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    為避免使用者因對量化投資沒概念而對本網有不切實際的期望或不正確的

使用方法，使用者必須知道量化投資之基本觀念，這裡加以說明。 
    理性的投資一定是要根據某些資訊做決策，而資訊可以分成可量化的與不

可量化的。可量化的就是可以用數字表示的，例如財報中的數字、股價或成交

量等等。不可量化的就是無法用數字表示的，例如公司競爭力、管理團隊誠信

與能力、或者如技術分析中的價格形態學等等。而量化投資就是所有的買賣決

策只根據可量化的資訊，完全不管不可量化的資訊。顯而易見的，量化投資策

略的好處是很容易做歷史回測，而且買賣規則可以很精準沒有任何模糊空間，

甚至可以用程式化的方式做大量的歷史回測，大量是指可對許多商品與很長的

歷史資料做快速回測以得知策略品質。雖然非量化的投資策略也可能作歷史回

測，但是限制性與難度高，買賣規則的模糊空間大，限制性是指大部分非量化

的資訊很難找到完整的歷史資料，難度高是指可能只能用人的肉眼與大腦做歷

史回測，這樣只能處理非常有限的商品與時間長度，另外買賣規則的模糊空間

大就會造成前後的一致性降低導致可靠性降低。本網的策略都是以台股為市場

的程式化量化投資策略。 
    量化投資的前提就是數據研究，先要有數據然後才能做歷史回測研究，故

本網提供的主要價值就是台股數據研究，提供資訊服務。本網提供的資訊皆為

客觀的依據數據與算法之計算結果，沒有任何人為的主觀判斷。數據皆來自於

公開資訊，沒有任何領先市場的資訊，來源為台灣證卷交易所、證卷櫃檯買賣

中心、與公開資訊觀測站。 

    因子就是一個數據化的買賣條件，搭配買賣參數，對任何一檔股票經過計

算就可以判定買進或賣出，買進後還沒有符合賣出條件的就是持有。如果使用

多個因子，則所有因子都符合買進條件的才判定為買進，只要有任何一個因子

符合賣出條件的就判定為賣出。因子之實際定義內涵為量化投資之關鍵競爭力

所在，故為機密不便透漏。 

    參數最佳化就是將所有可能參數都跑歷史回測後，選擇一組長期績效相對

穩定的參數。使用者可參考本網之策略研究報告自行判斷要使用的參數，本網

之預設參數即為作者主觀判斷之最佳參數。 

    指數型資金分配法會根據可用現金、持股明細、所有可買進股票之價格與

成交量根據算法計算出結果，有一定的複雜度，使用者請勿自行揣測。基本上

資金額度越大越好，才能夠將資金分配到較多的股票，較高價的股票，提高績
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效的穩定性。也因為這個原因，本網之資金額度最小單位設定為 100 萬，小於

這個資金額度就不適合本網之指數型量化投資法。指數型資金分配法亦為本網

量化投資之關鍵競爭力所在，故為機密不便透漏。 

    以上所述資金分配法、因子與參數這整套算法就稱之為量化投資策略，一

切皆根據數據與算法，沒有任何預測能力，策略算出可買進的股票完全不代表

預測這檔股票未來會上漲，策略算出應賣出的股票完全不代表預測這檔股票未

來會下跌，所以這不是在報明牌，也不是在推薦個股，甚至有些策略之 5 年回

測賺錢交易比率只有 30%，也就是平均 10 檔可買進的股票最後只有 3 檔是賺錢

的，其他 7 檔都是賠錢的，實際上在股市走空頭的那一段高達一年半的時期會

更慘烈，賺錢交易比率可能低到 10%，也就是平均 10 檔可買進的股票最後只有

1 檔是賺錢的，其他 9 檔都是賠錢，所以使用者使用本網資訊絕對只能自己使

用自己承擔可能的過程或結果，不可以當作明牌告訴別人。 

    量化投資如果要有效靠的是機率與統計，也就是必須長期的完全依照策略

執行，在交易次數夠多後才能發揮機率與統計的效果，這個長期至少是 3 年，

因為本網之回測顯示最長回落日數可以高達 400 天以上，也就是接近 2 年都在

賠錢的狀態，所以要至少堅持三年才有機會變成賺錢。所以要使用本網的使用

者之資金必須是至少三年以上用不到的資金才可以，但是投資期間獲取的現金

股息不在此限，可以不需再投資。 

    完全依照策略執行至關重要，策略會算出要買賣的股票代號與股數，使用

者不可以加入自己的主觀判斷做任何改變，因為不依照策略執行等於沒有策

略，長期一定不會有好結果。 

    量化投資如果要有效更根本重點是資金分配法與因子的內涵，資金分配法

必須是指數型的才可能抓取所有機會，因子必須是有長期意義與未來會持續重

複發生的才有用，否則歷史回測的績效再好也沒用，因為未來可能不會再發

生。可以從歷史回測的統計資料觀察，觀察重點就是相對平權指數的報酬率能

長期表現優異且越穩定越好。 

    本網之策略歷史回測顯示，任何策略都有淨值回落(賠錢)時期，最大回落

至少可達 25%(策略 1 號)以上，甚至高達 70%(策略 8 號)，所以絕對不能融資投

資股票，因為可能斷頭破產。 

    策略效果的最可靠觀察指標當然是實戰績效，實戰績效的走勢與平權指數

的走勢越接近越是好現象，若能高於是非常好，但是有時會一段時間都低於也

可能是正常的，必須時間夠長期(一年以上)才有參考價值。 

 

    實戰績效大概率會低於歷史回測績效，可能原因如下： 

1. 歷史回測績效是參數最佳化的結果，也就是從許多排列組合中選出一個相對

穩定好的結果，但是未來通常不會發生與過去一模一樣的結果，所以很可能

是較差的結果。 
2. 歷史回測績效好可能是由績效最好的幾檔股票貢獻了很大部分，未來如果運



氣不好沒有發生類似的績效最好的幾檔股票於是績效就較差。這個就是本網

歷史回測統計資訊中最佳 3 檔%所評估的事情，例如最佳 3 檔%是 30，運氣

不好沒發生這三檔則績效就打 70%，運氣非常不好就再打 70%於是只剩

50%。例如歷史回測績效是 20%，則未來就算市場走勢類似則實戰績效若有

20%*70%=14%就算正常了，運氣不好則可能只有 20%*70%*70%=10%。 
3. 實戰績效與歷史回測績效不同的原因之一是實戰的時候不會所有要買賣的股

票都成交，而歷史回測則是假設性的都成交。這個就是本網歷史回測的一個

參數成交機率所評估的事情，實戰經驗是 90%成交機率，所以這個參數的預

設值是 9。在策略研究報告中有單點隨機測試結果，這個結果顯示出一個常

態分布現象，也就是較大的機率實戰績效是在平均值附近，離平均值越小或

越大的績效則機率越小，所以實戰績效比平均值低是正常的可能結果，這也

屬於運氣影響的範圍。 
4. 實戰績效與歷史回測績效不同的另一個原因之一是有時候飆漲的股票無法在

第一時間買到，因為常會有跳空開高或直接開盤漲停的現象，這種實戰買不

到但歷史回測會假設 90%機率買到。這種現象的影響程度本網之歷史回測無

法評估。 
5. 過多資金使用同一策略，這會造成買賣滑價變大因而成本增高造成獲利降

低。不同策略之資金胃納量大小不同，本網之策略研究中有評估資金胃納

量，起始本金分為 100 萬、1000 萬、1 億、10 億、100 億，可以觀察績效下

滑的程度。原則上，因子越少、持股檔數越大、年化交易周轉率越小之策略

資金胃納量越大，故每一個量化策略都有其適合的總資金限額。 
6. 市場會進化，效率會漸漸提高，於是量化投資策略的效果會漸漸變差。 

 
歷史回測績效再好也無法保證未來一定會賺錢，可能原因如下： 

1. 國家經濟崩盤，長期低迷。發生這種狀況就是所謂系統性風險，例如整個股

市大跌後很久都沒能漲回前波高點，這段很久的時間就是賠錢。 
2. 即使沒有經濟崩盤，但長期低迷沒有成長，這導致整個股市長期緩跌或持

平，在這種時期也很難賺錢。 
3. 在股市多頭轉空頭時期進場，剛好面臨策略之最大回落與最長回落時期，時

間可以長達 2 年，在回歸多頭之前心裡就受不了因而放棄。多頭與空頭的轉

換是事後才知，量化策略無法預測。 
4. 執行紀律不足，沒有每個交易日執行策略，或常常不依照策略執行，這樣本

來可以賺錢的策略也可能變成賠錢策略。 
5. 常常改變策略，同一策略但改變參數也等同改變策略，這樣等同於常常不依

照策略執行。 

 


