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東海大學工業工程與經營資訊學系
摘     要
本研究試圖運用「馬可夫決策過程」，建立面對日內期貨價格波動時，最佳動態決策的數學模式。亦即提供期貨市場日內交易者一個決策支援系統，協助其判斷價格變動時，交易者應該採取的最佳策略。如：買進、賣出或是觀望等。

本研究根據日內交易型態呈現U字型態之特性和敘述統計分析資料，運用日內每五分鐘交易價格的相對變動比例為基準，定義出10個狀態變數；本研究再依歷史資料建立移轉機率矩陣，求算各個狀態變數下其各個決策之期望獲得，再運用線性規劃求解馬可夫決策過程數學模式的最佳動態決策。

為驗證該模式的效率，本研究以台指期貨為研究標的物，以實際資料進行模擬操作；模擬驗證所涵蓋的期間為2002年五月至2003年四月。在第一階段的數據實驗中，本研究發現有過度頻繁的交易次數，導致獲利均被交易時的保證金與手續費稀釋的現象；因此本研究針對最佳策略加入不同門檻值（Threshold）和移動平均線(Moving Averages Curve)的改善方法，來探討減少交易次數而獲得增進報酬的可行性。在加入改善方法後的第二階段數據實驗中，顯示該模式的效率優於其他常見的交易策略；故本研究結論：馬可夫決策過程數學模式可以提供日內期貨交易者有效的決策支援。
關鍵字詞：日內交易、馬可夫決策過程、門檻值、移動平均線
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第一章　緒論 （標楷體、18點、粗體、置中）
1.1 標楷體、16點、粗體
內文規定：中文─標楷體；英文─Times New Roman；14點；第一行縮排2字元：與前後段皆距離3pt；行距─1.25。

版面設定：上下邊緣各2cm；左右邊緣各2.54cm。

1.1.1 標楷體、14點、粗體

註腳
。內文分列問題或條列式說明，其項目符號如下：
1. 說明

(1) 說明
(2) 說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明

a. 說明
b. 說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明
(a) 說明
(b) 說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明

2. 說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明說明

1.2 圖表標題規定

1.2.1 圖標題規定
以圖1.1、圖1.2、…來標號，圖號標示於圖下方。


[image: image1]
圖1.1 本研究之研究流程
1.2.2 表標題規定

以表1.1、表1.2、…來標號，表號標示於表上方，跨頁標題重複。

表1.1 每年之樣本數
	
	樣本數
	累積樣本數

	2000
	325
	325

	2001
	59
	384

	2002
	70
	454

	2003
	45
	499

	2004
	31
	530

	2005
	11
	541

	2006
	11
	552

	2007
	1
	553


1.3 參考文獻

1.3.1 參考文獻排列順序
參考文獻的排列順序請把握以下原則：

1. 中文在前，英文在後

2. 依作者姓氏筆劃順序排列，依作者姓氏字母順序排列（若作者姓氏、字母相同時，則依序比較後列之字元）
1.3.2 參考文獻的字體、大小

中文字：標楷體；英文字：Times New Roman；12點字。

第二章　作者建議格式
第一章和後面的參考文獻為系上規定的論文格式，其他為作者以前寫論文的格式和小撇步，提供給各位同學參考。當然同學還是可以堅持自己的格式去做，只要全文統一就好，只是這樣我檢查大家的論文格式會花比較多時間、精神、腦力、眼力…等。
2.1 表格是你的好朋友

2.1.1 表格不見得只能當表格

表格不見得只能當表格，他還可以拿來排版用，例如封面的研究生和指導教授名字，就是拿表格來排版。又例如：
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	(8)


其中，N為樣本數，
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期平均異常報酬之累計。
上述公式就是以表格來排版，這樣不管公式內容怎麼變，公式的標號永遠都在最右邊。
2.1.2 善用表格中的隱藏格線功能
下表如果隱藏格線，看起來就是有畫線區隔表格內容的table，表格底下的注解也不用煩惱怎樣才能對齊最左邊的線，提供給大家參考。

表2.1 事件當日之異常報酬
	
	
	有公開訊息宣告
	
	無公開訊息宣告

	
	
	股價
報酬率
	交易量
	報酬
變異數
	
	股價
報酬率
	交易量
	報酬
變異數

	正事件
	
	-5.68***
	-3.23***
	-2.53***
	
	-5.80***
	-3.27***
	-2.53***

	負事件
	
	-5.25***
	-1.47***
	-0.58***
	
	-5.27***
	-1.29***
	-0.47***

	註1：單尾檢定下，***表在1%顯著水準下為顯著；**表在5%顯著水準下為顯著；*表在10%顯著水準下為顯著

註2：異常報酬之單位為百分比（%）


2.2 遇到很寬的圖片或表格該怎麼辦

有些圖片或表格是橫的長度比較長，全部擠在窄窄的頁面也不美觀，這時候就要運用到分節符號和版面設定了。
「插入→分隔設定」，就會跳出視窗如下圖：
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圖2.1 插入分隔符號之畫面截圖
通常會遇到上述情形，圖(表)就會放在下一頁，這時就選擇「分節符號→下一頁」，接著去「檔案→版面設定」，方向選擇橫向，接下來就都會是橫的頁面，要轉回直向，就再插入分節符號，設定版面就可以囉！
2.3 個人經驗談

在確定整篇文章沒有任何贅字要刪除或哪邊要補充說明，就可以開始插入分頁符號(ctrl+enter)、縮字元間距和縮前後段距離囉！
2.3.1 圖(表)標題放在同一頁一字不成行，一行不成頁

試想第一頁最後一行寫著「表1.1 XXXX」，第二頁一開始就放著表格，看起來就不怎麼搭，把圖(表)標題放在同一頁，這樣會比較順吧！

2.3.2 一字不成行，一行不成頁

這是以前在出版社打工的經驗。

若某一行只有一個字，建議調整字元間距，把最後一個字往上縮。建議找標點符號或英文字母比較多的那一行，一次縮1pt。

若某一頁只有一行內容，建議調整前後段距離或行距，把最後一行往上縮。建議找標題那一行(因為通常標題前後都是空行)，一次縮一點。

2.4 參考文獻

排列順序和常用格式請參考附檔文件。

2.4.1 提供2種文獻的段落，請同學擇一，全文統一即可。

2.5 文字對齊作弊小方法─把文字變白色
舉例說明，請看附錄表格中，Panel A 有事件 -30所對應的欄位：0.05(t-value=3.38)。想讓0.05的5和3.38的8對齊，可以直接在0.05後面加白色的「)」來調整位置。
……………………………………………………………………………………

（略）

（附尾）
參考文獻─格式一

丁一顧、林瑜一、張德銳（民96）。國民小學教學有困難教師教學輔導策略之研究。教育行政與評鑑學刊，3，19-44。

林天祐、陳麗華、蔡昆瀛、歐玲如、宋佩芬、林麗華、…黃於庭（民98）。臺北市全球教育白皮書。教育行政與評鑑學刊，6，1-40。

Kandel, E. R., & Squire, L. R. (2000, November). Neuroscience: Breaking down scientific barriers to the study of brain and mind. Science, 290, 1113-1120.
Wolchik, S. A., West, S. G., Sandler, I. N. Tein, J., Coatsworth, D., Lengua, L., & Botros, N. (2000). An experimental evaluation of theory-based mother and mother-child programs for children of divorce. Journal of Consulting and Clinical Psychology , 68, 843-856.
參考文獻─格式二
	[1]
	丁一顧、林瑜一、張德銳（民96）。國民小學教學有困難教師教學輔導策略之研究。教育行政與評鑑學刊，3，19-44。

	[2]
	林天祐、陳麗華、蔡昆瀛、歐玲如、宋佩芬、林麗華、…黃於庭（民98）。臺北市全球教育白皮書。教育行政與評鑑學刊，6，1-40。

	[3]
	Kandel, E. R., & Squire, L. R. (2000, November). Neuroscience: Breaking down scientific barriers to the study of brain and mind. Science, 290, 1113-1120.

	[4]
	Wolchik, S. A., West, S. G., Sandler, I. N. Tein, J., Coatsworth, D., Lengua, L., & Botros, N. (2000). An experimental evaluation of theory-based mother and mother-child programs for children of divorce. Journal of Consulting and Clinical Psychology , 68, 843-856.

	
	


2.4.2各類文獻範例如下：
1、 書籍：
( 中文
	作者或編者 (出版年)。書名：副書名 (版次)。出版地：出版者。 


例：王錫璋 (1997)。圖書館的參考服務：理論與實務 (初版)。臺北市：文史哲出版社。
( 西文
	Author(s) or Editor(s) (Year of Publication). Title: Subtitle. Edition. Place of Publication: Publisher. 


例：Lee, T. (1998). Economics for professional investors. New York: Prentice Hall. 

2、 期刊：
( 中文
	作者 (出版年,月,日)。文章篇名。刊載期刊名，卷(期)，頁碼起迄。 


例：顧敏 (2002,3,1)。廿一世紀的圖書館是廣域圖書館。資訊傳播與圖書館學，8(3)，45-51。
( 西文 

	Author(s) (Date of publication). Article Title. Journal Title, Volume Number(Issue Number), Page Numbers. 


例1：Mylod, D. E., Whitman, T. L., & Borkowski, J. G. (1997). Predicting adolescent mothers' transition to adulthood. Journal of Research on Adolescence, 7, 457-478.

例2：Miller, R. G. (2002, May). Shaping digital library content. The Journal of Academic Librarianship, 28(3), 97-103.

3、 研討會論文：
( 中文 

	作者 (出版年,月,日)。論文篇名：論文副篇名。在編者編，論文集名稱，頁碼起迄。出版地：出版者。 


例：張保隆、謝寶煖、盧昆宏 (1997,10)。品質管理策略與圖書館業務機能相關性之研究。在銘傳大學編，1997 海峽兩岸管理科學學術研討會論文集，190-195。臺北市：編者。
( 西文 

	Author(s) (Year). Title: Subtitle. In Editor(s) (Ed(s).), Title of Proceeding , Page Numbers. Place of Publication: Publisher. 


例1：Borgman, C. L. (1988). Human factors in the use of information systems: Research methods and results. In N. Tudor-Silovie, & I. Mihel, (Eds.), Information research: Research methods in library and information science, 139-165. London: taylor Graham.

例2：Tanner, R., & Williams, G. (2002). 3GPP functional and performance testing of user equipment. In Third International Conference on 3G Mobile Communication Technologies, 2002. (Conf. Publ. No. 489), 5-9. New York: IEEE.
4、 研究報告：
( 中文
	作者或主持人 (出版年月)。報告名稱 (報告性質 報告編號)。出版地：出版者(第一作者之所屬機構)。(資料來源及編號) 


例：李德竹主持 (1998)。我國大學圖書館館員學習利用網際網路態度之研究 (國科會專題研究計畫成果報告，NSC 87-2413-H-002-029)。臺北市：臺灣大學圖書資訊學系暨研究所。
( 西文
	Author(s) (Year of Publication). Title of Report (Report no.). Place: Publisher(First Author's Affiliation). (Source & Number) 


例1：Osgood, D. W., & Wilson, J. K. (1990). Covariation of adolescent health problems. Lincoln: University of Nebraska. (NTIS No. PB 91-154 377/AS)

例2：Kantor, P. B., Saracevic, T., & D'Esposito-Wachtmann, J. (1995). Studying the cost and value of library services: Final report (Technical Report APLAB/94-3/1,2,3,4.). New Brunswick, NJ: Alexandria Project Laboratory, School of communication, Information, and Library Studies, Rutgers, The State University. (ERIC ED 382206)

例3：National Institute of Mental Health (1990). Clinical training in serious mental illness (DHHS Publication No. ADM 90-1679). Washington, , DC: U.S. Government Printing Office. 
5、博、碩士論文
例1：賴文彬(1992)，製造業生產過程成本與效率之分析，中山大學企業管理研究所碩士論文，高雄。
例2：Hungerford, N. L. (1986). Factors perceived by teachers and administrators as stimulative and supportive of professional growth. Unpublished doctoral dissertation, State University of Michigan, East Lansing, Michigan.
例3：Almeida, D. M. (1990). Fathers’ participation in family work: Consequences for fathers’ stress and father-child relations. Unpublished master’s thesis, University of Victoria, Victoria, British Columbia, Canada.
6、上述未舉例者敬請參考APA說明（文獻參考）。
附錄

附表1 各時間點股價報酬率事件前後平均異常報酬率（AAR）

	
	Panel A. 所有事件
	Panel B 正事件
	Panel C 負事件

	
	有事件(N=44321)
	
	有公開訊息宣告(N=5511)
	
	無公開訊息宣告(N=38810)
	
	所有正事件(N=27940)
	
	有公開訊息宣告(N=3442)
	
	無公開訊息宣告(N=24498)
	
	所有負事件(N=16381)
	
	有公開訊息宣告(N=2069)
	
	無公開訊息宣告(N=14312)
	

	-30
	0.05)
	***
	
	0.06)
	*
	
	0.05)
	***
	
	0.05)
	***
	
	0.03)
	
	
	0.05)
	***
	
	0.04)
	**
	
	0.09)
	*
	
	0.04)
	*
	

	
	(3.38)
	
	
	(1.46)
	
	
	(3.06)
	
	
	(2.85)
	
	
	(0.74)
	
	
	(2.77)
	
	
	(1.85)
	
	
	(1.40)
	
	
	(1.46)
	
	

	-29
	0.09)
	***
	
	0.02)
	
	
	0.11)
	***
	
	0.08)
	***
	
	0.05)
	
	
	0.09)
	***
	
	0.12)
	***
	
	-0.04)
	
	
	0.14)
	***
	

	
	(6.77)
	
	
	(0.49)
	
	
	(7.02)
	
	
	(4.76)
	
	
	(1.09)
	
	
	(4.67)
	
	
	(4.86)
	
	
	(-0.55)
	
	
	(5.38)
	
	

	-28
	0.05)
	***
	
	0.09)
	***
	
	0.04)
	***
	
	0.12)
	***
	
	0.16)
	***
	
	0.11)
	***
	
	-0.07)
	***
	
	-0.01)
	
	
	-0.07)
	***
	

	
	(3.46)
	
	
	(2.46)
	
	
	(2.79)
	
	
	(6.75)
	
	
	(3.30)
	
	
	(5.98)
	
	
	(-2.74)
	
	
	(-0.14)
	
	
	(-2.86)
	
	

	-27
	0.07)
	***
	
	0.10)
	***
	
	0.07)
	***
	
	0.12)
	***
	
	0.10)
	**
	
	0.12)
	***
	
	0.01)
	
	
	0.11)
	**
	
	-0.01)
	
	

	
	(5.33)
	
	
	(2.69)
	
	
	(4.70)
	
	
	(6.71)
	
	
	(2.12)
	
	
	(6.37)
	
	
	(0.22)
	
	
	(1.66)
	
	
	(-0.37)
	
	

	-26
	0.02)
	*
	
	0.02)
	
	
	0.02)
	*
	
	0.04)
	**
	
	0.04)
	
	
	0.03)
	**
	
	0.00)
	
	
	-0.03)
	
	
	0.00)
	
	

	
	(1.45)
	
	
	(0.45)
	
	
	(1.38)
	
	
	(2.05)
	
	
	(0.93)
	
	
	(1.85)
	
	
	(-0.20)
	
	
	(-0.41)
	
	
	(-0.07)
	
	

	-25
	0.06)
	***
	
	0.06)
	**
	
	0.06)
	***
	
	0.08)
	***
	
	0.09)
	**
	
	0.07)
	***
	
	0.04)
	**
	
	0.02)
	
	
	0.05)
	**
	

	
	(4.63)
	
	
	(1.67)
	
	
	(4.32)
	
	
	(4.46)
	
	
	(1.89)
	
	
	(4.06)
	
	
	(1.86)
	
	
	(0.31)
	
	
	(1.86)
	
	

	-24
	0.14)
	***
	
	0.08)
	**
	
	0.15)
	***
	
	0.15)
	***
	
	0.05)
	
	
	0.16)
	***
	
	0.13)
	***
	
	0.13)
	**
	
	0.13)
	***
	

	
	(9.91)
	
	
	(2.13)
	
	
	(9.77)
	
	
	(8.51)
	
	
	(1.11)
	
	
	(8.65)
	
	
	(5.28)
	
	
	(1.98)
	
	
	(4.89)
	
	

	-23
	0.14)
	***
	
	0.10)
	***
	
	0.15)
	***
	
	0.12)
	***
	
	0.09)
	**
	
	0.13)
	***
	
	0.18)
	***
	
	0.11)
	**
	
	0.19)
	***
	

	
	(10.14)
	
	
	(2.61)
	
	
	(9.85)
	
	
	(7.00)
	
	
	(1.97)
	
	
	(6.73)
	
	
	(7.48)
	
	
	(1.71)
	
	
	(7.35)
	
	

	-22
	0.12)
	***
	
	0.10)
	***
	
	0.12)
	***
	
	0.10)
	***
	
	0.17)
	***
	
	0.09)
	***
	
	0.15)
	***
	
	-0.02)
	
	
	0.17)
	***
	

	
	(8.19)
	
	
	(2.50)
	
	
	(7.80)
	
	
	(5.67)
	
	
	(3.55)
	
	
	(4.76)
	
	
	(6.02)
	
	
	(-0.34)
	
	
	(6.56)
	
	

	-21
	0.12)
	***
	
	0.11)
	***
	
	0.13)
	***
	
	0.09)
	***
	
	0.09)
	**
	
	0.10)
	***
	
	0.17)
	***
	
	0.15)
	**
	
	0.18)
	***
	

	
	(8.63)
	
	
	(2.72)
	
	
	(8.20)
	
	
	(5.27)
	
	
	(1.70)
	
	
	(4.99)
	
	
	(7.27)
	
	
	(2.25)
	
	
	(6.92)
	
	

	-20
	0.14)
	***
	
	0.09)
	**
	
	0.14)
	***
	
	0.14)
	***
	
	0.11)
	**
	
	0.14)
	***
	
	0.14)
	***
	
	0.05)
	
	
	0.15)
	***
	

	
	(9.59)
	
	
	(2.30)
	
	
	(9.37)
	
	
	(7.73)
	
	
	(2.32)
	
	
	(7.38)
	
	
	(5.69)
	
	
	(0.79)
	
	
	(5.77)
	
	

	-19
	0.15)
	***
	
	0.07)
	**
	
	0.16)
	***
	
	0.14)
	***
	
	0.06)
	
	
	0.15)
	***
	
	0.16)
	***
	
	0.09)
	*
	
	0.17)
	***
	

	
	(10.26)
	
	
	(1.75)
	
	
	(10.29)
	
	
	(7.89)
	
	
	(1.18)
	
	
	(7.96)
	
	
	(6.56)
	
	
	(1.32)
	
	
	(6.52)
	
	

	-18
	0.19)
	***
	
	0.14)
	***
	
	0.20)
	***
	
	0.17)
	***
	
	0.15)
	***
	
	0.18)
	***
	
	0.22)
	***
	
	0.11)
	**
	
	0.23)
	***
	

	
	(13.17)
	
	
	(3.48)
	
	
	(12.75)
	
	
	(9.73)
	
	
	(3.08)
	
	
	(9.23)
	
	
	(8.94)
	
	
	(1.72)
	
	
	(8.89)
	
	


附表1 各時間點股價報酬率事件前後平均異常報酬率（AAR)（續）

	
	Panel A. 所有事件
	Panel B 正事件
	Panel C 負事件

	
	有事件
(N=44321)
	
	有公開訊息宣告(N=5511)
	
	無公開訊息宣告(N=38810)
	
	所有正事件(N=27940)
	
	有公開訊息宣告(N=3442)
	
	無公開訊息宣告(N=24498)
	
	所有負事件(N=16381)
	
	有公開訊息宣告(N=2069)
	
	無公開訊息宣告(N=14312)
	

	28
	-0.07)
	***
	
	-0.10)
	***
	
	-0.07)
	***
	
	-0.03)
	*
	
	-0.09)
	**
	
	-0.02)
	
	
	-0.15)
	***
	
	-0.12)
	**
	
	-0.15)
	***
	

	
	(-5.15)
	
	
	(-2.66)
	
	
	(-4.50)
	
	
	(-1.43)
	
	
	(-1.85)
	
	
	(-0.85)
	
	
	(-6.77)
	
	
	(-1.95)
	
	
	(-6.51)
	
	

	29
	-0.10)
	***
	
	-0.06)
	*
	
	-0.10)
	***
	
	-0.06)
	***
	
	-0.03)
	
	
	-0.07)
	***
	
	-0.16)
	***
	
	-0.10)
	**
	
	-0.16)
	***
	

	
	(-7.02)
	
	
	(-1.62)
	
	
	(-6.88)
	
	
	(-3.56)
	
	
	(-0.72)
	
	
	(-3.52)
	
	
	(-6.96)
	
	
	(-1.71)
	
	
	(-6.79)
	
	

	30
	-0.13)
	***
	
	-0.02)
	
	
	-0.14)
	***
	
	-0.10)
	***
	
	0.00)
	
	
	-0.12)
	***
	
	-0.17)
	***
	
	-0.04)
	
	
	-0.19)
	***
	

	
	(-9.34)
	
	
	(-0.39)
	
	
	(-9.84)
	
	
	(-5.83)
	
	
	(-0.01)
	
	
	(-6.22)
	
	
	(-7.79)
	
	
	(-0.62)
	
	
	(-8.11)
	
	

	註1：單尾檢定下，***表在1%顯著水準下為顯著；**表在5%顯著水準下為顯著；*表在10%顯著水準下為顯著

註2：括號內為t值

註3：AAR之單位為百分比（%）
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附圖1 以股價報酬定義正事件且有公開訊息宣告之平均異常報酬率（AAR）
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附圖2 以股價報酬定義正事件且無公開訊息宣告之平均異常報酬率（AAR）
組號、題目
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� Banz（1981）和Fama and French（1992）的實證結果指出股價報酬有規模溢酬現象。
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