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考量價量關係的股票市場技術指標 

 

學生：王宜信                                                指導教授：陳世興 

                                                                                 

南    華    大    學 資訊管理學系碩士班 

摘                要 

  股票市場的投資者最關心的兩個層面，第一是怎麼選股，找到好的

投資標的；第二是如何決定買賣的時機，而本研究之主軸在於此。而投

資市場中常用的技術指標已被投資人廣泛地用於決定買賣時機，但市場

中常用的技術分析方法已太多人使用，資訊的取得變得相對容易，其參

考價值卻大打折扣。此外，過去的技術指標沒有同時考慮股價與成交量

的關係，許多文獻指出，只考量一項變數當作投資的依據，是不夠嚴謹

和明智的，因此本研究將提出一個新的技術指標能同時考量價量關係，

得到較佳之投資買賣點。 

    本研究考量價量關係的七種情況，將個股每日的交易資料轉換成每

日得分，再利用此數值轉為短天期與長天期移動平均線，並利用兩條均

線的交叉情況預測股價未來漲跌，進而得到買賣時機。例如，當短天期

向上突破長天期均線時，進行買進；當短天期向下跌破長天期均線時，

賣出持股。根據實證測試結果，本研究的獲利能力與文獻不相上下，且

交易次數較少，加上容易使用，顯示新指標的確能提供市場上的投資者

更具價值的參考依據。 

關鍵字：技術分析、技術指標、價量關係、買賣時機 
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A new technical indicator considers the relationship between price 

and volume of stock market 

Student：Wang, Yi-Hsin                 Advisors：Dr. Chen, Shih-Hsin 
Department of Information Management 

The Graduated Program 

Nan-Hua University 

ABSTRACT 

    The two things equity investors are most concerned with are: 1) stock 
picking - finding a good investment target, and 2) timing of purchase and sale. 
That said, these two things will be the main theme of this research. Although 
common technical indicators are being widely used by investors to determine 
time to enter market, these techniques have been used by too many, obtaining 
these information have been made relatively easy, thus making these 
references less valuable. In addition, past technical indicators did not take into 
consideration the relationship between stock prices and trading volume. Many 
researches have shown that using a single variable as the basis of investment 
is insufficient and unwise. In view of the above, this research will propose a 
new technical indicator that takes into consideration both stock price and 
trading volume at the same time, thus making it superior in terms of 
investment timing.  

    This research involves seven scenarios of the price-volume relationship, 
converts the daily transaction data of individual stocks into daily scores, then 
takes the scores and transforms those into short-term, as well as long-term 
moving averages. The crossing of the two averages will be used to predict the 
trend of the stock prices in the future, thus indicating the timing of 
investments. For example, when short-term moving average line breaks above 
the long-term moving average, it indicates a buy; when short-term moving 
average falls below the long-term moving average, it indicates a sell. Based 
on the empirical test results, the performance of the strategy discussed in this 
research was comparable with historical records, but involves less 
transactions while being easy to use. We can conclude from this that the new 
technique can provide investors a more valuable market reference. 

Keywords: technical analysis, technical indicator, price and volume 
relationship, investment timing  
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第一章、緒論 

第一節 研究背景與動機 

    股票是資產市場中很重要的一項金融產品。民國 51 年台灣股票市場

正式啟蒙，而到了民國 75 年，隨著經濟的起飛，股票市場有著驚人的成

長，吸引民眾紛紛投入股票市場中，成交值屢屢破紀錄。發展至今，由

於相關法規和制度日漸完善，資訊的流通也愈見透明，使得投資者越來

越重視資訊的取得，包括投資標的的基本面、籌碼面和技術面。 

    股價的基本面包括產業動態、公司的營運情況，資訊的取得可透過

報章媒體或公司財報，但經常是二手資料，對於投資人來說，掌握基本

面可幫助其選擇體質優良的公司；籌碼面則掌握在特定人士手上，公司

內部的專業評量和細部數據資料通常是不公開的，這樣的資訊取得對散

戶的投資者是很難得到的；相對來說，技術面的價量資料則最容易取得，

透明度也最高。其中，技術層面裡，價格的變動(報酬率)和成交量是股票

市場中最重要的兩項參考指標，常用的技術分析指標經常是以報酬率和

成交量做為買賣判斷的依據。因此技術分析對想要進行金融市場投資的

散戶投資者是一項很重要的參考依據。但是市場中常用技術指標經常只

以價格或成交量其中一項當作考量的變數，而價格變數又占大多數。 

    Beaver, Kettler, and Scholes (1970)認為價格只是反映投資者對資訊的

平均看法，但成交量則顯示出投資者接收資訊的不同步。Campbell, 

Grossman, and Wang (1992)曾提出，傳統的技術分析方法往往較注重價格
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變動的影響力，而成交量卻淪為配角，不受重視。Blume, Easley, and 

O’Hara (1994)表示成交量會及時反映新的訊息，也就是說，成交量的變

化會快速反應資訊對市場的影響。綜合以上學者所言，價格和成交量的

變動，對市場的變化和趨勢的走向，同樣有著劇烈的影響，兩者缺一不

可。 

    Fama (1970)提出效率市場假說(Efficient Market Hypothesis,EMH)，掀

起學術界許多論戰，當然效率市場假說也就成為眾多學者研究的課題。

效率市場假說認為，所有訊息已充分反映於市場價格中。也就是說在一

個效率市場，其資訊的傳播速度快到沒有人能及時反映，也就是說無人

能對未來價格的趨勢進行持續且有效的預測，進而打敗大盤得到超額報

酬。 

    但根據許多研究指出，效率市場假說根本不具真實性，許多文獻均

提出佐證反駁。許多文獻指出股價的短期走勢是可以被預測的，(Conrad & 

Kaul, 1988; Jegadeesh & Titman, 1993; Lo & MacKinlay, 1988)；至於股價

的長期趨勢也是可以被預測的，一樣有許多文獻可供參閱，(Bondt & 

Thaler, 1987; Jegadeesh, 1990; Poterba & Summers, 1988)。 

    至於台灣股票市場到底屬不屬於效率市場呢？同樣也在國內學術界

引起許多波瀾。金鐵英 (民92)以時間序列發展出一套機械式預測股價的

方法應用於台灣股票市場，發現能得到超額報酬，也就是說他能準確預

測股價。而林韋任 (民94)以黃金分割率做為濾嘴比率，搭配成交量變數

形成交易模式應用於台股，同樣能獲得超額報酬。由以上兩篇研究發現，

透過科學方法進行投資，的確能為投資者帶來超額報酬，同時驗證台灣
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股市並不屬於效率市場。 

    張裕昇 (民 98)為了驗證新興市場是否為效率市場？他提出一個「自

動交易流程」，內涵包括「動態調整交易指標」與統計方法「決策樹」

(Classification and Regression Tree)。據其研究結果，運用其方法進行新興

市場的股、匯市交易，能獲取極高之超額報酬，顯示新興市場不具效率，

換言之，投資者能夠運用科學方法於新興市場中取得超額報酬。 

    綜合以上研究指出，除了證明台灣股票市場不具弱勢效率性，更指

出效率市場的論點並不能打敗技術分析。表示身在股、匯市場的投資者，

能透過科學方法分析歷史資料，預測未來趨勢或運用技術分析方法獲取

買賣時機，進而得到更多超額報酬。 

第二節 研究目的 

  股票市場的投資者最關心的兩個層面，第一是怎麼選股，找出好的

投資標的；第二是如何決定買賣的時機。而股票的價格每天不停的變動，

影響價格變動的因素相當多： 

壹、市場內部因素 

     交易制度、政府法令以及各種人為因素等。例如政府開放外資

進入台灣股市，會對股市有直接的影響；加徵證所稅，會使交易成本

增加，導致投資人卻步，不敢將資金投入股市，迫使空頭走勢提前出

現。 

貳、經濟因素 

     國內外的經濟發展趨勢、產業發展現況及個別公司的營運狀況
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等。美國蘋果電腦公司推陳出新的智慧手機和平板電腦，不僅大大提

升其經營績效，更引領全球消費者改變對3C產品使用的模式。同時也

間接影響全球股市的表現。 

參、非經濟因素 

     國際間政治局勢、國內的政治、天災等因素。尤其在台灣，股

市常受到政治因素、兩岸關係的影響而有劇烈的變化，每每牽動投資

人心理層面，而使得台股與全球股市有著不同的變化。 

    既然影響股價的因素這麼多，那如何預測股價走勢就成為投資行為

中最重要的課題，因此許多技術分析和技術指標應運而生。而投資者常

用的技術指標沒有同時考慮股價與成交量的關係。投資者常用的技術指

標如MA、KD、RSI及MACD考量的變數只有股價的變化；而平均成交量、

OBV和VR則以成交量的增減做為考量的因子。只考量一項變數就能當作

投資的依據，顯然是不夠嚴謹和明智的；再者，常用的技術指標已有太

多人使用，因此常會發生鈍化，失去參考的價值。 

    學術界對於股票投資的研究更是不計可數，也發展出許多找出買賣

時機的方法，但絕大多數的研究不僅艱深難讀，其建立的投資模式也相

對複雜，對於普羅大眾的投資散戶而言，這樣的參考價值就降低許多。 

    因此本研究最重要的目的就是要解決這樣的問題。將利用簡單的方

法，發展一項同時考量股價和成交量兩個變數的股市應用技術指標，幫

助投資者找出最佳的買賣時機，並應用於美、台兩地的股票市場進行實

證研究。 
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    本研究利用簡單的方法將個股每日的交易資料轉成每日交易的得

分，透過移動平均的應用再蛻變成長天期移動平均線、短天期移動平均

線，並利用其交叉情況進而得到買賣時機。利用得到的買賣點進行台股

和美股的實證研究，實際進行買賣的測試，驗證本研究所提出新的基於

價量關係之技術指標是否能提供投資者進行交易時的參考。 

    本研究的目的如下： 

壹、發展一套簡單好用且同時考量價格和成交量的技術分析指標。 

貳、找出投資標的的買賣時機。 

參、依研究標的不同，分別檢視美股及台股的交易績效。 

第三節 研究架構與流程 

    本論文共分為五章，各章節內容概要如下： 

    第一章緒論：說明本研究的研究動機與背景、研究目的、研究架構

與流程。 

    第二章文獻回顧：首先介紹技術分析的定義，再就市場常用的技術

指標做一介紹，接著回顧價量關係的相關文獻，並做價量關係的實證探

討。 

    第三章研究方法：利用個股的每日的價量關係去評比單一個股的狀

況，有考慮價量關係的七種狀況，將計算結果之數值轉成短天期移動平

均線和長天期移動平均線，當短天期突破長天期移動平均線時且數值小

於 0(黃金交叉)之情況下為買點，反之，短天期跌破長天期移動平均線且

數值大於 0.5(死亡交叉)為賣點。 
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    第四章實證結果與分析：為利於實證數據的產生，本研究會以程式

的方式產出數據結果，將結果進行分析，並與研究文獻進行比較跟說明。

討論發展出的新指標是否能提供投資者買賣的參考依據。 

    第五章結論與建議：對研究結果進行歸納及總結說明，並提出建議

給後續研究者或投資者。 

    本研究流程如下圖： 

    
圖 1 研究流程圖 
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第二章、文獻回顧 

  技術分析的基礎建立在「歷史會重演」的原則上，主要是根據歷史

的股價資料，利用科學方法進行分析，預測未來的趨勢或得到買賣時機，

藉此獲得超額報酬，因此過去已有許多技術分析的方法，利用過去的歷

史資料來預測未來的股價，(Conrad & Kaul, 1988; Edwards & Magee, 

1992)。 

    而價格和成交量一直是技術分析的兩大主軸。但預測市場的技術分

析指標卻找不到一個兼論兩者的方法，多數的技術指標都只重價格這一

項變數，少數的指標強調成交量的重要，但既然兩者都有其存在價值，

那為何坊間較少同時考量價量關係的指標？因此，本研究的主要目的在

發展一考量價格與成交量兩項變數的股市技術指標。 

    Chang, Liao, Lin, and Fan (2011)利用 PLR 和 ANNS 開發了一套模

式，用來分析股票收盤價和各種技術指標之間的關係，並找出隱藏在歷

史資料背後的交易訊號，該研究更進一步的使用類神經網路模型學習交

易訊號，最終目的是希望能正確預測買賣時機。其實證結果比較以往研

究，績效更為傑出。本研究實證結果的主要比較對象即為上述文獻。 

第一節 技術分析的定義 

  對於股票市場，投資者最關心的兩個層面，第一是選股，找出好的

投資標的；第二是如何決定買賣的時機。所有的投資者在買賣股票進行
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投資時，總會希望能夠買在股價最低點，並且賣在股價最高點。因此，

如果能事先預測股價的未來趨勢，掌握最佳的買賣點，那就能夠從中獲

取更多超額報酬。因此，許多技術分析的方法就此產生。 

  所謂的技術分析是相對於基本分析而言，基本分析著重於經濟情況

和公司的經營狀況及產業的變化等因素的分析，依此來預估股票的價

值。基本分析的目的為判斷目前股價是否處於合理價位，並研判未來的

發展空間；技術分析則完全拋棄基本面的考量，透過對歷史交易資料的

判讀，來預測市場未來的走向，其目的為預測短期股價走勢以及掌握買

賣的時機點。 

    基本分析和技術分析都認為股價的高低，是由供需力道的強弱來決

定，不同的是基本分析強調的是種種會影響股價的因素，而技術分析是

根據股價和成交量的變化來預測股價未來的走勢。 

    認同技術分析的投資者認為，股價由市場供需情況決定，當市場對

某一個股的需求增加，而且供給的股票數量並不隨之增加時，價格自然

就水漲船高；反之，市場需求量減弱，供給卻反增，那價格當然就反轉

向下。所以技術分析的一個基本概念就是分析買賣雙方力道的強弱與消

長，藉此研判股價未來的走勢。 

  假設一公司A流通在市場上股票有100張的規模，其市場價格為50

元。某日，一項利多消息被釋放到市場上，在投資者預期A的股價會上漲

的情形下，紛紛掛單想買，總量是120張，那在僧多粥少的情況下，股價

自是水漲船高；相反的，一項利空消息被揭露，股東紛紛拋售持有的股

票，那粥多僧少的情形下，股價當然會往下跌。 
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  所有技術分析理論的基礎均來自道氏理論(Dow Theory)，而原本這套

理論是應用在預測經濟趨勢的指標，而後被大量應用於股票市場中，

Edwards and Magee (1966)。該論點強調股票會隨市場趨勢做同方向的變

化，也就是說市場趨勢會帶領股票的走勢。它將股票的變化分為三種趨

勢： 

壹、主要趨勢 

        持續一年以上的走勢，市場中絕大多數之股票將隨大盤指數上升或

下跌，通常漲跌幅度會超過20%。 

貳、中期趨勢 

        與主要趨勢呈現完全相反的走勢，期間為三星期以上，漲跌幅度為

主要趨勢的三分之一至三分之二。 

參、短期趨勢 

    只呈現股票價格的短期變化，反應時間通常不超過六天。 

    技術分析假設歷史會重演，未來的股價可以藉由過去的價量關係來

預測，其基本精神乃是藉由股價或交易量所產生的技術指標，來捕捉股

票供需力量的強弱或者是股價偏離程度之大小來作決策。 

  依據Levy (1966)的歸納，使用技術指標之先前假設如下： 

壹、股票之價格由股票之供需力道來決定。 

貳、供需力道受到很多理性與非理性之因素影響，包括基本分析所依據

之經濟變數以及一般投資人的意見、心情、及猜測等，而市場將反映所

有的訊息。 
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參、無論個股或者大盤，不管其短期之小幅波動，股價走勢通常有一長

期的趨勢。 

肆、長期趨勢之改變代表供需關係之改變。而這些供需改變無論其原因

為何，終將於市場上反映出來。技術分析者認為資訊的傳達不可能在一

下子的時間使全部的投資者都接收到。 

    Bondt and Thaler (1985)指出技術分析是用一系列方法對證券市場的

過去和現在進行歸納和分析，找出一些典型的行為準則，依此準則來預

測未來證券市場的變化。 

  Edwards and Magee (1992)對「技術分析」定義為：市場本身行為的

研究。技術分析是一種科學方法，其利用圖形來記錄某支股票或大盤交

易的歷史，再利用圖形來推測未來可能發展的趨勢。 

  李剛 (2010)指出，技術分析是指以證券的市場價格、成交量、價量

關係以及完成這些變化所經歷的時間等市場行為，作為投資分析對象與

投資決策分析方法。 

  綜合以上論述，技術分析即是經由對一市場的歷史交易資料，以價

格和成交量彼此間的變化，推估該市場的供需關係，找出股價的支撐和

壓力所在，並預期未來的走勢，以期打敗市場的目標，賺取更多超額報

酬。 

  股票的價格決定於市場供需的力道，而供需力道的強弱將造成價格

之改變，然而因為投資者取得資訊的速度不同，使得市場資訊產生不對

稱，先掌握第一手資訊的投資者自然就有套利的機會。如果能夠經由適
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當之工具，將技術指標與股價漲跌幅之間關係，並比較過去歷史經驗，

將更加深層之資訊萃取出來，將使資訊不對稱之情況更加明顯，使得有

能力挖掘此資訊的投資者可得到更多的套利機會，進而獲得更多的超額

報酬。以下為筆者收集的相關文獻。 

  許多文獻曾提出股價的短期走勢是可以被預測的，(Conrad & Kaul, 

1988; Jegadeesh & Titman, 1993; Lo & MacKinlay, 1988)；至於股價的長期

趨勢是可以被預測的，也有相關研究提出證明，(Bondt & Thaler, 1987; 

Jegadeesh, 1990; Poterba & Summers, 1988)。 

  Pruitt and White (1988) 利用累積成交量、相對強勢及移動平均線三

種指標建立CRISMA交易系統。研究期間為1976年至1985年間，研究樣本

為芝加哥大學電腦檔案CRSP 所有的204種股票。在不考慮交易成本的情

況下，利用CRISMA 交易系統進行選擇權交易可獲得28.72%的平均報酬

率，也就是說在4258 個交易日中，每天平均可獲利超過1%；加計最高的

零售交易成本下，每筆買賣的平均報酬也有12.05%；即使有交易成本，

利用該系統亦能有超額報酬。 

  金鐵英 (民92)以時間序列的方法找出影響股價領先的個股為何領先

的變數及其領先的模式，發展出一套機械式方法來預測個股隔天的股

價。研究發現，即使扣除交易的手續費，仍然可獲得可觀的超額報酬。 

    林韋任 (民94)以黃金分割率做為濾嘴比率搭配成交量的變數下形成

交易模式，以其發展的模式當成實驗組進行台股交易，並與買進持有的

對照組做獲利的比較，結果發現其發展的交易模式打敗買進持有的策略。 

  林金賢、李淑惠 (民95)針對CRISMA技術指標與股價漲跌幅間的關
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係，利用類神經模糊技術得出新的交易規則，以此為新方法(NF)的架構。

接著，分別以NF和CRISMA來驗證74支台灣摩根成份股。發現使用NF的

年報酬率高達16.78%，比較使用CRISMA的報酬率2.56%高出許多，表示

新方法NF比較CRISMA更有用。除此之外，以更複雜的方法萃取出的新

規則進行交易，會使資訊不對稱情況更明顯，因此能使投資者得出更多

獲利。 

  張裕昇 (民98)為了驗證效率市場假說的真實性，提出一個『自動交

易流程』，其包含「動態調整交易指標」與統計方法「決策樹」(Classification 

and Regression Tree)，以驗證目前全球股、匯市之超額報酬取得的可能

性。據其研究結果，運用其方法的確能在新興市場的股、匯市獲取極高

之樣本外超額報酬。 

  綜合以上實證研究所言，技術分析是一種科學方法，主要是運用交

易市場歷史資料對未來做預測的動作，希望從中挖掘出對的買賣時機

點，進而獲取更多的超額報酬。但根據許多文獻指出，技術分析並不能

完全提供正確的情報，也無法應用在所有市場及任何時間點上，所以投

資者應慎選適合自己的方法。 

第二節 常用的技術指標 

   Beaver et al. (1970)認為價格只是反映投資者對資訊的平均看法，但

成交量則顯示出投資者接收資訊的不同步。 Campbell et al. (1992)曾提

出，傳統的技術分析方法往往較注重價格變動的影響力，而成交量卻淪

為配角，不受重視。Blume et al. (1994)表示成交量會及時反映新的訊息，
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也就是說，成交量的變化會快速反應資訊對市場的影響。 

    由以上文獻可以得知，「價」和「量」是股票市場中的聯合產物，但

市場上的技術指標只考量價格或成交量其中一項變數進行設定。以下就

針對常用的指標做一整理： 

壹、移動平均線(Moving Average, MA)  

    可作為趨勢研判及投資操作的依據。移動平均線，其理論基礎是道

氏的「波浪理論」並根據「葛蘭碧（Granville）八大法則」決定股票的買

賣時機。 

    Hurst (1970)將移動平均的概念應用在股市中，將每天大盤的收盤價

予以平滑化，也就是將一段期間內的收盤價相加，再計算其平均值，可

用來研判未來股價走勢的方向，當短天期的移動平均線與長天期的移動

平均線發生交叉時，代表著趨勢改變的意義，為買賣訊號指標。移動平

均線為落後指標，所以通常拿來檢視支撐和壓力點所在。 

  何謂葛蘭碧八大法則？利用價格與其移動平均線的關係作為買進與

賣出訊號的依據。其認為價格的波動具有某種規律，但移動平均線則

代表著趨勢的方向。因此當價格與移動平均線發生偏離時，則未來

將會朝趨勢方向修正。  
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圖 2 葛蘭碧八大法則 

A 點:價格線突破移動平均線，代表原有趨勢開始翻揚向上，為波段的買

進訊號。  

B 點: 為初升段的修正波段，兩線乖離不大，但因趨勢正加速發展，預期

乖離將擴大，為買進訊號。  

C 點:上升段中的急跌，跌破均線後的反彈點，均線仍處於上升階段，顯

示後勢仍具行情，為買進訊號。  

D 點:價格自高點跌破均線，並且跌深，此時發生了價格偏離移動平均線

很大，因此預期這現象將有所修正，為買進訊號。  

E 點:雖然處於上漲階段，但短線漲幅過大，以致於與移動平均線的偏離

過大，預期短時間內將會有獲利賣壓湧現，價格將有所修正，為賣出訊

號。  

F 點:趨勢向下，且價格跌破趨勢線，表示趨勢發生反轉，為賣出訊號。  

G 點:乖離縮小，但因趨勢正開始加速發展，預期乖離將擴大，價格下跌

將會加快，為賣出訊號。  

H 點:價格發生突破後迅速拉回，為假突破訊號，此時均線仍然向下，為
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賣出訊號。 

    Brock, Lakonishok, and LeBaron (1992)利用移動平均線的濾嘴法則，

穿越比例為 1%，以 1897 至 1986 年的道瓊工業指數為研究標的，結果發

現績效優於買入持有。 

    樓禎祺、何培基 (民 92)以移動平均線法則，分別使用 5 日、10 日、

20 日、30 日及 60 日均線對 252 支台股進行實證，研究期間為 2001/9/26

至 2002/6/28。發現根據 20 日及 30 日均線制定的投資決策，能得到 48%

的超額報酬。 

    郭桓愉 (民 97)以中國上證 52 間公司為研究對象，研究期間為 2001

至 2007 年，以常用的技術指標為研究方法：移動平均線(MA)、隨機指標

(KD)、指數平滑異同移動平均線(MACD)、動量指標(MTM)以及通道突破

等六項，搭配長短不同天期的參數，進行陸股的實證研究。結果顯示，

除了使用 KD 和 RSI 兩項指標的績效低於買進持有外，MA-5&10 的日報

酬有 0.12%，MACD 有 0.18%，動能-5 有 0.41%，通道突破-5 有 0.40%，

均高於買進持有的 0.06%。 

表 1 移動平均線相關研究文獻 

研究者 研究期間 研究標的 研究方法 研究結果 

Brock et al. 
(1992) 1897-1986 道瓊工業指數 濾嘴法則，穿

越比例為 1％ 
績效優於買

入持有 

樓禎祺、何

培基  (民
92) 

2001-2002 
台股252家上市

股票 

5、10、20、
30 及 60 日的

MA 

MA20、
MA30 有

48% 
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郭桓愉 
(民 97) 2001-2007 

中國上證 52 間

公司 
MA-5&10 

MA-10&40 
MA-5&10 有

0.12%(日) 

 

貳、指數平滑異同移動平均線 (Moving Average Convergence and 

Divergence, MACD) 

    由 Gerald Appel 於 1970 年代所提出的交易方法。利用快速和慢速兩

條指數平滑移動平均線的變化，做為趨勢研判的指標。當快速與慢速的

移動平均線二者交會時，代表趨勢發生反轉，這時為買賣的依據。MACD

為落後指標，所以常用來確認趨勢，而非預測趨勢。其原理是利用快速

及慢速兩條指數平滑移動平均線，計算兩者的差離值（ ），再利用差

離值即差離值平均值（ ）的聚合及分散的徵兆功能，藉以研判股市

的或個股的買進或賣出時機，(Appel, 2005)。  

    吳佳龍 (民 99)為驗證技術分析是否能應用於台股，選用 MACD 和

KD 對 2003-2009 年台灣加權指數及台灣 50 指數成分股的日線、週線及

月線進行實證。結果顯示，在台灣股票市場中 MACD 則適合應用於週線。

表示 MACD 的確能為中長期投資者帶來超額報酬。 

表 2 MACD 相關研究文獻 

研究者 研究期間 研究標的 研究方法 研究結果 

郭桓愉 
(民 97) 2001-2007 

中國上證 52 間公

司 MACD 0.18%(日) 

吳佳龍 
(民 99) 2003-2009 

台灣加權指數及台

灣 50 指數成分股 

以長短MA
（12,26） 
DIF：9日 

週線有效 
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參、隨機指標(KD) 

    全名為 Stochastic Line，由 George Lane 在 1957 年提出的，為融合了

動量觀念、相對強弱指標以及移動平均線三者之優點而產生的，較適用

於短期、敏感度高的投資標的。原先使用於期貨投資中，後來則為股市

中短期操作所應用。KD 運用到開盤價、收盤價、最高價及最低價資訊，

因此對盤勢的反應會較敏銳，(Lane, 1984)。 

    KD 值之計算是先利用短期內股價波幅的衡量，算出未成熟隨機值

RSV（Row Stochastic Value），以 RSV 的三日指數平滑移動平均線為 K

線，而 K 值的三日指數平滑移動平均線即為 D 線。K 值與 D 值介於 0 與

100 之間。一般而言，D 值在 80 以上時，股市是呈現超買現象，而 D 值

在 20 以下時股市呈現超賣現象。也就是說，D 值在 80 以上，市場隨時

面臨反轉向下；而 D 值小於 20 以下，則表示市場即將突破向上。 

  一般運用原則為：當 K 線由上往下跌破 D 線，且 D 值在 80 以上時

賣出；而當 K 線由下往上突破 D 線，且 D 值在 20 以下時買進。多頭市

場時，KD 線會在高檔徘徊形成鈍化現象，必須留意。 

    賴宏祺 (民 86)以 6 日 KD 針對台灣加權股價指數及 5 種產業分類股

價指數進行分析，研究期間為 1987 至 1996 年，發現績效未優於買入持

有；吳佳龍 (民 99)的驗證，投資者使用月線的 KD，能有效的應用於台

灣股票市場。 

表 3 KD 相關研究文獻 
研究者 研究期間 研究標的 研究方法 研究結果 
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賴宏祺 
(民 86) 1987-1996 

台灣加權股價

指數及5 種分

類股價指數 

RSV：9日 
平滑係數：1/3 
D值：(30,70) 

績效未優於

買進持有 

郭桓愉 
(民 97) 2001-2007 

中國上證 52 間

公司 
KD-6 
KD-9 

0.029%(日)
0.023%(日)

吳佳龍 
(民 99) 2003-2009 

台灣加權指數

及台灣 50 指數

成分股 

日線、週線、月

線ＫＤ 
月線有效 

 

肆、相對強弱指標(Relative Strength Index, RSI) 

    RSI指標假設收盤價是買賣雙方力道的最終表現與結果 ,把上漲

視為買方力道，下跌視為賣方力道，以一定期間內(多為6日和12日)價

格變動的關係，來判斷未來價格的走勢，屬於一項先行指標，可預測未

來的行情。 

    由於計算的限制，RSI的數值在0至100之間移動。數值在50附近表示

買方和賣方拉鋸的力道相當；數值低於30以下，表示賣方力道遠大於買

方；反之，當值高於70以上，表示買方力道遠大於賣方，行情即將反轉。

RSI透過簡單的數值變化來提供資訊給投資者。雖是領先指標，但在高檔

或低檔時亦有鈍化之情況發生，導致過早買進或賣出之情事產生。 

     賴宏祺 (民86)以6日RSI(20,80)，針對台灣加權股價指數及5種產業分

類股價指數進行分析，研究期間為1987至1966年，發現績效未優於買入

持有。 

    廖怡晴 (民95)想了解究竟技術指標對台股有無分析和預測能力，就

以台指五十成分股為研究對象，運用不同日數之單一指標及組合技術指
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標(6日RSI、9日K值、13日PSY)為方法，來找出能否對股票投資有超額報

酬。發現大盤在盤整和多頭期間，利用KD與RSI兩種方法之結合，買進6

日RSI的值小於20的個股，在9日K值大於90賣出，能得到超額報酬。由此

可知，RSI的確有其參考價值。 

表 4 RSI 相關研究文獻 

研究者 研究期間 研究標的 研究方法 研究結果 

賴宏祺 
(民 86) 1987-1996 

台灣加權股價指數

及5 種分類股價指

數 

6日RSI 
(20,80) 

績效未優於

買入持有 

廖怡晴 
(民 95) 2003-2005 台指五十成分股 6日RSI、9日K

值、13日PSY 
績效優於買

入持有 

郭桓愉 
(民 97) 2001-2007 

中國上證 52 間公

司 
RSI-6 

RSI-12 
-0.037%(日)
-0.014%(日)

伍、平均成交量 

    由個股一定期間內的平均成交量增減，可以看出市場資金是否積極

進場；而成交量的增減速度，則可以研判買賣雙方力道的強弱。價量配

合是價漲量增或價跌量縮的現象，表示成交量與股價趨勢相同；相反的，

價量背離是價漲量縮或價跌量增的現象，為價格走勢反轉的前兆。成交

量可視為股價的領先指標，因為成交量持續擴大是價格上漲必要的條

件。但成交量常會發生暴增暴減的現象，而影響投資者買賣時機的判別。

綜合以上所述，價量關係有以下三項特性： 

 一、量比價先行反映於市場中。 

 二、量能持續擴大，價格才有上漲的動力。 

 三、價量背離為趨勢反轉訊號。 
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    童昭儒 (民 99)想了解成交量在台股市場中有無參考價值，研究方法

以短期平均成交量和長期平均成交量的相對變化做為買賣訊號。研究發

現，當以短期平均成交量向上突破長期平均成交量時為買進訊號，以短

期平均成交量向下跌破長期平均成交量為賣出訊號時，能打敗買進持有

策略，得到超額報酬。也就是低週率的股票未來有較高的報酬率；而高

週轉率的股票未來的報酬率則較低。 

陸、能量潮指標(On Balance Volumm, OBV) 

    為測試量能或人氣的指標，主要在衡量買盤的力道。其意義為將一

段時間內(多為 12 日)股價上漲當天的全部成交量當作買盤，數值為正；

將下跌當天的全部成交量當作賣盤，數值為負。累計計算出買盤和賣盤

的總和，當數值愈大時，顯示買盤的力道愈大，後勢看好；而數值愈小，

顯示賣盤力道愈大，後勢看壞。OBV 容易將賣盤當成買盤：某日股價盤

間大漲，收盤時卻滑落至小漲，此時仍屬買盤。為避免這類情況出現，

取而代之的是修正 OBV，引進支撐的概念，將當日收盤價高於最低價的

比率部分當作買盤，減少錯誤情況的發生。OBV 的是用需配合股價的變

化，才具有判斷的意義。當股價陷入盤整，OBV 的數值卻呈現增加的情

況時，顯示市場中有買盤在集中籌碼，可視為買進訊號；當股價上漲，

OBV 數值卻下降，顯示市場籌碼正在分散，為賣出訊號。 

柒、成交量比率指標(Volumn Ratio, VR) 

    VR 指標是用上漲天數的成交量總和除以下跌天數的成交量總和。其

主要的理論基礎是通常量為價的先行指標，是一種相對強弱的概念。因
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此觀察股價上漲與下跌的成交量變化，可作為研判行情的依據。一般而

言，底部區與高點區時的買賣盤行為均會由成交量表現出來，因此成交

量比率指標適合作買超與賣超的研判。一般而言，VR 在 40%以下可

視為底部量，高過 450%可視為頭部。該指標在低檔時的訊號較為

可靠，由於 VR 的值並沒有上限，因此在研判頭部會較為困難，

亦即用 VR 指標較難掌握賣點。  

表 5 技術指標考量的變數分析  

技術指標  考量變數  

移動平均線（MA） 價格  

指數平滑異同移動平均線(MACD) 價格  

隨機指標(KD) 價格  

相對強弱指標(RSI) 價格  

平均成交量 成交量  

能量潮指標(OBV) 成交量  

成交量比率指標(VR) 成交量  

 

第三節 價量關係 

  股票價格除了代表公司的價值外，也需要市場的考驗，其價格

增減的多寡決定在公司獲利的幅度及市場供需力道的強弱，也就是

成交量的高低。越多投資者搶進一檔股票，其價格會越走越高；成

交量為人氣聚集與否的指標。當一檔個股成交量突然放大，代表某

些資訊被少數人掌握，而這些少數者早已進場參與市場交易。所以
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觀察成交量的變化，可以更明確的掌握每檔個股的變化。即所謂的

量是價的先行指標。  

  Beaver et al. (1970) 認為價格只是反映投資者對資訊的平均看法，但

成交量則顯示出投資者接收資訊的不同步。成交量代表投資人的投資意

願，在一個特定價格下願意購買的數量，同時也表示價格的推升及下跌

的力道。而成交量的多寡更象徵價格的支撐和壓力點所在，所以成交量

是一項影響股價走勢很重要的因素。 

  Karpoff (1987)曾提出價量關係的四項點重要性： 

壹、更清楚了解金融市場的結構。因各種預測模型都是經由資訊流入市

場的速度、資訊如何散佈、市場反應資訊的程度、市場大小，及賣空限

制等變數的不同而去預測價量關係，價量關係能幫助釐清市場的結構。 

貳、同時考量價量關係做市場研究時，可增加檢定的效力。 

參、討論價格理論的分配時，價量關係具有決定性影響。 

肆、價量關係和期貨市場有顯著的關係存在，因價量關係能指出個別資

訊與公共資訊提供投資者決策的依據。 

  Blume et al. (1994)表示成交量會及時反映新的訊息，也就是說成交量

的變化會快速反應資訊對市場的影響。他們實證出投資者會利用歷史資

料的價量關係來當成買賣的參考，而且所得績效高於那些不用價量資訊

的投資者。顯示價格的變化和成交量有正相關。 

  高士軒 (民 97)想找出當成交量暴增時，股價會產生反彈或是反轉的

可能性？量是否為價格發現的先行指標？研究樣本為 2005 年到 2007 年

台灣上市台股，使用方法為迴歸模型和 t 檢定來檢驗台股的價量關係。據
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其研究指出，當成交量以倍數的速度增加時，價格產生反彈或反轉的機

率就愈高，同時台股有價量齊揚和價跌量縮的特性存在。因此，當個股

在低點突然成交量爆出大量，股價極有可能反彈向上；而股價如位於高

點時成交量爆量，此時反轉的機會大增。由此可知，成交量可當成股價

的先行指標，投資人應仔細斟酌價量關係，因為這是一項很重要的參考

依據。 

    賴鈺城、張純明、廖敏齡、黃景琳 (民97) 想找出現貨與期貸市場間

價格及成交量之間的關係， 以台灣加權股價指數、台股指數期貨以及摩

根台指期貨三項為研究標的，以雙變量GARCH 模型進行。實證結果顯

示，現貨和期貸市場之成交量對本身及對方市場的波動性有雙向關係，

表示成交量對於價格有顯著影響，且未預期成交量才是影響市場波動的

主因。 

    鄭婷婷、張程程、王星 (2009)以多重分形與聯合多重分形方法，研

究證券市場的價格變動與成交量之間關係。以上證指數、深證成指及其

他國際間較具代表性的股市指數為研究對象，研究時期為 2003/1/1 至

2009/8/7。研究發現，各國股市的收盤價和成交量均具有正相關性。其中，

中國股市價與量的線性相關程度更高。 

    李雪 (2010)將成交量這項變數應用於中國股票市場中，試圖尋求價

格與成交量的關連性。根據其研究顯示，牛市中股票價格和成交量存在

高度正相關的關係，表示股票價格對成交量有很強的牽引作用；而在熊

市，股票價格和成交量則不存在明顯的相關性，而且也不具有因果關係。

由此可知，在多頭市場中，成交量會忠實反映出市場的供需強弱，並且
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反映在價格上面。 

第四節 價量關係之實證探討 

  對於價量的實證研究，一般多以價格的變動(或價格變動的絕對值)

和成交量的相關係數或兩者間的線性迴歸來描述。當價格變動與成交量

呈現正相關時，可用來支持「價量齊揚」和「價跌量縮」的現象；價格

變動的絕對值和成交量呈現正相關時，則用來支持「價量齊揚」和「價

量背離」的現象。 

   「價量齊揚」表示當股票價格上漲時，通常伴隨著高成交量；「價跌

量縮」則為價格下跌時，成交量通常很低；股價下跌時的「價量背離」

現象，會呈現高成交量的情況。 

    對於價量關係的實證研究最早開始於 Osborne (1959)提出股票的價

格與成交量有相關性，自此之後價量關係成為研究課題，受到許多學者

的重視。Ying (1966)首先指出單獨以價格或成交量進行研究時，並不能

算是一份很完整的分析，應兩者並重，才能真實的反應市場情況。在 1980

年代中期以前研究主軸為價量的同時性關係，後期則著重在價量的因果

關係。綜觀過去價量關係的實證研究，即分為同時性關係及因果性關係

兩大區塊。以下分別對兩者進行說明： 

壹、同時性關係 

    價量的同時性關係的研究焦點放在分析價量相關性的正負與強弱程

度。可分為： 

 一、股票價格變動本身與成交量的同時性相關。 
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 二、股票變動絕對值與成交量的同時性相關。 

  Ying (1966) 利用卡方分配、變異數分析、交叉光譜分析等方法，研

究價量關係的重要性，他認為價格與成交量為市場機能下的聯合產物。

研究期間為1957 /1 至1962 /10，研究標的為S＆P500與NYSE的交易資

料，結果發現： 

(一)成交量少且股價下跌。 

(二)成交量上升且股價上漲。 

(三)成交量遽增後往往會帶來價格上漲。 

(四)成交量如連續減少一段時間，接下來的幾個交易日會發生價

格持續下跌的情況。 

(五)成交量如連續增加一段時間，接下來的幾個交易日會發生價

格持續上漲的情況。 

    根據其研究發現(一)和(二)，其實就是「價量齊揚」、「價跌量縮」的

論點，為價格和成交量的同時性相關。(三)、(四)、(五)為量影響價的因

果關係。  

  Karpoff (1987)以美國股票市場為研究標的，將價格的變動置於橫

軸，成交量置於縱軸，得出正斜率的迴歸線，印證了價量齊揚、價跌量

縮的現象。又以相同的方式驗證價格變動的絕對值和成交量的關係，結

果呈現“V”型關係，表示「價量齊揚」和「價量背離」的現象的確存在。 

    Campbell et al. (1992)發現，不管是指數或個股的報酬率會隨著成交

量的放大而使相關係數降低，表示當成交量持續放大時，股價容易出現
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反轉現象；當股價持續上漲中，而高的成交量也會比低的成交量容易發

生價格反轉的現象。該研究證明「價量背離」的現象。 

    Gervais, Kaniel, and Mingelgrin (2001)分析 NYSE 的股票，研究期間

為1963/8/15至1996/12/31，以50天為一交易區間，總共區分成161個交易

區間。利用短期（50天）來決定高低成交量，以零投資組合及參考投資

組合衡量檢定期1天、10天、20天、50天的平均報酬。其研究發現美股存

在成交量溢酬現象。換言之，高成交量會伴隨正的報酬，而低成交量會

帶來負的報酬。 

  李修全、周賢榮 (民 92) 以 GARCH(1,1)模型，探討台灣股價指數期

貨價量之關係，並依其所使用之估計模式，將成交量分為預期成交量與

未預期成交量兩類，探究台灣股價指數期貨的價量同時關係。該研究實

證結果為： 

(一)成交量與未預期成交量會影響報酬。 

(二)成交量與未預期成交量會影響報酬波動性。 

(三)每日平均成交量愈大的期貨契約，其成交量與未預期成交量

影響報酬程度愈小。 

  莊家彰、管中閔 (民 94)用分量迴歸來分析台灣和美國股市報酬率和

成交量的關係。其研究結果發現台灣股市的報酬率與成交量之間具有正

向關係，呈現「價量齊揚」和「價跌量縮」的現象，而前者效果通常較

顯著；但報酬率接近最大漲幅限制時，報酬率與成交量之間並無顯著關

係，報酬率接近最大跌幅限制時，「價跌量縮」的現象甚至更強。而美

國股市則呈現「價量齊揚」和「價量背離」的關係。 



27 
 

貳、因果性關係 

    研究重點在分析價格與成交量是否互為影響另一變數的因子。主要

可分為三種： 

 一、雙向因果關係實證研究 

  吳東安 (民 90)以 S&P 500 和台灣加權股價指數為研究對象，採

用 1973 年至 2001 年的日資料為樣本，應用 Granger causality 探討報

酬率絕對值和成交量的因果關係。發現史坦普五百指數(S&P 500)和

台灣加權股價指數的報酬率絕對值和成交量有雙向互饋關係。 

  黃偉雄 (民 92)利用向量自我迴歸模型(VAR)、誤差修正模型

(ECM)、不對稱雙變量模型(VEC-GJR-GARCH)及非線性因果模型探

討台灣上市電子類股指數與成交量因果關係。研究期間為民國 84 年

1 月至民國 92 年 3 月，資料型態為日資料。結果發現： 

(一)電子股指數與成交量之間存在共整合關係，表示價與量之間

存在長期均衡關係。故應將誤差修正項納入模型中，才會使變

數的短期動態關係不至於偏離長期均衡太多。此項長期均衡關

係的存在能確保電子股指數與成交量的互動與因果關係的存

在。 

(二)採用線性之向量自我迴歸模型與誤差修正模型發現，台灣上

市電子類股指數與成交量之間確有因果與長期共整合關係。 

(三)運用非線性因果模型發現，台灣上市電子類股指數與成交量

之間確有長期共整合關係，且是雙向因果關係。 

二、單向因果關係實證研究 
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      (一)屬於量影響價的文獻 

                Ying (1966)研究發現： 

(1)成交量遽增後往往會帶來價格上漲。 

(2)成交量如連續減少一段時間，接下來的幾個交易日會發

生價格持續下跌的情況。 

(3)成交量如連續增加一段時間，接下來的幾個交易日會發

生價格持續上漲的情況。 

  Chan, Fong, Kho, and Stulz (1996)以 1995年紐約證交所

的 60 種股票為研究標的，採用向量自我回歸模型分析價量

關係，實證發現價格和成交量具有正相關。 

    根據(高士軒, 民 97)其研究指出，當成交量以倍數的速

度增加時，價格產生反彈或反轉的機率就愈高。上述研究

屬於量影響價的單向因果關係。 

        封福育  (2008)採用分位數迴歸探討中國上海及深圳股

市的價量關係，研究樣本為滬深兩股市 1999/1/5 至

2007/11/14的日資料。結果顯示，多數情況下兩市場的成交

量增加時往往導致股價上漲；成交量萎縮則導引股價下

跌；但股價接近跌停時，成交量增加反而使價格下跌。造

成此現象的原因是中國市場有漲跌停限制，當股價趨近跌

停板時，投資人為避免損失擴大，會先行出脫持股。 

        (二)屬於價影響量的研究 
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    McInish and Wood (1991)以 1980-1984 年紐約證交所普

通股每小時資料為研究標的，採用落差相異變數 Sims 檢定

方法，分別進行交易次數對報酬率及交易股數對報酬率的

分析。發現報酬率會領先交易次數及交易股數，其中報酬

率和交易次數的因果關係更顯著。 

  黃偉雄 (民 92)運用 VEC-GJR-GARCH 模型，發現台灣

上市電子類股指數與成交量之間有長期共整合關係。李雪 

(2010)指出牛市中股票價格對成交量有很強的牽引作用。由

此可知，在多頭市場中，成交量會忠實反映出市場的供需

強弱，並且反映在價格上面。以上文獻屬於價影響量的單

向因果關係。 

三、無因果關係實證研究 

  楊踐為、許至榮 (民 86)利用 Granger 因果關係檢定模式衡

量台灣集中市場和店頭市場的價量關係，研究樣本為 1995 年 11

月至 1996 年 12 月的週線資料。結果顯示，台灣集中市場並沒

有因果關係。 

小結 

  整合以上文獻，可以得知「價」和「量」兩者之間密不可分。不論

是同時性關係或是因果關係，都顯示其缺一不可的重要性。股價就好比

是人的外在，漂不漂亮、稱不稱頭，一眼就可看出；而成交量就像人的

內涵，觀察其內在，能幫助我們判斷一個人實不實在。 
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    台灣股票市場是能預測的，顯示投資者只要能挖掘出別人所不知道

的資訊，就能比別人得到更多投資報酬。而市面上有許多常用的技術指

標能提供投資者進行買賣的參考，只是這些指標已廣為人知，資訊的取

得變得容易，但是其時效性當然就大大的降低，因此要從中獲得超額報

酬變得更不容易。 

  過去許多學者提出的技術指標都有其價值所在，也都有其實用性。

技術指標不外乎以價格和成交量的變動來當作架構，有的單用一項變

數，有的則兼取兩者的優點。但畢竟是舊的方法，其參考價值自然降低

許多。所以歸納以上論點，投資者如能同時納入多種不同的指標做為投

資的參考，兼顧價量關係的變化，絕對更有機會打敗大盤。 

    價格的變動和成交量的增減能透露出許多有用的資訊，也才有市場

上這麼多的分析方法。每一個方法被創造出來的目的不外乎是想打敗大

盤，獲取更多超額報酬，可是投資者在使用上卻常常受到挫敗，根本無

法從中得到利益，甚或慘賠也大有人在。探究其原因，過去的方法太多

人用，以至於無法正確判斷買賣點。舉例來說，使用 KD 的投資者，往

往以 K 線和 D 線交叉於 20 以下才進場，80 以上就出場。但太多人使用

的情況下，常會發生數值不到 20 以下就已經黃金交叉，出現買點；而賣

點未到 80，走勢就已反轉向下。使得投資者尋找買賣點發生許多困難。 

  本研究同時考量價格和成交量的兩項變數，設計出一項簡單好用的

新方法，幫助投資者能更容易的找到買賣點。從許多文獻可知，許多新

的分析方法被提出來，這些方法都是為了改進市面上常用指標的缺失，

但往往過於艱深，對於一般投資散戶而言並不好用。因此，真正有價值、
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有實用性的技術指標要操作簡單、容易理解，而本研究的方法正好具備

上述特點。 

       



32 
 

第三章、研究方法 

  過去被提出用來預測市場趨勢或判斷買賣點的技術指標，大多都只

考量價格的變化或只看成交量的增減，沒有一項指標有同時考量價和量

的變數。由第二章的文獻回顧中，可得知價量關係很密切，常會互相影

響導致趨勢產生改變，由此可知技術指標應一併考量價格和成交量的變

數，才不會顧此失彼。本研究最重要的目的即在於此，要發展出一套同

時考量價量關係的股市技術指標，命名為量價指標(Quantity & Price 

Indicator, QP)，提供投資者交易的參考，幫助他們能更容易的找到買賣的

時機點。 

    胡立陽 (民 98)設計「累計價量關係評分」為個股打分數，其實該方

法是一種選股策略。利用個股當日比較前一交易日的價量漲跌當作評分

標準，只要連續計算 5 日，累計得分最高者即為投資的第一選擇。其計

算方式為：當日個股比較前一交易日，為價漲量增時可得 2 分、價漲量

縮得 1 分、價平得 0 分、價跌量縮減 1 分，價跌量增減 2 分。「累計價

量關係評分」為 QP 指標的研究基礎。 

第一節 具股價與成交量考量的技術指標 

  本研究利用個股的每日的價量關係去評比單一個股的狀況，有考慮

價量關係的七種狀況，將計算結果之數值轉成 x 日移動平均線和 y 日移

動平均線(x 表示短天期日數，y 表示長天期日數)，當 x 日線突破 y 日移
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動平均線時且數值小於 0(黃金交叉)之情況下為買點，反之，x 日線跌破

y 日移動平均線且數值大於 0.5(死亡交叉)為賣點。 

    本研究會與過去文獻作比較，從文獻中可取得國內外股票測試的案

例與其結果，那其中包含上升、箱型整理以及下降趨勢的問題，透過比

較結果可了解本技術指標的優異所在。 

  本研究考慮價量關係的七種狀況： 

壹、價漲量大增 

    股價上漲，成交量大幅增加超過過去五日均量的 1.3 倍。表示買盤相

當集中，後勢相當看好。 

貳、價漲量增 

 股價上漲，成交量增加。代表買方力道強勢，後勢仍有上漲空間。 

參、價連漲 2 天量縮 

    股價連續 2 天上漲，但成交量萎縮。代表買方力道減弱，後勢股價

有下跌壓力。 

肆、價連跌 2 天量縮 

    股價連續下跌 2 天，但成交量萎縮。若股價剛跌，後勢可能續跌；

若再跌一段時間，則觀察底部可能即將出現。 

伍、價跌量增 

    股價下跌，成交量增加。價格若剛跌，可能持續再跌；若已經下跌

一段時間，表示可能主力開始進貨。 

陸、價跌量大增 

    股價下跌，成交量大幅增加超過過去五日均量的 1.3 倍。表示主力大
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幅出貨，後勢將持續下探一段時間。 

柒、價平或不屬於上述情況者 

    股價持平，或其他不屬於上述六種情況者，均歸屬於本類。 

  比較個股當天收盤價和成交量的變化與前一天做比較，共有上述七

種價量型態產生，依此作為幫個股打分數的依據。價漲量大增超過 5 日

均量的 1.3 倍，分數為 3 分；價漲量增 5%至 30%之間，分數為 2 分；價

連漲 2 日量跌，分數為 1 分；價連跌 2 日量縮，分數為-1 分；價跌量增

5%至 30%之間，分數為-2 分；價跌量大增超過 5 日均量的 1.3 倍，分數

為-3 分；價平或不屬於上述情況者，分數皆為 0 分。表 6 為價量關係的 7

種情況。 

表 6 價量關係表 

價量情況 得分 

價漲量大增 30%以上 3 

價漲量增 5%至 30%之間 2 

價連漲 2 日但量縮 1 

價連跌 2 日且量縮 -1 

價跌量增 5%至 30%之間 -2 

價跌量大增 30%以上 -3 

價平或不屬於上述情況者 0 

 

  考量上述七種價量情況，本研究設計之方法如下： 

：股價 
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：成交量 

：最近 5 日成交均量 

：日期 

：該 日之得分 

   (1) 

方法說明： 

一、考量個股每日價量的變化，當本日價格比前一日價格( ) 的

股價上漲，且本日成交量( )比較 5 日均量( )，大幅增加過去的

1.3 倍， 。 

 

 

二、當本日價格( ) 比較前一日價格( )上漲，且本日成交量( )

比前一日成交量( )增加 5%以上 30%以內， 。 

 

 

三、當本日價格( )比前一日價格( )的股價上漲，前一日價格又

比大前天價格上漲，且本日成交量( )比前一日成交量( )減少，

。 
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四、當本日價格( )比前一日價格( )下跌，前一日價格又比大前

天價格下跌，且本日成交量 ( )比前一日成交量 ( )減少，

。 

 

 

五、當本日價格( )比前一日價格( )下跌，且本日成交量( )比前

一日成交量( )增加增加 5%以上 30%以內， 。 

 

 

六、當本日價格( )比前一日價格( )下跌，且本日成交量( )比前

一日成交量 ( )大幅增加過去 5 日均量 ( )的 1.3 倍，

。 

 

 

七、當本日價格( )比前一日價格( )的股價持平，或其他不屬於

上述六種情況者， 。 

 

 

透過上述方法的計算，個股每日的分數都介於 3 至-3 之間。 
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第二節 決定買賣時機 

  接著，運用移動平均的概念，將個股每日交易的得分分別計算出短

期天 x 日移動平均( )和長天期 y 日移動平均( )。 

：移動平均 

：移動平均日數(可自行設定的參數) 

：每一天的得分 

)/   ， (2) 

  再來以計算出的x日移動平均( ) 數值和y日移動平均( ) 數

值進行買賣時機的判別,數值區間為 3 至-3 之間。當 x 日移動平均線向上

突破 y 日移動平均線且交叉點數值小於 0(黃金交叉)時視為買點；當 x 日

移動平均線跌破 y 日移動平均線且交叉點數值大於 0.5(死亡交叉)時視為

賣點。應用於文獻提到的個股，進行買賣的實證研究。交易規則說明如

下： 

    黃金交叉： >  ，且 < 0                     (3) 

    死亡交叉： <  ，且 > 0.5                    (4) 

  假設短天期 為 5，而長天期 為 10，下圖為買進和賣出的圖例說明。 
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圖 3 買賣點設定均線圖例 

第三節 計算報酬率 

  本研究以過去文獻中所研究的個股為對象，因此在不違背台灣集中

市場的交易規則，且不考慮交易成本的條件下，以買進當日的收盤價( )

為買進價格，以賣出日的收盤價( )為賣出價格。當個股最後一次的買進

訊號出現，到測試期間結束前卻沒有賣出訊號時，以測試期間最後一天

的收盤價賣出。 

  至於報酬率的計算，以賣出日收盤價( )減去買進日收盤價( )，接

著，除以買進日收盤價( )後，再乘上 100%，即可得到個股單次交易的

報酬率( )。 

計算方法說明如下： 

：賣出日收盤價 

：買進日收盤價 

：總報酬率 
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：個股每一次交易報酬率 

：每一筆交易 

：總交易次數 

                                          (5) 

加總每一次的交易報酬率，即可算出個股總報酬率。 

                                                 (6) 
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第四章、實證結果與分析 

  本研究為了實證所提出方法之有效性，將與 Chang et al. (2011)比較，

該學者提出新的方法去預測股票的買賣點，以美股和台股共 6 檔股票，

並考慮上升、箱型、下跌三種走勢的情況下進行驗證。本研究會與該文

獻進行比較。文獻中實證的對象兼有台股與美股股票。 

    美股包括 Apple(蘋果)，為上升走勢；BA(波音)為箱型走勢；VZ(威

瑞森)為下跌走勢，等三檔股票。其中 Apple(蘋果)在 Nasdaq(那斯達克)

掛牌，為全球知名的資訊產品設計公司；BA(波音)為設計和生產飛機業

中規模最巨的製造商和 VZ(威瑞森)為美國境內主要的電信公司之一，兩

者均在 NYSE(紐約證交所)掛牌。而台股則包含 AUO(友達)、 EPISTAR(晶

電) 、以及 UMC(聯電)三檔股票。AUO(友達)為全球第四大液晶顯示面板

設計製造商；EPISTAR(晶電)為 LED 設計製造商；UMC(聯電)為重要的

晶圓代工公司。三檔台股均在臺灣證券交易所(TWSE)掛牌上市。 

    至於研究區間同樣以文獻為準，美股訓練期間為 2008/1/2 至

2008/12/30 止，測試期間為 2009/1/2 至 2009/6/30 止；台股訓練期間為

2006/1/2 至 2008/10/14，測試期間是 2008/10/15 至 2009/4/9 為止。圖 4 到

圖 9 為研究標的於訓練及測試期間的股價走勢圖。 
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圖 4  Apple(蘋果)股價走勢圖 

 

圖 5  BA(波音)股價走勢圖 

 

圖 6  VZ(威瑞森)股價走勢圖 
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圖 7  AUO(友達)股價走勢圖 

 
圖 8  EPISTAR(晶電)股價走勢圖 

 
圖 9  UMC(聯電)股價走勢圖 
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 另外，由於新指標有用到移動平均的概念，因此資料蒐集的時間須

往前進行，才不會干擾 x 日移動平均和 y 日移動平均的計算。所以實際

的測試資料必須往前推進至合適天期。例如長天期日數為 10，測試資料

須往前推進 9 日。 

    本研究分別針對美股和台股進行實證測試，實證結果的會與上述文

獻做比較外，還包括(Chang, Fan, & Liu, 2009; Giles, Lawrence, & Tsoi, 

2001; Mallick, Lee, & Ong, 2008)等。 

    為增加本研究的完整性，實證標的除上述個股外，另增加 2012 上半

年的測試，測試對象為台積電與友達，訓練時間為 2011/7/1 至 2011/12/31

止，測試期間為 2012/1/2 至 2012/6/8 止。 

第一節 訓練測試 

    本研究將個股每日的價量變化進行轉換，變成每天不同的分數。分

數數值介於 3 至-3 之間，接著將每日分數轉成短天期 x 日移動平均線和

長天期 y 日移動平均線。透過兩條均線的交叉情況，判讀買賣時機，以

下以(x,y)(短天期與長天期數之組合)表示。 

    美股的訓練期間為 2008/1/2 至 2008/12/30，台股的訓練期間為

2006/1/2 至 2008/10/14。而金融大海嘯發生於 2008 年的 8 月，導致六檔

個股的股價均為空頭走勢，因此操作的績效並不佳，多達 3 檔為負報酬。

但為求研究的正確性和公平性，仍舊選擇表現最好的天期進行下一階段

的測試。 

    筆者將分別以每檔個股表現最佳的天期作為未來測試期間的個股長
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短天期的設定。下表為六檔股票於訓練期間的獲利統計表。粗體字的數

值代表該股最佳長短天期之組合。 

表 7 個股於訓練期間的獲利統計表 

x,y Apple BA VZ AUO EPISTAR UMC 

5,9 -59.99 -12.01 -34.52 -23.17 -43.39 -38.70 

5,10 -56.22 12.15 -29.34 -27.12 -43.06 -54.57 

5,11 -56.15 -1.76 -39.56 -34.08 -26.12 -41.44 

5,12 -58.99 4.04 -39.79 -12.82 -3.47 -49.80 

5,13 -58.99 -10.00 -39.98 3.76 -22.41 -49.46 

6,9 -70.67 -9.20 -45.95 8.91 -27.41 -45.53 

6,10 -70.91 -3.60 -33.51 32.78 -34.43 -47.33 

6,11 -66.05 -12.14 -38.26 23.29 -12.40 -59.77 

6,12 -66.53 14.02 -38.26 -25.54 9.46 -52.08 

6,13 -66.53 -0.98 -37.90 -1.40 15.31 -50.45 

6,14 -38.75 -2.41 -48.38 11.09 12.28 -55.09 

 

  本研究將根據訓練資料，設定測試資料的長短天期，以進行實證測

試。訓練期間一共設定 13 組不同天期，而最佳天期的挑選則由獲利最佳

的勝出，即使 13 組天期的訓練結果為負報酬的個股，一樣要選出負報酬

最少的天期當作未來的測試天期。 

    根據上表的獲利表現，Apple(蘋果)以(6,14)為最佳天期，而(6,14)之

組合，代表 MA6>MA14，MA6<MA14 買賣點之決定。BA(波音)為(6,12)，

VZ(威瑞森)為(5,10)；AUO(友達)為(6,10)，EPISTAR(晶電)為(6,13)，
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UMC(聯電)則以(5,9)為最佳天期。 

第二節 實證測試 

    本研究進行的美股實證結果部分，包含 Apple(蘋果)、BA(波音)及

VZ(威瑞森)三檔。圖 10、圖 12 及圖 14 為美股的長短天期均線圖；而圖

11、圖 13、圖 15 則為測試期間的買賣點；表 8 至表 10 是實證交易資料

記錄表。 

    對照圖 10與圖 11，將於 2009/1/23買進Apple股票，買進價格為$88.36

元，而該次買入之股票將在 2009/2/5 以$96.46 元賣出，獲利 9.17%；第

二次於 2009/3/6 買進，價格為$85.3 元，而該次買入之股票將在 2009/4/17

以$123.42 元賣出，獲利 44.69%；第三次於 2009/6/23 買進，價格為$134.01

元，而該次買入之股票將在 2009/6/30 以$142.43 元賣出，獲利 6.28%。 

 

圖 10  Apple(蘋果)QP 均線圖 
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圖 11  Apple(蘋果)買賣時機點 

表 8 Apple(蘋果)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2009/1/23 88.36 2009/2/5 96.46 9.17 

2 2009/3/6 85.3 2009/4/17 123.42 44.69 

3 2009/6/23 134.01 2009/6/30 142.43 6.28 

合計     60.14 

 

    根據訓練資料，測試 Apple(蘋果)的天期為(6,14)。實證期間共進行 3

次交易，3 次獲利分別為 9.17%、44.69%、6.28%，總獲利為 60.14%，平

均一次交易獲利為 20.05%。 

    對照圖 12 與圖 13，將於 2009/1/22 買進 BA 股票，買進價格為$42.26

元，而該次買入之股票將在 2009/2/9 以$42.8 元賣出，獲利 1.28%；第二

次於 2009/3/3 買進，價格為$29.36 元，而該次買入之股票將在 2009/5/6

以$44.2 元賣出，獲利 50.54%。 

    接下來的 VZ、AUO、EPISTAR 以及 UMC，均以此方法完成。 
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圖 12  BA(波音)QP 均線圖 

 

圖 13 BA(波音)買賣時機點 

表 9 BA(波音)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2009/1/22 42.26 2009/2/9 42.8 1.28 

2 2009/3/3 29.36 2009/5/6 44.2 50.54 

合計     51.82 

 

    根據訓練資料，測試 BA(波音) 的天期為(6,12)。於實證期間共進行
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2 次交易，2 次獲利分別為 1.28%、50.54%，總獲利為 51.82%，平均一次

交易獲利為 25.91%。 

 

圖 14  VZ(威瑞森)QP 均線圖 

 

圖 15 VZ(威瑞森)買賣時機點 

表 10 VZ(威瑞森)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2009/1/22 30.16 2009/6/24 30.8 2.12 

合計     2.12 
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    根據訓練資料，測試 VZ(威瑞森)的天期為(5,10)。於實證期間共進 1

次交易，報酬率為 2.12%。下表為 3 檔美股實證的交易資訊。 

表 11 美股的交易次數及報酬率統計表 

股名 Apple(蘋果) BA(波音) VZ(威瑞森) 

交易次數 3 2 1 

總報酬率(%) 60.14 51.82 2.12 

平均報酬率(%) 20.05 25.91 2.12 

 

    由美股的實證結果顯示，透過數值的變化進行交易，屬於多頭的

Apple(蘋果)，得到高達 6 成的報酬；而盤整走勢的 BA(波音)也有 5 成以

上的報酬；但空頭的 VZ(威瑞森)雖仍有正報酬，但表現並不佳。三檔美

股平均報酬率為 38.03%。 

    圖 16、圖 18 及圖 20 為台股的長短天期均線圖；而圖 17、圖 19、圖

21 則為測試期間的買賣點；表 8 至表 10 是實證交易資料記錄表。 

 

圖 16  AUO(友達)QP 均線圖 



 

50 
 

 

圖 17 AUO(友達)買賣時機點 

表 12 AUO(友達)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2008/10/20 28.45 2008/12/4 19.65 -30.93 

2 2009/1/21 23.05 2009/3/26 29.35 27.33 

合計     -3.60 

 

    根據訓練資料，測試 AUO(友達)的天期為(6,10)。於實證期間共進行

2 次交易，2 次獲利分別為-30.93%、27.33%，總獲利為-3.6%。 

 
圖 18  EPISTAR(晶電)QP 均線圖 
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圖 19 EPISTAR(晶電)買賣時機點 

表 13 EPISTAR(晶電)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2008/11/10 30.5 2009/2/13 39.05 28.03 

合計     28.03 

 

   根據訓練資料，測試 EPISTAR(晶電) 的天期為(6,13)。於實證期間共

進行 1 次交易，獲利為 28.03%。 

 

圖 20  UMC(聯電)QP 均線圖 
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圖 21 UMC(聯電)買賣時機點 

表 14 UMC(聯電)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2008/10/29 8 2009/1/8 8.06 0.75 

2 2009/2/2 7.16 2009/2/13 8.71 21.65 

3 2009/3/2 7.8 2009/4/9 11.3 44.87 

合計     67.27 

 

     根據訓練資料，測試 UMC(聯電) 的天期為(5,9)。於實證期間共進

行 3 次交易，3 次獲利分別為 0.75%、21.65%、44.87%，總獲利為 67.27%，

平均一次交易獲利為 22.42%。 

    下表為 3 檔台股實證的交易資訊。 

表 15 台股的交易次數及報酬率統計表 

股名 AUO(友達) EPISTAR(晶電) UMC(聯電) 

交易次數 2 1 3 

總報酬率(%) 3.6 28.03 67.27 
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平均報酬率(%) -1.8 28.03 22.42 

 

   由台股的實證結果顯示，透過數值的變化進行交易，UMC(聯電)有高

達 6 成以上的報酬；EPISTAR(晶電)AUO(友達)亦有接近 3 成的報酬；

AUO(友達)為負報酬。經由數值資料進行實證的三檔台股的平均報酬率為

30.57%。 

第三節 與文獻結果比較 

  本研究的研究標的共有 6 檔股票，美國市場和台灣市場各 3 檔。透

過筆者發展出的新技術指標的操作之下，進行實證研究。 

    測試期間一共進行 12 次交易。6 檔個股的平均報酬率為 34.3%。其

中 Apple(蘋果)為 60.14%、BA(波音)為 51.82%、VZ(威瑞森)為 2.12%；

AUO(友達 )為 -3.6%、  EPISTAR(晶電 )有 28.03%而  UMC(聯電 ) 為

67.27%。 

  至於文獻 Chang et al. (2011)一共交易 54 次，平均報酬率為 34.76%。

其中 Apple(蘋果)61.28%、 BA(波音)38.03%、 VZ(威瑞森)15.36% ；

AUO(友達)為 10.42%、EPISTAR(晶電)20.34%以及 UMC(聯電)63.13%。

下表是本研究與歷史文獻的交易紀錄比較。 

表 16 個股的報酬率和交易次數 

文獻         個股 蘋果 波音 威瑞森 友達 晶電 聯電 平均

報酬% 8.02 -20.42 13.42 15.72 9.67 3.37 4.96Giles et al. 

(2001) 次數 2 2 4 2 4 2  

Mallick et 報酬% 10.2 15.38 12.94 13.02 15.44 5.41 12.07
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al. (2008) 次數 10 14 8 6 12 6  

報酬% 12.97 17.5 27.72 45.7 35.1 3.87 23.81Chang et 

al. (2009) 次數 23 20 11 16 12 6  

報酬% 61.28 38.03 15.36 10.42 20.34 63.13 34.76Chang et 

al. (2011) 次數 13 11 4 14 2 10  

報酬% 60.14 51.82 2.12 -3.6 28.03 67.27 34.30
本研究 

次數 3 2 1 2 1 3  

 

  由上表可知，除 AUO(友達)外，其餘 5 檔個股均為正報酬，即使為

空頭走勢的 VZ(威瑞森)，亦有正報酬。其中 Apple(蘋果)、BA(波音)及

UMC(聯電)表現最優，報酬均高於 5 成以上。所有個股的平均報酬為

34.3%，比較文獻的 34.76%稍低，但其交易次數多達 54 次，較本研究增

加許多，而且在 12 次的交易過程中，有 11 次正報酬，僅有 1 次負報酬，

本 QP 指標提供的買賣時機可得正報酬機率高達 91.67%。 

    如加計交易成本，則本研究的獲利將高於文獻所述。進行台股買賣

時，交易手續費為 0.1425%，賣出時需加徵 0.3%證交稅；買賣美股單筆

收取 7 美元手續費。 

    另外，實證的六檔個股如以買進持有策略進行操作，其平均報酬率

為 11.91%。本研究比起買進持有策略多出 22.39%的超額報酬。 

    由實證發現，雖然本研究的個股平均報酬略低於文獻，但單次交易

的平均報酬卻高出許多。因此如果有考量交易成本的條件之下，本研究

會比文獻有更少的交易成本，所以 QP 指標的確能提供投資者許多參考價

值。 
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第四節 實證的再測試 

    為使本研究更完整，增加 2012 年度的實證，實證對象為台積電與友

達 2 檔，訓練時間為 2011/7/1 至 2011/12/31 止，測試期間為 2012/1/2 至

2012/6/8 止。今年度台股走勢呈現空頭情況，指數最高從 8161 點一路下

跌至 6907 點，跌了 15.37%。表 17 與表 18 為 2012 年的實證交易記錄表。 

表 17 TSMC(台積電)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2012/3/8 79.7 2012/3/23 85.4 7.2 

2 2012/4/9 83 2012/6/8 77.9 -6.1 

合計     1.1 

     

    實證結果顯示，2012/3/8 買進台積電股票，買進價格為$79.7 元，而

該次買入之股票將在 2012/3/23 以$85.4 元賣出，獲利 7.2%；第二次於

2012/4/9 買進，價格為$83 元，而該次買入之股票將在 2012/6/8 以$77.9

元賣出，獲利-6.1%。 

表 18 AUO(友達)的交易資料記錄表 

項次 買進日期 買進價格 賣出日期 賣出價格 獲利(%) 

1 2012/4/2 14 2012/4/19 14.3 2.1 

2 2012/5/2 13.7 2012/6/8 11.95 -12.77 

合計     -10.63 

 

    2012/4/2 買進友達股票，買進價格為$14 元，而該次買入之股票將在

2012/4/19 以$14.3 元賣出，獲利 2.1%；第二次於 2012/5/2 買進，價格為
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$13.7 元，而該次買入之股票將在 2012/6/8 以$11.95 元賣出，獲利-10.63%。 

    導致如此結果，探究其原因，台灣股市從 2012 年總統大選之後開始

出現大幅波動，3 月更出現證所稅的利空因素，指數一路狂瀉，到 6 月為

止，大盤指數已跌掉一千多點，市值更蒸發 3 兆之多，因此實證結果不

佳。 

    加上當買進訊號出現，本研究會進行買進股票的動作，之後如未出

現賣出訊號，會於測試期間最後一日賣出，而這也是造成本次實證績效

不佳的另一原因。 

    QP 指標能提供個股投資的買賣時機，但是像台股市場深受政治影響

之下，經常出現許多非經濟的利空因素，使得大盤遭受大幅度的波動。

為避免損失擴大，進出台股的投資者更需搭配停損的操作，如此可降低

投資風險。 

小結 

  過去曾有許多文獻提出許多方法來尋找買賣的時間點，但大部分的

方法都很艱深難懂，並且操作不易，其實對投資者的幫助並不大。但是

本研究所提出的方法卻能打破上述的問題，不僅易讀易懂，操作的方法

更是非常容易。 

  市場中常用的技術指標，在其當初設計時所討論的變數經常只考慮

價格或成交量其中一項而已，但價量關係根本就是同樣重要的因子，缺

一不可，因此那些只用一項變數當作參考依據的指標，其參考價值自然

就大打折扣。 
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    再者，常用的指標其方法隨著時間的累積和許多投資者的的投入，

經常被拿來當作投資依據，因此鈍化的情況越趨嚴重。舉例來說，KD 指

標和 RSI 指標的 80、20 法則早已不適用，常常發生不到 20 就黃金交叉，

許多投資客就提早進場；不到 80 就死亡交叉，早早的賣出離場了。所以

發展一個新的指標的確能解決這樣的問題。 

    反觀本研究的新方法，不僅同時考量價和量的變數，更透過簡單的

計算過程，即能得出買賣的時機點。而且透過與文獻的比較，可以發現

本方法的確能帶給投資者更多的報酬。同時，研究對象更包括美股和台

股，根據實證結果更可發現本技術指標不只能應用在台股，於美國市場

同樣表現優異，因此可說是一項相當具有參考價值的股票市場技術指標。 
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第五章、結論與建議 

  本研究主要目的在發展一項同時考量股價和成交量兩個變數的股市

應用技術指標。利用簡單的方法將個股每日交易資料轉成每日交易得

分，透過移動平均的應用再轉化成短日移動平均和長日移動平均，利用

長短天期的移動平均的相對關係找出最佳買賣時機。 

第一節 研究發現與探討 

  從第四章的實證結果發現，本指標具有判斷趨勢漲跌的能力。當短

天期均線突破長天期均線時，同時也表示此時的股價為波段相對低點；

反之，當短天期均線跌破長天期均線時，此時的股價為波段相對高點。

本研究的交易次數比起文獻少了很多，沒有出現像常用技術指標買賣訊

號過於頻繁的問題，且能提供正確的交易時機。另外，本研究能比買進

持有策略得到更多超額報酬。因此，搭配本指標進行買賣時機的操作，

的確能幫助投資者買在股價相對低點，賣在相對高點。 

    本指標不只考量價格的變化，更強調量能帶來的訊息。價格表示投

資者願意花多少錢去進行交易，但卻無法看出個股未來的走勢；加入量

能的考量之後，可以看出市場對該投資標的喜好程度，走勢的預測變得

容易且準確多了。 

    本研究透過價和量的每日變化，找出最佳的買賣時機。實證結果顯

示，本研究所發展出同時考量股價和成交量的技術指標，其投入市場的
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績效非常傑出，而且不論美國股票市場趨勢是上升、箱型或是下跌，均

有獲利的能力。除此之外，同時本指標不只能應用在美國市場，於台股

市場同樣表現優異。 

    尤其，訓練期間後期及台股測試期前期遭逢金融風暴，全球股市大

跌，台股大盤指數更是腰斬再腰斬。操作難度更是相對艱鉅，因此能有

如此優秀的獲利表現，更證明本研究的學術價值，也的確能提供投資者

一種新的參考依據。 

    再者，新指標在使用及操作上，真的很容易理解和上手，只要一點

點簡單的計算，就能輕易找出最佳的買賣時機；另外，與文獻比較之後，

本研究的交易次數少了許多，但獲利卻一樣優秀，如果加計交易成本考

量，更代表本指標的實用。 

第二節 結論與建議 

    本研究提出一套新方法，幫助投資者找出股票的買賣時機。但仍有

不足之處，研究深度仍可做更好的調整，但礙於研究時間和資源的限制，

只能以目前的面貌呈現，相信還有更好的模式被挖掘出來。 

    研究仍要有廣泛的測試，本研究只以文獻中提到的六檔股票進行實

證研究，雖然是兩個不同國家，但並不能完全代表美股和台股全貌，應

多增加不同市場、不同的研究標的，研究期間也可做不同的改變，才能

真正盡善盡美。 

    真正的投資市場除了買賣股票的成本外，交易成本也是一項投資者

需要細細琢磨得重點。本研究為配合文獻的一致性，未考量交易成本，
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因此投資者仍須做一些調整，才能真正應用於股票市場中。 

    台灣的投資環境深受政治影響，每逢大選時，股票市場經常呈現大

幅度的波動。但本研究發展的 QP 指標並未納入其它影響股價的非經濟因

素，因此投資者進行股票買賣時，須搭配停損的操作。 

    期待後續研究者能提出一項更簡單好用的技術分析指標，做為普世

投資人更佳的投資指引。 
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 附錄一 

蘋果的價量關係得分表 

Date Close Volume Score Sum Avg 6 Avg 14 Buy or Sell 

2009/1/2 90.75 26643.4 2 2 0.5000 0.1429    

2009/1/5 94.58 42200.3 3 5 1.0000 0.3571    

2009/1/6 93.02 46046.8 -2 3 0.3333 0.2143    

2009/1/7 91.01 26894.6 -1 2 -0.3333 0.0000    

2009/1/8 92.7 23912 0 2 0.1667 0.1429    

2009/1/9 90.58 19530.2 0 2 0.3333 0.1429    

2009/1/12 88.66 22061.3 -2 0 -0.3333 -0.0714    

2009/1/13 87.71 28514.2 -2 -2 -1.1667 -0.0714    

2009/1/14 85.33 36488 -2 -4 -1.1667 -0.2143    

2009/1/15 83.38 65415.5 -3 -7 -1.5000 -0.4286    

2009/1/16 82.33 37415.2 -1 -8 -1.6667 -0.6429    

2009/1/20 78.2 32854.1 -1 -9 -1.8333 -0.9286    

2009/1/21 82.83 38902.5 2 -7 -1.1667 -0.5714    

2009/1/22 88.36 50340.3 2 -5 -0.5000 -0.3571    

2009/1/23 88.36 27277.5 0 -5 -0.1667 -0.5000  Buy 

2009/1/26 89.64 24722.8 0 -5 0.3333 -0.7143    

2009/1/27 90.73 22072.8 1 -4 0.6667 -0.5000    

2009/1/28 94.2 30764.5 3 -1 1.3333 -0.2143    

2009/1/29 93 21168.9 0 -1 1.0000 -0.2143    

2009/1/30 90.13 23267.1 -2 -3 0.3333 -0.3571    
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2009/2/2 91.51 19937.4 0 -3 0.3333 -0.2143    

2009/2/3 92.98 21403.9 2 -1 0.6667 0.0714    

2009/2/4 93.55 28872.2 3 2 1.0000 0.4286    

2009/2/5 96.46 26758.8 1 3 0.6667 0.7143  Sell 

2009/2/6 99.72 24543.2 1 4 0.8333 0.8571    

2009/2/9 102.51 25536.1 0 4 1.1667 0.9286    

2009/2/10 97.83 30323.6 -2 2 0.8333 0.6429    

2009/2/11 96.82 24106.2 -1 1 0.3333 0.4286    

2009/2/12 99.27 29185.3 2 3 0.1667 0.5714    

2009/2/13 99.16 21749.2 0 3 0.0000 0.5714    

2009/2/17 94.53 24222.8 -2 1 -0.5000 0.3571    

2009/2/18 94.37 24456.4 0 1 -0.5000 0.1429    

2009/2/19 90.64 32957.3 -3 -2 -0.6667 -0.0714    

2009/2/20 91.2 26797 0 -2 -0.5000 0.0714    

2009/2/23 86.95 28106.5 0 -2 -0.8333 0.0714    

2009/2/24 90.25 28825.2 0 -2 -0.8333 -0.0714    

2009/2/25 91.16 29751.9 0 -2 -0.5000 -0.2857    

2009/2/26 89.19 22495.3 0 -2 -0.5000 -0.3571    

2009/2/27 89.31 25237.8 2 0 0.3333 -0.2857    

2009/3/2 87.94 27533.2 -2 -2 0.0000 -0.4286    

2009/3/3 88.37 25869.3 0 -2 0.0000 -0.2857    

2009/3/4 91.17 26478.7 0 -2 0.0000 -0.2143    

2009/3/5 88.84 25246.4 0 -2 0.0000 -0.3571    

2009/3/6 85.3 36112.4 -3 -5 -0.5000 -0.5714  Buy 

2009/3/9 83.11 24939.2 -1 -6 -1.0000 -0.5000    

2009/3/10 88.63 30152.1 2 -4 -0.3333 -0.3571    
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2009/3/11 92.68 30227.6 0 -4 -0.3333 -0.1429    

2009/3/12 96.35 27444.9 1 -3 -0.1667 -0.0714    

2009/3/13 95.93 21470.3 0 -3 -0.1667 -0.0714    

2009/3/16 95.42 28473 -3 -6 -0.1667 -0.2857    

2009/3/17 99.66 28094.5 0 -6 0.0000 -0.2857    

2009/3/18 101.52 28429.9 0 -6 -0.3333 -0.2857    

2009/3/19 101.62 17863.6 1 -5 -0.1667 -0.3571    

2009/3/20 101.59 24842.4 -3 -8 -0.8333 -0.4286    

2009/3/23 107.66 23799.9 0 -8 -0.8333 -0.4286    

2009/3/24 106.5 22879 0 -8 -0.3333 -0.4286    

2009/3/25 106.49 23093.5 0 -8 -0.3333 -0.4286    

2009/3/26 109.87 22009 0 -8 -0.3333 -0.2143    

2009/3/27 106.85 17602.6 0 -8 -0.5000 -0.1429    

2009/3/30 104.49 17957 0 -8 0.0000 -0.2857    

2009/3/31 105.12 20338.5 2 -6 0.3333 -0.1429    

2009/4/1 108.69 21049 0 -6 0.3333 -0.2143    

2009/4/2 112.71 29013.1 3 -3 0.8333 0.0000    

2009/4/3 115.99 22722.9 1 -2 1.0000 0.2857    

2009/4/6 118.45 23502.3 0 -2 1.0000 0.2857    

2009/4/7 115 19163.6 0 -2 1.0000 0.2857    

2009/4/8 116.32 16272.5 0 -2 0.6667 0.2143    

2009/4/9 119.57 18955.6 2 0 1.0000 0.5714    

2009/4/13 120.22 13901.3 1 1 0.6667 0.6429    

2009/4/14 118.31 16236.5 -2 -1 0.1667 0.5000    

2009/4/15 117.64 14745.8 -1 -2 0.0000 0.4286    

2009/4/16 121.45 21194.5 3 1 0.5000 0.6429    
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2009/4/17 123.42 17767.7 1 2 0.6667 0.7143  Sell 

2009/4/20 120.5 16659.5 0 2 0.3333 0.7143    

2009/4/21 121.76 16810.2 0 2 0.1667 0.5714    

2009/4/22 121.51 33527.4 -3 -1 0.0000 0.3571    

2009/4/23 125.4 33755.6 0 -1 0.1667 0.1429    

2009/4/24 123.9 19313 0 -1 -0.3333 0.0714    

2009/4/27 124.73 17167.5 0 -1 -0.5000 0.0714    

2009/4/28 123.9 16280.6 0 -1 -0.5000 0.0714    

2009/4/29 125.14 16361.1 0 -1 -0.5000 0.0714    

2009/4/30 125.83 17803.2 2 1 0.3333 0.0714    

2009/5/1 127.24 14197 1 2 0.5000 0.0714    

2009/5/4 132.07 21762.8 3 5 1.0000 0.4286    

2009/5/5 132.71 14223.4 1 6 1.1667 0.5714    

2009/5/6 132.5 16912.1 -2 4 0.8333 0.2143    

2009/5/7 129.06 18992 -2 2 0.5000 0.0000    

2009/5/8 129.19 16713 0 2 0.1667 0.0000    

2009/5/11 129.57 14452.1 1 3 0.1667 0.0714    

2009/5/12 124.42 21767.2 -3 0 -0.8333 0.0714    

2009/5/13 119.49 21284.7 -1 -1 -1.1667 0.0000    

2009/5/14 122.95 15993.8 0 -1 -0.8333 0.0000    

2009/5/15 122.42 13127.4 0 -1 -0.5000 0.0000    

2009/5/18 126.65 16387.2 2 1 -0.1667 0.1429    

2009/5/19 127.45 13300.8 1 2 -0.1667 0.2143    

2009/5/20 125.87 13878 0 2 0.3333 0.0714    

2009/5/21 124.18 14569.5 0 2 0.5000 0.0000    

2009/5/22 122.5 10642.8 -1 1 0.3333 -0.2857    
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2009/5/26 130.78 22747.4 3 4 0.8333 -0.1429    

2009/5/27 133.05 23086.5 0 4 0.5000 0.0000    

2009/5/28 135.07 17412.6 1 5 0.5000 0.2143    

2009/5/29 135.81 16304.8 1 6 0.6667 0.2857    

2009/6/1 139.35 16160.7 1 7 0.8333 0.2857    

2009/6/2 139.49 16293.7 0 7 1.0000 0.5000    

2009/6/3 140.95 20185.7 2 9 0.8333 0.7143    

2009/6/4 143.74 19665.5 1 10 1.0000 0.7857    

2009/6/5 144.67 22597 2 12 1.1667 0.9286    

2009/6/8 143.85 33273.3 -3 9 0.5000 0.5714    

2009/6/9 142.72 24177.3 -1 8 0.1667 0.4286    

2009/6/10 140.25 24593.7 0 8 0.1667 0.4286    

2009/6/11 139.95 18743.7 -1 7 -0.3333 0.3571    

2009/6/12 136.97 20110.2 -2 5 -0.8333 0.2857    

2009/6/15 136.09 19276.8 -1 4 -1.3333 0.0000    

2009/6/16 136.35 18385.9 0 4 -0.8333 0.0000    

2009/6/17 135.58 20407.6 -2 2 -1.0000 -0.2143    

2009/6/18 135.88 15274.3 0 2 -1.0000 -0.2857    

2009/6/19 139.48 25780.6 3 5 -0.3333 -0.1429    

2009/6/22 137.37 22675.5 0 5 0.0000 -0.1429    

2009/6/23 134.01 25233.3 -2 3 -0.1667 -0.4286  Buy 

2009/6/24 136.22 17340.2 0 3 -0.1667 -0.5000    

2009/6/25 139.86 21051.7 2 5 0.5000 -0.5000    

2009/6/26 142.44 15692.3 1 6 0.6667 -0.2143    

2009/6/29 141.97 20272 -2 4 -0.1667 -0.2857    

2009/6/30 142.43 15508 0 4 -0.1667 -0.2857  Sell 
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附錄二 

波音的價量關係得分表 

Date Close Volume Score Sum Avg 6 Avg 12 Buy or Sell

2009/1/2 45.25 7010.2 2 8 0.8333 0.6667    

2009/1/5 46.17 6917.4 1 9 1.1667 0.7500    

2009/1/6 46.31 7180.3 0 9 0.6667 0.7500    

2009/1/7 44.76 6586.2 0 9 1.1667 0.5833    

2009/1/8 44.79 5477 0 9 0.8333 0.4167    

2009/1/9 44.45 5645.1 0 9 0.5000 0.4167    

2009/1/12 43.74 4989.2 -1 8 0.0000 0.4167    

2009/1/13 42.46 6359.4 -2 6 -0.5000 0.3333    

2009/1/14 41.2 7354.9 -2 4 -0.8333 -0.0833    

2009/1/15 40.96 8464.9 -2 2 -1.1667 0.0000    

2009/1/16 42.46 9310.8 2 4 -0.8333 0.0000    

2009/1/20 40.36 9636.8 0 4 -0.8333 -0.1667    

2009/1/21 42.27 6933.1 0 4 -0.6667 -0.3333    

2009/1/22 42.26 6590.8 0 4 -0.3333 -0.4167  Buy 

2009/1/23 41.98 5755.6 -1 3 -0.1667 -0.5000    

2009/1/26 43.01 4659.2 0 3 0.1667 -0.5000    

2009/1/27 43.22 5218.9 2 5 0.1667 -0.3333    

2009/1/28 43.24 8071.1 3 8 0.6667 -0.0833    

2009/1/29 40.71 8446.5 0 8 0.6667 0.0000    

2009/1/30 42.31 9098 2 10 1.0000 0.3333    

2009/2/2 40.8 8107.4 0 10 1.1667 0.5000    
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2009/2/3 42.09 7220.8 0 10 1.1667 0.6667    

2009/2/4 41.97 6729 0 10 0.8333 0.5000    

2009/2/5 42.72 9021.1 3 13 0.8333 0.7500    

2009/2/6 42.92 6334.2 1 14 1.0000 0.8333    

2009/2/9 42.8 5088.3 0 14 0.6667 0.8333  Sell 

2009/2/10 40.21 9999.2 -3 11 0.1667 0.6667    

2009/2/11 40.33 6519.3 0 11 0.1667 0.6667    

2009/2/12 39.86 6028.9 0 11 0.1667 0.5000    

2009/2/13 40.48 5483.5 0 11 -0.3333 0.2500    

2009/2/17 38.43 6949.1 -2 9 -0.8333 0.0833    

2009/2/18 37.98 6324.5 -1 8 -1.0000 -0.1667    

2009/2/19 37.57 5466.7 -1 7 -0.6667 -0.2500    

2009/2/20 36.31 10598.9 -3 4 -1.1667 -0.5000    

2009/2/23 34.46 9519.2 -1 3 -1.3333 -0.5833    

2009/2/24 35.44 10815.1 2 5 -1.0000 -0.6667    

2009/2/25 33.91 11683.9 -2 3 -1.0000 -0.9167    

2009/2/26 32.71 8771.6 -1 2 -1.0000 -1.0000    

2009/2/27 31.44 11789 -3 -1 -1.3333 -1.0000    

2009/3/2 29.51 13956.8 -2 -3 -1.1667 -1.1667    

2009/3/3 29.36 10433.3 -1 -4 -1.1667 -1.2500  Buy 

2009/3/4 30.31 11627.5 2 -2 -1.1667 -1.0833    

2009/3/5 29.39 11675.7 0 -2 -0.8333 -0.9167    

2009/3/6 30.1 13134.3 2 0 -0.3333 -0.6667    

2009/3/9 31 12407.2 1 1 0.3333 -0.5000    

2009/3/10 33.01 11501.7 1 2 0.8333 -0.1667    

2009/3/11 33.27 10823.1 1 3 1.1667 0.0000    
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2009/3/12 33.63 6133.2 1 4 1.0000 -0.0833    

2009/3/13 33.4 7434 -2 2 0.6667 -0.0833    

2009/3/16 33.83 7157.2 0 2 0.3333 0.0000    

2009/3/17 34.44 5270.9 1 3 0.3333 0.3333    

2009/3/18 33.75 15879.9 -3 0 -0.3333 0.2500    

2009/3/19 33.19 10427.3 -1 -1 -0.6667 0.2500    

2009/3/20 32.55 11323 -2 -3 -1.1667 -0.0833    

2009/3/23 35.5 8223.9 0 -3 -0.8333 -0.0833    

2009/3/24 36.1 8468.3 0 -3 -0.8333 -0.2500    

2009/3/25 37.06 12446.2 3 0 -0.5000 -0.0833    

2009/3/26 38.66 9544.6 1 1 0.1667 -0.0833    

2009/3/27 37.53 7329 0 1 0.3333 -0.1667    

2009/3/30 35.52 10833.8 -3 -2 0.1667 -0.5000    

2009/3/31 35.58 11549.2 2 0 0.5000 -0.1667    

2009/4/1 35.44 9288.8 0 0 0.5000 -0.1667    

2009/4/2 37.2 9449.3 0 0 0.0000 -0.2500    

2009/4/3 37.69 8591.3 1 1 0.0000 0.0833    

2009/4/6 38.16 7390.3 1 2 0.1667 0.2500    

2009/4/7 36.64 6015.9 0 2 0.6667 0.4167    

2009/4/8 36.87 4477.3 0 2 0.3333 0.4167    

2009/4/9 39.15 9065.4 3 5 0.8333 0.6667    

2009/4/13 37.15 9531.3 -2 3 0.5000 0.2500    

2009/4/14 37.04 5845.3 -1 2 0.1667 0.0833    

2009/4/15 37.57 5452.2 0 2 0.0000 0.0833    

2009/4/16 38.39 6423.9 2 4 0.3333 0.5000    

2009/4/17 38.32 6152.3 0 4 0.3333 0.3333    
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2009/4/20 36.48 7017 -2 2 -0.5000 0.1667    

2009/4/21 36.65 7352.5 0 2 -0.1667 0.1667    

2009/4/22 37.3 11626 3 5 0.5000 0.3333    

2009/4/23 37.93 6400.4 1 6 0.6667 0.3333    

2009/4/24 38.72 8351 3 9 0.8333 0.5833    

2009/4/27 39.47 8546.5 0 9 0.8333 0.5833    

2009/4/28 38.85 6627.2 0 9 1.1667 0.3333    

2009/4/29 40.55 7775.9 2 11 1.5000 0.6667    

2009/4/30 40.05 7028.1 0 11 1.0000 0.7500    

2009/5/1 41.21 5508.8 0 11 0.8333 0.7500    

2009/5/4 42.18 5269.8 1 12 0.5000 0.6667    

2009/5/5 43.15 7683.9 3 15 1.0000 0.9167    

2009/5/6 44.2 7930.3 0 15 1.0000 1.0833  Sell 

2009/5/7 43.53 7106.7 0 15 0.6667 1.0833    

2009/5/8 45.83 7491.1 2 17 1.0000 1.0000    

2009/5/11 44.72 9595.7 -2 15 0.6667 0.7500    

2009/5/12 44.1 7068.7 -1 14 0.3333 0.4167    

2009/5/13 42.95 6323.7 -1 13 -0.3333 0.3333    

2009/5/14 43.44 5251.6 0 13 -0.3333 0.3333    

2009/5/15 43 5189.3 0 13 -0.3333 0.1667    

2009/5/18 44.37 7288 3 16 -0.1667 0.4167    

2009/5/19 44.62 4792.1 1 17 0.3333 0.5000    

2009/5/20 44.58 4734.2 0 17 0.5000 0.4167    

2009/5/21 43.29 5785 -2 15 0.3333 0.0000    

2009/5/22 42.94 2951.6 -1 14 0.1667 -0.0833    

2009/5/26 44.16 4718.3 3 17 0.6667 0.1667    



75 
 

2009/5/27 43.57 4622.3 0 17 0.1667 0.0000    

2009/5/28 44.32 4559.6 0 17 0.0000 0.1667    

2009/5/29 44.85 5417.4 2 19 0.3333 0.4167    

2009/6/1 47.7 6920.5 2 21 1.0000 0.6667    

2009/6/2 49.2 7453.2 2 23 1.5000 0.8333    

2009/6/3 48.37 4700 0 23 1.0000 0.8333    

2009/6/4 50.57 7324.6 3 26 1.5000 0.8333    

2009/6/5 52.65 13724.1 3 29 2.0000 1.0000    

2009/6/8 52.83 7957.4 1 30 1.8333 1.0833    

2009/6/9 52.35 7723.8 0 30 1.5000 1.2500    

2009/6/10 52.3 6556.2 -1 29 1.0000 1.2500    

2009/6/11 50.66 11852.3 -3 26 0.5000 0.7500    

2009/6/12 51.44 5476.7 0 26 0.0000 0.7500    

2009/6/15 49.52 6363.2 -2 24 -0.8333 0.5833    

2009/6/16 48.83 5725.7 -1 23 -1.1667 0.3333    

2009/6/17 48.55 4870.8 -1 22 -1.3333 0.0833    

2009/6/18 48.96 3098.7 0 22 -1.1667 -0.0833    

2009/6/19 48.44 7032.6 -3 19 -1.1667 -0.3333    

2009/6/22 46.9 5198.5 -1 18 -1.3333 -0.6667    

2009/6/23 43.87 27281.1 -3 15 -1.5000 -1.1667    

2009/6/24 41.32 21282.8 -1 14 -1.5000 -1.3333    

2009/6/25 42.53 14005.1 0 14 -1.3333 -1.3333    

2009/6/26 41.88 15578.8 -2 12 -1.6667 -1.4167    

2009/6/29 42.65 5514.6 0 12 -1.1667 -1.1667    

2009/6/30 42.5 8321.2 -3 9 -1.5000 -1.4167    
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 附錄三 

威瑞森的價量關係得分表 

Date Close Volume Score Sum Avg 5 Avg 10 Buy or Sell

2009/1/2 34.64 13926.7 1 4 0.8 0.4   

2009/1/5 32.48 33854.6 -3 1 -0.2 0.1   

2009/1/6 31.96 26262.4 -1 0 0.2 0   

2009/1/7 31.9 21316.1 -1 -1 -0.4 -0.1   

2009/1/8 32.39 16339.4 0 -1 -0.8 -0.1   

2009/1/9 32.16 17448 -2 -3 -1.4 -0.3   

2009/1/12 31.79 22423.9 -2 -5 -1.2 -0.7   

2009/1/13 31.5 19289.9 -1 -6 -1.2 -0.5   

2009/1/14 30.56 19062.5 -1 -7 -1.2 -0.8   

2009/1/15 29.9 30086.1 -3 -10 -1.8 -1.3   

2009/1/16 29.96 19201.5 0 -10 -1.4 -1.4   

2009/1/20 29.87 22446.9 -2 -12 -1.4 -1.3   

2009/1/21 30.9 17552.4 0 -12 -1.2 -1.2   

2009/1/22 30.16 18409.4 0 -12 -1 -1.1 Buy 

2009/1/23 30.44 15279.6 0 -12 -0.4 -1.1   

2009/1/26 30.99 20771.6 3 -9 0.2 -0.6   

2009/1/27 29.96 31452.5 -3 -12 0 -0.7   

2009/1/28 30.92 24885.9 0 -12 0 -0.6   

2009/1/29 30.23 16266 0 -12 0 -0.5   

2009/1/30 29.87 16642.6 0 -12 0 -0.2   

2009/2/2 30.59 14462.6 0 -12 -0.6 -0.2   
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2009/2/3 31.56 16953.6 2 -10 0.4 0.2   

2009/2/4 30.61 17811.9 -2 -12 0 0   

2009/2/5 31.19 21164.2 2 -10 0.4 0.2   

2009/2/6 31.72 17397.8 1 -9 0.6 0.3   

2009/2/9 31.39 14570.1 0 -9 0.6 0   

2009/2/10 30 20233.1 -3 -12 -0.4 0   

2009/2/11 29.98 12568.5 -1 -13 -0.2 -0.1   

2009/2/12 29.86 17242.3 -3 -16 -1.2 -0.4   

2009/2/13 29.56 14053.2 -1 -17 -1.6 -0.5   

2009/2/17 28.26 19685.2 -3 -20 -2.2 -0.8   

2009/2/18 28.07 18429.6 -1 -21 -1.8 -1.1   

2009/2/19 27.99 14819.5 -1 -22 -1.8 -1   

2009/2/20 28.81 28389.9 3 -19 -0.6 -0.9   

2009/2/23 27.85 18061.4 0 -19 -0.4 -1   

2009/2/24 28.57 18014.5 0 -19 0.2 -1   

2009/2/25 28.55 24115.3 -3 -22 -0.2 -1   

2009/2/26 28.48 17096 -1 -23 -0.2 -1   

2009/2/27 28.53 23284.7 3 -20 -0.2 -0.4   

2009/3/2 27.52 30946 -3 -23 -0.8 -0.6   

2009/3/3 27.31 23510.1 -1 -24 -1 -0.4   

2009/3/4 28.15 19057.5 0 -24 -0.4 -0.3   

2009/3/5 27.91 23033.8 -2 -26 -0.6 -0.4   

2009/3/6 27.28 29257.5 -2 -28 -1.6 -0.9   

2009/3/9 26.18 22053.6 -1 -29 -1.2 -1   

2009/3/10 27.61 19237.1 0 -29 -1 -1   

2009/3/11 27.44 14007.3 0 -29 -1 -0.7   
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2009/3/12 28.14 21137.5 3 -26 0 -0.3   

2009/3/13 28.4 15077.5 1 -25 0.6 -0.5   

2009/3/16 28.55 18194.3 2 -23 1.2 0   

2009/3/17 29.83 22502.3 2 -21 1.6 0.3   

2009/3/18 30.77 28313.1 2 -19 2 0.5   

2009/3/19 30.25 20274.7 0 -19 1.4 0.7   

2009/3/20 29.61 25911.2 -2 -21 0.8 0.7   

2009/3/23 31.07 19382 0 -21 0.4 0.8   

2009/3/24 30.51 16005.3 0 -21 0 0.8   

2009/3/25 30.15 29525.5 -3 -24 -1 0.5   

2009/3/26 30.54 22671.6 0 -24 -1 0.2   

2009/3/27 30.62 14398.7 1 -23 -0.4 0.2   

2009/3/30 30.22 19895.8 -3 -26 -1 -0.3   

2009/3/31 30.2 21410.1 -2 -28 -1.4 -0.7   

2009/4/1 31.22 25728.3 2 -26 -0.4 -0.7   

2009/4/2 32.46 28843.6 2 -24 0 -0.5   

2009/4/3 32.79 16636.7 1 -23 0 -0.2   

2009/4/6 33.03 18296 2 -21 1 0   

2009/4/7 31.72 14519.2 0 -21 1.4 0   

2009/4/8 31.68 13273.1 -1 -22 0.8 0.2   

2009/4/9 32.1 16448 2 -20 0.8 0.4   

2009/4/13 31.74 11925.7 0 -20 0.6 0.3   

2009/4/14 31.3 16483.6 -3 -23 -0.4 0.3   

2009/4/15 31.69 13408.8 0 -23 -0.4 0.5   

2009/4/16 31.73 18065.6 3 -20 0.4 0.6   

2009/4/17 31.78 18452.1 0 -20 0 0.4   
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2009/4/20 30.93 13729.1 0 -20 0 0.3   

2009/4/21 31.04 15698.1 2 -18 1 0.3   

2009/4/22 30.91 16876.1 -2 -20 0.6 0.1   

2009/4/23 31 16050.8 0 -20 0 0.2   

2009/4/24 31 24348.2 0 -20 0 0   

2009/4/27 30.54 24013.4 0 -20 0 0   

2009/4/28 30.96 19233 0 -20 -0.4 0.3   

2009/4/29 30.41 20126.4 0 -20 0 0.3   

2009/4/30 30.34 22438.7 -2 -22 -0.4 -0.2   

2009/5/1 30.55 12194.7 0 -22 -0.4 -0.2   

2009/5/4 31.04 15175.4 2 -20 0 0   

2009/5/5 30.63 16397.1 -2 -22 -0.4 -0.4   

2009/5/6 30.76 13738.7 0 -22 -0.4 -0.2   

2009/5/7 29.86 24850.2 -3 -25 -0.6 -0.5   

2009/5/8 29.85 15455.9 -1 -26 -0.8 -0.6   

2009/5/11 29.82 12975.9 -1 -27 -1.4 -0.7   

2009/5/12 30.4 13739.1 2 -25 -0.6 -0.5   

2009/5/13 29.75 15172.7 -2 -27 -1 -0.7   

2009/5/14 29.98 12665.7 0 -27 -0.4 -0.5   

2009/5/15 29.61 14252 -2 -29 -0.6 -0.7   

2009/5/18 29.7 13723.6 0 -29 -0.4 -0.9   

2009/5/19 29.65 11256.8 0 -29 -0.8 -0.7   

2009/5/20 29.83 18315.7 3 -26 0.2 -0.4   

2009/5/21 29.16 16838.7 0 -26 0.2 -0.1   

2009/5/22 28.81 9736.7 -1 -27 0.4 -0.1   

2009/5/26 29.63 12108.9 2 -25 0.8 0.2   
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2009/5/27 28.95 12850.9 -2 -27 0.4 -0.2   

2009/5/28 29.27 14589.6 2 -25 0.2 0.2   

2009/5/29 29.26 18054.4 -2 -27 -0.2 0   

2009/6/1 29.25 18639.8 0 -27 0 0.2   

2009/6/2 29.57 16524.5 0 -27 -0.4 0.2   

2009/6/3 29.59 16855.2 0 -27 0 0.2   

2009/6/4 29.57 13843.1 0 -27 -0.4 -0.1   

2009/6/5 29.25 12773.5 -1 -28 -0.2 -0.2   

2009/6/8 29.28 12359.8 0 -28 -0.2 -0.1   

2009/6/9 29.42 13294.7 2 -26 0.2 -0.1   

2009/6/10 29.53 11717.1 1 -25 0.4 0.2   

2009/6/11 29.75 12552.2 2 -23 0.8 0.2   

2009/6/12 29.92 22900.3 3 -20 1.6 0.7   

2009/6/15 29.73 14255.4 0 -20 1.6 0.7   

2009/6/16 29.54 14516.3 0 -20 1.2 0.7   

2009/6/17 29.78 12261.2 0 -20 1 0.7   

2009/6/18 30.09 14353.2 2 -18 1 0.9   

2009/6/19 29.66 20876.2 -3 -21 -0.2 0.7   

2009/6/22 30.02 22305.7 2 -19 0.2 0.9   

2009/6/23 30.52 15897 1 -18 0.4 0.8   

2009/6/24 30.8 14284.2 1 -17 0.6 0.8 Sell 

2009/6/25 31.09 13130.7 1 -16 0.4 0.7   

2009/6/26 30.99 10941.9 0 -16 1 0.4   

2009/6/29 31.36 10679 0 -16 0.6 0.4   

2009/6/30 30.73 17009.4 -3 -19 -0.2 0.1   
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附錄四 

友達的價量關係得分表 

Date Close Volume Score Sum Avg 6 Avg 10 Buy or Sell

2008/10/15 31.6 35.645 0 -8 -1.1667 -0.8   

2008/10/16 30.5 13.136 -1 -9 -1.3333 -0.9   

2008/10/17 29.45 35.1 -3 -12 -1.3333 -1.2   

2008/10/20 28.45 16.142 -1 -13 -1.0000 -1.4 Buy 

2008/10/21 27.5 59.712 -3 -16 -1.3333 -1.5   

2008/10/22 26.55 20.862 -1 -17 -1.5000 -1.6   

2008/10/23 25.65 5.036 -1 -18 -1.6667 -1.4   

2008/10/24 24.8 8.701 -3 -21 -2.0000 -1.4   

2008/10/27 23.1 13.851 -3 -24 -2.0000 -1.6   

2008/10/28 22.8 132.933 -3 -27 -2.3333 -1.9   

2008/10/29 21.25 102.557 -1 -28 -2.0000 -2   

2008/10/30 22.25 100.519 0 -28 -1.8333 -1.9   

2008/10/31 22.75 106.142 2 -26 -1.3333 -1.4   

2008/11/3 24.3 66.986 1 -25 -0.6667 -1.2   

2008/11/4 23.95 97.483 -3 -28 -0.6667 -1.2   

2008/11/5 24 78.606 0 -28 -0.1667 -1.1   

2008/11/6 22.35 45.159 0 -28 0.0000 -1   

2008/11/7 22.2 67.667 -3 -31 -0.5000 -1   

2008/11/10 22.3 35.037 0 -31 -0.8333 -0.7   

2008/11/11 21.6 44.685 -2 -33 -1.3333 -0.6   

2008/11/12 21.65 43.871 0 -33 -0.8333 -0.5   
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2008/11/13 20.15 46.085 -2 -35 -1.1667 -0.7   

2008/11/14 20.45 50.456 2 -33 -0.8333 -0.7   

2008/11/17 19.05 64.579 -2 -35 -0.6667 -1   

2008/11/18 18.3 56.947 -1 -36 -0.8333 -0.8   

2008/11/19 19.4 55.784 0 -36 -0.5000 -0.8   

2008/11/20 18.5 54.855 0 -36 -0.5000 -0.8   

2008/11/21 19.75 67.08 2 -34 0.1667 -0.3   

2008/11/24 19.4 58.354 0 -34 -0.1667 -0.3   

2008/11/25 19.5 69.461 2 -32 0.5000 0.1   

2008/11/26 19.5 54.457 0 -32 0.6667 0.1   

2008/11/27 20.5 79.469 3 -29 1.1667 0.6   

2008/11/28 20.55 44.316 1 -28 1.3333 0.5   

2008/12/1 20.55 82.223 0 -28 1.0000 0.7   

2008/12/2 19.5 36.44 0 -28 1.0000 0.8   

2008/12/3 19.3 43.719 -2 -30 0.3333 0.6   

2008/12/4 19.65 53.165 2 -28 0.6667 0.8 Sell 

2008/12/5 19.85 44.545 1 -27 0.3333 0.7   

2008/12/8 21.2 87.651 3 -24 0.6667 1   

2008/12/9 21.2 85.459 0 -24 0.6667 0.8   

2008/12/10 22.65 58.105 0 -24 0.6667 0.8   

2008/12/11 23.5 175.879 3 -21 1.5000 0.8   

2008/12/12 23.2 114.641 0 -21 1.1667 0.7   

2008/12/15 23.9 87.243 0 -21 1.0000 0.7   

2008/12/16 23.9 37.933 0 -21 0.5000 0.7   

2008/12/17 24.05 76.512 3 -18 1.0000 1.2   

2008/12/18 24.05 37.673 0 -18 1.0000 1   
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2008/12/19 23.15 60.321 -3 -21 0.0000 0.6   

2008/12/22 23 80.687 -3 -24 -0.5000 0   

2008/12/23 21.8 38.73 -1 -25 -0.6667 -0.1   

2008/12/24 22.1 28.693 0 -25 -0.6667 -0.1   

2008/12/25 22 10.402 0 -25 -1.1667 -0.4   

2008/12/26 22.55 28.141 3 -22 -0.6667 -0.1   

2008/12/29 22.1 14.873 0 -22 -0.1667 -0.1   

2008/12/30 23.6 30.24 3 -19 0.8333 0.2   

2008/12/31 24.7 99.802 3 -16 1.5000 0.2   

2009/1/5 26.4 90.037 1 -15 1.6667 0.3   

2009/1/6 27.5 121.519 3 -12 2.1667 0.9   

2009/1/7 27.4 96.552 0 -12 1.6667 1.2   

2009/1/8 25.5 71.312 -1 -13 1.5000 1.2   

2009/1/9 25.5 59.28 0 -13 1.0000 1.2   

2009/1/10 24.9 32.62 0 -13 0.5000 1.2   

2009/1/12 23.7 79.933 -3 -16 -0.1667 0.6   

2009/1/13 24.5 69.591 0 -16 -0.6667 0.6   

2009/1/14 25 71.739 0 -16 -0.6667 0.3   

2009/1/15 23.55 38.649 0 -16 -0.5000 0   

2009/1/16 24.4 61.293 3 -13 0.0000 0.2   

2009/1/17 24.5 58.878 1 -12 0.1667 0   

2009/1/19 24.75 31.864 1 -11 0.8333 0.1   

2009/1/20 23.55 52.667 -3 -14 0.3333 -0.1   

2009/1/21 23.05 72.355 -3 -17 -0.1667 -0.4 Buy 

2009/2/2 23.3 74.316 0 -17 -0.1667 -0.4   

2009/2/3 24.55 51.553 1 -16 -0.5000 0   



84 
 

2009/2/4 25.5 69.606 3 -13 -0.1667 0.3   

2009/2/5 25.15 51.494 0 -13 -0.3333 0.3   

2009/2/6 26.9 39.905 0 -13 0.1667 0.3   

2009/2/9 27.8 111.892 3 -10 1.1667 0.3   

2009/2/10 27.7 58.864 0 -10 1.1667 0.2   

2009/2/11 27.3 61.173 0 -10 1.0000 0.1   

2009/2/12 26 68.171 -2 -12 0.1667 0.2   

2009/2/13 27.2 62.586 0 -12 0.1667 0.5   

2009/2/16 26.5 35.318 0 -12 0.1667 0.5   

2009/2/17 26.25 49.591 -3 -15 -0.8333 0.1   

2009/2/18 26 68.836 -3 -18 -1.3333 -0.5   

2009/2/19 26.75 55.642 0 -18 -1.3333 -0.5   

2009/2/20 25.5 54.142 0 -18 -1.0000 -0.5   

2009/2/23 25.3 56.718 0 -18 -1.0000 -0.8   

2009/2/24 25.5 72.396 2 -16 -0.6667 -0.6   

2009/2/25 25.85 64.384 1 -15 0.0000 -0.5   

2009/2/26 25.45 47.798 0 -15 0.5000 -0.3   

2009/2/27 26 38.758 0 -15 0.5000 -0.3   

2009/3/2 24.25 55.117 -3 -18 0.0000 -0.6   

2009/3/3 25 64.937 2 -16 0.3333 -0.1   

2009/3/4 25.7 58.638 1 -15 0.1667 0.3   

2009/3/5 26.3 52.251 1 -14 0.1667 0.4   

2009/3/6 26 57.483 -2 -16 -0.1667 0.2   

2009/3/9 25.85 41.397 -1 -17 -0.3333 0.1   

2009/3/10 25.55 36.815 -1 -18 0.0000 -0.2   

2009/3/11 25 98.181 -3 -21 -0.8333 -0.6   
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2009/3/12 25 56.834 0 -21 -1.0000 -0.6   

2009/3/13 26.75 104.333 3 -18 -0.6667 -0.3   

2009/3/16 27.5 91.154 1 -17 -0.1667 0.1   

2009/3/17 27.3 52.84 0 -17 0.0000 -0.1   

2009/3/18 27.9 98.715 3 -14 0.6667 0.1   

2009/3/19 28.5 106.162 2 -12 1.5000 0.2   

2009/3/20 27.5 82.815 0 -12 1.5000 0.4   

2009/3/23 28.3 44.507 0 -12 1.0000 0.5   

2009/3/24 28.4 73.506 3 -9 1.3333 0.9   

2009/3/25 28.85 69.63 1 -8 1.5000 1.3   

2009/3/26 29.35 105.709 3 -5 1.5000 1.6 Sell 

2009/3/27 29.9 81.369 1 -4 1.3333 1.4   

2009/3/30 28.7 63.622 0 -4 1.3333 1.3   

2009/3/31 28.05 72.403 -2 -6 1.0000 1.1   

2009/4/1 28.5 63.901 0 -6 0.5000 0.8   

2009/4/2 29.45 81.673 2 -4 0.6667 0.8   

2009/4/3 29 83.934 0 -4 0.1667 0.8   

2009/4/6 30.2 112.759 3 -1 0.5000 1.1   

2009/4/7 29.75 66.933 0 -1 0.5000 0.8   

2009/4/8 29 114.072 -3 -4 0.3333 0.4   

2009/4/9 30.4 71.449 0 -4 0.3333 0.1   
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附錄五 

晶電的價量關係得分表 

Date Close Volume Score Sum Avg 6 Avg 13 Buy or Sell

2008/10/15 41.8 5.846 1 7 0.3333 0.5385    

2008/10/16 40.35 0.557 0 7 0.0000 0.5385    

2008/10/17 39.3 7.129 -3 4 -0.5000 0.3077    

2008/10/20 42.05 8.879 2 6 0.3333 0.4615    

2008/10/21 42.85 10.228 2 8 0.8333 0.3846    

2008/10/22 43.2 7.992 1 9 0.5000 0.4615    

2008/10/23 42.55 6.528 0 9 0.3333 0.3077    

2008/10/24 41.1 4.416 -1 8 0.1667 0.2308    

2008/10/27 38.25 6.555 -3 5 0.1667 -0.1538    

2008/10/28 40 7.8 2 7 0.1667 0.0000    

2008/10/29 38.75 8.478 -2 5 -0.5000 0.0769    

2008/10/30 41.35 10.161 2 7 -0.3333 0.3077    

2008/10/31 38.5 15.851 -3 4 -0.8333 -0.1538    

2008/11/3 37.6 8.601 -1 3 -0.8333 -0.3077    

2008/11/4 38.75 9.836 2 5 0.0000 -0.1538    

2008/11/5 37.4 7.839 0 5 -0.3333 0.0769    

2008/11/6 34.8 4.324 -1 4 -0.1667 -0.1538    

2008/11/7 32.7 10.401 -3 1 -1.0000 -0.5385    

2008/11/10 30.5 8.264 -1 0 -0.6667 -0.6923  Buy 

2008/11/11 29.2 7.666 -1 -1 -0.6667 -0.7692    

2008/11/12 31.2 6.709 0 -1 -1.0000 -0.6923    
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2008/11/13 29.7 7.594 -2 -3 -1.3333 -0.6154    

2008/11/14 28.05 7.452 -1 -4 -1.3333 -0.8462    

2008/11/17 27.8 4.688 -1 -5 -1.0000 -0.7692    

2008/11/18 25.9 8.821 -3 -8 -1.3333 -1.1538    

2008/11/19 27.2 5.453 0 -8 -1.1667 -0.9231    

2008/11/20 26 5.206 0 -8 -1.1667 -0.8462    

2008/11/21 27.8 6.738 2 -6 -0.5000 -0.8462    

2008/11/24 27 5.254 0 -6 -0.3333 -0.8462    

2008/11/25 28.85 3.791 0 -6 -0.1667 -0.7692    

2008/11/26 28.8 9.054 -3 -9 -0.1667 -0.7692    

2008/11/27 30.8 14.516 3 -6 0.3333 -0.4615    

2008/11/28 31.5 11.286 1 -5 0.5000 -0.3077    

2008/12/1 31.35 14.922 -3 -8 -0.3333 -0.5385    

2008/12/2 29.5 5.955 -1 -9 -0.5000 -0.4615    

2008/12/3 28 5.997 0 -9 -0.5000 -0.3846    

2008/12/4 27.2 8.036 -3 -12 -0.5000 -0.5385    

2008/12/5 25.55 6.678 -1 -13 -1.1667 -0.3846    

2008/12/8 27.3 6.899 0 -13 -1.3333 -0.3846    

2008/12/9 27.9 9.718 3 -10 -0.3333 -0.1538    

2008/12/10 29.85 14.686 3 -7 0.3333 -0.0769    

2008/12/11 29.85 11.804 0 -7 0.3333 -0.0769    

2008/12/12 27.8 8.681 0 -7 0.8333 -0.0769    

2008/12/15 29.7 9.043 0 -7 1.0000 0.1538    

2008/12/16 31.45 20.605 3 -4 1.5000 0.1538    

2008/12/17 30.75 18.035 0 -4 1.0000 0.0769    

2008/12/18 31.25 7.297 0 -4 0.5000 0.3077    
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2008/12/19 31.25 15.654 0 -4 0.5000 0.3846    

2008/12/22 29.85 14.653 0 -4 0.5000 0.3846    

2008/12/23 28 7.915 -1 -5 0.3333 0.5385    

2008/12/24 28.1 5.379 0 -5 -0.1667 0.6154    

2008/12/25 28.65 5.565 0 -5 -0.1667 0.6154    

2008/12/26 28.4 4.376 0 -5 -0.1667 0.3846    

2008/12/29 27.8 2.584 -1 -6 -0.3333 0.0769    

2008/12/30 28.65 10.004 3 -3 0.1667 0.3077    

2008/12/31 29.6 13.872 3 0 0.8333 0.5385    

2009/1/5 31.1 9.574 1 1 1.0000 0.6154    

2009/1/6 31.7 17.273 3 4 1.5000 0.6154    

2009/1/7 32 13.971 1 5 1.6667 0.6923    

2009/1/8 29.8 10.319 0 5 1.8333 0.6923    

2009/1/9 29 7.324 -1 4 1.1667 0.6154    

2009/1/10 29 3.839 0 4 0.6667 0.6154    

2009/1/12 28.5 5.964 -3 1 0.0000 0.4615    

2009/1/13 29.15 4.656 0 1 -0.5000 0.4615    

2009/1/14 30 14.58 3 4 -0.1667 0.6923    

2009/1/15 30.65 28.528 3 7 0.3333 0.9231    

2009/1/16 32.1 29.572 0 7 0.5000 1.0000    

2009/1/17 31.2 12.631 0 7 0.5000 0.7692    

2009/1/19 31.65 8.272 0 7 1.0000 0.5385    

2009/1/20 29.95 10.836 -3 4 0.5000 0.2308    

2009/1/21 30.25 10.501 0 4 0.0000 0.0000    

2009/2/2 32 16.682 3 7 0.0000 0.1538    

2009/2/3 34.2 25.943 3 10 0.5000 0.3846    
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2009/2/4 35.45 38.61 3 13 1.0000 0.6923    

2009/2/5 35.15 23.847 0 13 1.0000 0.6923    

2009/2/6 37.6 15.325 0 13 1.5000 0.9231    

2009/2/9 39.2 37.307 3 16 2.0000 1.1538    

2009/2/10 41.85 27.141 1 17 1.6667 1.0000    

2009/2/11 40.95 21.057 0 17 1.1667 0.7692    

2009/2/12 38.1 18.65 -1 16 0.5000 0.6923    

2009/2/13 39.05 20.897 2 18 0.8333 0.8462  Sell 

2009/2/16 41.2 28.263 3 21 1.3333 1.0769    

2009/2/17 41.6 34.571 2 23 1.1667 1.4615    

2009/2/18 40.5 19.105 0 23 1.0000 1.4615    

2009/2/19 42.2 23.874 2 25 1.3333 1.3846    

2009/2/20 42.05 28.992 -2 23 1.1667 1.0000    

2009/2/23 42.5 16.853 0 23 0.8333 0.7692    

2009/2/24 41.7 14.029 0 23 0.3333 0.7692    

2009/2/25 42.85 20.27 3 26 0.5000 1.0000    

2009/2/26 43.1 12.347 1 27 0.6667 0.8462    

2009/2/27 43.7 24.233 3 30 0.8333 1.0000    

2009/3/2 42.5 19.171 0 30 1.1667 1.0000    

2009/3/3 44.35 21.651 2 32 1.5000 1.2308    

2009/3/4 47.45 35.714 3 35 2.0000 1.3077    

2009/3/5 49.85 32.07 1 36 1.6667 1.1538    

2009/3/6 52.2 22.262 1 37 1.6667 1.0769    

2009/3/9 50.4 17.033 0 37 1.1667 1.0769    

2009/3/10 52.1 20.234 2 39 1.5000 1.0769    

2009/3/11 50.3 18.692 0 39 1.1667 1.2308    
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2009/3/12 49.9 16.19 -1 38 0.5000 1.1538    

2009/3/13 50.2 19.703 2 40 0.6667 1.3077    

2009/3/16 51 14.268 1 41 0.6667 1.1538    

2009/3/17 51.6 14.796 0 41 0.6667 1.0769    

2009/3/18 53.5 29.079 3 44 0.8333 1.0769    

2009/3/19 52.2 16.834 0 44 0.8333 1.0769    

2009/3/20 48.55 29.955 -3 41 0.5000 0.6923    

2009/3/23 50.5 18.745 0 41 0.1667 0.4615    

2009/3/24 51.5 22.059 2 43 0.3333 0.5385    

2009/3/25 52.5 17.142 1 44 0.5000 0.5385    

2009/3/26 53.5 32.178 3 47 0.5000 0.7692    

2009/3/27 53 18.75 0 47 0.5000 0.6154    

2009/3/30 50.8 13.684 -1 46 0.8333 0.5385    

2009/3/31 51 10.79 0 46 0.8333 0.6154    

2009/4/1 52.3 9.335 1 47 0.6667 0.5385    

2009/4/2 52.6 11.805 2 49 0.8333 0.6154    

2009/4/3 54.4 16.763 3 52 0.8333 0.8462    

2009/4/6 53.5 8.753 0 52 0.8333 0.6154    

2009/4/7 52.2 7.235 -1 51 0.8333 0.5385    

2009/4/8 51.8 7.305 0 51 0.8333 0.7692    

2009/4/9 54 18.783 3 54 1.1667 1.0000    
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附錄六 

聯電的價量關係得分表 

Date Close Volume Score Sum Avg 5 Avg 9 Buy or Sell

2008/10/15 10.5 51761 3 5 1 0.5556    

2008/10/16 10.15 12664 0 5 1 0.5556    

2008/10/17 9.8 55426 -3 2 0 0.2222    

2008/10/20 9.6 49843 -1 1 -0.2 0.1111    

2008/10/21 9.3 44845 -1 0 -0.4 0.0000    

2008/10/22 8.98 37716 -1 -1 -1.2 -0.1111    

2008/10/23 8.67 24110 -1 -2 -1.4 -0.4444    

2008/10/24 8.37 25197 0 -2 -0.8 -0.4444    

2008/10/27 7.79 44990 -3 -5 -1.2 -0.7778    

2008/10/28 7.48 65318 -3 -8 -1.6 -1.4444    

2008/10/29 8 32842 0 -8 -1.4 -1.4444  Buy 

2008/10/30 8.56 95364 3 -5 -0.6 -0.7778    

2008/10/31 9.15 126226 3 -2 0 -0.3333    

2008/11/3 9.46 85222 1 -1 0.8 -0.1111    

2008/11/4 9 47094 0 -1 1.4 0.0000    

2008/11/5 8.9 43722 -1 -2 1.2 0.0000    

2008/11/6 8.28 32728 -1 -3 0.4 -0.1111    

2008/11/7 8 68421 -3 -6 -0.8 -0.1111    

2008/11/10 8.35 31737 0 -6 -1 0.2222    

2008/11/11 8.35 33353 0 -6 -1 0.2222    
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2008/11/12 8.1 31029 0 -6 -0.8 -0.1111    

2008/11/13 7.81 33077 -2 -8 -1 -0.6667    

2008/11/14 8.35 24091 0 -8 -0.4 -0.7778    

2008/11/17 8.09 25601 -2 -10 -0.8 -1.0000    

2008/11/18 7.65 40253 -3 -13 -1.4 -1.2222    

2008/11/19 7.61 24132 -1 -14 -1.6 -1.2222    

2008/11/20 7.08 37680 -3 -17 -1.8 -1.2222    

2008/11/21 7.28 31907 0 -17 -1.8 -1.2222    

2008/11/24 7 25626 0 -17 -1.4 -1.2222    

2008/11/25 7.49 43297 3 -14 -0.2 -0.8889    

2008/11/26 7.43 36842 0 -14 0 -0.6667    

2008/11/27 7.89 31635 0 -14 0.6 -0.6667    

2008/11/28 8.1 43812 3 -11 1.2 -0.1111    

2008/12/1 8 47658 -2 -13 0.8 0.0000    

2008/12/2 7.44 26359 -1 -14 0 0.0000    

2008/12/3 7.04 49787 -3 -17 -0.6 0.0000    

2008/12/4 6.9 35486 -1 -18 -0.8 -0.1111    

2008/12/5 6.8 29350 -1 -19 -1.6 -0.2222    

2008/12/8 7.2 57836 3 -16 -0.6 -0.2222    

2008/12/9 7.09 48232 0 -16 -0.4 -0.2222    

2008/12/10 7.4 85788 3 -13 0.8 0.1111    

2008/12/11 7.32 79272 0 -13 1 -0.2222    

2008/12/12 7.05 64932 -1 -14 1 -0.1111    

2008/12/15 7.4 38529 0 -14 0.4 0.0000    

2008/12/16 7.31 26429 0 -14 0.4 0.3333    

2008/12/17 7.82 118803 3 -11 0.4 0.7778    
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2008/12/18 7.72 44046 0 -11 0.4 0.8889    

2008/12/19 7.62 44783 0 -11 0.6 0.5556    

2008/12/22 7.3 47599 -2 -13 0.2 0.3333    

2008/12/23 7 29184 -1 -14 0 -0.1111    

2008/12/24 7.11 35510 2 -12 -0.2 0.1111    

2008/12/25 7.06 10054 0 -12 -0.2 0.2222    

2008/12/26 7.1 13476 3 -9 0.4 0.5556    

2008/12/29 7.07 12486 0 -9 0.8 0.5556    

2008/12/30 7.47 34314 3 -6 1.6 0.5556    

2008/12/31 7.43 24139 0 -6 1.2 0.5556    

2009/1/5 7.88 60332 3 -3 1.8 0.8889    

2009/1/6 7.88 35236 0 -3 1.2 1.1111    

2009/1/7 8.06 70679 3 0 1.8 1.5556    

2009/1/8 8.06 51361 0 0 1.2 1.3333  Sell 

2009/1/9 7.92 47976 0 0 1.2 1.3333    

2009/1/12 7.85 42488 -1 -1 0.4 0.8889    

2009/1/13 7.86 19856 0 -1 0.4 0.8889    

2009/1/14 7.82 17540 0 -1 -0.2 0.5556    

2009/1/15 7.35 44874 -3 -4 -0.8 0.2222    

2009/1/16 7.4 23089 0 -4 -0.8 -0.1111    

2009/1/19 7.33 11549 0 -4 -0.6 -0.1111    

2009/1/20 7.1 31735 -3 -7 -1.2 -0.7778    

2009/1/21 7.3 33678 2 -5 -0.8 -0.5556    

2009/2/2 7.16 39823 -2 -7 -0.6 -0.7778  Buy 

2009/2/3 7.57 54850 3 -4 0 -0.3333    

2009/2/4 7.75 86964 3 -1 0.6 0.0000    
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2009/2/5 7.72 36300 0 -1 1.2 0.0000    

2009/2/6 7.92 42507 2 1 1.2 0.5556    

2009/2/9 8 38422 1 2 1.8 0.6667    

2009/2/10 8.01 45407 2 4 1.6 0.8889    

2009/2/11 8.19 80866 3 7 1.6 1.5556    

2009/2/12 8.19 73122 0 7 1.6 1.3333    

2009/2/13 8.71 128293 3 10 1.8 1.8889  Sell 

2009/2/16 8.65 67415 0 10 1.6 1.5556    

2009/2/17 8.2 31866 -1 9 1 1.1111    

2009/2/18 8.06 38488 -2 7 0 0.8889    

2009/2/19 8 56364 -3 4 -0.6 0.3333    

2009/2/20 7.61 65583 -2 2 -1.6 0.0000    

2009/2/23 7.8 28326 0 2 -1.6 -0.2222    

2009/2/24 7.56 34286 -2 0 -1.8 -0.7778    

2009/2/25 7.79 59663 3 3 -0.8 -0.4444    

2009/2/26 7.95 24627 1 4 0 -0.6667    

2009/2/27 7.84 22784 0 4 0.4 -0.6667    

2009/3/2 7.8 32353 -3 1 -0.2 -0.8889  Buy 

2009/3/3 7.85 17481 0 1 0.2 -0.6667    

2009/3/4 8.22 90963 3 4 0.2 0.0000    

2009/3/5 8.52 98746 2 6 0.4 0.4444    

2009/3/6 8.48 131475 -3 3 -0.2 0.1111    

2009/3/9 9.02 99913 0 3 0.4 0.3333    

2009/3/10 9.15 142818 3 6 1 0.3333    

2009/3/11 9.52 102228 1 7 0.6 0.3333    

2009/3/12 9.89 147349 3 10 0.8 0.6667    
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2009/3/13 10.2 101557 1 11 1.6 1.1111    

2009/3/16 9.99 68811 0 11 1.6 1.1111    

2009/3/17 9.89 76339 -2 9 0.6 0.5556    

2009/3/18 9.97 58007 0 9 0.4 0.3333    

2009/3/19 9.71 61623 -2 7 -0.6 0.4444    

2009/3/20 9.22 81715 -3 4 -1.4 0.1111    

2009/3/23 9.86 65023 0 4 -1.4 -0.2222    

2009/3/24 10.55 56632 1 5 -0.8 -0.2222    

2009/3/25 11.25 188341 3 8 -0.2 -0.2222    

2009/3/26 12 150885 1 9 0.4 -0.2222    

2009/3/27 11.7 128733 0 9 1 -0.2222    

2009/3/30 11.15 97150 -1 8 0.8 -0.1111    

2009/3/31 11.1 90312 -1 7 0.4 -0.2222    

2009/4/1 11.35 132758 3 10 0.4 0.3333    

2009/4/2 11.3 111462 0 10 0.2 0.6667    

2009/4/3 11.4 80932 0 10 0.2 0.6667    

2009/4/6 10.8 73466 0 10 0.4 0.5556    

2009/4/7 11.1 94344 2 12 1 0.4444    

2009/4/8 10.6 114322 -2 10 0 0.1111    

2009/4/9 11.3 190659 3 13 0.6 0.4444  Sell 
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