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第壹章 緒論 

一、研究動機 

  近 20年來，金融商品迅速且蓬勃的發展，對金融從業人員及大眾投資人帶

來更多投資工具及便利性，如今在資訊爆炸的年代，觸手可及的資料，讓投資人

更方便的取得投資資訊，90年代時，ETF才剛開始發行，由於 ETF所需的資金

少，投資門檻較低，風險相對其他投資工具小，使得 ETF受到了各國的重視，

漸漸的吸引多數人投資，演變至今，許多國家的 ETF已經發展的相當完整，然

而在台灣，ETF卻沒有達到預期，主要是成交量不大，且種類不夠多元，但 2018

年台灣 ETF市場規模來到 5367億元，較去年大增 79.74個百分點，明顯增加不

少；其中債券型 ETF增加 27.22個百分點，明顯優於其他類型 ETF。究竟 ETF在

全球金融市場中扮演著什麼樣的角色，我們透過介紹及比較各項金融商品，讓大

家更加了解 ETF。 

 

二、研究目的 

本研究以 ETF(Exchange Traded Funds)作為研究對象，茲將研究目的列述

如下： 

一、透過微電影的介紹讓投資人對 ETF能有更深一層的了解與認識 

二、透過微電影的介紹讓投資人了解 ETF與其他金融商品的不同處 
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第貳章 文獻探討 

一、ETF的起源 

  交易所交易基金、交易所買賣基金（Exchange Traded Funds，縮寫為 ETF，指

數型證券投資信託基金）可大致分為股票型與債券型投資信託基金，在證券交易

所交易，提供投資人參與指數表現的指數基金。投資人不以傳統方式直接進行一

籃子證券之投資，而是透過持有表彰指數標的證券權益的受益憑證來間接投資。

ETF商品將指數的價值由傳統的證券市場漲跌指標，轉變成具有流動性的資本證

券，指數成分股票的管理由專業機構來進行，指數變動的損益直接反映在憑證價

值的漲跌中。 

 

投資者可透過兩種方式來購買 ETF： 

  可以在證券市場收盤之後，按照當天的基金淨值向基金發行商購買，亦可在

證券市場上直接向其他投資者購買，購買的價格由買賣雙方共同決定。 

 

  最早的指數型 ETF 是 1993年發行的標準普爾 500指數 ETF，此後，道瓊、

那斯達克、羅素、威爾夏等指數的 ETF紛紛問世。最早的債券型 ETF 在 2001年

被編製出來，是由加拿大證券交易所推出的 5年期政府公債基金。 

 

ETF的收益來源可分為以下情況： 

 

１.股票型 ETF中，該被動式基金的成份股之現金與股票股利配息。當指數成分

股及權重調整時，在被動式基金交易中的買賣價差金額，也可成為該基金的損益

來源。 

 

２.債券型 ETF中，該類型的基金通常通過持有債券的固定利息回報作為基金收

益 

https://zh.wikipedia.org/wiki/%E8%AD%89%E5%88%B8%E5%B8%82%E5%A0%B4
https://zh.wikipedia.org/wiki/%E6%B7%A8%E5%80%BC
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二、ETF的優點： 

１〃被動式管理，追求指數報酬率 

  由於 ETF商品將指數的價值由傳統的證券市場漲跌指標，轉變成具有流動

性的資本證券，指數成分股票的管理由專業機構來進行，指數變動的損益直接反

映在憑證價值的漲跌中。投資人經由購買 ETF 便可以，獲得與指數變動損益相

當之報酬率，它與一般基金積極追求績效的目的不同，而是以模擬指數表現為目

的，主要在於讓淨值能與指數維持連動的關係。因此，只會因為連動指數成分股

內容及權重改變而調整投資組合之內容或比重以符合「被動式管理」之目的。 

 

２〃獨特之實物申購/買回機制，使其市價得以貼近淨值 

  由於 ETF是指數證券化之模式，故其實體資產即為組成標的指數之一籃子

股票。所謂 ETF之「實物申購」便是交付一籃子股票以交換「一定數量」之 ETF，

相對應之「實物買回」便是以「一定數量」之 ETF換回一籃子股票。ETF獨特之

實物申購買回機制，可降低其溢折價之情形。 

在申購之程序而言，當 ETF在次級市場的報價高於其資產淨值(NAV)，亦即發生

溢價時，機構投資人可以在次級市場買進一籃子股票，並同時賣出 ETF，並將其

所持有之一籃子股票在初級市場申購 ETF，以因應同日賣出 ETF之交割，藉此賺

取價差套利。由於上述之套利交易，促使 ETF 在初級市場的價格受到機構投資

人套利買盤帶動上揚，因而使 ETF的市價往上緊貼淨值，而當 ETF市價和淨值

的價差接近零時，同時機構法人的套利活動也將因活動的利差歸零而停止。這就

是市場套利交易的進行，讓 ETF市價與淨值趨於一致的效果。 

 

３〃兼具股票與指數基金特色之商品 

  一般而言，股票與封閉式基金以次級市場之交易為主，而開放式基金則是於

初級市場與基金公司直接依淨值申購及買回，而 ETF是同時存在次級及初級市

場，兼具股票和開放式指數基金特色之商品。ETF與股票相似處在於可於交易所

上市買賣，亦可作為信用交易標的。（台灣證券交易所，2013） 
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三、ETF與傳統共同基金的比較 

ETF與封閉型基金相比，因為是指數型的投資方式，所以投資組合相對是完

全透明的，加上初級市場的實物申購/買回機制與次級市場交易並行，所以不會

像封閉型基金存在大幅折溢價的問題。ETF有另一個好處，就是投資人申購國外

共同基金都會有最低金額的限制，但 ETF只要一股以上就可以成交，對小額投

資人而言相當有吸引力。 

  ETF的投資方式與共同基金極為相似，但 ETF在成本上比共同基金更具優

勢，因為 ETF屬於被動型的投資方式，所以相對於主動型的管理基金可以省下

許多分析研究費用，因此也反映到 ETF的管理費上，ETF的平均管理費大約為

0.35%，相較於一般傳統共同基金的 2%~3%，費用相較於一般傳統共同基金低上

許多。  

  另外，ETF最令人喜愛的就是方便的交易方式，ETF可以像股票一樣，在次

級市場中自由的買進賣出，而且還可以進行信用交易，跟傳統共同基金比起來操

作更加的方便具有靈活性。 

 

交易特點 ETF 傳統共同基金 

管理方式 
被動管理，追求與指數一致的

報酬 
積極管理，目的為打敗大盤 

交易方式 交易時段內隨時交易 以每日收盤淨值定價及交易 

信用交易 可 否 

投組變動頻率 低 高 

投組透明度 高 低 

管理費用 低 高 
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四、ETF與股票的比較 

  在交易方式上，ETF與股票一模一樣，只要投資人有證券戶便可以在交易時

段內隨時買賣 ETF，交易相當方便。與股票不同之處在於，ETF的交易稅相當便

宜，目前台灣股票的交易稅為千分之三，而 ETF則只有千分之一，是一般股票

的三分之一。除此之外，ETF就像股票一樣可以信用交易，但 ETF不受上市需滿

六個月的限制，也不受平盤下不得放空之規定。  

  ETF另一個與股票最大差異在於，買進 ETF相當於買進一堆股票，對於投資

人而言有分散風險的效果，所以不必擔心像投資個股一樣，會有股價暴起暴落的

風險。 

 

 ETF 股票 

標的指數 有 無 

風險分散 有 無，除非一次買進大量股票 

交易稅 較低(千分之一) 較高(千分之三） 

信用交易 可 可，但有限制 

平盤以下放空 可 不可 

研究個股 不用 要 

 

五、ETF與期貨的比較 

  因為 ETF有追蹤的標的指數，操作的概念上相當類似指數期貨。對於投資

人而言，購買 ETF與購買期貨都是因為看好市場未來走勢，但不同的是，ETF

不是保證金交易，不必面臨追繳的壓力，且期貨有到期日，所以 ETF 可以長期

的持有。 
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 ETF 指數期貨 

股利 有 無 

到期日 無 有 

交易方式 同股票 保證金交易 

轉倉風險 無 有 

放空 可 可 

商品種類 多 少 

 

六、ETF與選擇權的比較 

選擇權是屬於長期持有並不會得到額外好處的金融商品，而 ETF則能持續

創造價值，只要長期持有資產都能向上累積，除此之外投資選擇權需要花費一定

的時間研究與操作，若投資人沒有足夠的時間研究及操作，那跟賭博其實沒什麼

兩樣。 

 

 ETF 選擇權 

技術門檻 較低 較高 

到期日 無 有 

股利 有 無 

保證金 無 有 
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第參章 設計理念及過程 

一、設計理念 

現今多媒體的日漸盛行,常常能快速地傳播各種知識，因此我們也希望能以

談話性節目的方式能快速地讓投資者了解 ETF 的投資方式,希望能藉此增加投資

人對指數股票型基金商品之認知,進而善加運用此投資工具。 

二、設計過程 

現在的大學生或許了解一些金融商品，例如:股票，債券及保險等等，但我

們覺得 ETF是大眾比較不了解的商品，且在學校也鮮少談論到 ETF，所以我們想

要以最簡單明瞭的方式，讓初次接觸 ETF的投資人快速的了解 ETF的優點以及

跟其他金融商品的比較，在過程中我們思考如何快速的讓觀看者了解 ETF，我們

想到若是以說故事的方式來執行對高中生來說過於枯燥，剛開始我們想了幾種方

式，但最後討論出我們覺得最有效的表達方式，是以談話性節目的方式，以主持

人透過問題來賓來回答，進而了解每個投資商品，在場地方面我們因為資金的限

制選擇在教室進行拍攝，部分設施略微簡陋，但其主要目的為讓大學生清楚且初

步了解 ETF。完成了影片拍攝之後，我們在大一新生的課堂上做了問券測驗，問

券採前測和後測，播放影片前先請同學們做問券達前測結果，看完影片後再後測

問券，得知結果後寫出結論。 
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三、甘特圖 
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第肆章 研究架構 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

擬定電影主題 

微電影劇本構想 

微電影拍攝 

微電影剪輯 

問卷設計 

微電影推廣及問卷發放 

問卷回饋探討 
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第伍章 微電影內容 

劇中角色：主持人(棒槌、阿孟)、股票專家(顥軒)、房地產專家(宏益)、指數型基

金專家(奕辰) 

微電影大綱：現今台灣社會平均薪資低落，在財經節目「理財比一比」中邀請到

三位不同領域的投資專家，分別以自身經驗為各位觀眾介紹金融商品的風險與利

益，讓有興趣投資相關金融商品的觀眾有更好的借鏡，有效地替自己加薪。 

  
第一幕 

主持人開場 
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第二幕 

股票專家顥軒，以自身經驗告訴我們股市的風險及利益 
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顥軒與我們分享在股票市場中操作的經

驗，讓我們瞭解股市中風險是相當大的。  
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第三幕 

房地產專家宏益與我們介紹房地產在投資中需要的是龐大的資金，且沒有穩定的

資金來源是很難在房地產中賺取利潤。 
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第四幕 

指數型基金專家奕辰與我們分享 ETF的好處，購買方式，透明化的持股，隨時

都能改變自己的投資組合，以最簡單明瞭的方式讓觀眾們了解 ETF。 
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 第陸章 微電影活動推廣 

一、推廣活動 

  ETF在台灣並不如國外熱絡，因此我們針對 ETF的介紹來拍一部影片，並對

財務金融系的大一新生進行問卷式調查，藉此得知他們是否熟悉此項金融商品，

且透過觀賞我們的影片後得知成果如何，瞭解影片的內容是否有益於他們認識

ETF。 

圖 1 發放前測問卷給同學們填寫 
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圖 2 播放微電影並解說微電影內容 

  



19 

 

圖 3 回收問卷及統整 
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二、問卷資料呈現 

以性別方面而言，男生佔總體的 28%，女生佔總體的 72%。以是否聽過 ETF

指數型基金這項金融商品來看，是的人佔整體的 58%，否的人佔整體的 42%，以

是否了解 ETF指數型基金的購買方式來看，是的人僅佔總體的 10%，否的人佔

總體的 90%，以是否了解 ETF指數型基金與股票的差異來看，是的部分佔總體

30%，否的部分佔總體的 70%，觀看影片後是否對於 ETF指數型基金這項金融商

品有初步的認知來看，是的人佔總體的 86%，否的人佔總體的 14%，觀看影片後

是否了解 ETF指數型基金的購買方式來看，是部分佔了總體 72%，否的人則佔

了 28%，以如果資金充裕是否會投資 ETF指數型基金來看，是的人佔了整體的

74%，否的人佔了整體的 26%。 

以上述敘述來看，在觀看影片前有近六成的人有聽過 ETF指數型基金，高

達九成的人不了解如何購買 ETF指數型基金，在觀看影片後有八成五的人對 ETF

指數型基金有初步的了解，七成的人對於 ETF 指數型基金的購買方式也有初步

的了解，有七成四的人若資金充裕會選擇將資金投入在 ETF指數型基金中。相

較於觀看影片前這部影片有清楚的讓同學初步的了解 ETF指數型基金以及其購

買方式，有達到我們當初拍這部影片的目的。 
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問卷基本分析 

 

前測 

項目 選項 人數 百分比 

性別 男生 14 28% 

 女生 36 72% 

1.您是否聽過 ETF指數型基金這項金融商品 是 29 58% 

 否 21 42% 

2.您是否了解 ETF指數型基金的購買方式 是 5 10% 

 否 45 90% 

3.您是否了解 ETF指數型基金與股票的差異 是 15 30% 

 否 35 70% 

 

 

 

 

後測 

4.觀看影片後，您是否對於 ETF指數型基金這項金融

商品有初步的認知 

是 43 86% 

否 7 14% 

5.觀看影片後，您是否了解 ETF指數型基金的購買方

式 

是 36 72% 

否 14 28% 

6.如果資金充裕，您是否會投資 ETF指數型基金 是 37 74% 

 否 13 26% 
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 第柒章 結論 

  由於平時就有在關注股票市場的關係，我們選擇了投資方面的主題，意外發

現 ETF在台灣的成果並不如預期，相較之下，大部分的人更懂股票，因此我們

決定拍一部影片介紹 ETF的優勢。 

  一開始，我們花蠻多的時間在構思劇本上，為了能夠符合大家的意見，我們

分工寫了三個劇本，並從中投票選出一個，但由於經費的不足，選擇的拍攝場地

較為簡陋，影片完成後，為了驗證其成效，我們針對剛進入財金系的大一新生發

放問卷，根據問卷的統計我們發現推廣微電影前有四成的同學未聽過 ETF及有

九成的同學不知道如何購買 ETF，經播放影片後，有八成五的同學有了初步的了

解，也有七成五的同學了解到如何購買 ETF，結果證明，微電影確實有效地幫助

同學們更加了解 ETF，也希望未來我們能用此影片幫助更多想要學投資的人。 
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