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1. 完成國內股票(1 支電子股、1 支金融股、2 支其他產業公司股票)，或是 4 個

國家的 ETF 或是大盤指數日資料，過去一年 250 個交易日的股價來完成投資

機會集合的製作 

 

▼ Step1：選取 4 支股票 

電子股：2353 宏碁 / 金融股：2881 富邦金  

產業股：2409 友達、8069 元太 

並從 TEJ 收集 2017/05/22 至 2018/05/18 一年度 收盤價及報酬率 

 

▲ (僅擷取部分資料) 

 

 

 



▼ STEP2：透過 EXCEL 公式，計算各四股的平均報酬率與標準差，再用「資

料分析」中的「共變數」選取 4 股整年度報酬率，即形成共變矩陣，黃

色底的部分為該股的相關係數，白色底為兩股之間的共變數。 

▼ STEP3：先將投資組合報酬率及投資組合風險的公式輸入(紅色框框處)，

並將四股權重總合設於 1，接著透過「規劃求解」求在報酬率固定下，四

支股票的權重各是多少，而投資組合風險最小值又為多少 

※規劃求解步驟如下： 

1. 設定目標式：選取投資組合風險(2.48606 那格)，再點選最小值 

2. 變更變數儲存格：選取四支股票的權重(上方圖黃色框框處) 為變數 

3. 設定限制式：4 股權重值各須介於 0 和 1 之間，並且相加等於 1，接

著投資組合報酬率(0.2110 那格)要等於 30 個區間的固定報酬率； 

固定報酬率範圍可選在約四股平均報酬率 0.05609～0.21103 之間，

為下圖淺藍區域 0.055~0.155 (僅擷取部分資料) 

4. 最後按求解，就會跑出四股權重值及最小投資組合風險，再作整理 
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▼STEP5：最後再以投資組合風險為 X 軸，投資組合報酬率為 Y 軸，製成投資

機會集合圖形，並在另外加上四支股票平均報酬率之點 

   ▼ 結論 

投資機會集合，就是在考慮投資組合報酬率與風險；投資人若將資金分散於

多種資產，那麼報酬率及風險則會與資產種類多寡和其佔的比重有關； 

IOS 是評斷企業價值的重要組成部分，它預示企業未來的成長性及動態特徵 

 

投資前緣為「相同報酬率時，有最小投資風險」或「相同風險時，有最大投

資報酬率」之線上投資組合；上方圖所呈現的是：當固定報酬率時，所求出

風險最小值之繪圖，各藍色點投資組合連線，為這四支股票的效率前緣曲線 

 

橘色點  

元太(0.08814 )在效率前緣線最裡面(左下方)，因此為四支股票中最沒有效率 

宏碁(0.21103)在效率前緣線上因此有效率，並呈現這支股票為高風險高報酬 

富邦金(0.06785)接近效率前緣線，為四支股票中屬於低風險低報酬的類型 

宏泰(0.05609)在效率前緣線上，因此有效率，但風險與報酬不完全成正比 

 

 

  



2. 完成 PPP 與 IFE 的實證，也就是任選一個國家與台灣，過去的匯率、利率與

通膨率至少 30 筆資料，可以是日資料、月資料還是年資料，繪製 PPP 與 IFE(或

是 UIRP)的圖示，也就是 Y 軸是匯率變動率、X 軸是兩國通膨率或是利率的差

距(請用精確的公式，而非只是相減)，並利用迴歸分析去去檢驗虛無假設為：

截距為 0 與斜率為 1 的檢定。 

 

▼ STEP1：時間範圍為 2015 年 8 月至 2018 年 5 月的「月資料」，從 TEJ 的「總

體經濟」，選取「台灣」及「中國」CPI 年增率，接著再換選取「銀行匯

率及利率」，銀行的部分選擇「台銀」，匯率為「人民幣買入」，而利率則

挑選「台灣」及「中國」的「一年定存」，做為此題目的資料。 

 

▼ STEP2：利用 EXCEL計算，兩國通膨率差距(Id-If)/(1+If)、利率差距(id-if)/(1+if)、

匯率變動率。(僅擷取部分資料) 

 

※台灣與中國的「通膨率」  

 

  



     ※匯率為「人民幣買入」               ※利率為兩國的「一年定存」 

 

▼ STEP3：PPP 所需的資料，如圖下 (僅擷取部分資料) 

 

接著透過 ECXEL 的「資料分析」中的「迴歸」，以 Y 軸範圍為「匯率變動

率」，X 軸範圍為「通膨率差距」，即可求出底下資料 

 

 

X 軸 Y 軸 



 

 
 

▼ 結論： 

統計上我們一般是去檢定 H0: β =1 α =0，H1: β ≠1 α ≠0。 

而我的資料顯示 Y=0.00136+0.01567X 

(1)係數 a=0.00136 →α  

a 的 p 值為 0.71764，沒有小於 0.05，代表母體截距α 沒有被拒絕也就 

是 0.00136 和 0.00000 沒有不同 

(2)係數 b=0.01567→β  

b 的 p 值為 0.16127，沒有小於 0.05，代表母體斜率β 沒有被拒絕也就 

  是 0.00136 和 0.00000 沒有不同 

(3)但現在我們要跟 1 來比較 ，透過此求得
         

標準誤       
=-90.2765，取 

絕對值為 90.2765，透過經驗法則 2 來去比較，由於 90.2765>2 為顯著， 

因此結論可得到斜率 0.01567 顯著小於 1，代表拒絕 PPP 

 

(4)最終可得知台灣與中國的 CPI通膨率差距與匯率變動率之間的 PPP購買 

力平價說不成立，也就是說當以相同貨幣單位計價時，台灣與中國國內 

的物價並不相同。 

從 F 2.0664>顯著值 0.16127，可得知為不顯

著，因此上方圖線性直線斜率可當作為 0 



▼ STEP4：IFE 所需的資料，如圖下 (僅擷取部分資料) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

接著透過 ECXEL 的「資料分析」中的「迴歸」，以 Y 軸範圍為「匯率變動率」，X

軸範圍為「利率差距」，即可求出底下資料 

 

 

  

Y 軸 X 軸 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

▼ 結論： 

統計上我們一般是去檢定 H0: β =1 α =0，H1: β ≠1 α ≠0。 

而我的資料顯示 Y=-0.02032+(-0.07036)X 

(1)係數 a=-0.02032 →α  

a 的 p 值為 0.26523，沒有小於 0.05，代表母體截距α 沒有被拒絕也就 

是-0.02032 和 0.00000 沒有不同 

(2)係數 b=-0.07036→β  

b 的 p 值為 0.34210，沒有小於 0.05，代表母體斜率β 沒有被拒絕也就 

   是-0.07036 和 0.00000 沒有不同 

(3)但現在我們要跟 1 來比較 ，透過此求得
          

標準誤        
=-14.6926，取 

絕對值為 14.6926，透過經驗法則 2 來去比較，由於 14.6926>2 為顯著， 

因此結論可得到斜率-0.07036 顯著小於 1，代表拒絕 IFE 

 

(4)最終可得知台灣與中國的利率差距與匯率變動率之間的 IFE 不成立，那綜

合 PPP+IFE 兩者結果，未拋補利率平價說也不會成立，由實例可以說明兩者

理論及一價定率並非完全適用於國際金融市場。  

 

 

 

 

從 F 0.9328>顯著值 0.3421，可得知為不顯

著，因此上方圖線性直線斜率可當作為 0 


