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不是專家？
定存最安

全？

沒時間研

究？

常常

追高殺低？

投資

投資很難？
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實質負利率



指數商品投資
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被動式
投資？

怎麼買賣
ETF、ETN？

如何
定期定額



大綱
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ETF簡介、市場架構及運作機制

臺灣ETF市場發展＆各類型ETF特性

ETN簡介、市場架構及運作機制

應注意事項及公開資訊



ETF簡介、市場架構及運作機制



指數

追蹤標的指數

表現

股票型

在證交所掛牌

上市，盤中可

任意買賣

基金

由投信發行的

開放式基金，

投資組合包含

一籃子股票

Exchange Traded Fund

+ +ETF=

• 資訊透明度高 • 買賣方便、單
價低

• 賣出交易稅僅
1‰

• 分散個股風險
• 管理費

0.15%~1%

投信公司指數公司 證交所
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ETF法規架構

證券投資信託
基金

證券投資信託基金

管理辦法

證投信事業

股票、債券、證券

槓反

期貨信託基金

期貨信託基金管理

辦法

期信事業

商品、貨幣、VIX

、期貨槓反

境外基金

境外基金管理辦法

國外發行人

(國內投信為總代理人)

境外ETF

證券交易法及交易所上市、交易相關規章
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ETF市場運作架構

流動量提供者
(報價、應買應賣)

報
價

證券商
(下單買賣)

買
賣

初級市場

次級市場

盤
中
可
隨
時
買
賣

上
市
前
募
集

投資人

市價

淨值

投資人

參與證券商
(辦理申購/贖回)

申購/贖回

ETF發行人
(投信)

ETF上市

保管銀行

銷售機構
(銀行、證券商)
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ETF初級市場申購/贖回機制
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實物申購/贖回 現金申購/贖回

受益憑證 受益憑證

投信公司

參與證券商

投資人、流動量提供者

投信公司

參與證券商

投資人、流動量提供者

The Story of ETF Creation and Redemption.wmv
The Story of ETF Creation and Redemption.wmv


實物申購/贖回套利機制

• 初級市場不限於機構投資人參與，但由於買賣金額較大(最小數
量以500張為一個申贖單位)，故一般參與者仍多為機構投資人
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投資人 ETF發行人 投資人

實物申購 實物贖回

ETF溢價時(市價>淨值)

買一籃子股票，申購ETF，賣ETF

ETF折價時(市價<淨值) 

買ETF，換回一籃子股票，
賣一籃子股票

使市價貼近淨值

The Story of ETF Creation and Redemption.wmv
The Story of ETF Creation and Redemption.wmv


ETF次級市場交易規則
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項目 新台幣ETF 加掛人民幣ETF 加掛美元ETF

交易方式
一般證券交易戶下單

定期定額(2017/1/16開始)
需開外幣交割帳戶

(預收款項)

交易單位 每張1,000受益權單位 (境外ETF交易單位可另訂) 每張100受益權單位

升降單位
較一般股票小；

未滿50元者為0.01元；50元以上為0.05元

漲跌幅度
同一般股票(10%)，

但含海外股票之ETF價格無漲跌幅限制

交易時間 同一般股票(上午9時至下午1時30分)

信用交易 上市當日即適用 尚不得信用交易、借券或做為擔保品

當沖標的 上市當天即可當沖 尚不得當沖

交易成本
1.證交稅：ETF賣方課徵0.1% (股票：0.3%)
2.股利所得稅：依納稅義務人之適用稅率

流動量提供者 至少有一



定期定額投資ETF

• 有開辦定期定額業務之證券商

– 凱基、富邦、元大、華南永昌、永豐金、國泰、第一金、

元富、兆豐、土銀、群益金鼎及台中銀等12家，最低1000元

• 投資標的、扣款日期及金額以契約約定

• 各證券商提供之ETF標的及手續費不一

• 2020年6月定期定額投資金額13.13億元(含股票及ETF)
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Step1 Step2 Step3 Step4

簽署契約書
投資人與證券商

簽署契約書

(臨櫃或電子皆可)

約定定期定額
買進

約定投資標的、

投資金額並指定

買進日期

指定買進日圈
存投資金額

投資人須於指定

買進日前一日之

前存入款項

賣出投資部位
賣出時點、賣出

數量及價格由投

資人自行決定



ETF投資收益來源
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資本利得 收益分配(配息)

主要收益來源：ETF投資的一籃子
股票配發的現金股利

每檔ETF之收益分配政策不同，揭
露於公開說明書

最遲須於除息日前一天買進才可參
與分配

證交所ETF專區：
http://www.twse.com.tw/zh/ETF/
etfDiv

臺股ETF

海外股票
ETF

固定收益
ETF

http://www.twse.com.tw/zh/ETF/etfDiv


臺灣ETF市場發展＆各類型ETF特性
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臺灣ETF商品發展歷程

• 多元資產ETF、主題/Smart Beta ETF 
– 貨幣ETF及固定收益ETF
– 人工智慧、機器人、FANG+等新科技ETF
– 低波動、高息低波、公司治理 、ESG ETF

• 槓桿反向ETF、多元類型ETF
– 2014股票槓反ETF 、商品ETF
– 2016商品槓反ETF 、VIX ETF

• 海外指數ETF 
– 2009 境外ETF；連結式ETF
– 2011 中國A股、日股、美股、歐股、港股、印度

• 台股ETF
– 市值型、產業型、主題型

• 2003 /6/30 首檔ETF上市
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2003

2004

2009

2014

2017



臺灣ETF市場成長快速
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0.17% 0.31%
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資產規模($新臺幣十億) 成交值($新臺幣十億) ETF成交市占率(%)

成交值占
市場7.87%

資產規模
5,347億元

日均成交值
137.3億元

上市ETF
計119檔

資料來源：臺灣證券交易所，2020年6月底



臺灣ETF商品類型多元
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臺股
22

市值型、產業型、
主題型

海外股票
40

中、港、日、
歐、美、印度、

新興市場

固定收益
103

公債、公司債、
新興市場債、高
收益債、REITs

股票槓反
31

台股槓反及海

外股票槓反

期貨原型
7

黃金、白銀、
原油、黃豆、
美元及VIX

期貨槓反
9

黃金、原油、
美元及日圓等

債券槓反
4

追蹤美國公債
的槓反

傳統投資型

短期交易型上市櫃共216檔

資料來源：臺灣證券交易所、證券櫃檯買賣中心，2020年6月底

期貨
原型

U

槓桿
型

L

反向
型

R



ETF產品也分級
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普遍級－臺股原型ETF
• 所有投資人均得交易

保護級－海外股票原型ETF、固定收益ETF（高收益債除外）

• 所有投資人均得交易

• 需注意額外匯率風險、信用風險或跨市場交易風險

輔導級－期貨原型ETF、高收益債券ETF、加掛ETF

• 所有投資人均得交易

• 交易前須簽署風險預告書

限制級－證券槓桿反向ETF、期貨槓桿反向ETF

• 投資人須符合適格性條件

• 交易前須簽署風險預告書



排名前十大的上市ETF所屬類型

19

資產規模
排名前十的檔數

成交值
排名前十的檔數

受益人數
排名前十的檔數

台股原型 2 2 5

海外股票原型 1 0 1

海外債券原型 2 0 0

期貨原型 2 2 2

台股槓反 1 2 1

海外股票槓反 2 2 0

期貨槓反 0 2 1

資料來源：臺灣證券交易所，2020年6月底



臺股ETF績效報酬表現優異
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ETF名稱 上市日期
各年度報酬率(%) 成立以來

年化累積
報酬率(%)

年化現金
殖利率

(%)2016 2017 2018 2019 2020.6

元大台灣50 2003/6/30 18.67 18.39 -4.87 32.99 -4.14 8.86 3.78
元大中型100 2006/8/31 7.22 26.74 -7.90 29.98 4.26 5.39 2.52
富邦科技 2006/9/12 21.04 26.71 -4.85 49.64 -0.40 8.83 2.63
元大電子 2007/7/16 17.96 23.14 -9.36 41.95 -1.01 5.39 2.28
元大台商50 2007/7/16 8.42 16.81 -16.23 31.40 0.64 2.73 2.10
元大MSCI金融 2007/7/16 13.55 16.43 4.55 19.40 -6.27 3.73 1.98
元大高股息 2007/12/26 11.74 12.86 0.71 29.71 -1.93 5.80 3.72
富邦摩台 2008/2/27 16.18 17.68 -6.27 32.83 -3.69 6.04 0.44
元大MSCI台灣 2011/5/12 16.68 18.10 -5.61 33.55 -3.37 7.08 2.73
永豐臺灣加權 2011/9/28 15.02 18.46 -5.44 27.17 -2.65 8.22 3.33
富邦台50 2012/7/17 18.66 18.61 -4.84 33.06 -4.05 10.94 4.63
兆豐藍籌30 2017/3/31 10.28 -4.66 29.33 -2.85 8.94 4.53
富邦公司治理 2017/5/17 10.09 -3.31 28.16 -2.92 9.42 5.08
國泰臺灣低波動30 2017/8/17 1.55 5.20 14.24 -5.50 5.09 1.34
元大台灣高息低波 2017/9/27 1.00 -3.79 21.89 -1.44 5.77 4.56
第一金工業30   2018/4/18 -11.75 30.83 -1.28 6.12 3.33
富邦臺灣優質高息 2018/2/8 -7.93 9.74 -6.70 -2.44 4.50
FH富時高息低波 2018/4/20 -1.76 8.72 -5.41 0.46 5.51
富邦臺灣中小 2018/5/17 -22.95 44.03 8.92 9.34 2.93
新光內需收益 2018/6/22 -1.06 17.13 0.52 7.83 6.30

元大臺灣ESG永續 2019/8/23 17.00 -3.12 15.79 0.00

資料來源：臺灣大學財務金融系基金評比，2020年6月底



期貨ETF特性

• 追蹤期貨而非現貨，投資標的看仔細

• 期貨會到期，發行人必須依照指數編製規則轉倉

• 管理費、交易成本可能較高，使ETF淨值耗損，長期績效
可能與標的指數偏離
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資
產
規
模

現金
(增益收入與因應

申贖)

超額保證金
(因應行情波動)

原始保證金

買進之
期貨契約
價值

與資產規
模相當

類別 投資標的 標的指數成分期貨契約

能源 原油期貨
NYMEX西德州輕原油期貨、
ICE-EU布蘭特原油期貨

金屬

黃金期貨 COMEX 100盎司黃金期貨

白銀期貨 COMEX 5000盎司白銀期貨

銅期貨 COMEX高級銅期貨

農產品 黃豆期貨 CBOT黃豆期貨

外匯

美元指數
期貨 ICE-US美元指數期貨

日圓期貨 CME日圓期貨

波動率 VIX期貨 CBOE VIX期貨



槓桿反向ETF特性
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1. 以追蹤單日報酬的正向兩倍或反向一倍為目標，

須調整期貨部位，每日重新平衡

2.  每日複利效果使長期報酬偏離，易生糾紛

3.  期現貨之價差及期貨轉倉成本將產生追蹤誤差

槓桿反向ETF只能短期交易
不適用長期分批布局、攤平成本的策略

投資人須符合適格性，也就是具備以下四種條件之一才可交易：
（1）已開立信用交易帳戶；
（2）近一年內委託買賣認購(售)權證成交達10筆(含)以上；
（3）近一年內委託買賣臺灣期交所之期貨交易契約成交達10筆(含)以上；
（4）有槓桿反向ETF買進成交紀錄。



疫情影響
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• 部分ETF因價格下跌，資產
規模低於門檻，面臨終止
上市疑慮

2020年3月ETF成交值暴增，日均成
交值達247.6億元，資金流入價值型
或避險型商品

• 原油ETF、原油正2ETF及
VIX ETF因買盤過於熱烈，
形成高度溢價



注意投資標的價格波動

• WTI原油期貨價格
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3/6  41.28 (-10%)

3/9  31.13 (-24.6%)

3/18  20.27 (-24.4%)

4/20  -37.63



注意買賣價格的合理性

• 原油相關ETF溢價幅度高
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注意終止上市相關規定

• 主管機關法規調整
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放寬債券型以外證券投資
信託基金清算門檻

• 109年3月25日金管會放寬

債券型以外證券投資信託基

金清算門檻，由最近30個

營業日基金淨資產價值1億

元降至5,000萬元，放寬期

限至9月底。

• 目前已公告修改信託契約共

13檔

放寬期貨信託基金清算規定之認
定標準

•3月19日金管會修正期貨信託基金清算
標準規定，終止契約之淨資產價值計算
標準由3個營業日改為30個營業日。

•4月16日金管會增訂豁免規定：符合(一)
申請日前一日基金單位淨資產價值高於
0.5元，及(二)基金單位淨資產價值最近
10個營業日(不含當日)曾發生6日或30日
單位淨資產價值變動率超過其過去3年變
動率2.33倍標準差，得報金管會核准於9
月底前不受前項規定限制。

•元大S&P原油正2、街口布蘭特原油正2
已申請核准至9月底前取得豁免。



ETN簡介、市場架構及運作機制
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• 法規規範1至20
年到期期間

• ETN最主要之
投資風險

• 投資人買賣或
申購、賣回
ETN時，應簽
具風險預告書

• 證券商承諾於到
期時給予扣除投
資手續費後之標
的指數報酬

• ETN與指數報酬
完全連動

• 證券商發行之有
價證券

• 賣出時須課徵
1‰證交稅 券商

發行
指數
報酬

具到
期日

信用
風險

ETN (指數投資證券)
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ETN市場運作架構

申請上市

流動量提供者
(報價、應買應賣)

報
價

證券商
(辦理申購/賣回)

經紀商

投資人

(現金)申購
/賣回

初級市場

次級市場







指數公司
發行
證券商

授權
指數

買
賣

指標價值

市價

集保
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發行人資格及上市條件
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發行人資格

綜合證券商

淨值≧100億且不低於資本額

資本適足率最近6個月≧ 250%

申報生效發行總額≦淨值50%

一定期間內未受主管機關不利處分

一定期間內未受證券周邊單位停止或限制買賣處置

上市條件

發行總額達2億元以上、發行單位達500萬單位以上

存續期間1-20年

無不宜上市情事



• ETN不必持有標的指數成分資產，發行人根據標的指
數之漲跌幅度，計算出ETN應有之參考價格，稱為指
標價值。

指標價值𝑇 = ሺ指標價值𝑇−1 ×每日指數因子𝑇) −每日投資手續費𝑇

每日指數因子𝑇 =
標的指數值𝑇

標的指數值𝑇−1

每日投資手續費𝑇 =指標價值𝑇−1 ×每日指數因子𝑇 ×
年投資手續費率

365

釋例：

某ETN追蹤加權股價指數，年投資手續費率為0.5%，前一日指標價值為50，

加權股價指數前一日收10,000點，本日收10,100點

每日投資手續費 = 50 × (10,100 / 10,000) × (0.5% / 365) = 0.0007

本日指標價值 = 50 × (10,100 / 10,000) – 0.0007 = 50.4993

ETN指標價值
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提前贖回

• 由發行人決定是否贖回

• 條件多為流動性太低，或價格停利

強制贖回

• 強制由發行人贖回

• 條件多為價格停損

ETN的提前與強制贖回

◎贖回所達標準由發行人自行訂定，須於發行計劃中載明，於達贖

回標準時申請終止上市。

32



ETN市場發展概況

市值型

兆豐電菁英30N、

永昌中小300N、

凱基臺灣500N

主題型

富邦特選蘋果N、

元大特股高息N、

統一微波高息N、

富邦行動通訊N

海外型

元富新中國N、

統一美低波N、

統一美科技N

槓反型

富邦蘋果正2N、

富邦蘋果反1N

108Q2 108Q3 108Q4 109Q1 109Q2

上市ETN成交金額 0.62 1 0.36 0.95 1.03

檔數 7 7 9 11 12

0

0.5

1

1.5

成
交

金
額

（
十

億
元

） 上市ETN概況
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資料來源：臺灣證券交易所



上市ETN的報酬表現
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ETN代號 中文簡稱 上市日期 發行價(元) 上市以來報酬率
（7/17收盤價／發行價）

020000 富邦特選蘋果N 2019/4/30 5 15.2%

020002 元富新中國N 2019/4/30 15 21.3%*

020004 兆豐電菁英30N 2019/4/30 20 25.0%

020005 永豐外資50N 2019/4/30 20 已終止上市

020006 永昌中小300N                                                                                                                         2019/4/30 20 17.0%*

020007 凱基臺灣500N 2019/4/30 20 16.4%

020008 元大特股高息N 2019/4/30 10 7.5%

020011 統一微波高息20N 2019/12/3 5 -0.4%

020012 富邦行動通訊N 2019/12/20 5 11.4%

020015 統一MSCI美低波N 2020/3/27 10 24.1%

020016 統一MSCI美科技N 2020/3/27 10 39.1%

02001R 富邦蘋果反一N 2020/4/16 5 -18.8%

02001L 富邦蘋果正二N 2020/4/16 5 45.2%

*因7/17無成交，以「最新成交價／發行價」計算。

資料來源：臺灣證券交易所



投資交易ETF&ETN
應注意事項及公開資訊

35



投資交易ETF應注意事項
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市
場
面

產
品
面

標的指數

成本費用

複製方法

追蹤績效表現

資產規模

交易價量

買賣價差

折溢價表現



ETF相關風險
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標的指

數之市

場風險

匯率

風險

流動性

風險

交易時

間差風

險

折溢價

風險

追蹤誤

差風險

終止上
市風險

投資一定有風險 ETF交易有賺有賠 投資前請詳閱公開說明書



投資交易ETN應注意事項
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 不是基金，不持有資產、
不保本

 與股票相同，盤中可隨時
交易，但不得當沖、信用
交易、借券、零股交易，
且外陸資不得買賣

 首次買賣或委託證券商辦
理申購、賣回槓桿反向型
ETN須符合適格性條件

注意

 發行證券商之信用風險

 標的指數市場風險

 折溢價風險

 終止上市風險

 流動性風險

風險
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ETN專區ETF專區

ETF: 投信網頁

ETN: 證券商

網頁

(不)定期申報/揭

露資訊

公開資訊

觀測站

(MOPS)

證券經紀商

網頁
即時交易資訊

基本市況報

導網站

(MIS)

 ETF. ETN公開資訊

臺灣證券交易所

官網專區



臺灣證券交易所官網
https://www.twse.com.tw/zh/
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https://www.twse.com.tw/zh/


公開資訊觀測站：
https://mops.twse.com.tw

• ETF:投資專區之「基金資訊」;ETN:投資專區之「ETN資訊」
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https://mops.twse.com.tw/mops/web/t204sb09


基本市況報導網站(MIS)
https://mis.twse.com.tw/

• ETF：各項專區→ETF行情→集中市場ETF
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https://mis.twse.com.tw/


ETF盤中最佳五檔價量

• 買賣價差小、價格連續、掛單量足=>流動性佳
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ETF市場發行及折溢價狀況

• 每日盤中15秒更新一次之即時估計淨值
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基本市況報導網站(MIS)
https://mis.twse.com.tw/

• ETN：各項專區→ETN行情→集中市場ETN
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ETN盤中最佳五檔價量

• 成交量小，不代表沒有流動性
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ETN發行單位變動及指標價值

• 每日盤中15秒更新一次之預估指標價值
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【聲明】


