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誕生和成長 

• 優先股起源於歐洲，英國在16世紀就已發行過優先股。 

• 隨著20世紀80年代金融創新的發展，優先股的種類也出現了一些

變化和創新，在美國，優先股的快速發展開始於90年代。 

• 在2008年全球金融危機爆發後，優先股作為一種特殊的注資方式

，在危機時期，成為實施金融救援計劃的主要金融工具。如： 

 2008年10月，美國政府宣布用1250億美元購入花旗銀行、摩

根大通等九家主要銀行的優先股。 

 同月英國政府宣布收購國內8大銀行優先股挹資870億美元。 

 巴菲特入市也愛用優先股。 

 

特別股的起源 



◆目前美國有超過1,100檔的特別股於公開市場交易，美國特別股市場規模2012年 
為3600億美元。 

美國為全球最大的特別股市場 
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何謂特別股 

特別股(preferred stock)又稱為”優先股”，具有普通股與債券的性質，多屬混合 
證券(hybrid security)。 
特別股的持有人一般可享受固定的股利，而且這種股利一般在分發普通股之股息前 
先發出；一旦公司破產或下市，特別股的持有人獲償次序則優先於普通股持有人， 
但居於持有有債券持有人之後。 
特別股在交易所掛牌交易，有公開交易的股價可以隨時買賣，較不會有賣低買高的 
情形發生。 
由於特別股的股價波動幅度較普通股小，且股息的 
發放也能合理預測，對於風險規避的股票投資人來 
說，是一種理想的固定收益投資工具。 



特別股的特色 

(1)優先於普通股之配息及受償權：特別股股東對公司資產和盈餘擁有優於普
通股股東的受償權利，且公司支付任何普通股股利前，通常需先行付清所有
特別股股息的積欠。 

(2)固定股息：每季固定利率配息，95%的特別股都採季配息。 

 

(3)固定面值：每檔發行價法令規定為USD$25。代表發行公司買回價需等同
於發行價，具相對保障性。 

 

(4)稅賦優惠：目前為可免扣30%的利息所得稅。 

 

(5)買回權:發行公司有權於買回日後任一時點買回特別股。 



特別股的特性 

◆是股又似債： 

特別股通常每季定期配息，若股價高於持有 成本，亦可於交易所
交易以取得資本利得 

◆股價波動幅度一般較普通股低： 

由於特別股的發行價通常為面額25元，雖無漲跌幅限制，但若股 

價太高則相對配息報酬低，因此股價波動幅度會較普通股小。 

◆配息率較債券高 

因發行年期長通常特別股的配息率較同等級信評債券高 

◆發行公司贖回時可拿回本金 

通常特別股都有Non-call 5年的限制，是故有此條件者於發行滿5
年後，發行公司有權利隨時得以面額25元贖回投資人的部位 



特別股的產品優勢 

◆沒經過層層包裝，投資成本最便宜 

◆取得配息的效益最經濟(月配或季配，只配現金息) 

◆不綁閉鎖期，每日公開交易，隨時可以進出市場 

◆投資彈性最大 

◆投資標的透明度高，買的更安心 

◆投資標的債信評等高，投資配息固定且豐厚 

◆稅賦優惠 



特別股的投資優勢-股價波動率較小 

ING 

IGK 



特別股的投資優勢-當空軍來襲時 

以ING為例 

ING,2008.8.29 
31.15/Share 

IGK,2008.8.29 
24.98/Share 

ING,2013.08.30 
10.87/Share 

IGK,2013.08.30 
25.52/Share 

IGK為ING發行之特別股 

ING普通股 



特別股的投資優勢-配息不中斷 



特別股的投資優勢-可自由買賣 

在交易所掛牌，有公開的價
格，可自由買賣 



投資特別股的好處-進可攻 退可守 

選擇特別股投資，無需股票市場有好表現即能享有高收益，而價格波動卻不如股
票劇烈，其好處在於: 
◆可在市場上交易，賺取資本利得 
◆固定配息，賺取固定收益 
一魚兩吃的投資商品 



影響特別股價格的因素 

1.利率:特別股也和公債一樣，有明確規定其應付股息的特點。特別股的
價格，一如公債價格會受到市埸利率的影響而變動。如果利率上升，特
別股價格就可能下跌﹔反之亦同。 
 
2.國家信用:例如歐債，國家的債務危機，導致發行機構連帶受影響，使
得特別股的價格波動加大。 
 
3.經濟環境:如2008年金融海嘯時，世界上所有的國家的經濟數據都乏善
可陳，也連帶影響特別股的價格。 
 
4.營運:發行機構本身經營狀況也會影響特別股的價格。 
 



投資特別股的風險 

◆信用風險 
◆利率風險 
◆價格波動風險 
◆匯率風險 
◆到期或被贖回之風險           



特別股的交易方式 

◆特別股交易一律為人工下單，由國金部交易室負責接單 
其流程如下: 

客戶 分公司 
國金部 
交易室 

客戶 

客戶於交易前先
簽署欲交易之特
別股的風險預告

書(註一) 

分公司核印後傳
真至國金部交易
室(正本分公司留

存) 

國金部交易室於 
收到傳真後鍵檔 
(分公司需與交易

室確認) 

客戶可於任何時
間致電交易室交
易特別股(註二) 

註一:客戶如欲交易ING集團所發行之所有特別股(目前為7檔)，則客戶需於交易前一次簽署7份特別股風險預告書 
         (一份風險預告書只適用一檔特別股)。 
註二:客戶簽署完特別股風險預告書，可於任一時間致電交易室下單(下單標的只限有簽署風險預告書之特別股)。 



特別股風險預告書格式 
 

 

特別股風險預告書 

 
資料來源: Bloomberg 

特別股風險預告書 
1. 委託人/本人確知特別股投資將面臨與發行公司相關之業務及其他風險。 

2. 委託人/本人確知此項投資之投資風險包括但不限於市場風險、匯率風險及流動性風險等，並願意承擔相關風險。 

3. 委託人/本人確知特別股不一定為永續證券，部分特別股有到期日。 

4. 委託人/本人確知發行公司有可能提前買回特別股。且發行公司買回時，亦有可能不依據當時次級市場之成交價買回。 

5. 委託人/本人確知發行公司並未保證特別股每年固定配息，仍須視發行公司獲利狀況，由發行公司宣告配息與否。 

6. 委託人/本人確知交易特別股及其相關所得之稅務事宜。 

7. 委託人/本人確知，上述特別股條件書為委託人/本人要求國泰綜合證券提供，國泰綜合證券係根據上述條件中的內容中 ISIN

或 CUSIP 執行委託。國泰綜合證券不負任何履行上述條件之義務。 

8. 委託人/本人已確認對於以上投資皆來自委託人/本人所選擇及指示，而由國泰綜合證券依據委託人/本人的指示來執行交
易。或許國泰綜合證券人員曾與委託人/本人討論過相關商品，但所為之討論僅為提供相關資訊供委託人/本人參考之用，
委託人/本人瞭解亦確認這並不代表國泰綜合證券針對特定商品之推薦。此次的投資內容及所做之任何投資決定係出自委託
人/本人本身的意願及選擇，委託人/本人也願意承擔所有投資風險。國泰綜合證券依照委託人/本人的指示及選擇所執行的
交易，不代表國泰綜合證券以任何方式確認或保證本交易適合委託人/本人。 

9. 投資外國有價證券係於國外證券市場交易，應遵照當地國家之法令及交易市場之規定辦理，其或與我國證券交易法之法規
不同。 

10. 投資外國有價證券，係以外國貨幣交易，除實際交易產生損益外，尚須負擔匯率風險。 

11. 投資外國有價證券，國泰綜合證券商依證券商受託買賣外國有價證券二十五條及第二十六條規定，提供於委託人/本人之資
料或對證券市場、產業或個別證券之研究報告，或證券發行人所交付之通知書或其他有關委託人/本人權益事項之資料，均
係依各該外國法令規定辦理，委託人/本人應自行瞭解判斷。 

12. 買賣外國有價證券應簽訂受託買賣外國有價證券契約，其中對交割款項及費用之幣別、匯率及其計算等事項之約定，投資
人應明確瞭解其內容。 

13. 風險預告書之預告事項甚為簡要，因此對所有投資風險及影響市場行情之因素無法逐項詳述，委託人/本人於交易前，除須
對本風險預告書詳加研析外，對其他可能影響之因素亦須慎思明辨，並確實評估風險，以免因交易遭到無法承受之損失。 

 
經  貴公司指派專人解說，委託人/本人已充分閱讀及瞭解且接受風險預告書。 
此致  國泰綜合證券股份有限公司 
 
本人/委託人：        身份證字號：       
 
中華民國          年          月         日 
 
請注意： 
1：國泰綜合證券股份有限公司保留於收受本委託書後得取消本委託交易之權利。 
2：有關商品所有條例，請以發行公司公告為依據。 
 
營業員：        核印：        交易室：               

貼入欲交易之特別股資
訊(請FC或PM協助) 

客戶填寫 

營業員及後台
蓋章 



各發行機構信評之定義 



特別股標的 



特別股資訊 



美國銀行（Bank of America） 

Bank of America Corporation總部位於美國北卡羅萊納州，以資產
計是美國第一大商業銀行。美國銀行在全世界150多個國家擁有約
5600家支行，16200個ATM點。2010年根據總收入排名，美國銀行
是美國第三大公司。2010年，根據Forbes Global 2000，是世界第
三大公司。 

特別股代碼 BAC-D 

票面利率 6.204% 

9/14收盤價 23.79 

信評 BB+ 



巴克萊銀行（Barclays） 

Barclays PLC是一家全球性的金融服務提供商，也是英國最大的金融
服務機構之一，主要提供銀行服務、投資及投資管理，同時也是提供
跨國公司全球化服務的溝通協調者，業務範圍遍及全球60個國家。旗
下控股子公司巴克萊銀行為英國第三大銀行。 

特別股代碼 BCS-D 

票面利率 8.125% 

9/14收盤價 25.30 

信評 BBB- 



德意志銀行股份公司（Deutsche Bank 
AG) 

Deutsche Bank AG為德國最大的銀行，也是歐洲最大銀行及全球前
五大銀行。成立於1870年，至今已超過130年，總部位於法蘭克福。
該公司核心業務有五個：環球金融部、環球銀行部、私人及企業客戶
部、資產管理部。提供客戶全方位資產管理服務。 

特別股代碼 DCE 

票面利率 7.35% 

9/14收盤價 25.19 

信評 BBB- 



花旗銀行(Citibank) 

Citigroup Inc.為一家多角化的金融控股公司，透過旗下各單位在全
球一百多個國家提供服務。該公司主要的事業單位包括：全球消費者
金融服務，提供銀行金融服務、消費金融及信用卡、保險及貴賓理財
等服務。全球企業服務則包括企業服務與投資銀行(所羅門美邦
Salomon Smith Barney)、電子商務服務及產物保險等。 

特別股代碼 C-E 

票面利率 6.35% 

9/14收盤價 24.84 

信評 BB 



匯豐銀行（HSBC） 

HSBC Holdings plc(匯豐控股)成立於1865年，為全球知名銀行及金
融服務集團，總部位於倫敦，營運範圍遍及全球各地，提供個人金融
服務、商業銀行業務、投資銀行業務、私人銀行業務等項目。目前排
名世界第三大銀行集團。 

特別股代碼 HBC-A 

票面利率 6.2% 

9/14收盤價 24.63 

信評 BBB+ 



高盛（Goldman Sachs) 

Goldman Sachs Group, Inc.(高盛集團)成立於1869年，總部設在紐
約，在東京、倫敦和香港設有分部，為全球知名的投資銀行及證券公
司，為全球各式各樣的客戶提供投資建議及金融服務，服務對象包括
企業、財政機構、政府機構、高淨值客戶。該公司的辦事處遍及全球
20多個國家。 

特別股代碼 GSF 

票面利率 6.125% 

9/14收盤價 24.05 

信評 A- 



荷蘭國際集團（ING) 

特別股代碼 IGK 

票面利率 8.5% 

9/14收盤價 25.47 

信評 BBB- 

ING集團（荷蘭語：Internationale Nederlanden Groep），亦名荷蘭國際集團，
是一個國際金融服務私營企業，成立於1991年。由荷蘭最大的保險公司，與荷
蘭的第三大銀行合併而成。ING集團的服務遍及全球50多個國家，核心業務是銀
行、保險及資產管理等。 



歷史派息查詢 

http://www.nasdaq.com/symbol/bcs.pra/di
vidend-history 

股價走勢/與集團股價走勢比較 

http://www.google.com/finance?q=BCS-
A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE# 

發行資訊查詢 

http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/3
12070/000119312507198240/d424b5.ht
m 
 

特別股資訊相關網址 

http://www.nasdaq.com/symbol/bcs.pra/dividend-history
http://www.nasdaq.com/symbol/bcs.pra/dividend-history
http://www.nasdaq.com/symbol/bcs.pra/dividend-history
http://www.nasdaq.com/symbol/bcs.pra/dividend-history
http://www.nasdaq.com/symbol/bcs.pra/dividend-history
http://www.google.com/finance?q=BCS-A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE
http://www.google.com/finance?q=BCS-A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE
http://www.google.com/finance?q=BCS-A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE
http://www.google.com/finance?q=BCS-A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE
http://www.google.com/finance?q=BCS-A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE
http://www.google.com/finance?q=BCS-A&ei=-Pt8UPjPAoOwkAXYpgE
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/312070/000119312507198240/d424b5.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/312070/000119312507198240/d424b5.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/312070/000119312507198240/d424b5.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/312070/000119312507198240/d424b5.htm




■本資料僅供內部教育訓練使用，並非推薦介紹亦不保證未來
之獲利，讀閱人應審慎考量本身之需求、匯兌與投資風險，本
公司對投資損益恕不負任何法律責任。 
 
■本資料提及之經濟走勢預測不必然代表標的未來之投資績效
。任何投資的價值及收入可升可跌，而投資者亦可能無法收回
作出的投資。涉及外匯風險的投資的價值，可能會受到匯率變
動的影響。 

 
■儘管國泰證券盡力更新本檔內容，並確保其準確性，但國泰
證券並不保證或擔保其準確性或正確性。雖然已作出一切周詳
考慮，但本檔中部分資料可能已有所變動。投資者應自產品發
售章程並閱讀有關內容，並於投資前與產品管理人確認任何相
關資料。國泰證券或其任何聯屬公司概不就因使用本檔或其內
容而產生的任何直接或間接損失承擔任何責任。 




