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	研究項目
	我國共同基金使用期貨之績效研究

	研究單位

及人員
	計劃主持人：政治大學財管所周行一、杜化宇 博士
研究人員：陳盈之、黃冠文、鐘伯婷 研究生
	研究

時間
	自 九十 年  十二 月  二十 日

至 九十一年   四 月  二十 日

	報告內容提要

	(一) 研究內容重點：１共同基金使用期貨的型態分析。
２有使用期貨的基金與沒有使用期貨的基金兩者風險與報酬是否有所不同。 

３同一支基金在使用期貨前後其風險及報酬是否有所不同。

４期貨的使用使否能降低風險。
(二) 主要發現或結論：

１已經有超過半數的共同基金曾經使用期貨。
２期貨的使用對於國內共同基金淨資產所佔的比重仍然相當微小。 
３共同基金當遇到股市已大幅波動時才會進入期貨市場。 
４橫斷面分析–衍生性金融商品的使用和同期的報酬並未有顯著的關係。

５縱剖面分析–使用期貨的基金，其總風險與系統風險都較未使用期貨的基金小。
６避險分析–期貨使用的多寡與基金總風險的下降並無關聯性，但個別風險卻與期貨的使用有直接的關聯性。

(三) 建　議　事　項：

１期貨交易所應加強教育共同基金如何正確使用期貨。
２若因持有部位的限制，使避險的功效無法發揮，期貨部位限制的規定便有待重新評估： 
ａ、期貨契約值佔基金的淨資產的部位限制最少應比現有的法令水準高，對於共同基金而言才能發揮期貨的避險功能。
ｂ、至少轉倉所增加的期貨交易量從總交易量中扣除，才能提昇基金經理人使用期貨的意願，但基金必須揭露週轉率及其對NAV的影響。

３期貨交易所應鼓勵共同基金使用期貨避險。

４國內期貨交易所應該設計更多的期貨商品。


