
八版序

距上次改版已有一段時間，全球金融市場及投資環境已出現極大的變化。2016年

震撼全球金融市場的英國脫歐正在進行後續的談判，談判結果將牽動英鎊走勢以及英

國與歐盟未來的關係。美國聯準會於 2017 年 10月啟動縮表計畫，到期債券的本金將

不再投入市場，加上市場預期美國將持續升息，債券市場出現較大的波動，債券殖利

率大幅彈升，進而影響股市走勢。2017年 12月 22日美國總統川普正式簽署減稅方案，

將企業所得稅率由 35%降為 21%，且是永久性降稅，對美國企業而言可謂是一大利多，

而此利多也立即反映在美國股市上，使美國股市在 2018年開年以來不斷創下歷史新高

紀錄。川普上任之後，在美國優先、美國製造的政策思維下，希望藉由弱勢美元來改

善美國長久以來的貿易逆差，加上歐元區、日本、中國大陸的經濟逐漸起色，歐、日

相繼縮減 QE規模，使得美元匯率由強轉弱，美元指數從 2017年初的高點 102一路下

滑，這段期間歐元、日圓、人民幣、新台幣均大幅度升值，使匯率波動所帶來的風險

愈來愈高。此外，地緣政治、貿易保護主義等因素也持續干擾全球市場。前者如北韓、

敘利亞問題，後者如中美貿易大戰。2018年 3月 22日美國總統川普簽署備忘錄，將對

總值預估 600億美元的進口中國大陸產品開徵 25%關稅，中國大陸也立即擬定策略反

制美國，宣布對美國 128項、約 30億美元產品開徵關稅，貿易大戰一觸即發，若正式

開打，恐對全球股市造成嚴重的衝擊。

在國內，金融環境也出現些許變革。股利所得稅稅改方案通過，取消「兩稅合一

設算扣抵制」，改採二擇一制。金融科技(FinTech) 盛行，許多網路金融業務逐漸在台

灣開展，如第三方支付、電子支付、行動支付、P2P網路借貸平台、線上開戶、機器人

理財服務、虛擬貨幣等，政府也引進英國監理沙盒的概念，通過《金融科技發展與創

新實驗條例》，讓網路金融業者或金融業可以在法規豁免的安全環境下進行金融科技

創新實驗，將提高未來金融產業的創新能量。此外在金融工具方面，近年來台灣期貨

交易所持續推出新商品，如外國股價指數期貨、匯率期貨與選擇權等，指數股票型基

金(ETF)的種類也愈來愈多元化，除傳統 ETF外，槓桿型及反向型 ETF、期貨 ETF、債

券 ETF等新型態 ETF也逐漸受到市場青睞，市場規模日漸茁壯，本次改版也將專節介

紹。環保意識抬頭，綠色債券也成為債券市場熱門的發行標的。

為使讀者掌握當前投資環境的變化，筆者仍秉持初衷，再次針對本書進行改版，

將上述時事議題納入改版內容之中。雖然全球總體環境愈加難以預測、資本市場的震

盪日益劇烈、人工智慧部分取代被動式投資，但本書所帶給讀者的投資思維及邏輯分

析工具，一樣適用在現今的投資環境，且更具建立投資內涵的重要性。



與眾不同的新內涵

延續本土化與新觀念的特色，將最新的財金史實融入內文、「投資新視野」以及

本次改版新增之「投資頻道」單元中，使讀者與投資環境的變遷同步演進。

為提高讀者的學習興趣及效果，本版以淺顯易懂的寫作方式，搭配簡明圖表及生

動的本土案例，藉以營造流暢的學習過程。相關理論也盡可能援引過去的實證資料，

以求實務上的可行性。

除「即席思考」外，「投資頻道」新增了許多實務案例及市場變革，搭配「投資

新視野」將實務領域拓展至國內外投資環境的趨勢與新觀念，增進讀者的學習視野。

此外，每個圖形下均附有清楚的「圖解」說明，讀者不須再邊看圖邊找說明；在內文

中亦不時穿插令人省思的「投資大師語錄」，期能增長讀者的投資智慧，進而培養正

確的投資觀念；「產業補給站」則配合內文所提之上市(櫃)公司，概述其產業背景，冀

能藉此充實讀者的產業知識，本次改版也重新挑選當前較為熱門的上市（櫃）公司進

行介紹。

在各章習題裡，「挑戰分析師」單元將會提供最新、最完整的證券分析師歷屆試

題，以增加讀者未來赴試及職場上的實力，非常適合作為國內證券分析師考試的備考

用書

每章最後附有「個案討論」(Mini-Case)單元，期能藉由個案教學，使理論與實務更

加結合，並提供讀者更寬廣的思考空間。

附有完整的教學配件，適合作為大專院校的教科書。

本次改版更新重點

全書由原先的 6大篇、24章縮減為 5大篇、20章，在各章內容上亦有所更新，重

點如下：

第 1 章證券投資概論：新增投資新視野「黃金存摺與黃金現貨交易平台」；

新增投資頻道「女大生百萬現鈔被白蟻吃光」；更新圖 1-3「股票與銀行存款

的差異」。

第 2 章金融工具：新增表 2-1「金融市場的功能」、表 2-3「各種短期票券的

意義」；新增投資頻道「P2P網路借貸平台」；將短期票券發行與交易實務移

至第 13章；新增 2.4外匯市場的金融工具；新增投資新視野「元大期貨進軍

外幣保證金市場」；新增 2.6共同基金。

第 3章證券市場：合併原第 4章及第 5章的內容。新增表 3-1「美國標與荷蘭



標之得標價格及承銷價格的決定方式」；新增投資頻道「中華精測初次上櫃

承銷案」、「金管會相繼開放投信、證券商轉投資私募股權基金」、「阿里

巴巴在美掛牌上市」、「法國新總統是否能給歐洲帶來希望？」、「蘋果公

司首度發行楓葉債券」；新增投資新視野「滬港通、深港通及債券通」。

第 4 章報酬與風險：原第 6 章；新增投資頻道「新台幣強升 vs. 台商匯損壓

力」；增修投資新視野「近年來國際重大風險紀事」；更新圖 4-3「各類資產

的年平均報酬率及標準差（1970年～2016年）」。

第 5章投資組合理論：原第 7章；更新表 5-1「穩懋與宏捷科股票在不同景氣

情況下的可能報酬率」；新增投資新視野「如何讓效率前緣向左上方移動」；

新增投資頻道「馬克維茲的投資哲學」。

第 6章效率市場：原第 8章；新增投資新視野「諾貝爾經濟學獎得主席勒 精

闢剖析股、債、房市」；新增 6.5.1常見的不理性投資行為。

第 7章認識權益證券 原第 9章；新增投資新視野「減資有兩種：彌補虧損或

退還股東現金」；新增表 7-1「華研音樂公司在 2015 年發行限制型股票的發

行辦法部分內容」；新增 7.1.3股東行動主義；新增投資頻道「金控公司轉向

特別股籌資」；更新個案討論「潤泰全零股利 勞退基金拚翻盤」。

第 8章股票市場實務：原第 10章；新增投資頻道「台股的文化創意類股」、

「多元化上市（櫃）條件」、「線上開戶磁吸年輕世代」、「集保 e存摺」、

「定期定額投資股票」、「申請暫停交易案例」；增修投資新視野「未來股

票盤中撮合方式將改成逐筆競價」、「內線交易的紅線在哪？」；更新股利

所得稅課稅方式並新增表 8-4「兩稅合一設算扣抵制與二擇一制的差異」；更

新 8.4.5 現股當日沖銷交易；新增表 8-8「訊息面暫停交易機制」；更新個案

討論「史上花招最多 樂陞坑殺散戶手法拆解」。

第 9章股票評價：原第 11章；新增投資新視野「等待好股票進入歷史低檔區

分批進貨」。

第 10 章股票的基本分析：合併原第 12 章及第 13 章的內容；新增投資頻道

「美國減稅方案對其經濟及股市的影響」、「歐、日的負利率政策」、「未

來美元的強弱」、「金融科技當道 M1b影響力式微」、「金融監理沙盒」；

新增投資新視野「新經濟竄起將改變未來產業結構」、「IFRS 9 及 IFRS

16」。

第 11 章股票的技術分析：原第 14 章；更新圖 11-5「台灣加權股價指數線型

圖」；新增圖 11-8「孕育線與相逢線」、圖 11-12「台股歷史走勢圖」。

第 12章認識短期票券與債券：原第 15章並納入原第 2章短期票券的介紹；

新增投資頻道「台灣高鐵的免保證商業本票」、「IFRSs對發行可轉換證券的



影響」、「中租大陸公司資金成本降 營運更靈活」、「中國大陸的消費金

融ABS市場」、「王道銀行獲准募集REITs圓滿一號，為近 10年首件」；新

增投資新視野「物價指數連動公債與浮動利率公債」、「綠色債券」；更新

表 12-3「可轉換公司債的發行條件」。

第 13章短期票券與債券市場實務： 原第 15章並納入原第 2章短期票券發行

與交易實務；新增投資頻道「開放外國銀行在台分行發行新台幣金融債券」、

「浮動利率及零票面利率的國際債券」。

第 14章債券評價與分析：合併原第 17章及第 18章的內容；更新投資新視野

「如何使用櫃檯買賣中心的「殖利率／百元價格換算」工具」。

第 15章遠期契約與期貨：原第 19章並納入原第 21章遠期契約的內容；新增

投資頻道「新台幣NDF業務」、「比特幣期貨」、「台灣期貨市場之盤後交

易制度」、「小型股票期貨」、「統一證券期貨自營部胖手指事件」；新增

投資新視野「台灣期貨交易所的新期貨商品」；更新表 15-4「台灣各類期貨

商品的期貨交易稅率」。

第 16章選擇權與認購（售）權證：原第 20章；新增投資新視野「台灣期貨

交易所新推出匯率選擇權商品」；新增投資頻道「歐台期貨連線」、「展延

型牛熊證」；更新表 16-10「上銀元大 77購 01之發行條件」、表 16-12「台股

指元大 84牛 01的發行條件」。

第 17章其他衍生性金融商品：原第 21章並將遠期契約移至第 15章；更新利

率交換的報價內容。

第 18章共同基金與 ETF：原第 3章並專節介紹 ETF；新增投資新視野「特別

股基金 投資寵兒」、「生命週期基金──富蘭克林華美退休傘型基金」、

「基金交易平台」；新增投資頻道「社會責任投資基金 vs. 邪惡基金」、

「SPDR標普 500ETF資產規模飆」、「雙幣別 ETF」、「券商發行 ETN最快

2018年 Q2上路」。

第 19 章投資組合管理：合併原第 22 章及第 23 章的內容；新增投資新視野

「機器人理財服務」、「AI 上陣 貝萊德裁經理人」；新增投資頻道「擦鞋

童理論」、「目標到期債券基金 國際夯」。

第 20 章投資組合績效評估： 原第 24 章；新增投資頻道「A 股入摩 將吸

5,400億熱錢」；新增投資新視野「得獎的基金真的比較好嗎？」



句點是另一個開始

在一個夜深人靜時刻，我再度為這次投資學的增修工作劃下了句點。但我身為學

術工作者，每一本著作的句點只是意味著「下一個段落的開始」；待時機成熟，另一

個再版工作又將再生，仿若不息的川流，藉以將更有用的知識、用更好的方式介紹給

各位讀者。

值得一提的是，現代投資學的改版工作並不好走，我勢得向各位陪我辛苦過的朋

友們致上最深的敬意與感謝，包括了我最深愛的家人、我的好同事、好朋友、學生以

及智勝文化的同仁們。我期待這增修版現代投資學，能帶給教師及讀者完全不同的感

受與更好的學習效果，深刻地瞭解投資世界的藝術與微妙之處。

2018年 7月
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