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一、 研究動機： 

(一) 昔臺股受 98 年金融海嘯、歐債危機等國內外政經情勢因素影響，證券市場

成交值每況愈下，集中市場年均成交值未達 1,000 億元，為提升市場流動性，

我國開放自 103 年起開放當日沖銷交易，並於 106 年 4 月 28 日起調降當日

沖銷證券交易稅。 

(二) 109 年新冠肺炎疫情蔓延全球，隨著各國貨幣寬鬆及政府財政刺激下，市場

動能充沛，促使投資人尋找風險性資產投資，而我國證券市場亦於同年 3月

26 日推出交易撮合制度重大變革，盤中交易由集合競價改為逐筆交易，是

以 109 年、110 年集中市場成交值及當日沖銷比例分別攀升至 2,007.45 億元、

31.04%及 3,914.63億元、40.92%。適逢 110年底降稅期間屆期，遂各界對於

當日沖銷降稅是否應賡續延長之議題看法不一，有論者肯定當日沖銷降稅對

市場動能之正面助益，亦有先進憂心當日沖銷降稅似有鼓勵投資人投機交易

行為，扭曲市場機能，造成股市泡沫化，不利臺灣資本市場的長期發展。惟

當日沖銷交易本身係中性交易制度，當日沖銷降稅帶動市場活絡亦功不可

沒，然而面對市場不同的聲音，其在臺股扮演的角色及對臺股市場之影響，

實有探討之必要。 

二、 研究摘要： 

(一) 本研究報告蒐集並說明各主要交易市場之當日沖銷交易制度及我國當日沖

銷交易制度及其差異，並將證券商在相關當日沖銷交易之風險管控暨實務作

業進行案例探討。 

(二) 另研究報告亦分析實施當日沖銷交易後、當日沖銷交易降稅實施前後集中市

場之變化、我國現行升降單位在當日沖銷降稅前後對交易行為之影響及當日

沖銷交易對違約之影響，另解析當日沖銷交易在我國集中市場之現況，分別

就 110年航運股浪潮對我國股市之影響及同年證券市場在多頭階段，當日沖

銷交易數據及組成結構變化等面向進行說明，最後歸納結論並對我國市場提

出建議。 

三、 研究結論與建議： 

綜觀當日沖銷交易開放至今，明顯帶動市場流動性，觀察當日沖銷投資人結



構，可發現當政策較為長期明確後，外資紛紛建立相關當日沖銷交易機制，

顯見政策穩定性為證券市場提升能見度，吸引國際級投資人來我國股票市

場交易之關鍵；另我國證券市場已對當日沖銷交易制度設有持續相關風險控

管監理措施，防止市場發生大幅波動及鉅額違約之情形，故股票波動度及市場

違約風險，並未因開放新制而有所增加。 

觀察 110 年度投資人當日沖銷行為，市場確實存在一群專業當日沖銷交易

投資人，而多數自然人投資人，係理性運用當日沖銷制度，依照當下市場氛

圍執行當日沖銷交易策略，以完成避險及獲利，而觀察投資人偏好之當日

沖銷個股，若其不具題材性，即便有降稅誘因之存在，投資人依然不會據

此執行當日沖銷交易策略，徒增其交易風險，是以有論者憂心當日沖銷交

易降稅鼓勵投資人投機交易行為，係言過其實。 

另有關我國針對當日沖銷熱門個股，施以延長處置措施之新制，實有

觀察到其對於該個股之價、量兩層面的變動，建議未來可再行深入研究相關處

置措施對同一個股相關商品之影響。 

健全的金融市場必需由「投資」與「交易」兩者相織而成，健全的交易制

度，則應兼顧各類投資人交易需求；證券市場交易量非一蹴可幾，近年來我國

在實施當日沖銷交易及當日沖銷交易降稅政策後，輔以其他交易制度，經歷多

方努力，方能有今日之榮景，是以政府應審慎評估各交易政策在市場扮演之角

色，並維持政策穩定性，讓證券市場持續擴大深度及廣度，帶動更多優質企業

及國際級投資人來我國股票市場掛牌及交易，形成正向循環，始能達到真正提

升臺股動能之目的。 

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 

 


