內，以約定的履約價格，買入約定價格的標的物；反之，買權的賣方則有應買方要求履行賣出的義務。「賣權」的買方有權利在約定期間內，以約定的履約價格，賣出約定價格的標的物；反之，"賣權"的賣方則有應買方要求履行買入的義務。


買權 (Call) 、賣權 (Put) 及買入 (Long) 、賣出 (Short) 可組合出四種基本 (無掩護部位) 的選擇權交易型態，分別為買入買權(Long Call)、賣出買權 (Short Call) 以及買入賣權 (Long Put) 、賣出賣權 (Short Put)。

買入買權者乃是對市場未來走勢看漲，因此希望能在未來用較低的價格買入標的資產獲利；反之，買入賣權者乃是對市場未來走勢看跌，因此希望能在未來用較高的價格賣出標的資產獲利。
B.歐式&美式選擇權：歐式選擇權的買方必需在契約期滿時，才可要求賣方履行賣出或買進標的物的義務。美式選擇權的買方則可在契約期滿前的任一時點要求行使權利。
C.交易所選擇權&店頭市場選擇權：在選擇權交易所上市的產品，通常具有標準化的規格，除了權利金價格由市場決定外，其它條件均已定型化；在店頭市場上市的選擇權則較具彈性，除了價格由買賣雙方合議決定外，其它條件均可由買賣說雙方依特定需求決定。

選擇權在交易所上市之好處為流動性高，投資人欲軋平部位會有比較好的價格，且較無信用風險，但其壞處為產品設計缺乏彈性；而店頭市場上市的選擇權則可互補交易所上市選擇權的優缺點，因此可以共存。
3.選擇權的經濟功能：選擇權可以遞延投資決策、提供優越停損功能。所有衍生性商品均具備避險的功能，而選擇權更進一步提供保險中的保險。
4.選擇權與期貨相較，具備以下優點：

A.避免利潤被鎖死：期貨的避險，由於期貨價格與現貨價格的同向波動特性，因此可透過做多的期貨部位，來抵銷做空的現貨部位，反之亦然；但是也因此鎖死了獲利空間。而選擇權在抵銷價格的不利變動後，還會保留價格往有利方向變動的獲利空間。
B.降低融資風險：期貨市場上逐日計算追繳保證金的制度，使得當市場方向不利時，投資人必須追加保證金才能繼續"玩下去"，否則只好斷頭出場 (當然如果市場方向有利則可不斷拿回一定比例的保證金)；但選擇權的權利金是固定的，在履約期間永遠就是這麼多，因此操作選擇權可有比操作期貨較低的融資風險。
C.擴充信用：在選擇權交易所的交易制度上，為保證賣方履約，只要求選擇權的賣方維持保證金額度；但一般店頭市場交易則無此設計，因此賣方得以擴充信用。

四、認購權證

認購權證是一種特定的契約，持有人有權利在未來某一特定日期（或特定期間內），以特定的價格購買或出售一定數量的特定標的物 (Underlying asset)。
投資者有權利決定是否執行履約，而發行者僅有被執行的義務，因此投資者需支付權利金(Premium)，而發行者雖收到權利金，卻需承擔市場反向風險。此商品可透過活絡的交易所(Exchange)如香港聯交所或盧森堡掛牌交易。認購權證、聯繫票券(Linked-notes)是由選擇權商品重新包裝而成，此類商品可依投資人的需求而設計，規格多變。對投資人而言，「認購權證」既可做為具有高槓桿和節稅（資本利得屬境外所得）功能的投資理財新管道，又可成為避險的工具。
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有些名詞你不能不知道‧‧‧
外匯存款     將本國的貨幣存款轉換成其他國家的貨幣存款，例如將台灣帳戶的存款轉存到美金戶，存款的利息按照美國的存款利息來計算。外匯存款屬於低風險低報酬的投資工具。
金融期貨    1970年代美國開始實施浮動匯率，使得金融市場利率波動加劇，進而牽動國際貨幣體系重整，由於金融市場的外匯及利率風險增加，購買期貨成為避險的最佳工具，也使得各類金融期貨應用而生。金融期貨主要包括外匯、利率及股價指數三大類，以1995年為例，全球金融期貨合約占全球期貨合約量的80.24%，其中利率期貨比例為64.98%，股價指數期貨為24.98%，外匯期貨10.04。
貨幣換利交易    (1)貨幣交換交易 (Cross Currency Swap )甲乙雙方議定在未來相同到期日前，將不同幣別、不同利率、相同付款結構 (一般均為固定利率)的貨款(債券)互換。 (2)貨幣交換不只發生在到期前每一次利息繳付，也發生於期初之本金交換。
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 What’s new?
明年新金融商品 保本型大行其道
中時電子報 12/15/2002

　　吳佳晉／台北報導　今年以來，連動式債券暢銷熱賣，保守投資觀念盛行其道，不過，礙於未來債券市場利率低、波動風險增加，債市熱潮恐有降溫跡象，資金該停泊何處，令人傷透腦筋，所幸，明年起政府陸續開放新金融商品，其中不乏相對風險低、適合保守投資人操作的新菜單，可供民眾選擇。 
　　過去一提到保本，民眾腦中想到的只有債券、定存，寶來證券集團國際金融部產品規劃歐宏杰表示，美元利率降至1.25%已是歷史低點了，短期內回升到4%、5%的可能性不大，未來也看不出景氣有大幅翻升的跡象，若以逢低佈局概念來看，這些新金融商品可替代傳統投資工具，成為低風險獲利的投資新貴。 

　　由於新金融產品首度與國人見面，投信或券商必須多花心思教育投資大眾，畢竟這些新產品的特性也確實要過去大家熟悉的投資工具複雜得多，到底預計明年問世的新金融商品有哪些呢？經歸納整理，包括近來話題正熱的指數股票型基金（ETFs）、保本基金、組合基金、個股選擇權、股票連動型產品或是保本型產品等皆是，性質、風險更不相同，投資人宜多做比較。 

　　過去基金理財，除了一般投資人所熟悉的股票型、平衡型及債券型等三大類基金外，明年熱騰騰上市的還有指數股票型基金（ETFs）、保本基金以及組合基金，其中又以指數股票型基金最具市場賣相，不但常見證交所董事長陳沖親自出面大力鼓吹，積極爭取首檔台灣五十指數股票型基金發行資格的寶來、復華投信，更是明爭暗鬥，互不相讓。 

　　歐宏杰解釋，指數股票型基金有點像是股票與基金間的綜合體，它追蹤一項指數，是一籃子股票，可省去選股的麻煩，另一方面，它是被動式產品，管理費很低，可降低投資成本，再加上它可以隨時買進賣出，流動性高，非常方便。 

　　元大投信指出，指數股票型基金最好在多頭市場時介入，獲利空間較大，不過它可以放空，可融資，流動性高，是避險和套利的一項好工具，適合比較保守、認同跟隨指數成長的投資人，如果投資人有把握看準類股產業或整體市場趨勢，不妨進場投資。 

　　元大投信不忘提醒投資人，雖然投資指數型基金的成本比投資共同基金來得低，不過若把它當成股票來回短線操作，成本並不會比基金划算，其次，指數型基金是在買「指數」，績效表現完全看市場臉色，所以投資前，最好還是對趨勢研判有一定能力，較為妥當。 

　　另一個發燒話題是個股選擇權，元大投信指出，它是以一般公開交易的股票為標的，所設計出來的選擇權，個股選擇權和現在券商所發行的認購權證(warrant)很類似，只是認購權證是由發行主體發行，契約數量在發行時就已固定，而個股選擇權則是由市場買賣力道來決定在外契約數，一直到契約到期為止。投資人可以用個股的買權(call)或是賣權(put)，來針對投資組合中個股的投機、套利、以及避險來靈活操作。 

　　國外研究指出，在股票選擇權上市之後，現貨市場波動性便顯著降低，降幅約在6.4%~15%之間，同時透過股票選擇權交易，有助於擴大標的證券的流通性，促使交易量增加，股票選擇權交易還可使現貨市場標的證券買賣價差縮小15%~20%，對現貨市場有正面助益，未來台灣證券市場若交易量增加、波動率降低、成本降低，自然可以吸引全球資金參與。 

　　元大投信表示，個股選擇權適合積極型投資人利用該產品來提高收益，或是保守型投資人利用個股選擇權來作避險，不過，歐宏杰也說，該產品槓桿風險較高，比較適合波段抓得準的人買賣。 

　　最後，歐宏杰不忘提醒有意從事新金融商品的投資大眾，自己對市場要多做研究，並且找有售後服務的券商或投信，對投資人比較有保障，同時，要注意該發行機構有無網路下單平台、研究團隊能否推薦適合產品以及手續費多寡，都可作為投資人選擇的考量。
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金融控股公司的成立，帶來新的競爭型態、新的市場遊戲規則，對於金控，你了解嗎？金控怎麼來的？有什麼好處呢？下面告訴你不只這些，還有更多喔!
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金控制度乃國際趨勢
近年來國際金融環境變化極大，國際金融體系向大型化及多元化發展，加上科技資訊的日新月異，不但加快了進步創新的腳步，也將全球金融市場緊密結合，於是各國紛紛進行金融改革以增加競爭力。其中金融業的跨業經營有助於金融業的現代化、大型化、多角化，以及國際化，更是備受重視。就銀行業的跨業經營而言，主要有銀行內直接兼營、銀行轉投資子公司經營、銀行控股公司、策略聯盟等多種類型，然而各地的金融環境不同，也各有其不同的發展歷史與影響因素，造成金融跨業經營型態各有差異，而改革方向也不全相同。

歐洲許多國家如法國、德國一直在法制上採取綜合銀行制度( Universal Banking )。所謂的綜合銀行，又被稱作兼業銀行和百貨銀行，指的是銀行可以兼營各種不同業務如證券、保險、信託等各業，甚至可以投資工商業，且介入其營運，如德意志銀行( Deutsche Bank )為大汽車製造商克萊斯勒-賓士（Dimler-Benzs）的主要股東。在綜合銀行制度下，顧客享有一次購足的方便性。但是各國綜合化的程度並不相同；德國為最徹底的綜合銀行代表，而英國則是以子公司方式轉投資，不如德國直接與廣泛。在歐盟成立之後，金融體系的統合成為一項要務，於是1993年實施了第二號銀行指令( Second Banking Directive )，使歐盟所有會員國都採取綜合銀行的制度，而且該指令中訂定三個原則：「互相承認」、「單一執照」及「母國管理」，不但一舉統合了歐盟的金融體系，也促進其現代化，使歐洲經濟力量更為增強。再加上已經實施的歐元單一貨幣優勢，對各國金融業造成壓力，金融業走向開放多元之途也因此確定。

美國因為他特殊的歷史背景與其他許多因素的影響，在法制上採取銀行控股公司制度( Bank Holding Company )。美國在1933年以前，商業銀行不只是證券市場金融機構，也同時是存款機構，但是因為一些銀行承銷公司發行的證券時，將品質較好者賣給大眾賺取利益，卻把品質不好無法出售的置於個人或退休金的信託帳戶中，使得風險由存款人承擔，引發輿論。於是，大眾對銀行的濫用業務發表抗議，又加上1929年的股災教訓，迫使國會在1933年通過Glass-Steagall Act，限制業務範圍，嚴禁商業銀行參與承銷證券與經紀、自營業務，也禁止投資銀行涉足任何存款業務。從此，銀行業務被侷限，商業銀行與投資銀行分途。但至1990年代以後，美國的金融業體系也發生了許多變革，跨業經營限制於1999年「金融服務現代化法案」(Gramm-Leach-Bliley Act)廢除，自此之後，只要符合條件，銀行控股公司或國外銀行即可成立金融控股公司(Financial holding company)，跨業經營保險、有價證券的承銷與代理業務、商人銀行、保險公司投資組合等業務，且與金融有關的附屬業務也在核准範圍之內。至2001年5月為止，美國已經有537家金融控股公司成立。金融現代化法案確實是美國金融史上的重要里程碑，他使得美國的金融法規更加周延健全，更使得美國的金融業具有更大的國際競爭力。
金控公司如何發揮經營效益  

金融控股公司的出現雖說已是大勢所趨，然而大家期盼的效果包括了現今金融環境的改善以及為金融市場重新注入新活力，究竟金控公司要如何發揮綜效才能達到這一些預期中的理想目標呢？我們以近年金融機構積極進行整合的目的即是所謂的3C( cross selling， cost saving ， capital efficiency )為主軸，帶出金控公司如何達到3C，並且創造額外的利益。
交叉銷售(cross selling)：藉由共同行銷行為，增加銷售通路及產品附加價值，創造營業利基
資訊整合    不論是尋找合適的結盟對象或是彼此間主導地位的卡位戰都需要企業家們過人的氣魄與深思熟慮。然而更具關鍵性的是謹慎的擬定策略、評估合併對象，以及執行包括系統、文化、客戶資料等整合工作，人們一面歡欣鼓舞地大讚金控公司廢去了跨業經營的障礙，另一方面也應想想市場容量依舊，換句話說，即「餅沒有因此變大」。金融商品能否發揮跨售的效果，先決條件是能建立客戶資料庫，並分析客戶的理財行為，找出最有利的行銷與利基。在進行IT系統和資訊整合方面，IT系統的策略性整合和運作過程，是企業提供高效率服務的重要關鍵。可在短期內成功整合其資訊系統的金融機構，才有能力成為市場的領導者。資訊儲存架構尚能為金融機構帶來提昇客戶服務品質、拉緊供應鏈、進行其他合併案等正面效應。其中，提昇客戶服務品質是金融業者創造營收的不二法門。根據Gartner Group資料，75%的企業機構認為，客戶忠誠度和從現有客戶中拓展業務比擴增新客源和業務來的重要。因此合併後的各家子公司之間既能資源共享，舉例來說，其中保險公司的業務便有可能在銀行的「老客戶」間推展開來。

享受優質化服務    而從另一角度來看，顧客也有能夠得到一次購足（one stop shopping）的便利，而且隨著金融業的整合，他們對顧客的策略也不再是分散、被動的，出現了真正堪稱服務業的「專戶經理（Account Officer，AO）」，銀行不再忙著拓展新開戶的業務，取而代之的是為手上的客戶締造更高的滿意度與顧客價值。一反過去由業者主導、依產品特性企劃的銷售方案，開始出現為每個單一帳號提供個人化的建議方案－「財務諮詢（Financial Consulting，FA）」身為顧客的我們不用再依照著菜單有什麼吃什麼，而能享有量身訂做的營養套餐。

人力資源    除了重視資料整合的重要性人力的整合也不容忽視，金控公司必須能讓不同企業文化整合並且舉用能發揮最大功效的人員。過去在櫃檯前單作收放款業務的櫃檯行員，未來為因應交叉銷售所帶來的多樣化，如證券營業員或期貨營業員等證照的取得都將成為必備(a must-have)的一些專業能力。
成本節省(cost saving) 成功的合併常常伴著冗員或組織的裁併、整合，進而能以較精簡的資源支應業務上之需要，以提升經營效能
冗員裁撤    所謂的裁併、整合自然少不了精簡這樣必要性的動作，成本的節省中，冗員的裁減佔了相當份量，經由電腦系統的整合支援企業有效地得到子公司的資源 、人員及應用系統，達到金控公司減少用人降低成本的目標，進而強化企業競爭力。 

金控威力降低成本    除了大刀闊斧的精簡人事之外，金控公司更應在本質上具備使成本下降的優質化型態。現今金融業務已朝向多元化發展之際，藉由金融控股公司旗下之聯屬事業以共同行銷、資訊交互運用及設備共用等方式，組合多樣化之金融商品，可有效降低營運成本，改善了目前市占率普遍低迷的情況並達成經濟範疇（economics of scope）之目標。
租稅、規費之節省    除了上述成本的節省之外，控股法在規費與租稅等可能的額外甚至固定支出方面也因秉持鼓勵性質而做了相當顯著的優惠。「控股法」包含了營業讓與、股份轉換、簡易合併、分割等機制，以及有關租稅獎勵。前述轉換行為原則上可免租稅及規費，其範圍還兼及免除所得稅，較「合併法」的租稅獎勵更為寬廣。

資本效率性(capital efficiency) 藉由合併行為整合資源，進而產生經濟規模效益，提高資本報酬率
規模經濟    金融集團藉著併購不斷擴大資本額，達到經營規模(economic scale)以大幅降低資訊單位成本，早就是全世界各主要金融機構最主要的核心策略。 為鼓勵合併，我國財政部採取最直接的工具，就是以高門檻標準訂定控股公司資本額，迫使中小型銀行併入大金融集團。目前全世界前二十大金融機構，每一家都是靠著不斷的併購來搶佔龍頭寶座。可以預測的是未來台灣市場的龍頭勢必在資本額、營業據點、存放款餘額、客戶人數、交易數量等規模經濟的指標上，具有又大又好的特色。雖然在合併的效果之下，市場上競爭者確實減少了，而市占率也會因此有所提升，但是這樣的情況仍有兩點是值得我們再做進一步深思的。他們分別是「集團的市場壟斷力(Monopoly power)增加」對消費者的影響，以及同質性過高的商品是否也能脫離削價競爭的窘境呢？

壟斷的可能    不少人提出這樣的憂心：市場競爭的減少雖然提高了業者的利潤，並且使過度競爭的情形有所改善，但相對地卻剝削了消費者的利潤(即所謂消費者剩餘)，甚至導致了社會因競爭不效率而有了所謂的「無謂損失(Deadweight Loss)」。就整體社會而言，是不利的。因此身為消費者的我們一方面在為金融業能藉此改善金融環境而感欣然的同時，也應注意自身的權益是否有損失的可能。不應一味認定合併帶來的全是利益而無損害。

創新金融商品    對於金融業會遭逢過度競爭的窘境，彼此之間的金融商品相似性過高是一大原因，即便經由合併的方式也可能無法使競爭的效果大大減緩，畢竟差異度低的商品只能用價格作為競爭的手段，最後淪為完全競爭而且利潤低落的情況是可想而知的。能夠使整體經濟與業者甚至消費大眾都得益的情況，是讓法令放寬使業者開發更多彼此互異的金融商品，讓價格上作競爭的情況能以品質作替代，消費者也會願意以較高的價格購買各家有其所長的產品。但是，非價格競爭從事商品的創新，需要資金投入，而完全競爭下的小規模業者，根本無法有足夠獲利來從事這一競爭。因此，經由合併或聯盟以加大規模，同時減少市場競爭家數，確保各業者都有較高利潤來從事創新改良商品，就會成為市場的必然發展。

除了如前所述「3C」的優勢之外，金控公司展現的吸引力還包括：

強化專業分工及經營效率    金控公司的組織之下，經營和決策是分離的，母公司為整體訂出未來的經營規劃，而子公司交由專業經理人負責，具有專業分工的效能。

組織、管理及財務運用的彈性化    金控公司訂定策略目標之後即使面對多變的金融環境，也可以經由投資或收購子公司來伸展原金控公司的營業觸角作為因應，如此一來，資金運用、組織和管理都更具彈性。

強化金融跨業經營合併監理    對於我國經濟體系已朝向關係企業發展之際，配合公司法關係企業章的規範，該等關係人及其關係企業對金融機構的持股亟需予以適度之透明化。金融控股公司法之制定，可促使其持股結構、財務及業務資訊透明化，並有效引導以金融集團之方式經營，藉由金融合併監理，亦可提昇金融監理作業效率。

金控＝百憂解？
金融控股公司法看似帶來了金融改革一線曙光，但是也有新一波的問題萌生：

1. 裁員與工會的反彈合併直接受到衝擊的是人事精簡和裁員以後員工的生活問題，以前被稱之金飯碗的銀行業，現在人人都在為自己是否會被逼出走而提心吊膽，再加上進入WTO之後直接面臨外國優秀人才的強力競爭，白領階級失業問題恐怕會是下一波失業問題的重心。 
2. 合併經營理念不同的金融機構合併後的成效恐怕不佳，在一窩蜂的合併過程中，實在應該先妥善的做好完整的調查工作，以降低合併後的失敗機率。拿國外的例子來看，購併案列中大約有高達四分之三的比率是失敗的，主要原因是雙方事前只著重財務調查，卻忽略了人才和文化的不同，或者未留住重要人才導致生產力下降，影響企業整體表現。

3. 在金融機構合併產生大型化以後，在組織更加複雜也缺乏彈性下，很難合理有效的作風險管理，最後仍有可能造成壟斷市場或者走回到寡占競爭的地步，或是在無形中增加金融機構太大而不能倒的道德風險。

4. 合併將資源強制留在金融部門，可能會扭曲資源的配置，並且會讓存款人擔心金融機構經營體質和營運績效，這將會不利整體經濟效率和競爭力的提升，不但可能會衍生新的問題金融機構，也會將原本健全的金融機構受到拖累，更嚴重有可能會產生「系統性危機」，也就是金融機構受到波及而發生連鎖倒閉的危機。

結語
從我國的現在的情況看來，似乎還有一個最大的隱憂，那就是沒有一個完善的監理機制，現在金融監理法還在等待立法院的三讀通過，另一方面整合後的金控公司因為組織太過龐大加上跨業程度太過複雜，對於業者和主管機關的效率管理能力及風險控制能力都是一大挑戰。若不小心出了紕漏，不論是營運績效不佳或者發生人為疏失，則因為母公司必須為子公司的營運成敗負起責任，很容易就產生骨牌效果，這時金融巨人變成了大怪獸，對整體金融與經濟的衝擊恐怕難以想像。此外對民眾來說，由於金控成員間彼此共享資訊，未來相關個人資料保護的問體，譬如信用卡資料等，如何防止不隨意外傳、建構金控公司內部的防火牆機制以保障個人隱私權，都將是可能形成的隱憂之一。

金融改革後，我們在新經濟和新金融形成前，應該快速的建構出改革的遠景和策略，而且要有完整的金融相關法規持續地改革和執行，不然面對已開發國家和大陸快速形成的金融競爭壓力，台灣未來的發展恐怕不甚樂觀。由於金融改革的政治敏感度高，若國內朝野雙方能同心協力積極朝相同的目標邁進，相信對我國的改革會有相當大的助力。從美國和日本銀行的合併與控股公司的成立經驗來看，可稱作成功的案例並不甚多。這也表示了金控公司的理論架構也許很好，但實證的結果是，它仍有一段很長的路要走。但願這次的金融改革能多多參考國外的經驗，而不是一昧地趕流行而只學皮毛就沾沾自喜，相信我國未來的金融版圖應該會出現嶄新的面貌，讓我國金融業邁向國際化、現代化的新紀元。
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 What’s new?
金控公司版圖擴張 各家自有盤算
中央社
1/06/2003

(中央社記者潘智義台北六日電)雖然台灣的金融控股公司在2001年年底前才開始陸續成立，經歷一年多一點的時間，各家金控公司的平台似乎仍未建置完成，除少數積極的公司，有些金控公司的進度從表面看來還在原地踏步，但各家金控公司內部都已有盤算，要在2003年有一個具體的成果。 

　　台灣開放金控公司成立以來，除許多大型金控公司還是維持轉型金控公司前的本業為軸心外，也有部分銀行讓業務多元化，卻一直未明確的宣示將轉型金控公司，三商銀當中的華銀是台灣最早轉型的金控公司，一銀也在美國子公司通過美國方面的審查後，在2003年第一天台北股市開紅盤當天掛牌上市，只剩彰銀仍未轉型。 

　　三商銀這類台灣老字號的銀行，一直維持傳統但也積極想創新，彰化銀行在去年一年中雖有很多創新的業務，但卻遲遲未明說要轉型金控，彰銀董事長張伯欣只是強調彰銀會增加很多新的業務，幾年內會讓大家刮目相看，這和搶先轉型金控公司的華南銀行，以及才轉型金控公司的一銀有很大的不同。 

　　但從另一個角度來看，華南金控和第一金控建置金控平台的動作並不是很大，這和已由交銀金控更名的兆豐金控公司和中華開發金控公司，以及保險業起家的國泰金控和富邦金控的大動作實在無法相比。 

　　三商銀是台灣的大型金融機構，華銀轉型金控後目前除了華銀為主的子公司外，只有永昌證券，還有即將納入自前幾年金融風暴時接手經營的中央票券，前不久董事會並通過與華南產險洽商合併事宜，台面上金控旗下就只有這幾家主要成員。 

　　華南金控旗下的華銀當然是大銀行，永昌證券目前市佔率並不是前幾名的券商，因此只有商業銀行的部分是一支獨秀，金控平台還有很大的擴充空間；華南銀行在董事長林明成接手原屬於家族的事業後，展現強烈的企圖心，打銷呆帳後明年可望有不錯的獲利，華南金控股價並獲得法人的看好，只是在金控版圖的擴張動作上並不大。 

　　可是兆豐金控在金控的平台建置速度就比較快，旗下有交通銀行和中國商銀兩大銀行，以及中國產險公司，兆豐金控董事長鄭深池已表示，旗下 3家不算大型的券商會在近期內將整合為倍利國際證券一家券商，旗下的幾家投信公司未來也將會進行整合。 

　　中華開發金控則是在本身工業銀行龍頭地位之外，又納入了市佔率排名較前面的大華證券，開發金控副總經理楊子江也曾表示，半年內開發金控公司可望將金控的平台建置完成；國泰金控公司在保險業本身的規模就已夠大，再加上夠份量的世華銀行成為子公司；而富邦金控也增加了彩券銷售正熱的台北銀行。 

　　對於金控公司的版圖，各家金控公司其實各有自己的盤算，只是目前有的公司動作比較快，金控公司版圖的整合狀況如何？再過個半年或許態勢就會比較明朗了。 920106

參考資料：怡富投信基金投資指南、FnudDJ、基智網、財金系系刊、各報章媒體新聞[image: image46.png]
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