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第1章 證券市場概論 
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本章大綱 

 1.1 證券市場的功能與重要性 

 1.2 證券市場的商品種類 

 1.3 發行市場與流通市場 

 1.4 證券市場的參與者 
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證券市場的功能與重要性 

 企業與政府部門的資金需求日益龐大，為因應資金需求的增

加，除了向金融機構貸款外，也會透過「證券市場」來籌措資

金，使證券市場所扮演的角色愈形重要。 
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證券市場的地位與架構 

 資金需求者與供給者之間的資金融通場所為「金融市場」。 

 依資金籌措方式區分，金融市場可分為間接金融與直接金融兩

種。 

 依資金融通的工具來區分，金融市場涵蓋了借貸市場、外匯市

場以及證券市場，其中證券市場包括「貨幣市場」、「資本市

場」以及「衍生性金融商品市場」。 
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間接金融 
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直接金融 
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表1-1金融機構放款與投資及 
金融市場票債券發行餘額 
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市場頻道―永續績效連結貸款 

 永續績效連結貸款(Sustainability Linked Loan, SLL)屬於間接金

融的一種，其運作模式為：在貸款期間銀行會追蹤企業的永續

績效表現，若企業達到永續目標，銀行則會提供利率優惠 

 具「綠色金融」或「永續金融」的特性，結合ESG（環境、社

會、治理）的概念，可為企業帶來雙贏的效果 
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金融市場的架構 
—依資金融通工具區分 
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證券市場的功能 

證券市場
功能 

滿足資金
需求 

增進社會
資金有效
配置 

提升企業
經營績效 

增加資金
投資管道 
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證券市場的商品種類 
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發行市場與流通市場 
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證券承銷商的角色 
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發行市場與流通市場的關係 

 發行市場與流通市場存在著相互依存的關係。 

 沒有發行市場就不會有流通市場，即使有發行市場，若發行量

少且發行對象不夠分散，也難以建立順暢的流通市場。 

 若無良好的流通市場，則發行市場將不易擴大。 
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集中市場 

 集中市場是指在證券交易所或期貨交易所進行買賣的市場，由

證券商或期貨商齊聚一堂從事交易，而交易所本身不做買賣的

活動，更不決定價格，只是提供集中交易的場所。 

 在台灣，有台灣證券交易所及台灣期貨交易所兩個集中交易市

場。 
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表1-3上市證券市場概況 
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店頭市場 

 有價證券不在集中市場上市買賣，而在證券商的營業櫃檯進行

交易活動所形成的市場，稱為店頭市場(OTC)。 
 傳統上，店頭市場與集中市場的主要差異在於交易方式，店頭

市場以議價交易為主，並無固定的交易場所，集中市場則是將

所有交易集中在交易所進行競價交易，且以電子化交易為主。 
 目前我國係由櫃檯買賣中心提供店頭交易的場所，除股票外，

櫃檯買賣中心也提供權證、債券、證券化商品、ETF及衍生性

金融商品等相關交易。 
 2014年及2015年也分別推出開放式基金交易平台、黃金現貨交

易平台。 
 2021年更在興櫃市場下設立「戰略新板」，以尚未獲利的創新

性產業為目標掛牌企業 
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店頭市場的角色 

 與集中市場相輔相成 

 為集中市場之預備與後備市場 

 有助於中小企業的籌資與經營 

 提供投資人更多的投資選擇 
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證券市場的參與者 
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投資人的類別 

 自然人 

散戶、中實戶、大戶或公司大股東 

 法人 

證券自營商、投信公司與外資法人（如外國投資機構、境

外基金），合稱「三大法人」 

代客操作業務 

國家金融安定基金（簡稱國安基金） 

政府四大基金 

– 郵匯儲金、公務員退休撫恤基金、勞工退休基金與勞工

保險基金 
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表1-4 台灣股市投資人類別的交易比重 

 年／月 本國自然人 本國法人 外國自然人 外國法人 

2011 62.7% 15.5% 0.0% 21.8% 

2012 62.0% 15.4% 0.1% 22.6% 

2013 59.2% 16.2% 0.0% 24.6% 

2014 58.8% 17.4% 0.0% 23.8% 

2015 53.3% 18.4% 0.0% 28.4% 

2016 52.0% 17.6% 0.0% 30.4% 

2017 59.4% 14.7% 0.0% 25.9% 

2018 59.8% 14.0% 0.0% 26.3% 

2019 58.2% 14.2%  0.0%  27.6%  

2020 62.1%  11.2%  0.1%  26.6%  

2021 68.0%  8.2%  0.1%  23.8%  

2022 58.3%  10.4%  0.0%  31.2%  
資料來源：台灣證券交易所。 
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證券市場專欄―歷次國安基金護盤概況 

啟動時間 授權護盤天數 啟動主要原因 

2000年3月15日 5天 首次政黨輪替 

2000年10月2日 44天 以巴衝突、核四停建 

2004年5月19日 13天 319槍擊事件、兩岸關係緊張 

2008年9月19日 91天 全球金融海嘯 

2011年12月20日 121天 歐債危機 

2015年8月25日 232天 國際油價重挫、人民幣急貶 

2020年3月20日 207天 新冠肺炎疫情 

2022年7月13日 275天 通貨膨脹、Fed鷹式升息、俄烏
戰爭 
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證券市場參與機構的個別角色 

 主管機關 

 交易市場管理機構 

 證券商與期貨商 

 證券周邊機構 

投信公司、投顧公司、信託業、證券金融公司、證券集中

保管機構、信用評等機構 
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