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當沖交易2
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定義

當日沖銷應符合下列要件：

同一受託買賣帳戶、

同一營業日

臺灣50、中型100及富

櫃50指數成分股、

權證、信用、借券標的

變更交易、處置股票，不得為當沖標的

現款買進現券賣出

同種類同數量之普

通交割買賣
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Å開戶滿3個月

Å最近一年買賣成交達10筆以上

什麼樣的人可以當沖?

Å簽署「概括授權同意書」

Å簽署「風險預告書」

Å與證券商簽訂「應付差券借貸契約」

14

投資人適格性
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應付券差借貸契約
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交易時間

9:00 13:30 14:00 14:30

買進成交、再賣出
賣出成交、再買進

普通交易 盤後定價

賣出/ 買進買進/ 賣出成交

不適用當沖:
¡ 零股
¢ 鉅額
£ 拍賣
¤ 標購
¥ 證券商營業處所議價
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T日 T+1 日 T+2 日 T+3 日

委託人賣出

完成當沖買
回

未
買
回

2.改類：融券/借券

應付當日沖銷券差借券
(委託代號：0)

委託證金公司
代為標議借

券商總公司帳戶
(8899999)*
強制買回

未
完
成

TWSE及OTC為
其辦理交割借券

還券：
標議借先返還

標議借不足3.錯帳、違約

1.庫存部位可交割

按部就班

9

先賣後買當沖流程
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Å 暫停原因：降低停止過戶時，尚未完成當沖借券回補，產生權益補償機率。

Å 農曆春節計算(比照信用交易)：

Å 停過日訂於最後交易日後之第二個交割日，最後交易日後之第一個交割日列入營業日計算。

Å 停過日訂於春節假期或春節後第一個交易日，最後交易日後之二個交割日皆列入營業日計算。

Å 停過日訂於春節後第一個交易日後之例假日與第二個交易日，最後交易日後之第一個交割日列入營業日計算。

18

暫停先賣後買(1/2)

停止過
戶日
(T日)

最後過
戶日

(T-1日)

除權
息日

(T-2日)

1235 46

停止先賣後買當沖、應付當日沖銷券差借券作業

含股東常會、臨時股東會
等。但停過原因不影響股

東權者，不在此限

停資日
(T-5日)
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Å證交所官網: 交易資訊 > 當日沖銷交易標的>
暫停先賣後買當日沖銷交易標的預告表

暫停先賣後買(2/2)
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當沖案例分析2
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先買後賣 先賣後買

標的證券因股價大幅
下跌賣不出去

價格波動風險

融資利息

標的證券因股價大幅
上漲買不回來

價格波動風險

借券費用

切勿過度操作槓桿倍數，違約交割將使個人信用受損

21

當日沖銷風險
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借券人(先賣未回補者)
Å券差借券費(每日上限為收盤價7%；10%)

Å強制買回價差

漲停8天
(其中3天漲停鎖死)

漲停5天
(其中3天漲停
鎖死)

順勢而為

先賣未回補1,000股14.5元，券差借券費率7%
第4天19.25元強制買回

應付費用$8,107 = 借券費3,357+ 買回價差4,750

先賣未回補1,000股30.6元，券差借券費率7%
第4天40.75元強制買回

應付費用$18,718 = 借券費30,600*7%*4+ 買回價差10,150

22

風險案例解析-1
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風險案例解析-2

強制買回價差: $4,655,084

當沖借券費: $2,801,130

應付費用:$7,456,214
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風險案例解析-3
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2 Ѧ INTRODUCTIONTO INTRA-DAY ODD-LOT TRADING

1

2



Taiwan Stock  Exchange  @Copyr ight  2023 26

Å提供盤中零股交易服務，

證券商評估是否開辦。

Å保留現行盤後零股交易

時段。

Å9:00開始收委託。

Å9:10第一次撮合。

Å避免影響普通交易開盤作業。

Å撮合時間間隔為1分鐘。

Å與大盤交易區隔，提供投

資人較充裕時間委託交易。

盤中零股交易之委託，限盤中

零股交易時段(9:00至13:30) 有

效，未成交委託不保留至盤後

零股交易。

自願參與

延後開盤

分盤集合競價

收盤清盤

盤中零股主要交易內容
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股票、TDR、ETF、受

益證券

交易標的

1股~999股

交易單位

開盤競價基準、漲停價、跌停價

及升降幅度同普通交易.

每日升降幅度、升降單位

僅得以限價ROD進行委託

委託種類

投資人僅能減少委託數量

及刪除委託

委託修改

無信用交易及借券賣出

交易限制

盤中
零股

盤後
零股

相同之處

盤中VS. 盤後 零股交易
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實施日 委託時間
買賣成交
優先順序

資訊揭示

109年

10月26日

屆時仍維持

運作

9:00~13:30

13:40~14:30

競價方式

Å 9:10第一次撮合

Å 每隔1分鐘集合

競價撮合成交

盤後零股

僅撮合一次，於

14:30集合競價撮合

成交

Å 價格優先

Å 同價格時間優先

Å 價格優先

Å 同價格電腦隨機

排序

Å 實施試算行情資訊揭露：
9:00至13:30，約每10秒揭
露模擬成交價、量及最佳5
檔買賣申報價、量等。

Å 成交資訊揭露：每盤撮合後，
揭露成交價、量以及最佳5
檔買賣申報價、量等。

買賣申報期間最後5分鐘
(14:25至14:30)，約每30
秒揭露試算之最佳1檔買
賣價格。

盤中零股與盤後零股差異比較

盤中零股

盤後零股
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預收款券

Å 處置有價證券

Å 變更交易方法

有價證券

盤中零股

盤後零股

委託方式

Å 一般投資人限採電子
式交易

Å 形式不拘

Å 標準：前一次成交價之上下
3.5%

Å 觸發將暫緩2分鐘撮合，2分鐘
後以集合競價撮合。

無Å 處置有價證券

瞬間價格
穩定措施

盤中零股與盤後零股差異比較
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除專業機構投資人外，其餘投資人盤中零股交易一律採電子式交易型態委託，惟

若發生下列情況得採例外情形辦理：

1. 投資人以電子式交易「新增」委託後，如投資人設備發生故障，得由證券商

依據電話錄音，以人工方式辦理「減量」或「刪除」之調整，惟不得以人工

方式「新增」委託。

2. 各證券商如遭受不明網路攻擊、電信公司網路連線異常或電腦系統故障等情

事，致電子傳輸系統運作困難或故障而無法立即修復時，請依本公司105年

10月5日臺證輔字第1050504050號函重申之本公司「證券商電子交易系統故

障通報機制」作業進行通報，並依據電話錄音，以人工方式辦理新增、減量

或刪除之調整。

採電子式交易例外情形
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交易時間

普通交易

盤中零股

委託：
8:30~13:30

交易：
9:00~13:30

Å 9:10第一次撮合

Å 1分鐘集合競價

Å 盤中可用6種委託

Å 開收盤:限價ROD

Å 可以改價、減量

Å 只能限價ROD

Å 可減量、不可

改價

Å 9:00起10秒試算
一次

Å 不作為開收盤價
依據

委託：
9:00~13:30

交易：
9:10~13:30

撮合方式 委託種類 資訊揭示

Å 9:00開盤撮合

Å 盤中逐筆交易

Å 逐筆即時揭示資訊

Å 開收盤:5秒試算一次

Å 開收盤價依據

瞬間價格
穩定措施

Å 原則以前5

分鐘加權平

均價±3.5%

為準

Å 前一次成交

價±3.5%為

準

盤中零股與大盤差異比較
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盤中零股交易時段與大盤重疊，注意下單
畫面，確認委託單位後，再執行委託交易注意委託單位

交易單位： 股 VS. 張
一般投資人僅得以電子式交易，下單
時，請務必確認交易單位。

數量 200 張(1000股)

交易單位

數量 200 股

注意事項-零股交易單位
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2330台積電「大盤」分時價量
2330台積電

「盤中零股」分時價量

風險:零股交易成本高，應考量交易
成本後，評估是否仍有獲利空間。

注意：大盤與盤中零

股交易尚無法對沖。

33

注意事項-價差
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價差近$1,000

1 999
$25.95

999 1
$25.95

999 *$25.95
=$25,924.05

Å 1 *$25.95=$25
Å 1 *$25.95=$25

Å 999 *$25=24,975

é
.

以此
類推

注意事項-零股交割價金
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3 ḦῙḦ INTRODUCTIONTO FIXED-TERMFIXED-AMOUNT

INVESTMENTS
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遵守紀律攤平成本，每月定額投入

平均成本7元

10元買進1張 10元賣出4張

4元買進1張

8元買進1張

6元買進1張

Å定期定額創造微笑曲線



Taiwan Stock  Exchange  @Copyr ight  2023 37

Å微笑曲線實例-台股加權指數

7次微笑曲線
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證券商辦理定期定額之方式

財富管理
業務

經紀
業務
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「經紀業務」交易流程
開戶與簽約

以投資人自有證券買賣帳戶進行，不
須另外開戶簽立定期定額投資契約

預收款項或預圈價金
證券商收足金額才進行下單

成交後存券
有價證券存放於投資人集保帳戶

交割
由投資人之交割帳戶或於證券商之交
割帳戶分戶帳辦理交割

買進後之賣出
投資人最快可於T+1 日以自己帳戶賣
出
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「財富管理業務」交易流程
簽立信託契約

以信託方式委由證券商辦理定期定額
投資，投資人不須開立帳戶

預收款項或預圈價金
證券商收足金額才進行下單

成交後存券及交割
Å 以信託財產專戶進行交易及交割，有

價證券存放於證券商信託財產專戶。
Å 證券商於信託財產專戶下維護各投資

人資產明細。

買進後之賣出
Å 以金錢方式提領信託財產：有價證券由證券

商信託財產賣出。
Å 以有價證券方式提領信託財產：有價證券將

撥轉至投資人集保帳戶後由投資人賣出。
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開辦定期定額之證券商
Å 證交所官網: 產品與服務 > 證券商服務> 證券商辦理定期定額業務資料
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定期定額約定方式

¡ 金額或數額以契約約定。

¢ 預收/ 預先圈存款項

A：最低1,000元，

以千元為累加單位。

B：最低3,000元，

以500元為累加單位。

C：最低3,000元，

以千元為累加單位。

Å每次扣款金額或數額
A：牌告手續費0.1425%，最低

門檻收5元。近期活動最低

門檻收1元。

B：牌告手續費0.1425%打1折

最低 1元。

C：與電子交易費率相同(約

0.0855%)，最低門檻收 1元。

Å手續費

一個月可扣款多次，投資人可自行選擇扣款交易日及次數

A：每月2日、12日及22日。

B：每月3日、13日及23日。

C：每月8日、18日及28日。

Å扣款日期

日期

費用額
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定期定額投資標的
Å證交所首頁 > 產品與服務 > 證券商服務> 定

期定額交易戶數統計排行月報表
Å各家證券商因其經營策略不同，

定期定額投資標的因證券商而異。

以股票及ETF為限，
證券商應訂定標
的選定標準

證券投信及期貨信託
之槓桿/反向ETF
興櫃股票

處置有價證券或變更交
易方法有價證券，定期
定額交易日停止買進該
等證券
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注意事項-避免悲傷曲線

慎選標的 適時停利 長期投資

開始定投

未即時停利

賣出標的
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4 E T F INTRODUCTIONTO ETF
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ETF
高股息

半導體

反向

ESG
永續

定期
定額

ETF戰國時代
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47

ETF專區 http://www.twse.com.tw/zh/ETF/news

投資型

市值型、產業型、
主題型、ESG、
Smart Beta

中、港、日、
歐、美、印度、
新興市場

公債、公司債、新
興市場債、高收益
債、REITs

黃金、白銀、銅、
原油、黃豆、美元

台股槓反、海
外股票槓反、
美國公債槓反

黃金、原油、美元、

日圓

期貨
原型

證券
槓反

交易型

期貨
槓反

期貨
原型

U

槓桿
型

L

反向
型

R

證券代號
最末碼

投信/ 期信公司發行，在交易所上市、買賣，提供
投資人標的指數報酬的開放式基金受益憑證。ETF

台股

海外
股票

固定
收益

ETF(指數股票型基金)

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

投資人

市價

淨值

投資人

參與證券商
(辦理申購/買回) 申購/ 買回

上
市

Å盤中：一般、

零股、鉅額、當
沖、信用交易

Å盤後：定價、

零股交易

上市前
募集

I
P
O

·

·

·

指數
公司

指
數
授
權

銷售機構
(銀行、證券商)

保管銀行

集保

·

·

·

投信
公司

申購/ 買回
(最小申購單位)

ETF市場運作結構
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散戶狂買
到溢價

資金進入
初級市場
申購套利

溢價收斂

割韭菜?!!

隨堂案例:ETF韭菜園!?
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初級
市場

次級
市場

>
折價

淨值 市價

$10 $ 8

市場供需決定ETF的真實價值

$ 2

現金

ETF

證券商
投資人

證券商

投資人 投信業者

<
溢價$8

$10

淨值 市價

$ 2

透過ETF套利機制，折溢價差會縮小，甚至消失。

ETF套利機制



Taiwan Stock  Exchange  @Copyr ight  2023 51

項目 規則

交易方式 一般證券交易戶下單；定期定額(2017/1/16開始)

交易單位 每張1,000受益權單位 (境外ETF交易單位可另訂)

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
臺股原型及臺股反向1倍ETF：10%；臺股槓桿2倍ETF：20%

含海外標的之ETF價格無漲跌幅限制

交易時間 同一般股票

信用交易、當沖 上市當日即適用

盤中零股交易 可

交易成本
1.證交稅：ETF賣方課徵0.1% (股票：0.3%)；債券ETF暫時免徵

2.交易手續費：0.1425%以內

風險預告書 期貨ETF、槓桿型及反向型ETF及其他主管機關認為有必要者

投資人適格性
槓桿型及反向型ETF、槓桿型及反向型期貨ETF

另槓桿型及反向型期貨ETF，投資人於首次委託前須完成測驗

ETF次級市場交易規則
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無漲跌
停限制

低流動
性標的

案例分享-1
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累積
委買
張數

委買
張數

價格
委賣
張數

累積委
賣張數

100 100 9999.95 50 100

110 10 11 30 50

120 10 10 20 20

53

Å集合競價原理:以滿足最大成交量的委託價為成交價。

Χ

中間無其他價
格委託買賣單

剩餘委託

為什麼不能成交在11塊50張?

漲停價

案例分享

價格
成交
張數

9999.95 100

委買
張數 價格 委賣

張數

10 11

10 10



Taiwan Stock  Exchange  @Copyr ight  2023 54

1/8
媒體報導

1股配1.66元

1/9
漲停

(+9.98%)

1/10
大跌

(-5.45%)

1/20
最後交易日

(封關日)

1/30
除息交易日
(年後首日)

市價vs.淨值

溢價幅度

淨申贖單位

收益分配前溢價買反賠錢!?
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上市(12月) 15.36 30檔換23檔 76%

4月 13.73

30檔換27檔 90%

30檔換20檔 67%

30檔

ӻὔכӐ
1.24%

7月 11.74

淨值 成分股調整

12月 10.35 30檔換20檔 67%

上市前 15.00

高基金週轉率是獲利小偷!!
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內扣成本較高

槓桿ETF總費用率通常為
原型ETF2~3 倍

槓桿損耗

每日調倉(再平衡)、定期
轉倉、複利效果

•上漲時，期貨合約轉倉
會高買低賣，造成損失

•市場波動下，每日再平
衡會造成槓桿耗損，尤
其市場上下震盪或盤整
時耗損最為明顯。

•2020年總費用率
•臺灣50 0.43%；
•臺灣50正2 1.33%；
•臺灣50反1 1.19%。

•美債20+ 0.26%；
•美債20+正2 1.81%；
•美債20+反1 1.12%。

槓反ETF會自動扣血?!
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依金融監督管理委員會109年3月19日金管證期字第1090335155號令，期貨ETF最近三十個營業日之基金平均

單位淨資產價值較其最初單位淨資產累積跌幅達百分之九十時或基金平均淨資產價值低於新臺幣二千萬元者，

應報金融監督管理委員會核准後終止期貨信託契約。

期貨ETF現有管控措施

美元

日圓

原油

黃金
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期貨ETF面臨之困境

02

反分割不易

01

商品屬性複雜

03

淨值長期減損
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Å增訂相關法規

臺灣證券交易
所股份有限公
司受益憑權證

買賣辦法

證券商辦理有
價證券買賣融
資融券業務操

作辦法

臺灣證券交易
所股份有限公
司有價證券借

貸辦法

證券商辦理有
價證券借貸操

作辦法

對上市受益憑證
信託事業及境外
基金機構重大訊
息之查證暨公開

處理程序

2023 年7月31日實施

增訂期貨ETF管控措施
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暫停
Å當沖
Å信用
Å借券

60

僅能賣出
不得買進

啟動期貨ETF管控措施

2023 年7月31日實施

預收款券

最近十個營業日之基金平均單位

淨資產價值較其最初單位淨資產

65%

75%

85%



Taiwan Stock  Exchange  @Copyr ight  2023

61

取消
僅能賣出
不得買進

如期貨ETF自採行上述措施日起之

連續三十個營業日每日

單位淨資產價值較其最初單位淨資產

取消
預收款券

恢復
Å當沖
Å信用
Å借券

85%

75%

65%

取消期貨ETF管控措施
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5 ҏỨ ẇᴵ INTRODUCTIONTO TWSE
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證交所提供公開資訊-免費的寶藏

V

V

V

V

證交所股官網

V

V

V

V

公開資訊觀測站 基本市況報導

V

63
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上市公司財務報表
及重大訊息

公開資訊觀測站

公告快易查

財務重點專區(財務及交易)

財務比較e點通

ETF及ETN資訊
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財務比較e點通

ק
1

ᶺ ԇᴻ⅝
2

іṴ
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3
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財務及交易資訊重點專區

1. 多元查詢：可依指標別、產業別、第一上市或個別公司等類別查詢。

2. 快速檢視：彙總列示公司財務營運概況，可快速察覺虧損、淨值偏低或

董監持股成數不足等公司。
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公告快易查，一鍵即可達

1. 多功能查詢：可依公司、市場別、公告資訊及資料區間等條件搜尋。

2. 依資訊性質分類：重大訊息、公司現況及股權變動、營運概況、財

務資料、會議/ 表決、重大交易合約及投資等六大類。
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證交所基本市況報導網站

盤中交易資訊

ETF和ETN單位
數異動和折溢價

鉅額交易資訊整股及零股行情
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建構整合性ESGInfoHub
多元資訊

一站式服務

ESG資料庫

Å整合資料查詢
Å數據分析
V視覺化分析
V趨勢分析

視
覺
化
分
析

ESG商品

ESGInfoHub

Å股票
Å指數及指數化商品
Å債券
Å基金

ESG相關資源

ÅESG法規規定
Å國際規範
Å其他ESG統計資
料庫/ 平台
ÅESG宣導資料

2023 年7月3日上線
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2023 年8月11日
e添富重磅登場

e▌ḹ8ῴ11ῄETFᴈ ⃰Ẫ
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慎防投資詐騙
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理解風險
掌控風險

參閱資訊
善用工具

理性
投資

巴菲特:在投資上，我只不過是儘量不犯理性上的錯誤。

關心與提醒
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謝謝聆聽，敬請指教

聲明

Å 本報告已盡力提供準確可靠之資訊，若有錯誤，以原公告為準，如
因任何資料不正確或疏漏所衍生之損害或損失，臺灣證券交易所及
報告人不負法律責任。

Å 本報告任何資料均不應視為臺灣證券交易所對買賣證券之投資建議。
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2800 萬權證事件

74
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2800 萬權證事件
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09:01 揭示五檔

流動量提供者於下列時機得不提供報價：
（一）集中交易市場開盤後五分鐘內。
（二）權證之標的暫停交易。
（三）當流動量提供者專戶內之權證數

量無法滿足每筆報價最低賣出單
位時，流動量提供者得僅申報買進。

（四）權證距到期日十五個交易日以內，
流動量提供者得僅申報買進。

（五）發行人自行訂定之其他時機。

累積
委買
張數

委買
張數

價格
委賣
張數

累積委
賣張數

290 10 10

280 100 110

30 20 0.02

10 10 0.01
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