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第 9 章 基金管理的分析方法 

一、選擇題 

A1.何種技術指標或理論認為股票市場中，有三種不同層次的波動存在？ 

(A)道氏理論 (B)乖離率 (C)移動平均線 (D)OBV 分析法 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B2.一般所謂的「盤整」是屬道氏理論中哪一種波動？ 

(A)基本波動 (B)次級波動 (C)日常波動 (D)選項(A)、(B)、(C)皆非 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B3.其他因素不變下，利率上升對物價的穩定： 

(A)有害 (B)有利 (C)無關 (D)選項(A)、(B)、(C)皆非 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A4.中央銀行在公開市場上買入國庫券是屬於： 

(A)擴張性的貨幣政策 

(B)擴張性的財政政策 

(C)緊縮性的貨幣政策 

(D)緊縮性的財政政策 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B5.投資人在 4%的通貨膨脹環境下，得到 3%的報酬率，則其實質報酬率接近：  

(A)7% (B)-1% (C)31% (D)3% 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B6.好好公司最近一年每股稅前盈餘為 5 元，公司所得稅率為 25%，目前該公司

股價為 80 元，則該公司本益比為何？ 

(A)25.33 (B)21.33 (C)20 (D)16 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B7.其他因素不變下，新台幣貶值引起進口物價： 

(A)下跌 (B)上漲 (C)不變 (D)無關係 

【2011Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 
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B8.在 MACD 中，實務上採用兩條指數平滑移動平均線(EMA)，其天數為下列何

者？ 

(A)9：9 (B)12：26 (C)6：24 (D)30：72 

【2010Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B9.下列對於 RSI 的敘述何者錯誤？ 

(A)RSI 是以股價漲跌的變動關係來預測未來股價 

(B)參考基期期數愈長，愈敏感 

(C)以 RSI 之高低決定買賣時機是根據「漲久必跌，跌久必漲」的原則 

(D)RSI 大於某個事先設定的區域界線，即表示股價進入買超區 

【2010Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A10.當股價完成上升三角形整理後，通常會： 

(A)上漲 (B)下跌 (C)繼續整理 (D)不一定 

【2010Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A11.在其他條件不變下，中央銀行賣出美元，回收新台幣，對短期利率之影響為： 

(A)上揚 (B)下跌 (C)沒有影響 (D)不一定 

【2010Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B12.下列有關 KD 值之敘述，何者錯誤？  

(A)理論上，D 值在 80 以上時，股市呈現超買現象，D 值在 20 以下時，股市

呈現超賣現象  

(B)當 K 線傾斜角度趨於陡峭時，為警告訊號，表示行情可能回軟或止跌  

(C)當股價走勢創新高或新低時，KD 線未能創新高或新低時為背離現象，為股

價走勢即將反轉徵兆  

(D)KD 線一般以短線投資為主，但仍可使用於中長線 

【2010Q3 投信投顧業務員資格測驗試題】 

C13.下列有關移動平均線之敘述，何者錯誤？  

(A)當股價由上往下跌破移動平均線，且移動平均線由上升轉為下降為賣出時機 

(B)當股價由下往上突破移動平均線，且移動平均線由下降轉為上升為買進時機 

(C)年均線代表多空頭分界線 

(D)當長期移動平均線由下往上突破短期移動平均線，為黃金交叉是買進時機 

【2010Q2 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B14.RSI 中，下列描述何者錯誤？  
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(A)當 RSI 值長期在 80 以上，為多頭漲勢  

(B)當 RSI 值長期在 20 以下，為空頭跌勢  

(C)當 RSI 由上往下跌破 RSI 移動平均線時，為買進訊號  

(D)快速 RSI 線由下往上突破慢速 RSI 線，為買進訊號 

【2010Q2 投信投顧業務員資格測驗試題】 

D15.理論上，在其他條件不變下，寬鬆性的貨幣政策可使利率？ 

(A)上升 (B)下降 (C)不變 (D)無從得知 

【2010Q2 投信投顧業務員資格測驗試題】 

D16.股票評價可以利用下列哪一種方法？甲. 本益比倍數還原法 ；乙. 股價淨值比

還原法；丙. 股利折現法 

(A)只有甲 (B)只有甲及乙 (C)只有甲及丙 (D)甲、乙及丙皆可 

【2010Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A17.「景氣對策信號」由「黃藍燈」轉為「綠燈」表示： 

(A)景氣轉好 (B)景氣轉壞 (C)景氣時好時壞 (D)選項(A)、(B)、(C)皆非 

【2010Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A18.頭肩頂的成交量在何處最大？ 

(A)左肩 (B)右肩 (C)頭部 (D)頸線 

【2010Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A19.一般而言，股價循環的高峰與景氣循環的高峰： 

(A)前者領先後者 

(B)前者落後於後者 

(C)前者與後者同步 

(D)選項(A)、(B)、(C)皆非 

【2010Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A20.股利折現模式的股利： 

(A)僅包括現金股利 

(B)僅包括股票股利 

(C)同時包括現金股利與股票股利 

(D)即等於每股盈餘 

【2007Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B21.有 A 公司的部分資料如下：平均總資產 100（百萬元）、平均股東權益 50（百
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萬元）、資產報酬率 12%，A 公司股東權益報酬率為：（不考慮稅負、利息的影

響）  

(A)12% (B)24% (C)10% (D)無法計算 

【2007Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A22.景氣循環過程中，從蕭條期轉為復甦期，金融面景氣指標一般都會比實質面（生

產面）景氣指標： 

(A)領先上升 (B)領先下降 (C)同時上升 (D)同時下降 

【2007Q3 投信投顧業務員資格測驗試題】 

C23.甲公司在今年會計年度結束時，資產負債表上之股東權益總額為 750 萬元，流

通在外股數為 15 萬股。若目前該公司股價為 130 元，請問該公司之市價淨值

比為： 

(A)10.5 (B)5.1 (C)2.6 (D)1.8 

【2007Q3 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B24.政府擴大公共投資，對下列哪一類股票之影響最大？ 

(A)電子業 (B)水泥業 (C)紡織業 (D)百貨業 

【2007Q3 投信投顧業務員資格測驗試題】 

C25.影響股價變動的因素很多，攸關公司的盈餘與營收，一般被歸類為： 

(A)市場因素 (B)產業因素 (C)公司因素 (D)選項(A)、(B)、(C)皆非 

【2007Q3 投信投顧業務員資格測驗試題】 

D26.利用股利永續成長模式來估計股票之價值時，較不需要考慮下列哪一因素？ 

(A)目前之股利 (B)股票要求報酬率 (C)股利成長率 (D)銷貨成長率 

【2007Q3 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A27.在股利折現模式中，下列哪項因素，不會影響要求報酬率？ 

(A)資產報酬率 (B)實質無風險利率 (C)風險溢酬 (D)預期通貨膨脹率 

【2007Q2 投信投顧業務員資格測驗試題】 

B28.總體而言當本國貨幣相對外幣貶值時，則將： 

(A)不利於出口，有利於進口 

(B)有利於出口，不利於進口 

(C)對出口和進口皆有利 

(D)對出口和進口皆不利 

【2007Q2 投信投顧業務員資格測驗試題】 
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C29.在其他條件相同下，未上市股票相較於上市股票，投資人可接受的本益比： 

(A)較高 

(B)不一定，視總體環境而定 

(C)較低 

(D)不一定，視投資人風險偏好而定 

【2005Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

D30.如某公司的流動比率高，但速動比率比流動比率低很多，則下列敘述何者正

確？ 

(A)公司的現金比率相當高 

(B)公司有很大的應收帳款部位 

(C)公司的短期償債能力不錯 

(D)公司的存貨及預付款過高 

【2005Q1 投信投顧業務員資格測驗試題】 

D31.從整體經濟、個別產業、個別公司來研判公司獲利能力，再探求股價的走勢，

此種分析是： 

(A)趨勢分析 (B)技術分析 (C)K 線分析 (D)基本分析 

【2004Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

A32.就產品生命週期而言，投資人投資下列何種類型產業的股票比較容易獲取資本

利得？ 

(A)成長期產業 (B)成熟期產業 (C)衰退期產業 (D)初創期產業 

【2004Q4 投信投顧業務員資格測驗試題】 

二、計算與問答題 

1.請問景氣對策信號有哪幾種燈號？各代表何種意義？景氣對策信號的變動與政府
的財政政策或貨幣政策有何關係？ 

Ans: 
景氣對策信號共有五種燈號，紅燈代表景氣過熱；黃紅燈代表景氣活絡；綠燈代

表景氣穩定；黃藍燈代表景氣欠佳；藍燈代表景氣衰退。除了瞭解燈號本身的意

義外，基金經理人也可根據燈號的變化，判斷政府未來的政策走向及其對股市的
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影響。例如，當景氣對策信號由綠燈轉為黃紅燈或紅燈時，代表景氣持續擴張，

此時政府將會採取較為緊縮的財政政策及貨幣政策來抑制景氣的擴張，以避免景

氣出現過熱及通貨膨脹的現象，而緊縮的政策也將壓抑股市的漲勢。反之，當景

氣對策信號由綠燈轉為黃藍燈或藍燈時，代表景氣已衰退，此時政府將會採取寬

鬆的財政政策及貨幣政策來刺激景氣復甦，以避免景氣跌落谷底，而寬鬆的政策

也可緩和股市的跌勢。 

2.當物價不穩定而產生通貨膨脹或通貨緊縮時，將會提高股市的投資風險。請問通貨
膨脹與通貨緊縮的意義為何？為什麼會提高股市的投資風險？ 

Ans: 
通貨膨脹是指物價持續上漲的現象，會侵蝕投資人的報酬率及購買力。在實務上，

中央銀行往往會以調高利率等緊縮貨幣政策，來抑制物價的上漲，但如此一來股

市也可能因資金動能不足而下跌。通貨緊縮則指物價持續下跌的現象，此時消費

者的購買力雖然增加了，但消費者會認為未來的物價將更便宜，以致產生消費停

滯的現象；消費停滯也將迫使廠商降價求售，甚至停止生產。如此惡性循環，景

氣當然無法從谷底復甦，而領先反映景氣的股市，當然也會受到嚴重的衝擊。 

3.試分析匯率變動對股市的影響？ 

Ans: 
匯率對股市的影響可從實質面與金融面來解釋。就實質面而言，匯率的變動對進

出口廠商會有直接的影響，如新台幣升值，台灣出口廠商的價格競爭力將會相對

減弱(相同產品以美元計價將會較貴)，進而影響其獲利能力，股價自然下跌以對。

相對於台灣的進口廠商，新台幣升值則能降低其進口成本，提升獲利能力，成為

股價的推升力道。反之，若新台幣貶值，台灣出口廠商將會受惠，而不利於進口

廠商。就金融面而言，當新台幣的表現相對強勢時，持有新台幣資產較為有利，

此時外資將會流入台灣進行投資，增加台灣股市的資金動能，進而推升股市；反

之，若新台幣相對弱勢，外資將會匯出台灣，使台灣股市因動能不足而下跌。 

4.請簡述下列名詞：(1)國內生產毛額；(2)痛苦指數；(3)貨幣供給額M2；(4)躉售物
價指數；(5)採購經理人指數(PMI)。 

Ans:  
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(1)國內生產毛額：國內生產毛額是指在特定期間內，一國境內之最終財貨與勞務

的產值(以市場價格計算)，包括民間消費(C)、民間投資(I)、政府支出(G)、出口

(X)及進口(M)等項目，其計算如下公式所示： 

MXGICGDP   

(2)痛苦指數：物價上漲率與失業率之和。 

(3)貨幣供給額M2：M2 ＝流通在外通貨＋支票存款＋活期存款＋活期儲蓄存款＋

準貨幣之合計數。其中準貨幣包括企業及個人在貨幣機構之定期性存款、郵匯

局自行吸收之郵政儲金總數(含劃撥儲金、存簿儲金)、外匯存款、企業及個人

持有貨幣機構之附買回交易、外國人持有之新台幣存款。 

(4)躉售物價指數：為生產所需產品之加權平均批發價格 

(5) 採購經理人指數(PMI)：由供應管理協會(ISM)針對全美 50 州 21 種產業的生

產、新訂單、商品價格、存貨、雇員、訂單交貨、新出口訂單和進口等八個範

圍，及超過 300 家公司的採購經理人所做的製造業調查報告。該指數以百分比

的方式表達，並以 50%作為製造業景氣好壞的分水嶺。當該指數高於 50%時，

代表景氣較為熱絡，對股市較為有利；反之，當該指數低於 50%時，代表景氣

趨緩，對股市較為不利。 

5.產業的生命週期可分為哪些階段？積極成長型基金及收益型基金各適合投資哪些
階段的產業？ 

Ans: 
產業的發展如同個人的生命過程，可分為草創、擴張、成熟與衰退等四個階段，

而在每個階段中，也會有不同的表徵。草創時期的產業可以提供投資人很高的報

酬，但該時期的公司也很有可能會在激烈的競爭中退出市場。如果公司不幸在競

爭中失敗，投資人的資金將付之一炬；反之，一旦成功，投資人將能賺得可觀的

報酬。擴張時期的產業對投資人而言，則是一個極佳的投資標的。此時期的公司

已順利度過競爭激烈的草創時期，倒閉風險明顯降低，且未來的成長潛力驚人，

非常適合強調資本利得的積極成長型基金投資。至於成熟時期的產業，由於新的

投資機會已經不多，公司的盈餘大多會分配給投資人，因此投資該時期的公司股

票，將可享有穩定的股利收入，故非常適合強調股息收入的收益型基金投資。此

外，無論是何種類型的共同基金，都應避免涉及衰退時期的產業。 
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6.根據不同產業對於總體經濟景氣變化之敏感度，可分為成長型產業、防禦型產業及
循環型產業等三種型態，各分述之。 

Ans: 
成長型產業的獲利能力通常優於總體經濟的表現，如過去台灣電子產業即是典型

的成長型產業，即便總體經濟的景氣不佳，該產業仍能維持高度的成長。防禦型

產業的特性則比較不受總體經濟景氣的影響，但不若成長性產業有很高的成長

率，該產業的獲利相當穩定，如食品產業、運輸產業即為典型的防禦型產業。而

循環型產業則與總體經濟景氣有著密切的關係，當總體經濟景氣好的時候，該產

業的景氣也會隨之好轉；反之，當總體經濟景氣不好時，該產業的景氣也將隨之

衰退，如汽車產業、家電產業即為典型的循環型產業。 

7.哈佛大學教授波特所提出的五力分析，指出有哪些因素會影響產業的競爭能力？ 

Ans: 
哈佛大學教授波特曾提出五個影響產業競爭的因素(五力分析)，分別為：(1)潛在

加入者的威脅；(2)買方的議價能力；(3)供應商的議價能力；(4)替代品的威脅；(5)

現有競爭者的威脅。 

8.有哪些財務比率可表達公司的獲利能力、償債能力及資產管理能力？ 

Ans: 
1.獲利能力比率 說明 

%100
平均股東權益

稅後淨利
股東權益報酬率  

衡量平均每 1 元股東權益所能賺得的稅

後淨利 

%100
平均總資產

稅後淨利
總資產報酬率  

衡量平均每 1 元資產所賺得的稅後淨利

2.償債能力比率 說明 

流動比率= %100
流動負債

流動資產
 

反映公司之短期性資產支付短期債務的

可能性 

速動比率= %100


流動負債

存貨流動資產
 

比流動比率更能衡量企業的短期償債能

力 
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利息保障倍數=
利息費用總額

稅前息前利益
 

愈高，還本付息的能力愈好 

現金涵蓋比率=
利息費用總額

折舊費用稅前息前利益 
 

愈高，還本付息的能力愈好 

3.資產管理比率 說明 

A.存貨周轉率=
平均存貨水準

銷貨成本
 

存貨銷售速度的指標；愈高，保有的存

貨量愈少，但發生缺貨的機率較高。 

B.存貨周轉天數=
存貨周轉率

天365
 

存貨銷售期間長短的指標 

C.應收帳款周轉率=
平均應收帳款

銷貨收入淨額
 

現金回收速度的指標 

D.平均收現期間=
應收帳款周轉率

天365
 

現金回收速度的指標 

E.固定資產周轉率=
平均淨固定資產

銷貨收入淨額
 

固定資產之單位生產力的指標 

F.總資產周轉率=  
總資產之單位生產力的指標 

平均總資產

銷貨收入淨額

 

9.有一公司今年的現金股利(已發放)為 3 元，且未來每年將固定成長 5%，假設該公
司股東的必要報酬率為 10%，請問該公司的股票價值為何？ 

Ans: 

股票價值= 元63
%5%10

%)51(3





 

10.道氏理論認為在股價波動的過程中，主要有哪三種不同層次的波動存在？其中有
哪一層次的波動較不重要？ 

Ans: 
道氏理論認為在股價波動的過程中，主要有三種不同層次的波動存在，包括基本

波動、次級波動及日常波動等，。基本波動係屬股價長期的的變動趨勢，若次一

波的高點高於前一波的高點，低點也高於前一波的低點時，即屬上升趨勢，稱為
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多頭市場；反之，若次一波的高點未突破前一波高點，而低點也跌破前一波低點

時，則屬下降趨勢，稱為空頭市場。次級波動則是中期的修正走勢，即便在上升(下

降)趨勢中，股價也會向下修正(向上反彈)，待修正完畢之後再向上攻堅(向下探

底)。最後，日常波動屬短期的波動，對股價的影響往往是短暫的，在道式理論中，

日常波動較不受到重視。 

 

11.波浪理論認為一個完整的股價循環應包含 8 個波浪，試以圖形表達。 

Ans: 

 

12.昨天台積電股票的收盤價為 50 元，今天在股市的表現如下：開盤價 49 元，最高
價 50 元，最低價 48.5 元，收盤價 49.5 元，請劃出今天台積電的日 K 線。 

 Ans: 50 元 

 

 

 

 

 

 

13.請問如何運用 KD 值及 RSI 等技術指標判斷股票的買賣時點？ 

Ans: 
(1) KD 值：當 K 值向上突破 D 值時，即為買進訊號；反之，當 K 值向下跌破 D

49 元 

49.5 元 
 

48.5 元 
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值時，即為賣出訊號。此外，當 K 值與 D 值均在 80 以上時，代表股價進入超

買區，未來的股價有機會向下修正；反之，當 K 值與 D 值均在 20 以下時，則

代表股價進入超賣區，未來的股價有機會往上反彈。 

(2) RSI：RSI 亦介於 0~100 之間，當 RSI＞70 或 80(由投資人自行設定)時，代表

股價進入超買區，未來的股價有機會向下修正。反之，當 RSI＜30 或 20 時(由

投資人自行設定)，則代表股價進入超賣區，未來的股價有機會往上反彈。 

 

14. 您認為技術分析是領先指標抑或是落後指標？ 

Ans: 
技術分析最常為人詬病的缺點，即在於技術指標是由歷史的價量關係計算而

得，股票的量價是因、技術指標是果；換言之，股價已經下跌了，技術指標

才轉弱，因此在強調股價是反映未來的投資人眼中，自然質疑技術分析是一

種倒因為果的方法，認為技術分析為落後指標。但支持技術分析的投資人卻

認為，無論何種股票，都會有其適合的買賣時點，在股市輪動的過程中，再

好或再壞的股票也會在比價效應下補跌或補漲，而技術分析有時也常領先基

本面，在技術指標轉弱或轉強之後，基本面的利空及利多消息才慢慢出現。 


