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一、效率前緣 

選擇四隻股票，分別為台積電（電子股）、臺企銀（金融股）、東和鋼

鐵（傳產鋼鐵股）、資通（自選股）。日期選擇：2021/1/1 - 2023/03/01 

共 520 個交易日，自 yahoo 財經取其收盤價進行分析，並以連續報酬率進

行計算。 

資料來源： 

l 台積電：https://tw.stock.yahoo.com/quote/2330/time-sales 

l 臺企銀：https://tw.stock.yahoo.com/quote/2843/time-sales 

l 東和鋼鐵：https://tw.stock.yahoo.com/quote/2006/time-sales 

l 資通：https://tw.stock.yahoo.com/quote/2471/time-sales 

 

 計算出四支股票的平均報酬率及風險，算出相關係數、共變數、變異數等



等。可見台積電的投資報酬率為最小且為負數，臺企銀的平均報酬率最高，東

和鋼鐵的投資風險最大。 

 

 使用規劃分析做出計算出投資組合權重模型，取臺企銀平均報酬率為最大

值和台積電平均報酬率為最小值，在 0.000892 到-0.000091 之間切個成 23 份，

將投資組合報酬率帶入固定報酬率分析，得出四隻股票的權重和最小投資組合

風險。 

 
 

 
  

繪製出效率前緣曲線，可見其為凸向原點，但是不像理論中的曲線前半部

曲線較長，上圖的曲線下半部分較長，且有負數。而投資報酬率的結果也同時
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令人震驚，沒想到金融股的投資報酬率會是最高的，從數據來看，穩健長期持

有的平均獲利率將筆投資台積電來得高，推測是因為台積電在近年因外部環境

的動盪造成股價激烈的波動，如供應鏈斷鏈、戰爭、各國政策調整（晶片法

案、碳稅等）而有相對應的影響。同時造成效率前緣線下半部較長。 

 

二、ＰＰＰ實證和ＵＩＲＰ實證 

 

（一）ＰＰＰ實證 

取兩個國家的消費者物價指數(CPI)，取 30 筆月資料，驗證 PPP 與是否成

立。選擇台灣和美國的消費者物價指數，期間為 2021 年一月到 2023 年三月，

共 27 筆月資料。 

 

資料來源： 

台灣ＣＰＩ：基期年 2021 

https://www.stat.gov.tw/Point.aspx?sid=t.2&n=3581&sms=11480 

美國ＣＰＩ：基期年 1999 

https://data.bls.gov/cgi-bin/surveymost?su 

美元台幣匯率： 

https://www.cbc.gov.tw/tw/lp-863-1.html 



 
  

計算出台灣和美國的通膨率和變動匯率，及公式。繪製出繪製兩國通膨率

的差距及美元對台幣的匯率變動率圖。黃色線為 𝛽 = 1，藍色線為資料所做出

來的線性，為負斜率。 



 

進行回歸分析得出以下數值： 

 

ŷ = 0.0019 − 0.283𝑥 
𝑎 = 0.001953 ⇒ 𝑎 
𝑏 = −0.28309𝑥 ⇒ 𝛽 
l a 的 P 值為 0.5731，沒有小於 0.05，代表母體的截距 ALPHA=0，沒有被拒

絕，也就是 0.0019 和 0 沒有不同。 

l b 的 P 值為 0.6543，沒有小於 0.05，代表母體的斜率 beta=0，沒有被拒

絕，也就是-0.283 和 0 沒有不同。 

係數-1/標準誤＝(-0.28309-1)/0.6244= -2.054661288 

其絕對值=2.054661，去查表，經驗法則和 2比結論得到的斜率為-0.283 顯著小

於斜率 1，所以母體的斜率會是 1，拒絕了 PPP。 
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（二）ＵＩＲＰ實證 

取兩個國家的重貼現率，驗證 UIRP 是否成立。選擇台灣和美國，期間為

2021 年一月到 2023 年三月，共 27 筆月資料。 

 

 

 算出台灣和美國的預期的利率和變動匯率。繪製出繪製預期利率（Ｙ軸）

及美元對台幣的匯率變動率（Ｘ軸）圖。，藍色線為資料所做出來的線性，為

正斜率。 



 
 跑迴歸方程式得出的數據： 

 

 

 

ŷ = 0.00293 + 0.09846	𝑥 
𝑎 = 0.00293 ⇒ 𝑎 
𝑏 = 0.09846	𝑥 ⇒ 𝛽 
l a 的 P 值為 0.29934，沒有小於 0.05，代表母體的截距 ALPHA=0，沒有被拒

絕，也就是 0.29934 和 0 沒有不同。 

l b 的 P 值為 0.6373，沒有小於 0.05，代表母體的斜率 beta=0，沒有被拒

絕，也就是 0.6373 和 0 沒有不同。 

係數-1/標準誤＝(0.09846-1)/0.20618= -4.37258 

其絕對值=4.37258，去查表，經驗法則和 2比結論得到的斜率為 0.09846 顯著

小於斜率 1，拒絕了 UIRP。 
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