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	研究項目
	[bookmark: _GoBack]新台幣計價之香港股票期貨商品上市可行性之研究

	研究單位
及人員
	研究單位：臺灣期貨交易所
研究人員：李福慶
	研究
時間
	自102年01月01日
至102年11月30日

	報告內容提要

	壹、研究內容重點 
1、 香港股票及股票期貨市場概況介紹
2、 全球主要交易所掛牌香港股票期貨概況
3、 本公司推出新台幣計價香港股票期貨之市場需求分析
4、 新台幣計價香港股票期貨之經濟效益與公共利益
5、 新台幣計價香港股票期貨上市之可行性評估
6、 結論與建議
貳、結論與建議事項
一、2013年股票期貨交易日均量已達22,000口，雖僅占整體期貨市場交易比重3.5%，本公司陸續推動各項改革措施，並積極推廣股票期貨，未來交易量可望穩步成長，有機會成為臺灣期貨市場的主力商品之一。
二、另我國交易人投資香港股票之交易金額達相當規模，且具成長趨勢，具有潛在之避險需求。本公司若推出新台幣計價之香港股票期貨，應可提供大中華地區股票投資人便利且交易成本低之交易與避險管道，增進其交易彈性及資金運用效率，使我國期貨市場商品線更加多元完整，並有助於提升我國期貨市場之國際化程度，顯見商品推出已具備相當之經濟效益及公共利益。
三、我國金管會已於2011年3月15日簽署國際證券管理機構組織諮商、合作與資訊交換多邊瞭解備忘錄（IOSCO MMoU），簽署會員間能依法進行資訊交換、協助調查等跨境監理合作，香港議亦為簽署會員，本公司如以香港交易所掛牌股票作為股票期貨標的證券，亦可取得相關監理資訊。至於標的證券遴選標準，除將認購(售)權證連結國外標的之市值及交易量標準納入外，建議將現行國內標的證券遴選標準(如財務狀況、變更交易或停止買賣、暫停融資融券交易等)一併納入選股標準，亦即香港標的證券仍須符合最近期財報無虧損或最近期有虧損但無累積虧損、1年內未曾暫停交易或停止買賣、香港交易所公告得為借券放空之標的等標準。
四、基於市場熟悉程度及交易需求等因素之考量，受訪期貨經紀業者建議台資企業概念股、香港藍籌股作為優先之掛牌標的；期貨造市者考量標的具備國際知名度、市場代表性，或與我國產業相關的股票等特性，建議初期可先推出國人較熟悉且具香港藍籌股身分之台資企業股(如中國旺旺、康師傅等)或知名台資企業概念股(如統一中國、高鑫零售、富士康國際)。倘國內推出香港股票期貨商品，前揭業者建議香港股票似可作為本公司進行標的證券評選時之參考，並審慎利用前揭建議選股標準，評估掛牌之香港標的證券。
五、目前受訪期貨業者(含經紀商及造市者)雖有部分表示意願參與交易，惟現階段可能因國人對香港股票或國內個股期貨特性較不熟悉、加上港股資訊即時取得不如國內股票，且香港股票有市場透明度不足及資訊不對稱等風險，導致一般投資人參與本商品交易意願恐較不高。另投信與壽險業者亦表示，中國大陸或香港股票部位之避險操作，多以交易股價指數期貨為主，現階段尚無使用香港股票期貨進行避險之需求。
六、倘本公司規劃推出新臺幣計價香港股票期貨，則仍有收盤時間與香港交易所一致、造市者制度及香港股票即時資訊等項配套措施課題。目前國內現階段股票市場及期貨市場僅交易至下午1點30分及1點45分，較香港市場早收盤；且國內造市者從事新臺幣計價香港股票期貨之造市避險限制(如證券商無法從事香港股票融券放空交易、無法至香港交易所從事借券交易等)仍多，不利提高造市者參與意願；另為獲取即時香港股票成交行情及標的證券重大訊息，本公司每月約須負擔資訊費用，期貨商仍須承擔系統改版成本。
七、另香港股票市場與國內股票市場不盡相同，現階段倘規劃推出本商品，相關配套措除前揭造市避險限制須予以放寬外，本商品漲跌幅限制亦應放寬為無漲跌幅限制；香港股票市場有盤中暫停交易機制，國內股票期貨停止交易相關規定亦須配合修訂。
八、基於現階段本商品市場需求尚不明確、交易時間延長、造市避險限制仍多、資訊傳輸與系統改版成本較高等因素考量，建議可先推出香港或中國大陸股價指數期貨商品(如新台幣計價恆生指數期貨、A50或滬深300股價指數期貨)；待國人對香港或中國大陸股市較熟悉，或新制度推動使得股票期貨市場發展趨成熟後，再行推出新臺幣計價香港股票期貨商品。


附註：一、報告內容提要應包括下列二部分：
（一）研究內容重點
（二）結論與建議事項
二、本提要表須附電子檔
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