
期貨信託基金問答集
4第一部分：一般性


4一、
期貨信託基金與證券投資信託基金有何差異？


5二、
期貨信託基金與對沖基金之區別？


5三、
共同信託基金與證券投資信託基金如從事期貨交易，如有發生逾越規定上限淨值40％之情形，是否須申請兼營期貨信託事業？


6四、
期貨信託基金可否投資「期貨相關現貨商品」？是否須先持有某商品期貨部位，始可投資該商品現貨？


6五、
銷售機構及銷售人員辦理期貨信託基金銷售業務，如有違反法令或期貨公會自律規範之情形時，應如何處置？


7六、
所稱「總風險暴露」之定義為何?如何計算？


7七、
期貨信託基金從事期貨或選擇權交易，因實物交割取得之有價證券總市值超過淨值之40％時，是否違反規定？


8八、
針對「期貨信託基金產生超額損失時，受益人之損失僅以其出資額部分為限，其餘損失由期貨信託事業負擔」之規定，如何避免該損失過大影響期貨信託事業之經營？


9九、

期貨信託事業經理期貨信託基金，如將基金及行政事務委外處理，那些費用得由期貨信託事業向受益人收取之經理費支應？


9十、期貨信託基金可否與其基金之保管機構或行政事務代理機構從事交易？


9第二部分：傘型、保本型及組合型期貨信託基金


9一、
保本型期貨信託基金因保本需要而從事固定收益商品，該固定收益商品是否限於國內商品？


10二、

組合型期貨信託基金下之子基金，得否為本期貨信託事業外之單一基金發行機構所發行之不同性質或相同性質之基金？子基金是否得均為國外期貨基金？


10三、
組合型期貨信託基金符合期貨信託基金管理辦法第41條第2項規定及符合最高流動準備上限規定後，得否投資於第38條第1項第1款至第2款之期貨交易？


10四、

組合型期貨信託基金之子基金是否限制必須全部是期貨基金，可否為證券投資信託基金？


11第三部分：對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金


11一、
期貨信託事業可否向符合一定資格條件之特定人募集期貨信託基金？


11二、
對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金，有無最低募集金額限制？


12三、
期貨信託基金管理辦法規定對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金，其受益人始終須維持99人，而非應募總人數99人，自然人取得受益憑證後死亡而發生繼承事件等原因，致有超過上開規定人數之虞，如何解決？


12四、
對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金可否追加募集？如不可，所發行之基金類型可否相似，例如某某基金001號、002號等？


12五、
對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金可否全權委託其他專業機構運用基金資產？


13第四部分：全權委託他人代操


13一、
期貨信託事業將期貨信託基金部分資產全權委託他人操作，是否仍須依期貨信託基金管理辦法有關投資或交易之限制辦理？


14二、
期貨信託事業可否將主要基金資產全部全權委託專業機構操作？


14三、
期貨信託事業將期貨信託基金全權委託專業機構操作時，並未當然取得技術，因此是否應排除期貨信託基金管理辦法第18條第2款「未藉由與國外專業機構之合作關係，獲取全球交易或投資之技術」之不核准條件？


15四、
期貨信託事業全權委託國外專業機構運用期貨信託基金時，基金保管機構可否委託國外次保管機構管理資產？





第一部分：一般性
1、 期貨信託基金與證券投資信託基金有何差異？

答：期貨信託基金與證券投資信託基金之投資範圍雖均涵蓋期貨集中市場契約、店頭衍生性商品、國內外各類型基金及有價證券等，惟其投資範圍及交易策略有極大不同，相關規範有多項差異，說明如下：
	項目
	期貨信託基金
	證券投資信託基金

	對特定人募集
	核准方式
	可對符合一定資格條件之人募集，但仍須經主管機關核准。
	私募型可對符合一定資格條件之人私募，採事後申報制。

	
	人數限制
	對符合一定資格條件之人募集，如為一般法人、自然人或基金者，應募人數上限為99人，且申購金額至少新臺幣250萬元。
	私募對象須符合主管機關所定資格條件，如為一般法人、自然人或基金者，應募人數上限為35人。

	交易或投資範圍
	標的項目
	集中市場期貨交易、店頭衍生性商品、有價證券、商品現貨。
	有價證券及證券相關商品交易（含集中市場期貨交易及店頭衍生性商品等）。

	
	比率限制

註1、註2
	基金投資有價證券比率不得超過基金淨資產價值（NAV）之40％。
	基金從事證券相關商品交易，為增加投資效率之部位風險暴露值不得超過基金NAV之40％。但為避險需求，所從事之證券相關商品交易，持有部位不得超過基金持有之相對應有價證券總市值。

	首次募集規定
	1.不限對不特定人或對符合一定資格條件之人募集。

2.如係對不特定人，最低成立金額為5億元。
	1.限定對不特定人。

2.投資於國內之股票型或平衡型基金，最低成立金額為30億元（開放式）或20億元（封閉式）。

	基金分類
	未依投資或交易標的、區域等區分種類，並以風險分散為目標。
	區分為股票型、債券型、平衡型、指數型、指數股票型、貨幣市場等基金

	組合型基金
	組合型基金至少應投資5個以上子基金，且可投資證券投資信託基金。
	組合型基金至少應投資5個以上子基金，且尚不得投資國內外期貨信託基金。

	禁止投資範圍
	不得投資本事業發行之其他基金。
	得投資本事業發行之其他基金。

	基金委外代操
	基金得在一定比率範圍內全權委託其他專業機構代操。
	目前除外匯避險外，基金不得委託其他專業機構管理。

	基金受益憑證
	一律採無實體發行。
	可採有實體或無實體發行

	預警通報
	為避免基金發生超額損失影響受益人權益，法規中訂有預警通報規範
	尚無預警通報規範。


註1：依據本會97年1月17日金管證七字第09600711933號令規定，期貨信託基金持有有價證券總市值占基金淨值不得超過40％。另依證券投資信託事業設置標準第29條之規定，期貨信託事業運用期貨信託基金持有有價證券總市值占該期貨信託基金淨資產價值40%以上者，應依本會規定先申請兼營證券投資信託業務。但募集發行組合型及保本型期貨信託基金，不在此限。
註2：依據證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項第伍點規定，證券投資信託基金以增進投資效率為目的者，從事證券相關商品交易風險暴露值不得超過基金淨值之40％。另依證券投資信託基金管理辦法第9條之規定，證券投資信託事業經本會核准兼營期貨信託事業者，其運用基金從事證券相關商品交易之比率，得向本會申請核准不受前揭比率限制，其風險暴露不得超過本基金淨資產價值之百分之一百。
2、 期貨信託基金與對沖基金之區別？

答：

(1) 國外對沖基金除透過衍生性商品槓桿操作外，亦利用借款放空操作，或參與私募股權基金之運作，以提高絕對報酬。此外，國外對沖基金多為私募型態，且多數不經主管機關監理。
(2) 期貨信託基金雖允許槓桿操作，惟為控制其風險程度，期貨信託基金管理辦法已規範期貨信託基金對各標的之交易或投資比例上限，並要求應分散之。此外，期貨信託基金原則上不得借款，但有為因應鉅額贖回等特殊情況者，不在此限。另期貨信託基金之募集可向不特定人或符合一定資格條件之人募集，且均須受本會監理。

3、 共同信託基金與證券投資信託基金如從事期貨交易，如有發生逾越規定上限淨值40％之情形，是否須申請兼營期貨信託事業？

答：
（1） 信託業募集發行共同信託基金部分：依據共同信託基金管理辦法第22條第4項之規定，信託業除經證券主管機關核准兼營期貨信託業務外，運用於期貨交易法第3條之期貨交易契約總市值不得超過共同信託基金募集發行額度40%。
（2） 證券投資信託事業募集或私募發行證券投資信託基金部分：依據證券投資信託事業運用證券投資信託基金從事證券相關商品交易應行注意事項第伍點之規定，證券投資信託基金從事證券相關商品交易，除經本會核准兼營期貨信託事業並向本會申請者外，以增進投資效率為目的，從事證券相關商品交易風險暴露值不得超過基金淨資產價值40%。
（3） 共同信託基金從事期貨交易與證券投資信託基金從事證券相關商品如有違反前揭規定之情形，本會將依規定處分。
4、 期貨信託基金可否投資「期貨相關現貨商品」？是否須先持有某商品期貨部位，始可投資該商品現貨？

答：
（1） 依據期貨信託基金管理辦法第38條第1項第5款及第2項規定，期貨信託事業運用對不特定人所募集之期貨信託基金，得從事期貨交易與期貨相關現貨商品，惟投資有價證券以外之期貨相關現貨商品前，應檢具投資與風險管理計畫，經主管機關核准後始得辦理。
（2） 期貨信託基金毋須先持有某商品期貨始可投資該商品現貨，例如某期貨信託基金如未從事黃金期貨交易，仍可投資黃金現貨，惟須依前開規定辦理。
5、 銷售機構及銷售人員辦理期貨信託基金銷售業務，如有違反法令或期貨公會自律規範之情形時，應如何處置？
答：期貨信託事業應立即督促其改善，並通知本會。對於違反期貨信託基金相關規定或期貨公會所定相關自律規範之銷售機構及其人員，本會將採取下列處理方式：
（一）對期貨信託基金銷售機構部分：依據期貨信託基金管理辦法第25條第3款有關銷售機構消極資格條件等相關規定，要求期貨信託事業一定期間內不得委任該違法之機構擔任銷售機構。
（二）對期貨信託基金銷售人員部分：銷售人員應向期貨公會辦理登記，並依規定具有充分之專業知識。因此銷售機構人員如違反法令或期貨公會自律規範，由期貨公會依所定之相關自律規範予以註銷該銷售人員之登記。

6、 所稱「總風險暴露」之定義為何?如何計算？

答：依據期貨信託基金管理辦法第40條之規定，總風險暴露係指交易所生最大可能之損失，期貨信託事業應依期貨公會所訂定之「期貨信託基金從事店頭衍生性商品之總風險暴露計算標準」計算從事店頭衍生性商品之總風險暴露。
7、 期貨信託基金從事期貨或選擇權交易，因實物交割取得之有價證券總市值超過淨值之40％時，是否違反規定？

答：
（1） 是，期貨信託事業運用期貨信託基金投資有價證券，其總市值占基金淨值不得超過40％。期貨信託基金如從事期貨交易有實物交割需求，應事先考量將持有有價證券之比率，並控制在符合規定上限－淨值之40％以內。
（2） 期貨信託事業如違反前揭規定，本會將依規定處分。期貨信託基金購買有價證券之總市值有超過基金淨值40％之需求者，應依規定向本會申請兼營證券投資信託業務，以符合規定。
8、 針對「期貨信託基金產生超額損失時，受益人之損失僅以其出資額部分為限，其餘損失由期貨信託事業負擔」之規定，如何避免該損失過大影響期貨信託事業之經營？ 
答：
(1) 為因應上述可能發生之問題，期貨信託基金管理辦法等相關規定中已納入下列數項控管機制，應可一定程度上降低可能之風險：

1、 投資組合分散原則：參採英國、新加坡及我國現行證券投資信託基金之模式，要求期貨信託基金交易或投資時，其商品比重必須分散 (期貨信託基金管理辦法（以下同）第4章)。

2、 加強自律機制：

（1）要求期貨信託事業於內部控制制度訂定風險監控管理措施，該等措施關於各類型風險之評量方式、參數及評量標準並由期貨公會訂定準則予以規範 (第37條第2項及第3項) 。

（2）要求期貨信託事業之董事會至少應每季檢視所經理之所有期貨信託基金（包含全權委託部分）之總風險暴露程度、計算風險之方式及最大可能損失（第37條第4項）。

3、 建立預警機制：期貨信託事業及基金保管機構發現期貨信託基金最近三個營業日之平均單位NAV較最初單位NAV累積跌幅達40％時，應立即通報主管機關及期貨公會、召開董事會，並於一週內擬具改善計畫報主管機關。期貨信託基金受益人之責任僅限於申購時所支付之申購價款，期貨信託基金之淨資產價值為負數時，該差額應由期貨信託事業負擔。（第37條第5項、第6項及本會97年1月17日金管證七字第09600711932號令）。
4、 提前清算機制：公募期貨信託基金最近三個營業日之平均單位NAV較其最初單位NAV累積跌幅達70％或NAV低於新臺幣2000萬元者，應報本會核准後終止期貨信託契約（第83條第2項第3款及本會97年1月17日金管證七字第09600711936號令）。
9、 期貨信託事業經理期貨信託基金，如將基金及行政事務委外處理，那些費用得由期貨信託事業向受益人收取之經理費支應？ 
答：
（一）行政事務（包括基金會計及評價等）代理機構費。（期貨公會刻正研訂行政事務代理機構契約範本）
（二）受益憑證事務代理機構費。（第59條第3項及中華民國期貨業商業同業公會期貨信託事業受益憑證事務處理規則第4條）
10、 期貨信託基金可否與其基金之保管機構或行政事務代理機構從事交易？
答：

（一）期貨信託基金可以與其基金之保管機構或行政事務代理機構從事交易，惟須建立防火牆、資訊保密等機制，以確保受益人權益，另其交易範圍如涉及店頭衍生性商品，宜以具有公平公開市價者為原則，例如有Reuters報價之店頭衍生性商品等。
（二）有關期貨信託基金委外處理行政事務，目前本會已函請期貨公會就防火牆及委外代理契約範本研訂相關規範，俾供期貨信託業者遵循。
第二部分：傘型、保本型及組合型期貨信託基金
1、 保本型期貨信託基金因保本需要而從事固定收益商品，該固定收益商品是否限於國內商品？

答：有關保本型期貨信託基金因保本需要從事固定收益商品投資，其範圍包括國內外固定收益商品，惟其投資範圍應符合本會97年1月23日金管證七字第0960074911號令規定。

2、 組合型期貨信託基金下之子基金，得否為本期貨信託事業外之單一基金發行機構所發行之不同性質或相同性質之基金？子基金是否得均為國外期貨基金？
答：可以，依據期貨信託基金管理辦法第10條第2項之規定，組合型期貨信託基金得投資於期貨信託事業、證券投資信託事業或外國基金管理機構所發行或經理之受益憑證、基金股份或投資單位。

3、 組合型期貨信託基金符合期貨信託基金管理辦法第41條第2項規定及符合最高流動準備上限規定後，得否投資於第38條第1項第1款至第2款之期貨交易？

答：不可以，依據期貨信託基金管理辦法第10條第2項之規定，組合型期貨信託基金得投資於期貨信託事業、證券投資信託事業或外國基金管理機構所發行或經理之受益憑證、基金股份或投資單位。是以組合型期貨信託基金僅得投資基金，不得從事期貨交易。
4、 組合型期貨信託基金之子基金是否限制必須全部是期貨基金，可否為證券投資信託基金？

答：
（一）可以，依據期貨信託基金管理辦法第10條第2項之規定，組合型期貨信託基金得投資於期貨信託事業、證券投資信託事業或外國基金管理機構所發行或經理之受益憑證、基金股份或投資單位。
（二）組合型期貨信託基金之子基金可以是證券投資信託基金，惟依期貨信託基金管理辦法第49條第1項第12款之規定，其上限為基金淨值之10％。
第三部分：對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金
1、 期貨信託事業可否向符合一定資格條件之特定人募集期貨信託基金？

答：
（一）依據期貨交易法第84條之規定，期貨信託事業於募集期貨信託基金，非經主管機關核准，不得為之。經參酌現行國外期貨基金之募集與發行實務，本會爰開放期貨信託事業得對不特定多數人（公募）或對符合一定資格條件之特定人募集期貨信託基金。
（二）鑒於期貨信託基金以投資期貨商品為主，具槓桿之性質，爰將「符合一定資格條件之人」之範圍界定如下：
    1、銀行業、票券業、信託業、保險業、證券業、期貨業或其他經主管機關核准之法人或機構。

2、自然人、法人或基金，於申購期貨信託基金之金額至少達新臺幣二百五十萬元，且不得超過九十九人。

（第13條及97年7月1日金管證七字第09600711931號令）
2、 對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金，有無最低募集金額限制？
答：
（一）最低募集金額比照證券投資信託私募基金，由期貨信託基金於契約中自訂。另依據期貨信託基金管理辦法第12條第2項第2款之規定，對符合一定資格條件之人募集基金於價款繳納完成日起5日內，須向主管機關申報受益憑證價款繳款總金額達期貨信託基金契約規定最低募集金額之銀行存款證明。
（二）前開規定係參酌證券投資信託基金管理辦法第53條第1項第7款訂定，以確定期貨信託基金已達最低募集金額，亦即期貨信託基金已可成立。

3、 期貨信託基金管理辦法規定對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金，其受益人始終須不得超過99人，而非應募總人數99人，自然人取得受益憑證後死亡而發生繼承事件等原因，致有超過上開規定人數之虞，如何解決？
答：從基金募集至期貨信託契約終止，受益人之人數皆不可超過99人。另期貨信託基金管理辦法第62條業已規定，受益憑證為數人共有者，其共有人應推派一人行使受益權。
4、 對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金可否追加募集？如不可，所發行之基金類型可否相似，例如某某基金001號、002號等？
答：為避免期貨信託事業採取藉由追加對特定人募集期貨信託基金之方式（私募），實質上達成對不特定人從事期貨信託基金之募集（公募）之情形，經參酌證券投資信託基金之作法，爰於期貨信託基金管理辦法第12條規定期貨信託事業對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金，並不包括追加募集；同辦法第16條規範得辦理追加募集者僅限對不特定人募集之期貨信託基金。另同一期貨信託事業所發行對符合一定資格條件之人募集之基金，應有操作或標的上之區隔。

5、 對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金可否全權委託其他專業機構運用基金資產？

答：

（一）依據期貨信託基金管理辦法第57條之規定，期貨信託事業全權委託專業機構代為操作應遵守一定規範，適用範圍包括對不特定人及對特定人募集之期貨信託基金。

（二）對符合一定資格條件之人募集之期貨信託基金可以全權委託專業機構操作，但毋須比照對不特定人募集之基金，於向主管機關申請核准時檢附相關書件。惟為確保該等基金全權委託其他專業機構操作時遵守相關規定，對符合一定資格條件之人募集期貨信託基金，該期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金時，仍應依期貨公會訂定之自律規範辦理。（期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金應注意事項第12點第2項）

第四部分：全權委託他人代操
1、 期貨信託事業將期貨信託基金部分資產全權委託他人操作，是否仍須依期貨信託基金管理辦法有關投資或交易之限制辦理？
答：應遵守國內相關規定，就全權委託他人操作部分仍不得超過投資或交易限制，且相關操作結果應併同期貨信託事業自行操作部分，就基金整體進行控管以符合相關限制規定：
（1） 依據期貨信託基金管理辦法第57條1項規定，期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金從事交易或投資，應符合期貨信託事業訂定之交易或投資方針，並揭露於公開說明書。
（2） 另依據期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金應注意事項第4點之規定，期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金，應訂定並執行全權委託其他專業機構運用期貨信託基金之內部作業等相關規範；又依第5點第1項第2款規定，期貨信託基金與受託之機構簽訂全權委託契約，應符合第6點之規定，包括於契約中載明全權委託該專業機構運用期貨信託基金從事期貨交易或投資期貨相關現貨商品之範圍、期間及金額。
（3） 接受期貨信託基金全權委託之專業機構運用期貨信託基金投資期貨、有價證券及店頭衍生性金融商品交易等，應符合期貨信託基金管理辦法中有關各類商品交易限額之規定，相關操作結果應併同自行操作部分，就基金整體進行控管，使基金整體從事各類商品交易之金額符合期貨信託基金管理辦法之規定。
2、 期貨信託事業可否將主要基金資產全部全權委託專業機構操作？ 
答：
（一）依據期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金應注意事項第3點之規定，期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金之比率，不得超過基金初始募集金額及追加募集發行額度之30％，募集完成後不得超過基金NAV之50％。
（二）至有關金額之計算，依據期貨公會訂定之「期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金契約範本」第1條第1項及第3項規定，期貨信託基金委託交易資金，包含以其購入之各項資產及所生之未實現孳息及收益或其他因本委託交易應歸屬於本基金之未實現資產。因委託交易所生之已實現孳息及收益，除雙方協議變更委託交易資金金額外，受託機構不得再運用從事交易或投資。
3、 期貨信託事業將期貨信託基金全權委託專業機構操作時，並未當然取得技術，因此是否應排除期貨信託基金管理辦法第18條第2款「未藉由與國外專業機構之合作關係，獲取全球交易或投資之技術」之不核准條件？
答：基於期貨信託基金管理辦法第18條規定之適用範圍並未排除期貨信託事業全權委託專業機構部分，爰仍應一體適用，是以期貨信託事業全權委託其他專業機構操作時，應依期貨信託事業全權委託其他專業機構運用期貨信託基金應注意事項第7點規定，透過全權委託其他專業機構運用期貨信託基金培養本事業專業人才。
4、 期貨信託事業全權委託國外專業機構運用期貨信託基金時，基金保管機構可否委託國外次保管機構管理資產？

答：可以，保管機構應與期貨信託事業溝通後委託次保管機構保管資產，且保管機構與次保管機構間應簽訂契約，以保障基金資產。另接受全權委託之專業機構僅有交易或投資決定權、指示權及執行權，本身不得保管委託交易資金。
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