[image: image1.wmf]100

5000

600

英斗

美分

＝

´




8




15



第2章　期貨市場

一、選擇題

A 1.期貨市場中所謂「逆向市場」乃指近月份期貨合約價格：
(A)高於遠月份期貨合約價格  (B)等於遠月份期貨合約價格
(C)低於遠月份期貨合約價格  (D)與遠月份期貨合約價格無關
（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）
A 2.STOPLimit委託買單，其委託價與市價之關係為：

(A)委託價高於市價  (B)委託價低於市價  (C)沒有限制  (D)依平倉或建立新部位而定
（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 3.下列何者委託單不一定保證會成交？

(A)限價委託 (B)停損委託  (C)觸及市價委託  (D)選項(A)、(B)、(C)皆是

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）
D 4.下列何者不屬於持有成本(CostofCarrying)？

(A)運輸成本  (B)保險費用  (C)倉儲費用  (D)保證金費用

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

C 5.下列何者是不需要在期貨契約中規定？A.商品品質；B.保證金；C.價格；D.交割月份；E.契約大小；F.最小價格變動單位；G.最後交割方式；H.每日漲跌停限制
(A)僅C.、F.、H.  (B)僅C.、F.  (C)僅B.、C.  (D)僅B.、C.、F.

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

C 6.某結算會員有四位客戶在同一天交易相同的商品，甲客戶賣出5口，乙客戶賣出12口，丙客戶買進6口，丁客戶買進2口，如結算所收取保證金採淨額(Net)部位，該結算會員當天須繳交的保證金為：
(A)25口  (B)21口  (C)9口  (D)7口

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 7.假設目前美國長期政府債券期貨之市價為108-25，某客戶想以108-10或更低之價格買進，則他應該使用那一種委託單？

(A)市價單  (B)停損單  (C)觸及市價單  (D)限價單

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 8.買進的觸及市價委託（BuyMITOrder）在下列何種情況會變成市價委託？

(A) 當市場上成交價高於所設定之價位時

(B) 當市場上之買進價低於所設定之價位時

(C)當市場上之賣出價高於所設定之價位時
(D)當市場上之賣出價低於所設定之價位時

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 9.黃金期貨每0.1點之合約值為US$10，原始保證金為US$1,000，維持保證金為US$700，請問若在295.8賣出，則應補繳保證金的價位是：
(A)292.5  (B)292.8  (C)298.8  (D)298.9
（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

B 10.如果2006年8月31日為預定的避險期間了結日，下列何種到期月份的期貨契約為較適合的避險工具？

(A)2006年8月  (B)2006年9月  (C)2006年11月  (D)2006年12月

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

C 11.臺灣期貨交易所黃金期貨之最後結算價為：

(A)最後交易日收盤價
(B)最後結算日收盤價
(C)最後交易日倫敦黃金市場定價公司之倫敦黃金早盤定盤價
(D)最後交易日倫敦黃金市場定價公司之倫敦黃金午盤定盤價
（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 12.我國期貨選擇權稅率最低不得少於多少？

(A)千分之點二五  (B)千分之點五  (C)千分之點七五  (D)千分之一

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 13.當期貨商經營不善，費用過高，致使其資金週轉不靈而倒閉，則其客戶的權益是否有保障？

(A) 由於客戶的保證金是存在該期貨商名下，故期貨商的債權人有權利扣押保證金專戶的錢，客戶權益因而受損

(B) 結算所將沒收倒閉期貨商的客戶保證金專戶，客戶權益將受損

(C) 其他結算會員將會要求瓜分倒閉期貨商保證金專戶的錢，客戶權益因而受損

(D) 倒閉期貨商會將客戶保證金專戶的錢及明細後臺帳務移給其他期貨商，客戶只是換由另一家期貨商服務，客戶的權益不會受損

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 14.臺灣期貨交易所之結算會員應向其繳存：
(A)營業保證金  (B)違約損失準備金  (C)儲備基金  (D)交割結算基金

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

A 15.當期貨商替客戶強迫平倉時，若平倉後造成超額損失(Overloss)，此部分的損失應由誰來承擔？

(A)客戶  (B)期貨商  (C)交易所  (D)結算所

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 16.若結算機構計算每日保證金方式為總額保證金制度，則結算會員所繳保證金為未平倉之：
(A)多頭部位減空頭部位  (B)多頭部位總合  (C)空頭部位總合
(D)多頭部位加空頭部位

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

D 17.當持有成本大於0時，則期貨價格會：
(A)高於現貨價格 (B)低於現貨價格  (C)等於現貨價格
(D)不一定

（96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

B 18.期交所對客戶交易期貨所需保證金，會有明文規定，期貨商針對個別客戶，收取所需保證金之數額應為：
(A)只能等於期交所的規定  (B)至少等於期交所的規定
(C)最多等於期交所的規定  (D)期貨商可自行訂定標準

  （96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

C 19.以下何者不應列入選擇適當期貨契約構建避險策略的考量因素？
(A)期貨契約標的物  (B)期貨契約到期月份  (C)預期未來期貨價格的走勢
(D)買進或賣空期貨契約數量

  （96Q3期貨商業務員資格測驗試題）

C 20.當期貨契約成交1單位，且交易雙方均平倉時，市場之未平倉量會如何？
(A)減少2  (B)減少1  (C)增加1  (D)增加2

   （96Q3期貨交易分析人員資格測驗試題）

D 21.停損單之用途？
(A)建立新倉  (B)停止損失  (C)鎖定獲利  (D)以上皆是

   （96Q3期貨交易分析人員資格測驗試題）

C 22.當成交量和未平倉量均遞增時，則象徵：
(A)價格將出現跳空  (B)價格將出現盤整  (C)價格走勢將會持續  (D)價格走勢即將反轉

（96Q3期貨交易分析人員資格測驗試題）

C 23.在對以下何種期貨進行評價時，需要考慮一個不可由市場觀察得知之變數？
(A)債券  (B)外匯  (C)銅  (D)股價指數

（96Q3期貨交易分析人員資格測驗試題）

A 24.以下何種TAIFEX期貨是以實物交割？
(A)10年期政府公債期貨  (B)30天期利率期貨  (C)黃金期貨  (D)MSCI台指期貨

   （96Q3期貨交易分析人員資格測驗試題）

D 25.期貨價格與預期未來現貨價格時有差異之可能原因為：
(A)風險溢酬存在  (B)標的物存在系統性風險  (C)交易成本  (D)以上皆是

C 26.下列何者不是期貨契約所規範的項目：

(A)品質等級　(B)數量　(C)下單方式　(D)交割方式
（92Q1期貨業務員資格測驗試題）
B 27.歐洲美元、幼牛(feeder cattle)期貨契約之交割方式為：
(A)實物交割　(B)現金交割　(C)歐洲美元為現金交割，幼牛為實物交割　(D)歐洲美元為實物交割，幼牛為現金交割

（92Q1期貨業務員資格測驗試題）

D 28.下列費用何者不屬於「持有成本」？
(A)倉儲費　(B)利息費　(C)保險費　(D)交易手續費

（92Q1期貨業務員資格測驗試題）
C 29.期貨商向交易人發出追繳保證金通知，為當交易人帳戶餘額低於：
(A)交易保證金　(B)結算保證金　(C)維持保證金　(D)原始保證金
（92Q1期貨業務員資格測驗試題）
C 30.外匯期貨EFP（期貨轉現貨）交易是採用哪一種交易方式？
(A)交易所人工喊價(Open Outcry)　(B)電子撮合交易　(C)自營報價交易(Quote-driven)　(D)以上皆可以
（92Q1期貨業務員資格測驗試題）
A 31.若某結算公司在某一期貨契約上，A客戶擁有多頭200張，B客戶擁有多頭99張，該公司必須向結算所通報多少張之未平倉契約數量？
(A)299張　(B)200張　(C)99張　(D)101張
（92Q1期貨業務員資格測驗試題）
B 32.期貨市場之逐日結算制度，係以何種價位為計算基準：
(A)當日收盤價　(B)期貨交易所決定之結算價　(C)當日最低價　(D)當日最高價
（90Q1期貨業務員資格測驗試題）

B 33.目前全球期貨交易中，交易量最大的是：(A)商品期貨　(B)金融期貨　(C)農產品期貨　(D)原油期貨
（91Q3期貨業務員資格測驗試題）
D 34.在台灣，經營期貨交易之期貨商可區分為：A.期貨商；B.兼營期貨商；C.期貨商業務輔助人；D.仲介商；E.國外期貨商
(A)A、B、C、D　(B)B、C、D、E　(C)A、B、D、E　(D)A、B、C、E
（91Q3期貨業務員資格測驗試題）

D 35.下達代換委託單時，不可更改之內容為：
(A)價位　(B)數量　(C)月份　(D)買賣的方向

（91Q3期貨業務員資格測驗試題）

B 36.老王向期貨商下觸及市價委託單，欲買進1口台指期貨，設定的價位為5,100，若目前台指期貨的報價為5,150，請問下列何者台指期貨的走勢可讓老王的委託單成交：
(A)5,150→5,123　(B)5,150→5,099　(C)5,150→5,115　(D)5,150→5,140
（91Q3期貨業務員資格測驗試題）

B 37.一般期貨交易的投資人，甚少會將期貨契約持有至到期，而通常會在到期前將期貨契約平倉。雖然如此，交割制度還是有其存在的必要，其原因為：
(A)為了符合期貨交易所的規定　(B)可維繫期貨價格與現貨價格之間的收斂關係(C)為了提高期貨標的物的流動性　(D)以上皆是

（91Q3期貨業務員資格測驗試題）

D 38.若結算機構計算每日保證金方式為總額保證金制度，則結算會員所繳保證金為未平倉之：
(A)多頭部位減空頭部位　(B)多頭部位總和　(C)空頭部位總和　(D)多頭部位加空頭部位

（91Q3期貨業務員資格測驗試題）

二、計算與問答題

1.在2003年5月25日小威以每英斗450美分買進1口2003年8月到期之黃豆期貨，請問該期貨之最後交易日及最後交割日為何？若小威將該期貨一直持有至到期交割，假設該期貨到期價格為每英斗480美分，且期貨賣方係提供1號黃豆交割，請問小威必須支付多少交割款？

Ans：
(1)黃豆期貨最後交易日為交割月份15日之前1個營業日，即8月14日。而最後交割日則為最後交易日的次2個營業日，也就是8月18日。
(2)因期貨賣方係提供1號黃豆交割，小威必須以每英斗高於契約價格6美分交割，因此小威必須支付交割款24,300美元[＝（480美分+6美分）×5000英斗÷100]。
2.小晶以每英斗600美分買進1口3月到期的玉米期貨，每口的原始保證金為540美元，維持保證金為400美元。請問：(1)小晶買進玉米期貨時，其每口契約價值為何？(2)若3月玉米期貨的結算價漲至620美分，則小晶帳戶中的保證金餘額會變成多少，同時小晶可以提領多少金額出來呢？
Ans：
(1)由於玉米期貨的契約規格為5000英斗，因此其契約價值為30,000美元（
[image: image5.bmp]）。

(2)開始交易時，小晶帳戶中的保證金餘額應為540美元。若3月玉米期貨的結算價漲至620美分，將有1,000美元[
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益，其保證金餘額也將增加1,000美元，累計達到1,540美元，此時小晶可以提領出來的金額為1,000美元(＝USD1,540－USD540)。

3.小薇認為台灣股市將復甦，為了享受股市上漲帶來的好處，因此在期貨市場中買進了1口台指期貨，買進價格為6,000點（每點價值200元）。請問：(1)小薇買進時，該期貨之契約價值為何？(2)現金交割日時，若最後交易日之結算價為6,100點，最後結算價（即現貨指數）為6,150點，請問小薇可獲得多少美元？
Ans：
(1)小薇買進時，該期貨之契約價值為120萬元（＝6,000點×$200）。

(2)小薇可獲得1萬元[＝（6,150點－6,100點）×$200]。
4.在期貨委託單中，既有停損委託的設計，為什麼還要有停損限價委託的設計？

Ans：
停損委託係提供投資人執行停損的委託方式，當市場期貨價格觸及或穿過所設定停損價位時，該委託即變成市價委託。由於當市場期貨價格觸及或穿過所設定的停損價位時，停損委託會變成市價委託，此時並不能保證成交價位會比設定的停損價位好。換言之，投資人的實際損失可能會大於其可忍受的範圍。為了避免此種情況，投資人可利用停損限價委託的方式，將損失進一步控制在可容忍的範圍。

停損限價委託是指當市場期貨價格觸及或穿過所設定的停損價位時，該委託會變成限價委託。因此停損限價委託必須設定兩個價位，一為停損價位；一為限定的成交價位。對於已持有期貨多頭部位之投資人而言，限定賣出的價位應低於停損價位，且兩種價位均應低於目前市場的期貨價格，才有意義。此時，投資人的最大可能損失即為當初買進的價位與限定賣出價位之差額。反之，對於已持有空頭部位之投資人而言，限定買進期貨的價位應高於停損價位，且兩種價位均應高於市場期貨價格，才有意義。此時，投資人的最大可能損失即為當初賣出期貨的價位與限定買進價位之差額。
5.目前是10月1日，假設今年10月到期的黃豆期貨結算價格為650美分，請問目前該期貨1口的契約價值是多少？其隔一營業日的漲停價與跌停價又是多少？
Ans：
(1)契約價值
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(2)最近月份的黃豆期貨沒有漲跌幅限制。
6.小晶向期貨商下觸及市價委託單，欲賣出1口10月玉米期貨，設定的價位為545美分，若目前10月玉米期貨的報價為540美分，請問10月玉米期貨的價格走勢要如何變動，才可讓小晶的委託單成交？

Ans：
觸及市價委託係指當市場期貨價格觸及委託單上所設定之價位時，該委託即變成市價委託。因此當10月玉米期貨價格上漲觸及設定價位545美分時，即變為市價委託而可成交。
7.小威在今天買進1口10月玉米期貨，價格為520美分，請問該期貨價格波動至多少價位以下時，小威就會收到保證金的追繳通知書？（假設目前1口玉米期貨的原始保證金為540美元、維持保證金為400美元）

Ans：
由於小威係買進期貨，因此期貨價格上漲會使其保證金餘額增加，期貨價格下跌則會使其保證金餘額減少。當10月玉米期貨價格下跌，使保證金餘額低於400美元時，則小威將面臨補繳保證金的情況，而該下跌幅度計算如下：
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因玉米期貨之最小跳動值為每英斗0.25美分，因此上述計算之下跌幅度應取3美分，代表當該期貨價格下跌至517美分（＝520美分－3美分）以下時，小威就會收到保證金的追繳通知書。
8.在國外，期貨市場的委託單種類除了市價委託與限價委託外，尚有其他種類的委託單，試說明之？
Ans：
國外期貨市場的委託單種類可分為以下幾種類型：

(1)市價委託(Market Order)：並不需要指定價格，其係以下單時之市場所能提供之最好價格來成交。當投資人以市價委託時，該委託單保證一定可以成交，但成交的價位並無法控制，須視當時的市場報價而定。

(2)限價委託(Limit Order)：係指投資人先設定要買進或賣出的價位，再委託期貨經紀商下單。限定的買進價位是指投資人願意買進期貨的最高價位；而限定的賣出價位是指投資人願意賣出期貨的最低價位。因此，投資人以限價委託，可以控制成交的價位。但若市場期貨價格一直高於買進限價或低於賣出限價時，委託單將不會成交，故限價委託並不保證投資人可以成交。
(3)停損委託(Stop Orders)：係提供投資人執行停損的委託方式，當市場期貨價格觸及或穿過所設定停損價位時，該委託即變成市價委託。對於已持有期貨部位（包括多頭及空頭部位）的投資人而言，其通常會設定本身可以忍受的停損價位，使損失不致擴大。以持有期貨多頭部位（指原先已買進期貨）的投資人而言，設定停損的價位必須低於目前市場的期貨價格，該停損委託才有意義。反之，對於已持有期貨空頭部位（指原先已賣出期貨）的投資人而言，設定停損的價位必須高於目前市場的期貨價格，才有意義。
(4)觸及市價委託(Market-if-Touched Orders, MIT)：係指當市場期貨價格觸及委託單上所設定之價位時，該委託即變成市價委託。觸及市價委託所設定之價位的方式，與停損委託相反。如為買進委託，其設定價格通常低於委託當時之期貨價格，當期貨價格下跌觸及設定價位時，即變為市價委託；若為賣出委託，設定價格則應高於委託當時之期貨價格，當期貨價格上漲觸及設定價位時，即變為市價委託。
(5)全數成交或作廢委託(Fill or Kill Orders, FOK)：必須立即執行且全數成交，若沒有全數成交，此委託立即取消。此種委託通常是以限價委託的形式進行，而期貨經紀人必須優先處理這種委託單。
(6)取消委託(Straight Cancel Orders)：係用來取消之前所下之委託單，而不是以新委託單取代。

(7)代換委託(Cancel-Former-Orders, CFO)：係用來更換之前所下之委託單之內容，可更改之內容包括價位、數量、月份等，但不能改變買賣的方向以及商品種類。

(8)二擇一委託(One-Cancel-the-Other Orders, OCO)：係指在同1張委託單上設定兩種交易方式或價位，一旦有一種交易方式或價位已經成交；另外一種交易方式則自動取消。
9.在期貨交易中，何謂人工喊價？其交易流程為何？

Ans：
人工喊價係指當投資人要進行期貨交易時，即委託期貨經紀商的業務員下單，交易單內有期貨商品種類、契約月份、契約口數等資料。業務員確認無誤後，即將交易單記載於委託單，並以電傳通知期貨交易所交易廳內之經紀商職員，職員接到委託單後，由跑單員傳給交易廳經紀人公開喊價，進行交易。待交易完成後，再由跑單員傳給交易廳內經紀商職員，職員再以電話通知經紀商業務員，業務員再以電話通知投資人。整個過程皆是有效率的進行，通常投資人下交易單後數分鐘內即可以得到成交回報，可見交易的迅速。
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