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ࣚ೭ᖲᣂΚ۩ਙೃ८ᘜᅮጥࡡᄎᢞࠦཚຄݝ 

 ൎറ܄ጠΚᘕټࡩ

ഏ୮Κឌഏ 

ഏཚၴΚ100נ ڣ 飆ִ 23 ֲ۟ 100 ڣ 飆ִ 27 ֲ 

ֲܫཚΚ100 ڣ 6ִ 24 ֲ 
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ኴኴኴኴ    

ԫΕᙄۯΚ 

ࠅಜࡡᄎᤜΰAsia Pacific Economic Cooperation圜 APECα܂ٽᆖᛎ֜ࠅ

ၲ࿇Ꭼ۩ΰAsian Development Bank圜 ADBα֗ឌഏ८ᘜᅮࣚ೭(Korea 

Financial Supervisory Service圜 FSS)ٵ٥ᙄΖ 

ԲΕழၴΚ100 ڣ 飆 ִ 23 ֲ۟ 100 ڣ 飆 ִ 27 ֲ 

ԿΕچរΚឌഏଈዿ 

ΕஂנԳΚ 

ΕഏΕ။ᥞߺΕཎࡕףΕဗ৳ᎏΕᄅࠅ۫ࠐΕ್؍ٱΕਭ୕ንΕࢮף

ত֗ݺഏٺഏᢞࠦጥᖲᣂࢨᢞٌࠦࢬ࣐ࡌᢰઌᣂۯԳΔٽૠ٥

10 ഏ 34  ΖףټԳټ

նΕઔಘᄎփ୲Κ 

ࢤسᝑԳΔઔಘᄎ༉ᄅ֗।ᖜٚזᖾᢞጥᄎطಝᒭᓰ࿓ڻء

ଅᙠᐖऑಘᓵΔࠀ։࣫ឌഏຄ֗ཚຄؑհփᒵٌ࣐Εؑᖙ൳۩

լऄ۩Δ֗ᨠឌഏᢞٌࠦࢬ࣐Ζ 

քΕᓰ࿓֨Κ 

ࢤسឈྥኙ८ᘜؑขش܂૿إسΔ܀Ոڶԫࠄլړऱ೫ش܂Δٌ࣐

Գڇൕࠃࢤسٌ࣐հছΔؘႊԱᇞଅᙠ᥆ࢤΔ֗ᇠኙᖞ᧯ދᇷิ

ທࢬైڂԳࢨլშڂװૹᝢመ܍ऱᐙΔᝩ؈Օჾ່س࿇ࢬ֏᧢ؑڂࠐآٽ

 Ζ؈ऱჾڃऄனྤګ

ኙጥᖲᣂۖߢΔᄅ८ᘜऱଈૹᛵᇞᇠࢤᔆΔڕጥᖲᣂྤऄ

壄ᄷ༳༽ᇠᄅ८ᘜࢤᔆ֗ױ౨سհઌᣂଅᙠΔլႛྤऄڶயΔ۟

ംᠲΖྥۖΔܓسᝩ۩ᒤհՠࠠΔۖขشܓ౨ૠृױ

౨ױ֗ࢤᛵᇞᄅࢍ۶ዲڕ墿ᓤᠧհᄅΔֲᄅנጥᖲᣂ૿ኙංຫ

 ጥᖲᣂհԫՕਗᖏΖհଅᙠΔኔس

٦ृΔᇷಛ༿ਢጥृދᇷԳނᣂऱԫՕរΖጥृኙٺ࣍ႈᄅ

ᇷಛ༿ᔆऱޣΔࠀᆵኔދᇷԳඒߛΔലދࠌᇷԳኙࠡދᇷऱףޓᛵ

ᇞΔൕۖڶ౨Ժኙࠡދᇷ۩ຂΖ 

ᔞழ༉ᇠኙᖞ᧯ؑհᐙࡵጥᖲᣂய৵ΔسعࢨΔᄅு؆ڼ

ၞ۩ေ۷Δؑࠉሎݮൣ܂ᛀီઌᣂᒤհ؈ΔࠀؘհᓳᖞΖ
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    รԫີรԫີรԫີรԫີ        ছߢছߢছߢছߢ    

ψAPECڻء ८ᘜԳಝᒭଠᤜΰAPEC Financial Regulators Training 

Initiativeαωհ֗ࢤسዌীઔಘᄎΰDerivatives and Structured 

Productsαࠅط࿇୶Ꭼ۩ΰAsian Development Bank圜 ADBα֗ឌഏ८ᘜᅮ

ࣚ೭(Korea Financial Supervisory Service圜 FSS)ٵ٥ᙄΔ࣍ឌഏଈዿ

100 ڣ 飆 ִ 23 ֲ۟ 100 ڣ 飆 ִ 27 ֲᜰ۩ཚ 飆 ֚հઔಘᄎΖڻڼઔಘᄎএࠌ

APEC ᄎഏᢞٺࠎ༽ࠀᨠհᎁᢝፖᛵᇞΔݛᖞ֗ݙޓڶࢤسᄎഏ༉ٺ

ࠦጥԳᆖ᧭։֗ࠆઌյᖂٌੌऱᖲᄎΖ 

ץઔಘᄎΔڻءᄎഏᘻᥬፖٺچࠅࣟڻء ΕܶࢮףΰBangladeshαΕ

ਭ୕ን(Cambodia)Ε؍ٱ(Indonesia)Ε್ࠅ۫ࠐΰMalaysiaαΕဗ৳ᎏ

(Philippines)ΕᄅࡕףΰSingaporeαΕཎߺᥞΰSri-LankaαΕഏΰThailandαΕ

။ত(Vietnam)֗ݺഏઃזټڍ।ፖᄎףΖ 

 ਔΚPeter Chia(ᖾᢞጥᄎΔᇷ৳ஃ)ΕJasvinderץઔಘᄎᝑஃڻء

Josen(್ࠅ۫ࠐΔ Financial Derivatives Consultant)ΕEunsoo Ha(ឌഏ८ᘜ

ᅮࣚ೭ΔHead Special Investigation Team)֗ Jong Oh Choi(ឌഏ८ᘜ

ᅮࣚ೭Δ Senior Examiner Derivatives Investigation Team)ԳΖ 

ψAPECڻء ८ᘜԳಝᒭଠᤜհ֗ࢤسዌীઔಘᄎω

ᓰ֗ಘᓵૹរܶץԿՕຝ։Κ 

รԫຝ։Κᄅտฯ 

รԲຝ։Κࢤسଅᙠտฯ 

รԿຝ։Κឌഏ८ᘜؑտฯ 

ᄎᤜհᒴದ֗ૹរΙรԲີڻءΔ១૪ߢ٥։ີΔรԫີছ֮ء

Ιรີࢬ࣐ᄎᤜᤜ࿓ΙรԿີኴᙕᓰ࿓փ୲ૹរ֗១૪ឌഏᢞٌࠦڻء

֨֗৬ᤜΖ    

รԲີรԲີรԲີรԲີ        ᄎᄎᄎᄎᤜᤜ࿓ᤜᤜ࿓ᤜᤜ࿓ᤜᤜ࿓    

ψAPECڻء ८ᘜԳಝᒭଠᤜհ֗ࢤسዌীઔಘᄎωᄎᤜ۞

100 ڣ 飆 ִ 23 ֲದ۟ 飆 ִ 27 ֲַΔཚ 飆 ֚Δ౿ലᄎᤜᤜ࿓ᤍڕ٨Հ।Κ  
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ழၴ 飆/23 飆/24 飆/2飆 飆/26 飆/27 

09Κ00 

¦ 

10Κ30 

ࠩ 

ၲኟીဲ 

ֆၲࣁᅃ֗

ፖᄎृտฯ 

অءীഗ८

(Capital 

Guaranteed 

Funds) ڕ֗

سشࠌ۶

 ࢤ

ETF ᝩᙠഗ८

ጥ 

ࢤسشܓ

८ᘜՠࠠឆ

ڶࢬᦞ 

11Κ00 

¦ 

12Κ30 

ࢤس

࿇۩Գ 

ଅᙠഗא

៕հጥֱ

 ڤ

ፖᄎٺഏ១

 

ࢤس८ᘜ

լऄٌ

 ۩࣐

ຨኟીဲ֗

ᢞ 

13Κ4飆 

¦ 

1飆Κ1飆 

ैปਐᑇཚ

ຄ 

ᝩᙠഗ८֗

ࢤس

ऱشࠌ 

ឌഏࢤس

փᒵٌ

 ࣐

ፖᄎٺഏ១

 

1飆Κ30 

¦ 

17Κ00 

 Ꮭ ٽ પ

(Contract 

for 

Difference

ΔCFD) 

ᢞ ࠦ ֏

(securitiz

ation) 

ឌഏٌ

 ࢬ࣐

ፖᄎٺഏ១

 

 

        รԿີรԿີรԿີรԿີ        ᓰ࿓փ୲֗ᖂૹរᓰ࿓փ୲֗ᖂૹរᓰ࿓փ୲֗ᖂૹរᓰ࿓փ୲֗ᖂૹរ    

ΕΕΕΕैปैปैปैปਐᑇཚຄਐᑇཚຄਐᑇཚຄਐᑇཚຄ((((StockStockStockStock Index Futures) Index Futures) Index Futures) Index Futures)    

ԫԫԫԫΕΕΕΕ    ैปਐᑇཚຄैปਐᑇཚຄैปਐᑇཚຄैปਐᑇཚຄ១տ១տ១տ១տΚΚΚΚ    

ैปਐᑇཚຄএਐैאปᏝਐᑇ܂ᑑऱढऱԫጟཚຄٽપΔආ

८ֱٌ໊ڤΔٽપᏝଖਢشਐᑇऱរᑇଊ٣ࠃאࡳऱۯ८ᠰאףࠐ

ૠጩΖै࣍طปਐᑇഗءՂ౨ז।ᖞଡؑैปᏝ᧢೯ऱႨࡉ༏৫Δ

 Հࠟរ墿Κאڶปਐᑇཚຄैڼڂ

ΰԫα Ꮭ࿇(price discovery)Κ 

ઌለ࣍ຄٌ࣐ؑଡैΔैปਐᑇཚຄٌ࣐ᖞ᧯ؑΔैڼڂป

ਐᑇཚຄڶለ֘ݶਠؑᇷಛऱࢤΖ    

ΰԲα ਐᑇܓ(index arbitrage)Κ 

ਐᑇܓএਐދᇷृኙै࣍ปਐᑇཚຄࡉઌኙᚨऱԫᤃैปٵழ

ၞ۩ઌֱ֘ٻऱٌ࣐ΔޣאൕᏝฆխᛧܓΔڼጟ۩࣍ܗڶᝩै܍ป
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ਐᑇཚຄᏝࡉຄᏝๅᠦΔۖၞ۩ڼጟ۩ऱૻࠫЁႊڶଗࠦؑ

Δւ़࣋ਐᑇګ։ैΖ 

ԲԲԲԲΕΕΕΕ    ଡூଡூଡூଡூ 1111ΚΚΚΚဏᎬ۩ޕཤூဏᎬ۩ޕཤூဏᎬ۩ޕཤூဏᎬ۩ޕཤூ    

(ԫ) ூطΚ 

ຏൄਢהଫ᜔ᆖΔ࣐ཚຄຝ॰ऱଈஂٌࡕףᄅڇ۩ཤਢဏᎬޕ .1

ഏᎾ८ᘜཚࡕףፖᄅ(TSE)ࢬ࣐ปٌैࠇࣟ֗(OSE)ࢬ࣐ᢞٌࠦ߾Օڇ

ຄٌࢬ࣐(SIMEX)၇ᔄֲᆖ 22飆 ਐᑇཚຄΔၴࠡ࠷ऱᏝΔۖဏ

Ꭼ۩ႛւޕཤൕࠃٌ࣐ܓ(arbitrage)Ζ 

ڇ .2 1994 ౨ᄎױឰΔֲᆖ 22飆 ਐᑇܒཤޕᔼհছΔچፖ壀֪Օࢍڣڣ

ڇ 19圜000 រؐ׳ᒌඝΖڼڂΔהᔄנച۩Ꮭտ࣍ 18圜飆00 ፖ 19圜飆00

រऱՂሀٌ࣐ڤฃ(short straddle)Ζֲᆖ 22飆 ਐᑇլՕ༏Ղ

ይࢨՕ༏ՀၓΔޕཤսྥאױᛧܓΖ 

ቹ 1Κshort straddle 

 

3. 199飆 ڣ 1 ִ 17 ֲ壀֪ՕچᔼΔֲᆖਐᑇՕၓΔڇ 1 ִ 23 ֲԫ֚հփ

ֲᆖਐᑇᑊၓԫՏڍរΔڼழΔޕཤբᔡ2 ࠩ࠹ Ꮩڍભցऱჾ؈Δ܀

ᒘ၇ၞֲᆖףΔ֘ۖۯຝڶΔԱனඑנᎁᓽڼ༉آࠀཤޕ 22飆

ਐᑇཚຄΔທګჾᥛឩՕΔ່৵ࠌဏᎬ۩ଙຨΖ 

(Բ) ᥞᎬ۩ᓳဏᎬ۩ଙຨூٙܫਐנψጥၸᐋլᛵᇞࢤس८

ᘜऱࢤᔆωΕψଅᙠጥω֗ψփຝᒝுω؈ຍڻ

 Ζڂऱٙࠃ
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(Կ) ڇဏٙࠃ࿇س৵Δኙ࣍ࢤسጥথ֧ದᐖऑऱಘᓵΔฅຶس

ਢڇΔۖߪءՠٌ࣐ࠠڇۣΔംᠲլױሉٍۣאױዋථᑇࢤ

ԫᣤۖمႊ৬ۯհࢤسشࠌೈٙࠃᆵኔऱጥΔဏڶܡ

 Ոਢᅝ೭հ৺Ζࠆᇷಛ։شऱᒝுࠫ৫؆ΔഏᎾၴऱॾݙ

ԿԿԿԿΕΕΕΕ    ଡூଡூଡூଡூ 2222ΚΚΚΚ۰֖ٙࠃ۰֖ٙࠃ۰֖ٙࠃ۰֖ٙࠃ(Sumitomo)(Sumitomo)(Sumitomo)(Sumitomo)    

(ԫ) ூطΚ 

հ࣐Ꭽཚຄٌᄎष(Հጠ۰֖ष)མڤࠃ۰֖ءֲ

࣍(Yasuo Hamanaka)ߊᛍխ࣐ऱଈஂٌທؑृΔᇠֆ 199飆

֗ڣ 1996  ᠰჾΖ؎ᎭཚຄΔ່ึᖄીᇠֆڍᥛၴڣ

ᛍխߊᦟڇᎭཚຄٌ࣐խආڍ࠷ᙰދᖲฃΔܛՕၦ၇ၞᎭ

ཚຄٽપΔຍጟٌ࣐ฃڇᎭᏝՂይழאױᛧܓΔۖ 199飆 ৵Δഏאڣ

ᎾᎭᏝՕ༏ՀၓΔ199飆 ڣ 1ִ 20ֲഏᎾᎭᏝޢᕲ 3圜07飆 ભցΔࠩ 1996

ᕲޢথၓࠩॣڣ 2圜600 ભցאՀΔᎭᏝՕ༏ՀၓࠌᛍխߊऱᎭཚ

ຄڍᙰຝۯᔡࠩᣤૹჾΖ 

ᛍխאߊᖇଗ۰֖षႂদऱᇷ८Δ֗۞աഒᑞऱଡࢤΔؘ

౨ށ᠏ᎭᏝऱၓႨΔᛍխ۰֖ڶڇߊषᦞՀΔᤉᥛՕၦ၇ၞ

ᎭཚຄٽપΔהڇՕԺڍՀΔᎭᏝึڇ࣍ 199飆  ฃპΖࢍڣ

ᎭᏝऱ֘ൄं೯֧ದഏ֗ભഏཚຄጥᖲᣂऱࣹრΔᛍխߊ

ٞቹᖙ᜕ᎭᏝऱࠃᇾດዬඓΔ1996 ڣ 飆 ִഏᎾᎭᏝၓࠩޢᕲ 2圜飆00

ભցאՀΔࠡהᎭཚຄٌ࣐ᄐृᖜ֨Δڶ࣠ڕᛍխߊᤉᥛڍΔ

ഏᎾᎭᏝႨലၓ༏ףᏣ(short squeeze)ΔڼڂՕ୮ຟݦඨჿܑڇԳհ

ছΔᔄנᎭཚຄٽપΔᙟ৵༓ଡਣཚΔஎჩࢤᔄᚘᖄીഏᎾᎭᏝՀၓ

2飆иΖ 

(Բ) short squeezeΚ 

short squeeze ਢ़ᙰཚຄٌ࣐Գᝩ܍ຝڂۯຄᏝᥛՂ

ይۖᔡ࠹ჾ؈Δ࣍ཚຄؑڍཚຄؓאପΖൄڕݮൣߠՀΚ 

1. ़ᙰཚຄٌ࣐ԳᎁؑߨႨፖቃཚઌ֘Δ༉ڶຝؓۯପΖ 

2. ़ᙰཚຄٌ࣐Գڂᇷ८լߩΔྤऄ֭ᚨಳᢆঅᢞ८Ζ 

3. ़ᙰཚຄٌ࣐ԳؑڂᏝᥛՂཆΔ૰ೖჾΖ 

 ᖲृઌॾᏝലՂཆΖދ .4
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၁၁၁၁ΕΕΕΕᏝٽપᏝٽપᏝٽપᏝٽપ((((Contract for Difference圜 CFDContract for Difference圜 CFDContract for Difference圜 CFDContract for Difference圜 CFD))))    

ԫԫԫԫΕΕΕΕ    CFDCFDCFDCFD ១տ១տ១տ១տ    

CFD ٌ࣐ᠨֱٌངᑑऱತ೭ՠࠠऱದࡨᏝଖፖޔᏝଖհᏝ

ऱԫጟৈપΔ࿇۩ᑑऱץױਔڶᏝᢞࠦΕਐᑇΕຄኞΕܓΕ၆८᥆Ε

ልขΕفईΕཚຄৈપᏝ௬೯հᇷขΖ 

ԲԲԲԲΕΕΕΕ    CFDCFDCFDCFD     ۥۥۥۥ

(ԫ) ዋථٌ࣐ 

(Բ) ྤࠩཚֲ 

(Կ) ױ़ֱ݁ڍᖙ܂ 

() OTC ॺᑑᄷ֏ৈપ 

(ն) լ௫֗ኔढࢨᢞࠦऱٌང 

(ք) ױ OTC ขࢬٌ࣐ࢨข 

ԿԿԿԿΕΕΕΕ    CFDCFDCFDCFD     ଅᙠଅᙠଅᙠଅᙠ

(ԫ) ੌ೯ࢤଅᙠ(Liquidity risk) 

ૉ၇ᔄੌ೯܅ࢤհ CFDΔঞ୲ؑڂٌ࣐ګၦլࢨߩᣋრٌ࣐ऱኙ

֫圜ᖄીآ౨ڇუऱழរګݙ၇ᔄΖ 

(Բ) ٌ࣐ኙ֫ଅᙠ(Counterparty risk) 

ૉ၇ᔄ CFD  OTC ขழΔঞᏁەၦٌ࣐ኙ֫լᐌપழऱଅᙠΖ 

(Կ) ዋථଅᙠ(Leverage risk) 

၇ᔄ CFD ႛᏁᄷໂৈપᏝଖհԫຝ։(ױ౨ 1%~80%)Δۖ ዋථய࣠ᄎឩ

Օܓ墿֗ჾ؈Ζ 

() ၇ֱᏁ֭בತ೭၄ش 

CFD ዋථٌ࣐Δ၇Ե CFD ၇ֱٻᔄֱᘜᇷΔਚ၇ֱᏁٻᔄֱ֭בઌ

ᅝܓஒհತ೭၄شΖ 

(ն) ᔄֱױ౨Ꮑ֭ܓैב 

ैᏝਐᑇী CFD լᓳᖞਐᑇഗଖΔڼڂਐᑇڇೈஒֲᅝ֚Հၓ֘אᚨै

ऱ८ᠰΔۖैᏝਐᑇܓ CFD ᔄֱᚨലਐᑇګ։ैೈஒழΔਐᑇآᓳᖞࢬ

ขسઌᅝैܓ८ᠰ֭ב CFD ၇ֱΔאᇖᚍ၇ֱڇ CFD ᏝՀၓऱჾ

ڇլ֘ਠࠀհᇖ၀ܓઌᅝ८ै֗ءګڶΔۖ؈ CFD ᏝՂΖ(ैป

CFD  (ٵٍ

(ք) ֶຘࣔ৫ 
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ૉ CFD  OTC Δ၇ᔄᠨֱٌ࣐ॺᑑᄷ֏ΔᇷಛլຘࣔΖ 

(Ԯ) ಳᢆঅᢞ८ଅᙠ 

CFD ዋථٌ࣐ΔૉᏝߨፖቃཚլฤΔ၇ᔄᠨֱঞᏁᇖᢆঅᙠ८Ζ 

ΕΕΕΕঅءীഗ८অءীഗ८অءীഗ८অءীഗ८(Capital Guaranteed Funds)(Capital Guaranteed Funds)(Capital Guaranteed Funds)(Capital Guaranteed Funds)֗۶ڕ۶֗ڕ۶֗ڕ۶֗ڕ

    ࢤسشࠌࢤسشࠌࢤسشࠌࢤسشࠌ

ԫԫԫԫΕΕΕΕ    ࡳᆠࡳᆠࡳᆠࡳᆠ    

অءഗ८ਢਐދࡳڇᇷཚૻփΔኙދᇷृދࢬᇷऱء८༼ࠎԫࠏֺࡳΰԫ

ڇ 80Ё100иαঅᢞऱഗ८ΖՈ༉ਢᎅΔഗ८ދᇷृދڇᇷཚૻࠩཚֲΔ

ᖕഗ८ጥԳऱދᇷ࣠Δ۟֟ڃ࠷אױԫࠏֺࡳऱء८Δۖء८آᛧঅᢞ

ऱຝ։ΰਐঅء༏৫࣍܅ 100иऱഗ८αگࡉ墿սࡳڶऱଅᙠΖԫൣउՀΔ

ഗ८ءঅᢞΖঅڃലլࠩٚ۶ڃছᦱ༽܀Δڃཚֲছᦱࠩڇאױᇷृދ

ԫ؟࿇۩Δࠩཚֲছԫլ٦ᏺ࿇Δދᇷृԫৰ֟ᦱڃΔאױ܀ᦱڃΔڂ

։ױഗ८ءഏᎾՂΔঅڇഗ८Ζ࣋ၲתຨתഗ८ਢԫጟءΔࠢীऱঅڼ

অᢞഗ८(CAPITAL GUARANTEED ) ࡉঅءഗ८(CAPITAL PROTECTED )ഗ८ࠟ

ጟᣊীΔࠡխঅءഗ८լᏁรԿֱ༼ࠎᖜঅΖԫࠐᎅΔঅءഗ८ലՕຝ

։ᇷขދᇷگࡳࡐ࣍Ե႘ࠦΔࠌאഗ८ཚૻࡻየழ֭ދבᇷृऱء८Δࠡ塒

ᇷขપ 1飆иЁ20иދᇷै࣍ปՠࠠࠐ༼ڃᑨԺΖ    

ԲԲԲԲΕΕΕΕ    ۶ڕሎ۶ڕ܂ሎ۶ڕ܂ሎ۶ڕ܂ሎ܂    

অءഗ८ԫਢലՕຝ։ᇷ८ΰڕ 80иαދᇷگࡳࡐ࣍墿ՠࠠΰڕຄኞ

ؑΕ႘ࠦߏαΔຍຝ։ᇷ८ࢭᖜঅش܂ءΙۖലࠡ،֟ຝ։ᇷ८ΰڕ 20

иαދᇷ࣍ଅᙠگ墿ऱैปΕཚຄΕཚᦞࠡࢨ،ࢤسΔאཚᛧ࠷

ለऱگ墿Δࠌܛଅᙠᇷข٤ຝჾ؈Δދᇷ࣍႘ࠦऱᇷ८սױየދߩᇷृ

ऱঅءޣΔ൷Հࠐտฯലຑڇঅءীഗ८հࢤسΖ 

ԿԿԿԿΕΕΕΕ    ैᏝਐैᏝਐैᏝਐैᏝਐᑇཚຄᑇཚຄᑇཚຄᑇཚຄ((((StockStockStockStock    IIIIndex ndex ndex ndex FFFFuturesuturesuturesutures))))    

ैᏝਐᑇཚຄਢਐैאปᏝਐᑇ܂ᑑऱढऱ८ᘜཚຄٽપΖࠠڇ᧯

८ᠰۯऱࡳ٣ࠃאਐᑇऱរᑇଊشપऱᏝଖਢٽழΔैᏝਐᑇཚຄٌ࣐

।זរޢࡳᑑᄷཏዿਐᑇڕࠏૠጩऱΔאףࠐ 飆00 ભցΔଉཽਁسਐᑇޢ

រ 飆0 ཽցΖैปਐᑇٽપٌ࣐ԫא 3 ִΕ6 ִΕ9 ִΕ12 ִ࿇۩ৈ

પִٝΔՈִٺڣ٤ڶຟၞ۩ٌ࣐ऱΔຏൄ່א৵ֲٌ࣐ऱگᒌਐᑇၞ۩

ጩΖ  
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ैᏝਐᑇཚຄٌ࣐ऱኔᔆਢދᇷृലࠡኙᖞଡैปؑᏝਐᑇऱቃཚ

ଅᙠ᠏ฝ۟ཚຄؑऱመ࿓ΔࠡଅᙠਢຏመኙैؑߨႨլܒٵឰऱދᇷृ

ऱ၇ᔄᖙࠐ܂ઌյࣂᔭऱΖ،ፖैปཚຄٌ࣐ԫᑌຟ᥆࣍ཚຄٌ࣐Δਢै

ปਐᑇཚຄٌ࣐ऱढٙਢैปਐᑇΔਢैאปਐᑇऱ᧢೯ᑑᄷΔא८

ጩΔٌ࣐ᠨֱຟڶኔऱैปΔ၇ᔄऱਢैปਐᑇཚຄٽપΔۖٚڇ

۶ழଢຟאױ၇ၞᔄנΖ 

ΕΕΕΕ    ॾشሔપٌངॾشሔપٌངॾشሔપٌངॾشሔપٌངΰΰΰΰCredit Default SwapsCredit Default SwapsCredit Default SwapsCredit Default Swapsαααα    

شጠॾ)ش၄ࡳԫבഇृ֭נٻཚࡳխΔ၇ृല࣐ሔપٌངٌشॾڇ

ሔપٌངរ)Δۖԫ؟ॾشሔપٙࠃ࿇س(ਐ႘ࠦ᧯ྤऄᚍבଗཱི)Δ

၇ृലڶᦞܓല႘ࠦ૿אଖנഇሔપٌངנഇृΔൕۖڶயᝩॾشଅ

ᙠΖ࣍طॾشሔપٌངขࡳᆠ១Ε୲࣐ኔᑑᄷ֏Δٌܓঁ࣐១ᑥΖ 

ቹ 2:ॾشሔપٌང 

 

ॾشሔપٌངऱᑑऱᇷขΔאױਢ၊ཱིΕ႘ࠦΕഏᎾ၉࣐௫֗ऱᦞଅ

ᙠΔ۟ਢࢤسৈપऱॾشᑊଅᙠ(ڕࠏ:ٌՐႪٌངٌ࣐ऱٌ࣐ኙ֫

ॾشᑊଅᙠ)ΖॾشሔપٌངאױਢଡܑॾشΕԫᤃॾࢨشਐᑇΖ 

ኙދ࣍ᇷृΔᝩॾشଅᙠऱֱऄԫጟਢᖕॾشေ్ऴ൷ޣॾܓش

Δԫጟ༉ਢ၇壆ڕॾشሔપٌངॾشسΖދ࣠ڕᇷิٽխٞᄐ

႘ࠦ࿇۩ለڍΕ۩ᄐ։܉ႃխ৫܅Δঞऴ൷ޢޣ႘ࠦԫࡳॾܓشױܛ

Ε۩ᄐႃڍլؾխٞᄐ႘ࠦᑇٽิ࣠ڕ܀Ι؈ଅᙠჾشᖞ᧯ॾٽิ܅ய૾ڶ

խ৫Δլ౨ڶய։ཋॾشଅᙠΔ၇ॾشሔપٌངګܛޓኔऱऄΔ

ขسፖຏመ։ཋᇷขٽิ܅૾ࠐଅᙠऱٵش܂Ζ  
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ննննΕΕΕΕ    ދࠏֺࡳࡐᇷิٽঅᙠދࠏֺࡳࡐᇷิٽঅᙠދࠏֺࡳࡐᇷิٽঅᙠދࠏֺࡳࡐᇷิٽঅᙠ(CPPI(CPPI(CPPI(CPPIΔΔΔΔCCCConstant onstant onstant onstant PPPProportionroportionroportionroportion    

PPPPortfolio ortfolio ortfolio ortfolio IIIInsurancensurancensurancensurance))))    

CPPI ᨃދᇷृᖕଡԳኙᇷขሟऱࡉޣኙଅᙠऱ࠹ࢭ౨Ժࡳᔞٽ

অࡉᇷข(Active Asset)ࢤ೯ਔץٽᇷิދঅᙠΖᖞଡٽᇷิދաऱ۞࣍

ఎࢤᇷข(Reserved Asset)Ζࠟᣊᇷขխለଅᙠࠀቃཚڃለऱ

೯ࢤᇷขΔለ܅ଅᙠڃ܅ऱঞঅఎࢤᇷขΔڼڂԫጟᇷขױ౨ڇਬൣࠄ

उՀਢ೯ࢤᇷขΔڇ܀ਬൣࠄउՀঞ᧢ګঅఎࢤᇷขΖैڇปྤࡉଅᙠᇷ

ขऱࠏխΔ೯ࢤᇷขਐऱ༉ਢैปΔۖঅఎࢤᇷขঞਢྤଅᙠᇷขΖ 

ᆥᆥᆥᆥΕΕΕΕאଅᙠഗ៕հጥֱאڤଅᙠഗ៕հጥֱאڤଅᙠഗ៕հጥֱאڤଅᙠഗ៕հጥֱڤ    

ԫԫԫԫΕΕΕΕ    ASICASICASICASIC ऱऱऱऱᦞԺᦞԺᦞԺᦞԺ    

ᖾᢞࠦދࡉᇷࡡᄎ(Australian Securities and Investment 

CommissionΔ១ጠ ASIC)Δ࣍ 2001 Ζمګᄎऄρࡡᇷދࡉᖕᖾπᢞࠦڣ

ᇠᖲዌࠉऄᗑمኙֆΕދᇷ۩Ε८ᘜขࣚࡉ೭۩ࠌጥ౨Ζࠡխኙ

عᆖᛜ८ᘜขऱᖲዌଈ٣Ꮑڶࢬ ֱࠟ૿Κ(1)ᇷԳൻਜދঅᥨ࣍

ᓮചᅃ(2) 2004 ڣ 3 ִΔASIC ᝫቇؒԱޓᣤऱᑑᄷΔאঅᥨଡԳދᇷृΖ

ຍࠄᑑᄷץਔ:८ᘜᖲዌᏁᛧؘ࠷ऱചᅃΔ८ᘜᖲዌؘႊශྤঅఎ္ܫچ

ড়֪ڶࢬऱࣚ೭փ୲ΔᆖᛜֱڤΔ۶ڕኙৱড়֪ऱ္ދΖ    

ԲԲԲԲΕΕΕΕ    אଅᙠאଅᙠאଅᙠאଅᙠഗ៕ഗ៕ഗ៕ഗ៕հጥֱڤհጥֱڤհጥֱڤհጥֱڤ(Risk(Risk(Risk(Risk----Based Surveillance)Based Surveillance)Based Surveillance)Based Surveillance)    

։ኙ֗࿇۩ԳհጥΔ։૪ڕՀΚ 

(ԫ) Κࡳ٣ᆠ۶ጟႊᛀီΔਢܡ௫֗ᝩ۩ᒤ࣍ܓڶࢨࡳኙ

ွΔਢڶܡլኙጠᇷಛΕਢڶܡড়֪ऱࣄৼ֗ؑᇷற۸ᢞΕ༿֮

ٙ֗ֆᎅᛀီΕᐖ֗ܫ۩ᔭ۩ᛀီΕऄ֮ٙࡳᛀಬ֗ࠠ࠷ചᅃऱ

णኪΖ 

(Բ) ࿇۩ԳΚຘመᘬᇬࣚ೭֗ؑઔߒܫԱᇞؑऱणउ֗ࠡፖृΖ 

ԿԿԿԿΕΕΕΕ    ৬֗مച۩৬֗مച۩৬֗مച۩৬֗مച۩אଅᙠאଅᙠאଅᙠאଅᙠഗ៕ഗ៕ഗ៕ഗ៕հጥֱڤհጥֱڤհጥֱڤհጥֱڤ    
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٣ᒔᎁ۶ृႊᛀီΔࡳެאආ۶شጟᄷঞᖕאച۩Δ֗ᙃܑୌࠄ࿇۩

Գႊ৫ᛀီ(ຘመ։్ࠫ৫֗ᙃܑᐙԺ֗ױ౨ࢤ)ΔאՀࠐڤ٨ֱച۩

ጥ(1)ؑᘬᇬ(2)ംࠦ(3)ᒵՂጥ(4)ଡԳჼᢞ(飆)ऄחᙅ༛(6)ऄޏחΖ 

ٔٔٔٔΕΕΕΕᝩᙠഗ८֗ࢤسऱشࠌᝩᙠഗ८֗ࢤسऱشࠌᝩᙠഗ८֗ࢤسऱشࠌᝩᙠഗ८֗ࢤسऱشࠌ    

一一一一、、、、    避險基金概說避險基金概說避險基金概說避險基金概說 

ψHedge Fundωΰψᝩᙠഗ८ωΕψኙޱഗ८ωΕψܓഗ८ωαΔ1940 ભഏזڣ

Գᡯཎ ( Alfred 諸inslow Jones)ֆᎁᝩᙠഗ८հ׀Δ࣍ה 1949 รم໌ڣ

ԫ֭ഗ८Δଈٵڇڻԫଡഗ८փैٽปऱᘜᇷ़࣋֗ڍຝۯΔࠀ৬مᆖ

Գᜎயᑻ८ऱࠫ৫Δڇᇠזڣᡯཎᝩᙠഗ८ऱᜎய၌။ٵཚڶࢬऱٵ٥ഗ८Δᔼ

ᖔᖞଡދᇷΔڼڂጠᝩᙠഗ८հ׀Ζ 

ᝩᙠഗ८ऱᔆਢطഗ८ᆖԳࠡאತ೭ՠ࿓वᢝഗ८ᖙ܂ഗ៕Δٵழሎ

ࡳኙ࠷ࠐᇷฃދऱࡳࢬႥႃழڇ८ᘜΔຘመഗ८ࢤسຄ֗ش

ऱሟΔᝩᙠഗ८ऱ壄壀࣍ڇഗ८ᆖԳ؏ݎሎ़ڍشຝࠐۯᝩψؑଅ

ᙠωΔᆖԳאಳޣኙሟؾᑑΖ 

ፖैปীٵ٥ഗ८ઌለΔٵ٥ഗ८ᆖԳႃދᇷԳᇷ८৵Δຘመދᇷิٽ

ჸലഗ८ሟᕣၦፖՕᒌԫીΔڼڂᅝڍ࣍ᙰؑழΔٵ٥ഗ८౨ജ࠷

ፖՕᒌઌᅝհሟΔ܀ᅝ़࣍ᙰؑழΔٵ٥ഗ८ᆖԳႛ౨ᕣၦڍڶ८

ჾհणኪΖۖ࣍ഗ८հሟ।ፖՕᒌԫᑌٵ٥܍ᝩא ᝩᙠഗ८ঞڂشࠌ

 ᑮΖܓኙ࠷ۯᙰຝ़شܓᙰؑՈ౨़ڇאࢬჸऱฃΔ़ڍ

二二二二、、、、    避險基金的特色避險基金的特色避險基金的特色避險基金的特色 

(ԫ) ಳޣኙሟΚᝩᙠഗ८່ऱ壄壀່א࣍ڇ՛ଅᙠಳޣኙሟ

ΰAbsolute ReturnαΔࠡࢬࡳऱቃཚሟࠀլ࠹ਐᑑ(benchmark)ਐ

ᑇ़ڍ।ᐙΖ 

(Բ) ሎٺشጟᖙ़ڍ؏ݾ܂ٽᖙ܂Κᝩᙠഗ८Ա໌ທ່ࠋऱଅᙠፖሟᣂ

এΔ܅່شऱଅᙠང່࠷ऱሟΔؑ܅૾ࠀհᑊଅᙠΔൄ़شܓ

ᙰຝۯڍٽᙰຝࠀۯ۩ᖙ܂Δ؆ՈൄٌյشࠌཚຄΕᙇᖗᦞהࠡࢨ

ฃ܅૾ࠐຝۯऱं೯ࢤΖ 

(Կ) תڍլ࠹ᢞࠦጥۯጥᝤΔᖙ֫܂ऄለᨋΚᝩᙠഗ८ൄ܍࣍م

࿔Δऄ৳ጥࠫለլᣤऱഏ୮چࢨΔאᒔঅࠡᖙ܂ᐘࢤΖ܀ભഏਢԫ

 ऱഏ୮Ζ؆ࠏ
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() ጥԳאױᏆ࠷ᠰᜎயᑻ८Κ࣍طᝩᙠഗ८ሎڍشጟᓤᠧऱٌ࣐ՠࠠΔ

ࠡഗ८ᆖԳؘႊࠠໂ৫ऱཕᐝΕݾ؏ፖवᢝࠐᨋሎشຍࠄ८ᘜՠ

ࠠΔࠀ։࣫८ᘜᛩቼፖؑႨΖڼڂᝩᙠഗ८ᄎൕഗ८ᛧܓխ༼ᐸࡳࡐ

၄ڣࡳࡐ࠷گႚอഗ८ᆖԳܑ࣍ڶᜎயᑻ८Δ܂։ֺᆖԳΔۍ

 ጥ၄Ζࢨ

(ն) ഗ८ᇷಛለլຘࣔΖ 

三三三三、、、、    避險基金常見的策略避險基金常見的策略避險基金常見的策略避險基金常見的策略 

լٵ٥࣍ٵഗ८հᖙ܂ฃ֗ՠࠠለ Δొᝩᙠഗ८ऱᖙ܂ฃ֗ՠࠠঞ

ॺൄڍᑌ֏Ζؚشዿ֛ऱֺࠠࠐΔٵ٥ഗ८౨شऱථױ౨ڶංථᇿ

ၲֵථԲ֭Δ܀ᝩᙠഗ८ঞڶԫᖞऱڤٺථאױሎشΖ 

ᝩᙠഗ८ൄߠऱᖙ܂ฃڕΚ 

(ԫ) ९़ฃ(Long/Short Strategy )Κຘመٵழא९Εཚैڶปैࢨป

سࠐᛧܓΖ 

(Բ) ٙࠃᖄٻীฃ(Event-Driven Strategies)Κຍጟฃਢؑشܓ

Ղऱೝ࿇ٌ࣐۩ၞٙࠃΔڕࠏΚشܓֆధขၞࢨ۩ૹᖞழΔؑऱ؈ᘝ

ွၞ۩ٌ࣐ΰٲᣄֆฃαΕ၇ၞലگհֆΔۖᔄנࠓֆ

հैปΰଅᙠࠓܓαΖ 

(Կ) ܓীฃ(Arbitrage Strategies )ΚؑشܓኙઌᣂڶᏝᢞࠦေᏝլ

ԫીऱൣၞࠐݮ۩ܓΔڕࠏΚڕࠏ၇ၞމᏝհױ᠏ངֆ႘Εܑैࠀ

ཏຏנழᔄٵ ΰै᠏ངᢞࠦܓฃαΕؑشܓኙᄅ࿇۩ֆ႘(on the run)

ፖڰཚ࿇ഇֆ႘(off the run)լٵհေᏝΔ၇ၞڰཚֆ႘ࠀഇנᅝཚֆ

႘ΰگࡳࡐ墿ܓฃαΖشܓܓฃຏൄᎁਢለլࠠଅᙠࢤΖ 

ឈྥᝩᙠഗ८ฃᨋދᇷՠٍࠠڍΔࠡ࣍ط܀ଅᙠለΔࠀլᔞٽଅᙠ൷

 ᇷԳΖދհ܅࿓৫ለ࠹

四四四四、、、、    避險基金的風險避險基金的風險避險基金的風險避險基金的風險  

(ԫ) ڶՕၦჾ؈ऱױ౨Ζ 

(Բ) ॺൄଘૹഗ८ᆖऱറᄐवᢝΖ 

(Կ) ጥृࠀլᐉኘםုڶऱᝩᙠഗ८ދᇷਢܡֆؓ֗ᅝΖ 
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ຬຬຬຬΕΕΕΕᢞࠦ֏ᢞࠦ֏ᢞࠦ֏ᢞࠦ֏((((SecuritizationSecuritizationSecuritizationSecuritization))))    

ԫԫԫԫΕΕΕΕᢞࠦ֏១տᢞࠦ֏១տᢞࠦ֏១տᢞࠦ֏១տ    

ᢞࠦ֏ਢਐ८ᘜᖲዌΰ໌ࡨᖲዌαലࠡ౨ขس८گ墿ऱᇷขאףᆢิ

ΰpoolingαΔᆖመᇷข։໊ΰasset partitioningαऱధขሶᠦᖲࠫ৵Δ࿇۩ᢞ

ଅᙠհՠࠠܓᝩאشױᤂႥᇷ८ऱመ࿓Ζۖ८ᘜᖲዌڼ៶ᇷԳΔދഇנࠦ

 Ζࢤ೯ੌࠠޓٽ८ᘜᖲዌऱᇷขิࠌױᢞࠦ֏መ࿓طࠀ

ቹ 3Κᢞࠦ֏ 

 

ԲԲԲԲΕΕΕΕᢞࠦ֏طᢞࠦ֏طᢞࠦ֏طᢞࠦ֏ط    

(ԫ) 提升८ᘜᖲዌ債權資產的流動性，增加金融機構資產負債管理的靈活

度。 

(Բ) 提高資金管理運用效率外，同時與資本市場直接金融相結合，提供投資

大眾另一種長期投資工具。  

(Կ) 提供金融機構較低成本的籌資管道，可以藉此轉移風險。 

() 發行證券化商品的金融機構，有助於達到資本適足率要求。 

ԿԿԿԿΕΕΕΕCDOCDOCDOCDOΰΰΰΰCollateralized Debt ObligationCollateralized Debt ObligationCollateralized Debt ObligationCollateralized Debt ObligationΔΔΔΔᖜঅ႘ᦞᖇᖜঅ႘ᦞᖇᖜঅ႘ᦞᖇᖜঅ႘ᦞᖇ
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ᢞᢞᢞᢞαααα    

CDO এലࢽࣂ၊ཱིऱ८ੌၦૹᄅᖞګٽլٵীڤΔࠉࠀᚍבႉݧ։༓

ଡլٵ్ΔދڶࢬڼڂᇷԳࢭࢬᖜհଅᙠࠀլઌٵΖ 

CDO ᇷขۃխܶץױڍլٵጟᣊऱ႘೭ΔೈԱࠐ۞Օীֆऱ႘೭؆ΔCDO

ࢨ၊ࢪڕࠏΔԵ՛ীٞᄐ၊ཱིΕറூᘜᇷΕዌ֏ᘜᇷΰڤຘመዌ֏ऱֱױ

၄ࢤᚨگ၊ཱིαΔ۟ࠡה CDO ऱ։ࠦΖ 

 

CDO ᇷԫଡދᇷԳދଅᙠΔشઌᣂऱॾխֆۃᇷข࣍۞ࠐଅᙠऱٌ࣐

ࠄαലᙒଗᇠچਢΰၴ൷࣍ΔኔᎾՂۃऱᇷขګ၊ཱིิࢨհ႘ࠦֆٵլط

ֆΔګࠀᇠࠄֆऱ႘ᦞԳΖૉࠡխڶֆ࿇سሔપΔঞ႘ᦞԳঁ૿ᜯ႘೭

ԳྤऄᚍᝫଗཱིऱଅᙠΔۖ CDO Εऄࡳᄷլֽگڃڕࠏᝫᄎ૿ᜯࠡ،ଅᙠΔٌ࣐

৳ऱ᧢೯Ε֮ٙଅᙠΖۖ CDO ᇷขۃຏൄط࿇ದԳެࡳΔຏൄᇷขۃऱਗᙇֱٻ

ᨃٌ࠷אױ࣐ေΔࠀฤٽ࿇ದԳऱؾᑑΔދאࢬᇷԳᚨەᐞਢᓴᙇᖗԱຍ

ଡދᇷิٽΔ֗הଚऱ೯ᖲ۶Ζ 

ੀੀੀੀΕΕΕΕਐᑇैปীഗ८ਐᑇैปীഗ८ਐᑇैปীഗ८ਐᑇैปীഗ८ΰΰΰΰExchange Traded FundExchange Traded FundExchange Traded FundExchange Traded Fund圜 圜 圜 圜 ETFETFETFETFαααα    

ԫԫԫԫΕΕΕΕETFETFETFETF ሎ܂ᖲࠫሎ܂ᖲࠫሎ܂ᖲࠫሎ܂ᖲࠫ    

ਐᑇैปীഗ८ΰExchange Traded Fund圜 ETFαࠡኔ༉ਢԫᤃैปΔޢ

ԫۯऱ ETF ༉ז।ԱਐᑇխैڶࢬปऱႃٽΖאຍؾैٝګࠄছؑڇՂऱᏝ

Δאױપฃጩנᇠ ETF ऱଖΖETF ਝݺڇאױଚᑵ൜ऱैؑؑאᏝၞ۩ٌ࣐Δ

Ոאױᇿ࿇۩Գΰრܛഗ८ֆαאଖၞ۩ՕᠰऱعፖᦱڃΖኔढعፖᦱ

ᒔঅאױऱࠫ৫Δڃ ETF  ऱଖΖڶᠦࠡᚨೣ࣍Ꮭլ࣐۟ऱٌؑैڇ
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ԫԫԫԫΕΕΕΕ    ETFETFETFETF ፖृհᛧࠐܓᄭፖृհᛧࠐܓᄭፖृհᛧࠐܓᄭፖृհᛧࠐܓᄭ    

(ԫ) ދᇷԳΚ៶ط ETF ދᇷՠ Δࠠگ݄ױԫᤃैปՂይ৵հᇷܓءΔ

 อଅᙠΖߓᝩଡܑैปհॺױࠀ

(Բ) ፖᢞࠦΚױܓ࠷ ETF ଖፖٌ࣐ᏝհၴऱᏝΔࢨਢދٻᇷ

Գ࠷گ၇ᔄ ETF հٌ࣐֫ᥛ၄Ζ 

(Կ) ETF ࿇۩ԳΚΚΚΚڣޢൕ ETF ଖխ࠷گጥ၄Ζ 

ԲԲԲԲΕΕΕΕETFETFETFETF ኔढعፖ၇ੌڃ࿓ኔढعፖ၇ੌڃ࿓ኔढعፖ၇ੌڃ࿓ኔढعፖ၇ੌڃ࿓    

ETF ࿇۩Գֲޢᄎࠉᖕഗ८ऱދᇷิٽփ୲ֆؒψኔढع၇ڃ堚ωΖ

ፖᢞࠦࠉױᖕ堚փ୲Δലᑑऱਐᑇऱԫᤃګ։ैปٌב ETF ࿇۩ԳΔۖ࠷

 ETF ᄅऱנՂੌ࿓ല໌ທא墿ᖇᢞΔ࠹ ETFΔࠌ ETF Δጠհףຏၦᏺੌ؆ڇ

ኔढعΖፖᢞ్ࠦؑڻ࣍ױխΔല֫խऱ ETF ދ墿ᖇᢞ᠏֫ղԫ࠹

ᇷԳΖ 

ኔढ၇ڃঞਢઌ֘ऱ࿓ݧΔࠌ ETF ຏၦ྇֟ΔՈ༉ਢፖᢞࠦലੌ؆ڇ

ETF  ։ैปհੌ࿓Ζګ堚ऱԫᤃڃ၇ع墿ᖇᢞ᠏ངኔढ࠹

ԿԿԿԿΕΕΕΕፖᢞࠦᝩᙠኔ೭ፖᢞࠦᝩᙠኔ೭ፖᢞࠦᝩᙠኔ೭ፖᢞࠦᝩᙠኔ೭    

ፖᢞࠦࠉױᅃଖፖ ETF ࿇۩Գၞ۩໌ທፖ၇ڃΔ܀ԫ֚ႛૻԫڻΖڂ

ࢨ։ैปګ़࣋ࢨऴ൷၇Ե࠷ᒌխආڇԱᝩᙠΔፖᢞࠦᄎڼ ETFΔऴࠩፖ

࿇۩ԳኔᎾ໌ທࢨ၇ڃ ETFΔթലຝۯ堚Ζ 

ፖᢞࠦ၇Եٻᒌխ࣍ᇷԳދΔڕࠏ 100 ۯ ETFΔፖᢞࠦ࣍ਢٵழ

࣍ႃխؑ၇ၞଖ࣍ 100 ۯ ETF հګ։ैᝩᙠຝۯΖ܀ኔ೭Ղၞנଡै

ՂଗؑڇਢࢨΔڤଗࠦऱֱאתڍΔፖᢞࠦ֜ءګ ETFΔאᇖߩ़ ETF 

(short ETF)ऱຝۯΖৱፖᢞࠦٻڤإ ETF ࿇۩ԳعᓮΔ໌ທנᄅऱ ETFΔ

թጩലᝩᙠຝۯ堚Ζ 

投
資
人 

參
與
證
券
商 

E
T

F

發
行
人 

ᝣηި౻!

ETFڙᏧ  
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ΕΕΕΕٌٌ࣐ࢬ࣐႘ᦞٌٌ࣐ࢬ࣐႘ᦞٌٌ࣐ࢬ࣐႘ᦞٌٌ࣐ࢬ࣐႘ᦞΰΰΰΰExchange Traded NoteExchange Traded NoteExchange Traded NoteExchange Traded Note圜 圜 圜 圜 ETNETNETNETNαααα    

ط႘ᦞΰExchange Traded Note圜 ETNαএٌ࣐ࢬٌ࣐ ETF ᄗࢬ࢚سհᄅ

८ᘜΖٺ࣍طഏഗ८ኙދ࣍ᇷᒤႈؾΕᇷข່܅։ཋᑑᄷፖ᜔ଅᙠᑊՂ

ૻ݁ڶᣤऱࡳΔԱᖙ܂ᐘࢤΔאࢬ ETN ऱ࿇୶ๅᠦԱഗ८ਮዌΔۖس

ढறᏝհࢨಳ᠋ਐᑇሟՂؑΔࢬٌ࣐ڇ႘ᦞωΔࠡऑਐٌ࣐ࢬ࣐ψٌנ

 ਮዌՂ႘ࠦਮዌΖ܀ᏝᢞࠦΔڶ

ETN ਢԫጟࠠᚌ࠹٣ᚍႉۯ(senior圜 unsubordinated)Δྤࠀ܀ᖜঅ

(unsecured)ऱ႘ࠦΔط࿇۩ऱᎬ۩অᢞދᇷԳࠩ࣍ױཚழΔຏൄਢ 30 ױ৵Δڣ

ٚבཚၴլ֭܀৵αΔشೈጥ၄ڬਐᑇհሟΰࡳԳਬڶղᇠ႘ࠦऱא

۶ैஒΖ 

࣍ط ETN ႛޣ࿇۩Գࠩ࣍ཚֲΔ֭ࠡב႘ࠦڶԳࡳऱਐᑇሟΔਚ

ETNऱ࿇۩Ꭼ۩ࠀլԫࡳᄎቝETFऱ࿇۩Գԫᑌڶᇠᑑऱਐᑇऱګ։ᢞ ΔࠦETN

אࢬ࿇۩ԳऱঅᢞΔ࣍ڇਐᑇሟऱ౨ԺΔ٤ב֭ ETN ߪءՕڍਢࡉ ETN

࿇۩ԳࠠڶઌٵऱॾشေΔދᇷ ETN ೈԱڂࠡಳ᠋ਐᑇं೯ऱؑଅᙠ

؆ΔދᇷԳٍᏁࢭᖜ ETN ࠩཚழ࿇۩ԳྤऄࠉપࡳבਐᑇሟऱॾشଅᙠΖڂ

Δᅝڼ ETN ࿇۩Գॾشေ૾܅ழΔETN ऱᏝٍᄎຑࠩ࠹ᐙΖ 

ննննΕΕΕΕETFETFETFETF سऱଅᙠسऱଅᙠسऱଅᙠسऱଅᙠ    

((((ԫԫԫԫ)))) ETFETFETFETF     ౨ለਐᑇይၓ༏৫ՕױᏝं೯༏৫࣐౨ለਐᑇይၓ༏৫ՕٌױᏝं೯༏৫࣐౨ለਐᑇይၓ༏৫ՕٌױᏝं೯༏৫࣐౨ለਐᑇይၓ༏৫ՕٌױᏝं೯༏৫ٌ࣐

ឈྥ ETF ଖഗءՂਢᙟထᑑऱਐᑇይၓۖं೯Δ܀ᐙ ETF ڂᏝऱٌ࣐

ಳይවၓऱ࣐֨ᇷԳ୲ދࠩ࠹ΖࡳެࠐᏁᠨֱऱԺၦࠎؑطՂਢءΔഗڍޓై

ΔETF ഽᒌؑैڇ౨ለᑑऱਐᑇይၓ༏৫ՕΖ֠ࠡױᏝऱं೯༏৫Δٌ࣐

ழΔދᇷԳ৺ๅ֫ ETF ຝۯΔމᏝᔄנΔ࣠ױ౨֘ۖᖄીᑑऱਐᑇၞԫ

 ༛ᛩΖࢤ༞ګՀᄶΔທޡ

((((ԲԲԲԲ)))) ETFETFETFETF ऱټጠլԫݙࡳᖞܧګ։ैփ୲ऱټጠլԫݙࡳᖞܧګ։ैփ୲ऱټጠլԫݙࡳᖞܧګ։ैփ୲ऱټጠլԫݙࡳᖞܧګ։ैփ୲    

ڕࠏ iShares MSCI אጠΔᄎټᇷԳދೈ؆αETFΔԫءΰֲ֜ࠅ

։ैխપګኔՂࠡࠃ܀Δچٺ֜ࠅ࣍։ैؓ݁։ཋګ 67%ႃխ࣍ᖾ֗ో۫ᥞ

ऱଡैΖૉދᇷԳ ETF  ᎄᖄΖࠩ࠹࣐ጠΔ୲ټ

((((ԿԿԿԿ)))) ಳ᠋ᎄଅᙠಳ᠋ᎄଅᙠಳ᠋ᎄଅᙠಳ᠋ᎄଅᙠ    

ᘯψಳ᠋ᎄωਢਐࢬ ETF ଖࠡࡉಳ᠋ਐᑇऱሟᆵΔՈ༉ਢ ETF

ፖਐᑇհຑ೯ᣂএΖψಳ᠋ᎄωᚨᇠყ՛ყړΖ࣍ط ETF Աขسፖਐᑇઌ

ګΔᅝਐᑇ؆ڼ࿔Εጥ၄Ι࣐ᥛ၄Εٌ֫ڕࠏΔش၄ڍسΔᄎขٽऱิٵ

։ै᧢೯ழΔഗ८ֆྤऄรԫழၴᙟհᓳᖞ ETF ैΔຍࠄຟਢขسಳ᠋
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ᎄऱڂΖᖕอૠΔආ٤ݙᓤ፹ऄಳ᠋ਐᑇհ ETFΔࠡಳ᠋ᎄᄎֺආګٽ

ᓤ፹ऄհ ETF ՕΖ 

ᇷދط៶چ࣐᎘ױᇷԳދᇷދط៶چ࣐᎘ױᇷԳދᇷދط៶چ࣐᎘ױᇷԳދᇷދط៶چ࣐᎘ױᇷԳދ (((()))) ETFETFETFETF ಳढறᏝಳढறᏝಳढறᏝಳढறᏝ    

࣍ط ETF ऱঁࢤܓΔދאᇷԳլ࣐൷ᤛऱދᇷᏆΰڕढறΕխഏٱࢨ

৫ैؑαΔڶ࿇۩Գᣋრ࿇۩ΔދᇷԳຟ࠹ࠆچ࣐᎘ױᇠᇷขऱሟΔՈڂ

ဒ(Barclays)อૠΔ2010܌ංԱᇠᇷขऱᏝΖᖕ֣ڼ ढற࣍ᇷދࢍڣ

ઌᣂհᇷขᑓ 3760 ᏙભցΔࠡ խ 飆0%ਢढற ETFΖढற ETF ऱฐ۩Δ

 ढறᏝऱ㘑ይΖࠐڣ९Ա२ܗழՈٵ

((((նննն)))) ETFETFETFETF ᖙ܂ଅᙠᖙ܂ଅᙠᖙ܂ଅᙠᖙ܂ଅᙠ    

ຝ։ ETF ࿇۩Գױ౨অఎԫຝ։ᇷ८೯ࢤᖙ܂ࢤسΔאཚࢮދᇷ

ሟΔ܀ࢤس८ᘜঅᢞ८ٌ࣐Δലขسዋථᖙ܂հދᇷଅᙠΖ 

քքքքΕΕΕΕଡூ൶ಘଡூ൶ಘଡூ൶ಘଡூ൶ಘ    

((((ԫԫԫԫ)))) ሼݬכధขᖄીሼݬכధขᖄીሼݬכధขᖄીሼݬכధขᖄી ETNETNETNETN     ᚍྤ॰ޣᇷԳދᚍྤ॰ޣᇷԳދᚍྤ॰ޣᇷԳދᚍྤ॰ޣᇷԳދ

2008 ڣ 10 ִΔ3 ᚾሼݬכ(Lehman Brothers)࿇۩ऱ ETN ൕోપᢞٌࢬՀ

ؑΖឈྥሼݬכధข৵Δ֣܌ဒ(Barclays)ലሼݬכऱໍ塒ᇷข၇ԵΔ܀থ

լᣋრᄗਔࢭᖜ ETN ऱ႘೭Ζྥ Δ֣ۖ ဒਢ܌ ETN ऱࡨలΔՈڶ۞אڶྨ iPath

࿇۩ԫ٨ߓऱ ETNΔԫᎁ֣܌ဒࢭ൷ሼݬכ ETN հ႘೭ᚨࢬᅝྥΔ֣܀

൷ࢭဒေ۷ૉ܌ 3 ᚾ ETN ऱ႘೭Δױ౨܌֣ࠌဒ္፞࠹ଅᙠΔլฤءګய墿Δ

൷Δࢭࢴဒ܌֣ڼڂ ETN  Ζូྤءᇷۨދᚍྤ॰ΔޣᇷԳދ

((((ԲԲԲԲ)))) ETFETFETFETF ፖፖፖፖ 2010201020102010 ڣڣڣڣ 飆飆飆飆 ִִִִ 6666 ֲભैֲભैֲભैֲભैψψψψೂሽഽᒌೂሽഽᒌೂሽഽᒌೂሽഽᒌωωωω(flash crash)(flash crash)(flash crash)(flash crash)ٙࠃٙࠃٙࠃٙࠃ    

2010 ڣ 飆 ִ 6 ֲભै࿇سψೂሽഽᒌω(flash crash)Δٌ࠷ࡳެࢬ࣐ᅝ

֚ 2 រ 40 ։۟ 3 រᤪհၴၞ۩ऱΕै ᏝՂՀं༏ለ 2 រ 40 ։ࢨհছ່৵ԫٌ

ऱᏝ၌መ࣐ 60%ऱٌ࣐ڶࢬΖETF Աࠩၦխ࣐ऱֲٌࢬ࣐ભഏٌڇ 30%Δ܀

ਢೂሽഽᒌ৵࠷ऱٌ࣐խΔETF Աࠩ 60%ΖאՀូנ༓រױ౨ऱڂΔא

ᇞᤩຍጟլ༈ൄऱ؏ٽΖ 

1.1.1.1. ETFETFETFETF ፖፖፖፖ ETNETNETNETN ऱٌ࣐ܓፖ᙮ٌ࣐ஒஒઌᣂऱٌ࣐ܓፖ᙮ٌ࣐ஒஒઌᣂऱٌ࣐ܓፖ᙮ٌ࣐ஒஒઌᣂऱٌ࣐ܓፖ᙮ٌ࣐ஒஒઌᣂ    

ຏൄԫᚾ ETF ᄎڶ 飆 ೯Ζᅝܓທؑ֗ፖܗ࠰ፖᢞࠦۯ ETF ؑᏝ܅

ൕ၇ԵאױଖழΔፖᢞࠦ༉࣍ ETFΔྥ৵ᦱڃԫᤃैปΔ٦ᔄैנปΔ

ᛧگܓ墿Ιᅝ ETF ؑᏝ࣍ଖழΔፖᢞࠦאױ၇ၞԫᤃैปΔع

ETFΔྥ৵ᔄൾ ETFΔᛧگܓ墿Ζڶயऱܓᄎࠌ ETF ऱމᄨᏝ༏৫߰ຒᜍ

՛Δ࿇س᙮૾܅Δൕۖࠌ ETF ᛧٽऱؑࡳᏝΖ 
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ױՂؑ࠷ኲאΔ࣐ዝጩऄٌشሎຓΔፖᢞࠦܛᖲᄎ࿑᜕ܓ࣍ط

౨ऱܓழᖲΖؑڼڂᏝՕ༏ं೯ழΔ࿓ڤᄎ۞೯ՀΖ 

2.2.2.2. ፖᢞࠦհᝩᙠ೯ፖᢞࠦհᝩᙠ೯ፖᢞࠦհᝩᙠ೯ፖᢞࠦհᝩᙠ೯    

ፖᢞࠦࠉױᅃଖፖ ETF ࿇۩Գၞ۩໌ທፖ၇ڃΔ܀ԫ֚ႛૻԫڻΖڂ

։ैปΔऴࠩፖ࿇۩Գګ़࣋ࢨऴ൷၇Ե࠷ᒌխආڇԱᝩᙠΔፖᢞࠦᄎڼ

ኔᎾ໌ທࢨ၇ڃ ETFΔթലຝۯ堚Ζૉᒌխګ։ैᏝᏣ௺ं೯ΔՈᄎᐙՕ

༏ᐙፖᢞࠦऱᝩᙠຝۯΖ 

3.3.3.3. ኔढኔढኔढኔढ ETFETFETFETF հଗٌ࣐ࠦኙ֫ଅᙠհଗٌ࣐ࠦኙ֫ଅᙠհଗٌ࣐ࠦኙ֫ଅᙠհଗٌ࣐ࠦኙ֫ଅᙠ    

ኔढ ETF ࿇۩Գ༽ڶՕऱګ։ैปΔᙇᖗଗैٝګנปאᏺףଗࠦگ

ԵΔڼ܀ᜰྤጊދࠌᇷԳᑊ࣍ଗٌ࣐ࠦኙ֫ଅᙠխΔՈڂैปؑࠎᏺ

౨ឫ႖ױΔף ETF ᒌխଖऱ۷ጩΖ 

ਝྥڇژଗٌ࣐ࠦኙ֫ଅᙠΔ༉ᄎᐙࠩፖᢞࠦ༼ੌࠎ೯ࢤऱრᣋΔՈ

ᄎࠌፖᢞࠦૹᄅ۷ጩᡜᙠຝۯΖ࣍ط܀ፖᢞࠦᑇၦૻڶΔᚨլ۟࣍ᐙ

ؑሰΖ 

4.4.4.4. რறհ؆ऱຑ೯ࢤრறհ؆ऱຑ೯ࢤრறհ؆ऱຑ೯ࢤრறհ؆ऱຑ೯ࢤ    

ګٽ ETF ࿇۩Գ֫խڶ༼ྤࠀᑑऱਐᑇऱګ։ैปΔࠄڶڕࠏಳ᠋ᑛࢨભ

ഏैؑऱ ETFΔኔᎾՂਢैءֲאปࢽࣂΙETN լ堚ᄑةΔ؆ޓ ETN

࿇۩Գ֫խ༽۶ڶጟࢽࣂΕࢨਢ۶ڕᝩᙠΔᔾऱਢ ETN ࿇۩ԳऱॾشေΖ 

ԫጟፖભैլઌᣂऱΔࠡؑᏝՕ༏ं೯ழΔࢨؑچԫᅝڼڂ

ભഏࠌ౨ױ ETF ࢨ ETN Ꮭრ؆چຑ೯Δขسຑ᠙யᚨΖڕࠏભैഽᒌֲႽႪ

ऱߨႨ༓ԫીΖ 

மமமமΕΕΕΕࢤس८ᘜլऄٌ࣐۩ࢤس८ᘜլऄٌ࣐۩ࢤس८ᘜլऄٌ࣐۩ࢤس८ᘜլऄٌ࣐۩    

ԫԫԫԫΕΕΕΕփᒵٌ࣐փᒵٌ࣐փᒵٌ࣐փᒵٌ࣐    

((((ԫԫԫԫ)))) ࡳᆠࡳᆠࡳᆠࡳᆠΚΚΚΚ    

ᏝᢞࠦؑᏝऱஒڶהࠡࢨᐙैปאߩᢞኔࠐ৵ֆၲآᛧ൜࣍

৵Δၞ۩ٌ࣐Δࠏֺګڶࠀऱᛧܓ࿇سऱ۩Ζփᒵٌ࣐ऱٙ࣍ڇΚ 

1. ᛧ൜آֆၲஒΖ 

2. ᇠஒڶயᐙڶᏝᢞࠦؑᏝΖ 

  Ζس࿇ܓऱᛧࠏֺګፖᇠஒڶ৵ٌ࣐ .3
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լֆؑګທ࣐փᒵٌ࣍ط Δؓאࢬփᒵٌൄ࣐ڇشࠌሔऄऱحᆞ

۩༴૪Ζ 

((((ԲԲԲԲ)))) ூࠏூࠏூࠏூࠏ    

KEPCO ֆፖॳ܄ࢮᜤٽՕֆഏૡԫᏙભ८ሽᐗٽપΔூٙቤृ

८ࡩԳՓڂᄐ೭ᣂএۖᛧ൜ছၲஒΔڇࠀஒֆၲছ၇ 10 ᆄैۯ

ᦞຑীΔஒֆၲ৵ KEPCO ैᏝط 2飆圜000 ឌⷫՂይ۟ 29圜000 ឌ

ⷫΔैᦞຑ൷ীᏝطࠀ 100 ឌⷫՂ֒۟ 300 ឌⷫΖ 

ԲԲԲԲΕΕΕΕᏝᖙ᜕Ꮭᖙ᜕Ꮭᖙ᜕Ꮭᖙ᜕    

((((ԫԫԫԫ)))) ࡳᆠࡳᆠࡳᆠࡳᆠΚΚΚΚ    

Δۖലਬش܂ᏁԺၦྤऄ࿇ཀࠡ۞ྥᓳᆏࠎᢞࠦؑࠌԳֱऄא

ԫᢞࠦհᏝ൳ࠫ࣍ਬԫֽᄷΔᖙ᜕ृሑױਊڼᏝנഇࢨ၇ၞᇠጟᢞ

ࠦΔנࠡഇᏝؘࠎൄإ࣍ᏁࡳެࢬհᏝΔۖࠡ၇ၞᏝؘإ࣍܅

ᄅګ墿ΔທܓᠰگᏝᖲ౨Δ݄ؑڴށհᏝΖᖙ᜕ृࡳެࢬᏁࠎൄ

ၞृࢨ߂ᄅഇृנჾ؈Δᢞࠦؑሔऄๅݧ۩հᄭΔᣤૹᐙ

ԫഏᆖᛎհൄإ࿇୶Ζ 

((((ԲԲԲԲ)))) ூࠏԫூࠏԫூࠏԫூࠏԫ    

S ֆैปੌຏࢤլࠋΔԫۯছഗ८ᆖԳࡩޕԳՓ၇ 飆00 אۯ

S ैปᑑऱհᏝؓ၇ᦞΔהऱڇس٣܌ࢆ֖ړছၲᙇᖗᦞࠩཚছ່৵ԫ

։ᤪא 11圜000 ឌⷫ၇ 1圜000 ै S ैปࢮࠐैปᏝΖ 

((((ԿԿԿԿ)))) ூࠏூࠏூࠏூࠏԲԲԲԲ    

ԫۯছഗ८ᆖԳ၇ KOSPI200 ऱ၇ᦞΔࠡխ S ैป KOSPI200 ᦞ

ଖֺૹઌᅝΔছၲދᇷԳگڇᒌছ 10 ։ᤪՕၦ၇ S ैปΔીࠌ

KOSPI200 Օ༏ՂይΔڼڂᛧ 17 Ꮩឌⷫլऄܓ墿Ζ 

(((()))) ூࠏூࠏூࠏூࠏԿԿԿԿ    

ԫ୮ഏᎾᆖધBBBֆ࿇۩אDDDैปᑑऱհैᦞຑ൷ীٻ

ԫދᇷԳႥႃ 1圜000 ᆄឌⷫΔڇᇠैᦞຑ൷ীࠩཚছΔDDD ैᏝฃ

࣍ᤛ֗ᏝΔBBB ֆ່ڇ৵ԫ։ᤪഇנ 300圜000 ैΔીࠌ DDD ैᏝ࣍

ছၲຑ൷ীࠩཚழբฃ࣍܅ᤛ֗ᏝΔທैګᦞຑ൷ীދᇷԳ

72%ჾ؈Ζ 

ԿԿԿԿΕΕΕΕ့ٌུ࣐ࠡה့ٌུ࣐ࠡה့ٌུ࣐ࠡה့ٌུ࣐ࠡה    

((((ԫԫԫԫ)))) ࡳᆠࡳᆠࡳᆠࡳᆠΚΚΚΚ    
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ભഏ SEC Rule 10b-飆 ಾኙᢞ့ུࠦࡳΔٚ۶Գ(ऴ൷ၴࢨ൷شܓ

ࢨ၇ᔄՂؑ࣍(ໂհԳࢬ࣐ᢞٌࠦࢤ٤ഏࢨၡٙΔࢨᎾ೭ՠࠠΔڠ

ॺՂؑڶᏝᢞࠦழΔլऴ൷ၴࢨ൷چՀཱིٺ٨۩Κ 

 Ζ۩့ུࠃᇫૠൕࢨ۶ֱऄΕ֫ٚشܓ .1

2. ኙૹࠃኔ܂լኔຫ૪Δࢨઊฃਬࠄૹࠃኔຫ૪Δאીڇᅝழհൣቼ

ՀΔ౨הࠌԳขسᎄᖄհய࣠Ζ 

3. ൕ۶ٚࠃᄎኙהԳข့ུࢨ့ུسհൣࠃऱ۩Εᄐ೭Εᄐ೯Ζ 

((((ԲԲԲԲ)))) ூࠏԫூࠏԫூࠏԫூࠏԫ    

ኪᑌΚᄅࡩݚࡕףԳՓشܓଡԳെ֪ፖࠡႄ 諸AGOF ֆെ֪ኙ܂՛ၦڍ

ጟཚຄΔૠൕࠡႄֆെ֪࠷ 47飆圜000 ભցΖ 

 Κ࣠ࡩݚԳՓᔡભഏཚຄٌࡡ࣐ᄎូࠌ۩ޣԵᦞٵࠓፆཱི٥ૠ

61飆圜000 ભցΖ 

((((ԿԿԿԿ)))) ூࠏԲூࠏԲூࠏԲூࠏԲ    

ԫ୮Ղؑֆ BBB ച۩९֗آՂؑݾسֆ CCC ച۩९ٵ٥ཋᐾ

BBB ֆݾس࿇୶ᄐ೭ऱլኔஒΔאࠀᏝᔄנ BBB ैปΔٵ٥࠷

լऄܓ墿 101 ᏙឌⷫΖ    

    ᦞڶࢬ८ᘜՠࠠឆࢤسشܓᦞڶࢬ८ᘜՠࠠឆࢤسشܓᦞڶࢬ८ᘜՠࠠឆࢤسشܓᦞڶࢬ८ᘜՠࠠឆࢤسشܓΕΕΕΕ߇߇߇߇

ԫԫԫԫΕΕΕΕ़ދป़ދป़ދป़ދป(Empty Voting)(Empty Voting)(Empty Voting)(Empty Voting)    

((((ԫԫԫԫ)))) ࡳᆠࡳᆠࡳᆠࡳᆠΚΚΚΚ    

ปދࣟैܛᦞΔڶࢬᆖᛎՂኔᔆྤࠀปᦞհԳދࠌ۩ՕᄎՂࣟैڇ

ᦞፖኔᔆڶࢬᦞ։ᠦ(ٵ٥ڕഗ८ױፖैࣟՕᄎދࠀปΔآ܀ᖑڶኔᔆ

ैป)Δᢥ़ګދปृᎁറᄐދᇷԳࠌױֆएለࠋΔ֘ኙ़ދ

ปृᎁ۩ދࠌปᦞԳྤኔᔆڶࢬᦞΔലขس൲ኆֆᇷขऱൣݮΖ 

((((ԲԲԲԲ)))) ூࠏூࠏூࠏூࠏ    

Austrain-Russian Group ຘመٻ ZKB ֗ Deutshe Ꭼ۩ԵאᅗՓ

Sulzer ֆᑑऱհ၇ᦞΔᅝᇠֆച۩ࠡ၇ᦞאࠀᑅრگ Sulzer

ऱ 32%ैᦞΔᔼ᧫ᅗՓᄐ֗ᖲᣂΔࠡխ Sulzer ਢޓ ZKB ऱ९ཚ

ড়֪ΔZKB լᔞࡵ۩ીࠡࠌച۩९ޣװۯΔࠡᇀࠃᄎࠀᜢࣔ

ZKB ലᤉᥛ࿇୶ࢤسᄐ೭Δ൫լᄎ٦ፖᇠጟᑅრگড়֪ैᦞ
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ऱٌڜ࣐ඈΖ 

ԲԲԲԲΕΕΕΕ़֨႘ᦞԳ़֨႘ᦞԳ़֨႘ᦞԳ़֨႘ᦞԳ(Empty Creditor)(Empty Creditor)(Empty Creditor)(Empty Creditor)    

((((ԫԫԫԫ)))) ࡳᆠࡳᆠࡳᆠࡳᆠΚΚΚΚ    

़֨႘ᦞԳڂᖑڶ႘ᦞۖ౨൳ࠫٞᄐΔٵࠀழ၇ॾشሔપٌང

(Credit Default Swap圜 CDS)ીࠌขسቃཚٞᄐ႘೭ధขऱ೯ᖲΔਚ़֨

႘ᦞԳٞ࣍ᄐ࿇سತ೭ܺᣄല़ैปٵࠀழٞޣᄐధขΔڂൕࠃॾ

 Ζࢤ౨ױऱس८ᘜଅᑊ࿇س࣐Δਚܓᠨૹᛧ࣐ۖሔપٌངٌش

((((ԲԲԲԲ)))) ூࠏூࠏூࠏூࠏ    

ฐᢞࠦڇ८ᘜଅᑊ࿇سழጠࠡኙ AIG ऱᡜᙠࠀլૹՕΔ൫ࠃ

৵ AIG ༿ࠡٻਙࢌଗཱི 70 Ꮩભ८ូאشᝫֶࢬฐ႘೭Δ۶א࿇س

႘ᦞԳΔ़֨႘ᦞԳএᆖᛎᦞ़֨࣍ڇܛݎΔࠡጮխࠃᇫऱൣ֦ڼڕ

ᆵΔࠡխฐᢞࠦڶᖲٍࠫءፖऄ৳ᦞԺऱ։ᠦΔፖႚอ႘ᦞऱഗܓ

ሔપٌངലشॾشܓ AIG ᆖᛎᦞܓፖሔપଅᙠፖࠡދהᇷԳၞ۩ٌངΔ

൫ࠡսᖑڶ AIG ႘ᦞհऄ৳ᦞܓΖ 

ਕਕਕਕΕΕΕΕឌഏᢞٌࠦࢬ࣐ឌഏᢞٌࠦࢬ࣐ឌഏᢞٌࠦࢬ࣐ឌഏᢞٌࠦࢬ࣐    

ឌഏᢞٌࠦࢬ࣐១տ 

ழរΚ19飆6مګ � ڣ 飆 ִ 3 ֲ 

� ឌഏٌࢬ࣐૾֗ءګ܅༼யΔ࣍ 200飆 ڣ 1 ִ 19 ֲၞԫޡലࠐ

ឌഏᢞٌࠦࢬ࣐(KSE)ΕKOSDAQΕឌഏཚຄٌ࣐(KOFEX)ګࠓٽࢬឌഏᢞ

ΖKSEګิࢬԿଡࣨჇطࢬ࣐৵ऱឌഏᢞٌࠦمګΖ(KRX)ࢬٌ࣐ࠦ

ྨֆՕীขᄐΔڕࠏທํፖ८ᘜᄐΔKOSDAQ խ՛ীא

ٞᄐ֗ઝݾऱขᄐΖ 

ՂڰழၴΚٌ࣐ � 9:00~1飆:00 ٥քଡ՛ழΖ 

� ᢞࠦ૿ଖΚতឌैป૿ଖྤ૿ࡳࡐᠰΔؾছ૿ᠰא 飆00Ε1000 ឌႽ

Ζ 

� ૿ଖኞܑΚאឌႽ֟ᑇֆભցΖ 

 ኞܑΚઃឌႽΖٌ࣐ �

� ይၓ༏ૻࠫΚKSE ፖ KOSDAQ ࣨჇይၓ༏ 1飆%Δۖ Free Board ऱይၓ

༏ 30%Ζ 

 Κۯٌ࣐ �

� KSEΚैޢᏝ 飆 ᆄឌⷫאՀृ 10 ैΕैޢᏝ 飆 ᆄឌⷫאՂृ 1

ैΖ 

� KOSDAQΕETFΚ1 ैΖ 
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� 2011 Κ1圜788ྨֆڣ ୮Ζ 

� ८ᘜ։ᣊڕՀΚ 

1. ैปΚཏຏैΕܑैΖ 

2. ࢤسΚैᏝਐᑇཚຄΕैᏝਐᑇᙇᖗᦞΕैปཚຄΕैปᙇ

ᖗᦞΕ؆ႪཚຄΕ؆ႪᙇᖗᦞΕܓཚຄΕ႓८ཚຄΖ 

3. ႘ࠦΚܶץխ؇ֆ႘Εֱچਙࢌ႘ࠦΕֆ႘Ε႘ࠦΖ 

4. ᄅΚैᦞຑᦞᢞ(Equity Linked 諸arrant圜 EL諸)Εैᦞຑ

ᢞࠦ(Equity-Linked Securities圜 ELS)ΕETFΕREITs 

� ᄅ֧ၞΚ2007 ࣍รԫ୮؆ഏՂؑֆڣ KRX ՂؑΔ2007 ڣ 10 ִร

ԫᚾቼ؆ ETF ࣍ KRX ྨΔࠀૠ࣍ 2013  อΖߓ࣐ጙٌمګڣ

� KOSPI 200 ਐᑇᙇᖗᦞٌ࣐ၦรԫΖ 

รີรີรີรີ        ֨֗৬ᤜ֨֗৬ᤜ֨֗৬ᤜ֨֗৬ᤜ    

ᄅ८ᘜլ࣍ٵႚอऱैปΕ႘ࠦ८ᘜՠࠠΔࠡૠઌኙᓤᠧΔ܀ሟ

ዌՈለڶᐘࢤΔࠠࠡ࣍طໂދᖲΕᝩᙠΕܓԿጟࢤΔഗދ࣍ᇷԳፖؑ

ᏁޣΔᄅ८ᘜऱංຫנᄅኔழႨࢬΖ 

ࢤسឈྥኙ८ᘜؑขش܂૿إسΔ܀Ոڶԫࠄլړऱ೫ش܂Δٌ࣐

Գڇൕࠃࢤسٌ࣐հছΔؘႊԱᇞଅᙠ᥆ࢤΔ֗ᇠኙᖞ᧯ދᇷิ

ທࢬైڂԳࢨլშڂװૹᝢመ܍ऱᐙΔᝩ؈Օჾ່س࿇ࢬ֏᧢ؑڂࠐآٽ

 Ζ؈ऱჾڃऄனྤګ

ኙጥᖲᣂۖߢΔᄅ८ᘜऱଈૹᛵᇞᇠࢤᔆΔڕጥᖲᣂྤऄ

壄ᄷ༳༽ᇠᄅ८ᘜࢤᔆ֗ױ౨سհઌᣂଅᙠΔլႛྤऄڶயΔ۟

ംᠲΖྥۖΔܓسᝩ۩ᒤհՠࠠΔۖขشܓ౨ૠृױ

౨ױ֗ࢤᛵᇞᄅࢍ۶ዲڕ墿ᓤᠧհᄅΔֲᄅנጥᖲᣂ૿ኙංຫ

 ጥᖲᣂհԫՕਗᖏΖհଅᙠΔኔس

٦ृΔᇷಛ༿ਢጥृދᇷԳނᣂऱԫՕរΖጥृኙٺ࣍ႈᄅ

ᇷಛ༿ᔆऱޣΔࠀᆵኔދᇷԳඒߛΔലދࠌᇷԳኙࠡދᇷऱףޓᛵ

ᇞΔൕۖڶ౨Ժኙࠡދᇷ۩ຂΖ 

ᔞழ༉ᇠኙᖞ᧯ؑհᐙࡵጥᖲᣂய৵ΔسعࢨΔᄅு؆ڼ

ၞ۩ေ۷Δؑࠉሎݮൣ܂ᛀီઌᣂᒤհ؈ΔࠀؘհᓳᖞΖ 


