
What Is Warrant?

權證-創造無限可能

講師: 元大證券 胡子牟
2025/09/30



看天吃飯的對賭行為

付一筆權利金，取得在一段期間內，
用約定的價格，買(賣)股票的權利

權證的定義

權證就僅僅是一紙契約而已



什麼是權證－以買房舉例

 3個月後

 科學園區進駐，市值上漲為1,200萬，紅單價值200萬。

 暴雨引發淹水，市值下跌為800萬，紅單價值0元。

 房地產紅單

 在潛銷期先預付訂金，取得「購屋買賣預約單」。

 支付訂金50萬(可退還)。

 取得3個月後正式銷售時，以1,000萬元買房子的權利。

 如果紅單不能賣給下家，大家願意付錢購買紅單嗎?

 買房權利特性

 享受上漲的好處，但不用承擔下跌的壞處。

 具備槓桿效果 (房屋漲價20%，紅單賺300%)

(房屋跌價20%，紅單賠100%)



股票市場的買房權利－權證

訂金

房子

售價

簽約日

權利金(權證價格)

台積電

履約價格

到期日

權證是一種權利契約，投資人支付權利金之後，有權利於特定日期(

到期日)之前，按約定價格(履約價格)，向發行人買進(賣出)約定數量(行

使比例)之標的股票。



權證價格與股價的連動

1,000元 標的股價

權
證
價
格

標的股價1,000元

100元 100元

認購權證 認售權證

權
證
價
格

權證價格走勢為曲線而非直線



看天吃飯的對賭行為什麼是槓桿?

槓桿 = 5
→股價漲(跌)1%
→權證漲(跌)5%



股票市場的槓桿工具比較

無槓桿

持有成本低

持有時間長

投資經驗少

低槓桿

持有成本中等

持有時間中等

投資經驗中等

高槓桿

持有成本高

持有時間短

投資經驗多



知己知彼，百戰不殆

權證市場概況



權證市場規模

權證日均成交金額
(十億) 權證交易人數

2.8%
2.9%

3.4%

2.3%
2.1%

2.3%

(人數)

佔台股人數



權證發行人概況

資料日期:2024/01-2024/12



權證類型及連結標的分布

權證發行標的類型分布

資料日期:2024/12/31

認購/認售發行佔比

資料日期:2024/12/31



權證市場參與者

2024年交易金額2024年庫存金額



投資市場這麼多的投資工具，為何選擇權證?

權證的好處?



權證的魅力

四兩撥千金

權證槓桿，小錢發揮
大效用。

Leverage

短期可實現獲利

方向看對，賺得快。當
行情不如預期時，停損
也要快喔。

Efficiency

交易便利

多空靈活。開個證券帳
戶就可以下單！加簽一
張風險預告書。

Convenience 

權證讓您的小錢發揮大效用

$
$

小錢大投資

小資金參與股票行情。
交易稅1‰

Small

S

小 巧 快 活



你的一小步，是創造財富的一大步

權證第一次怎麼買?



權證價格與股價的連動

1,000元 標的股價

權
證
價
格

標的股價1,000元

100元 100元

認購權證 認售權證

權
證
價
格

看多買認購，看空買認售



看天吃飯的對賭行為權證代號判讀

上市/上櫃股票

認購權證

認售權證

2330

078785

08677P

3293

732160

72466P
U
T

U
T



權證名稱大有學問

台積電元大54購06
標的名稱

發行券商

民

國

到

期

年

商品型態

流水號到

期

月

078785

https://www.warrantwin.com.tw/eyuanta/Warrant/Info.aspx?WID=078785


權證基本資訊



改變世界的諾貝爾獎得主

權證價格是確定的!?



存續期間T 理論價值 券商報價
Black-Scholes

定價模型

履約價K

標的股價S

利率R

權證理論價格：Black-Scholes
P = BS( S, K, T, V, R ) x N

波動率V

行使比例N

100

95

1

0.6

0.02

0.05

26.3672
1.32

1.33
委買 委賣1.3183

圖片來源：
https://fiasi.org/1996-hall-of-fame/fischer-black/
https://gfmag.com/features/5-black-scholes-merton-and-algorithms/



看天吃飯的對賭行為

BS計算器 元大權證網試算器
(078785 台積電元大54購06)

https://www.mystockoptions.com/black-scholes.cfm
https://www.warrantwin.com.tw/eyuanta/Warrant/InfoAnalyzer.aspx?WID=078785


看天吃飯的對賭行為權證價格組成

權證價格 = 內含價值 + 時間價值
26.3672 5 21.3672

履約只有內含價值

市場上賣出可以拿到內含價值+時間價值



參數變化對價格的影響

參數 認購 認售
標的股價 S ↑ + -

履約價 K ↑ - +

存續期間 T ↑ + +

波動率 V ↑ + +
利率 R ↑ + -



波動率(造市波動率)

1. 波動率之高低，受股票本身波動程度的影響。

2. 不同股票，會有不同之造市波動率，反應股票之股性。

3. 相同股票，不同權證間，造市波動率也不同，反應權證定價；造市波動率過高，代表訂價過高。

4. 造市波動率穩定非常重要(選券商)。

股價報酬率波動率(σ)

0 時間

股價

0 時間

股價

A. 活潑股 B. 牛皮股



調降波動率損害投資人



魔鬼藏在細節裡

買權證要注意的事



看天吃飯的對賭行為時間價值加速遞減

權
證
價
格
(%)



看天吃飯的對賭行為注意券商得不報價時機

• 開盤後5分鐘、收盤前5分鐘
• 權證快賣完、無庫存
• 價格低於0.01元
• 標的股票漲跌停
• 某股票暫停交易
• 券商無法避險時



新手交易七千萬

• 千萬不要下市價單
• 千萬不要在開盤後5分鐘、收盤前5分鐘交易
• 千萬不要長抱~7-14天短線進出比較好
• 千萬不要太早買~預期標的即將漲跌再進場
• 千萬不要硬ㄠ~看錯停損要快
• 千萬不要all in~新手投入資金約2成

＊千萬要挑選信用良好的權證發行商



看天吃飯的對賭行為悲慘案例:2025/3/27 第一銅元大44購02

下市價單賣出!!!
理論價格 0.91
成交價量 0.56 14張

0.01 206張

標的大漲5.7%
權證虧損99%

開盤後5分鐘內交易



眾里尋他千百度，智慧搜尋，讓你少走很多彎路

上萬檔權證怎麼挑



看天吃飯的對賭行為權證檔數真的很多

• 截至2025/8/29

• 全市場有43,434檔權證

• 台積電1,575檔

• 鴻海815檔



看天吃飯的對賭行為優質權證特徵

• 到期天數>=60天

• 價內5%~價外30%

• 買賣價差<=2.5%

• 流通在外比例<80%

• 佈單張數充足，成交量一點都不重要



看天吃飯的對賭行為權證造市



看天吃飯的對賭行為成交價量真的不重要

09:00 11:00 13:30

股
票
價
格

權
證
價
格

130

135

125

成交價: 1.50
成交量: 100 委買

1.00 499

成交價: 2.50
成交量: 200

委賣
1.01 499

收盤價: 2.50
成交量: 300
收盤理論價: 1.00



看天吃飯的對賭行為元大智慧搜尋

https://www.warrantwin.com.tw/eyuanta/Warrant/SmartSearch.aspx


看天吃飯的對賭行為元大權證搜尋

https://www.warrantwin.com.tw/eyuanta/Warrant/Search.aspx


看天吃飯的對賭行為基本投資流程

1. 選標的(基本面、技術面、消息面)

2. 選多空(看漲、看跌)

3. 選方法(股票、期貨、權證)

4. 選對的人(智慧搜尋、權證搜尋)

5. 選對的價格(試算器)



善用投資工具



• 結合元大投顧專業分析團隊，快速篩出精選好股

• 牛熊、題材、指標、K線與熱門等五大選股

選股票 + 選權證
『元大投資先生』下單APP

頂級智能選股，讓你多空都能投資！



元大投資先生APP-權證搜尋試算下單





看盤系統: 點金靈-權證櫥窗



只要你想學，一定讓你懂

元大權證網: 快速教會你權證大小事

https://www.warrantwin.com.tw/eyuanta/index.aspx






元大權證，大挺你的夢！

權證為高槓桿投資商品，有機會在短期間獲得極高報酬或蒙受權利金的損失，
購買前請先了解相關風險及詳閱公開說明書 ( 111年金管證總字第0037號 )

元大證券股份有限公司 地址：10488台北市中山區南京東路三段219號11樓 客戶服務專線：(02)2718-5886
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