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應用決策樹與濾嘴法則於股票投資 
 

 

 

研究生：林聲宇                         指導教授：巫木誠 博士 

 

 

國立交通大學工業工程與管理研究所 

摘要 

本研究提出一結合濾嘴法則與決策樹的股票交易方法，首先利用濾嘴法則產

生交易資料，再運用決策樹 C4.5 演算法對這些交易資料進行分類，找出高報酬

群體。與之前相關研究比較，本研究在分類時多加考慮了代表未來性資訊的影

響。透過對台灣以及 NASDAQ 市場的實證，顯示出本研究方法確實優於濾嘴法

則與相關研究的方法。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

關鍵詞：濾嘴法則、股票交易、決策樹 
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Applying Decision Tree and Filter Rule to Stock Investment 

 

 

 

Student: Sheng-Yu Lin                Advisor: Dr. Muh-Cherng Wu 

 

 

Department of Industrial Engineering and Management, 

National Chiao Tung University 

Abstract 

 

This paper presents a stock trading method by combining the filter rule and the 

decision tree technique. The filter rule, having been widely used by investors, is used 

to generate candidate trading points. These points are subsequently clustered and 

screened by the application of a decision tree algorithm C4.5. Compared to previous 

literature that applied such a combination technique, this research is distinct in 

incorporating the future information into the criteria for clustering the trading points. 

Taiwan and NASDAQ stock markets are used to justify the proposed method. 

Experiment results show that the proposed trading method outperforms both the filter 

rule and the previous method. 

 

 

Keyword: Decision tree, stock trading, filter rule 
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第一章 緒論 

    股票市場中，如何在眾多公司中挑選出好的標的以及買點，進而獲取超額報

酬一直為投資人所關注。為了達到此目的，有些研究重視「技術分析」，亦即利

用過去歷史交易價格與交易數量等資訊，發展出交易法則 [2-4,6,9,11-13]。此外

有些研究重視「基本面分析」，亦即分析總體經濟、產業及公司的經營資訊，發

展出交易法則 [1,10]。 

在技術分析的各種方法中，濾嘴法則由於買賣點的訊號明顯，常被一般大眾

所使用。其概念是利用過去股價的資訊計算出買賣點，當股價上漲 k%時，進行

買入動作；反之下跌 k%時，則進行賣出動作。這樣的方法最早是由 Alexander

（1961）所提出，該研究測試了 1897 至 1927 年的道瓊工業指數，以及 1929 至

1959 年的標準普爾指數，發現利用這樣的方法確實能夠獲取超額報酬，此研究

是以觸發買賣點時的價格作為交易價格 [2]。Alexander（1964）進而考慮股價之

非連續性因素，修正為以買賣點出現當日的收盤價作為交易價格，對 1928 至 1961

年的標準普爾指數測試時，卻無法獲得超額報酬 [3]。Fama and Blume (1966)的

研究中，測試 1957 至 1962 年的道瓊工業指數的 30 支個股，考慮交易成本後，

發現濾嘴比率越小越好，但仍無法獲得超額報酬 [6]。Sweeney（1988）從 Fama 

and Blume 的研究中，選取績效較佳的 15 家公司用濾嘴法則進行測試，期間為

1970 至 1982 年，考慮交易成本後，仍可獲取超額報酬 [11]。Sweeney（1990）

繼而對 1970 至 1982 年的 New York 和 American Stock Exchange 的股票進行濾嘴

法則測試，先以 1970 年的結果選出績效較好的個股，再對這些選出來的股票進

行研究，考慮交易成本後，仍可獲取超額報酬 [12]。Huang（1995）的研究中，

測試 1971 至 1993 年台灣上市股票，發現在中度濾嘴比率（4.5%～18%）時，具

有超額報酬 [9]。Szakmary 等人（1999）的研究中，以濾嘴法則和移動平均線法

則測試 1973 至 1991 年的 NASDAQ 股市，發現對個股並沒有顯著績效，但對指

數則有超額報酬 [13]。綜合上述相關研究之結果，在不同市場及不同時間，濾
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嘴法則是否可獲得超額報酬並沒有一致定論。 

    林家馨（2004）同時考慮了「技術分析」與「基本面分析」，提出修正式濾

嘴法則。該方法是以濾嘴法則為基礎，配合運用決策樹方法，將總體經濟與產業

資訊視為分類變數，進而發展出的交易法則。該研究以 1996 年至 2002 年之台灣

電子股資料測試，結果發現其方法顯著優於濾嘴法則 [15]。 

然而，林家馨（2004）的研究在應用決策樹時，考慮之分類變數皆為過去的

資訊，並未考慮未來性的資訊。有鑑於此，本論文擬修正林家馨（2004）的方法，

在應用決策樹進行分類時，除了該研究原已考慮的資訊，增加考慮代表未來性的

資訊—股市指數的期貨交易價格。本論文利用這些分類資訊，對濾嘴法則所揭露

的買點，進行篩選。經以台灣股市、NASDAQ 股市進行驗證，結果發現本研究

的方法優於林家馨（2004）的方法。以台灣股市而言，報酬率從 11.50%提升到

13.26%。 

本文其他章節安排如下，第二章描述本研究所發展的交易法則，第三章說明

決策樹 C4.5 的演算法，第四章為資料選取與實證結果，第五章為結論與未來研

究方向。 
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第二章  交易法則 

本研究所發展的股市交易法則基本上是濾嘴法則的修正；亦即先以濾嘴法則

找出買點，然後以四個變數來描述買點的屬性，進而利用決策樹的方法，選出有

效買點。本章首先描述濾嘴法則，其次討論此四個變數的表達法，以及計算股票

投資報酬率的方法。 

2.1 濾嘴法則 

    濾嘴法則的基本假設是股票市場的價格波動具有某種固定的形式或趨勢，只

要能夠找出這種形式或趨勢，即可獲得超額報酬 [2]。其交易規則如下：當股價

的 n 日移動平均線 MA(n)上漲超過最近的波谷 k%時，進行買入動作；反之，當

MA(n)下跌超過最近的波峰時 k%時，進行賣出動作。k%稱為濾嘴比率，如圖 2.1

所示。

k％

k％

MA(n)

波谷

波峰

買入時機
賣出時機

k％

k％

MA(n)

k％

k％

MA(n)

波谷

波峰

買入時機
賣出時機

 

圖 2.1 濾嘴法則買賣點 

影響濾嘴法則績效之參數主要有兩個，分別為移動平均線天數（n）和濾嘴

比率（k）。當 n 小時，MA(n)的敏感度高，股價反應迅速，容易受雜訊影響而將

「非買賣點」誤判成「買賣點」；n 大時，股價變動遲緩，容易產生落後過多的

買賣點。而當 k 小時，會增加買賣次數，交易成本會提高；反之，交易成本相對

較低。因此在使用濾嘴法則時，應先找出最佳的參數組合（n, k）。 
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    使用濾嘴法則可能會產生相當多的買點，而且各買點報酬率差異很大。因此

本研究發展一選擇機制，希望能挑選出「有效買點」。其交易規則如下：當濾嘴

法則產生買點後，判斷該買點是否為有效買點，若符合則進行買入動作，並於出

現賣點時賣出。 

2.2 表達買點屬性的四個變數 

 本研究以四個變數來判斷濾嘴法則產生的買點是否為「有效買點」。這四個

變數包括：貨幣供給額、通貨膨脹率、產業上游的總出貨金額、股市指數期貨價

格。前三項變數是過去性資訊，第四項變數則代表未來性資訊。 

   根據過去研究，貨幣供給額與股價成正相關 [7]。本研究在台灣股市使用中

央銀行每月公布的貨幣供給額 M1B，NASDAQ 股市則使用 Board of Governors of 

the Federal Reserve System 每月公布的貨幣供給額 M1。本研究是以每個月貨幣供

給額與去年同期比較的年增率為衡量指標，在買點出現時，以過去六個月的「貨

幣供給額年增率」進行線性迴歸，根據求得的斜率，判斷是否為有效買點。 

通貨膨脹是指一般（非個別）物價的持續（非偶爾）上漲。通貨膨脹係經濟

學名詞，並無特定衡量指標，一般常用消費者物價指數（CPI）年增率來衡量通

貨膨脹率。過去研究指出通貨膨脹對股市具有影響 [5,8]，溫和的通貨膨脹有助

於經濟成長，連帶推升股市；但過高的通貨膨漲，易造成經濟不穩定，導致股市

下跌。本研究以每個月 CPI 與去年同期比較的年增率為衡量指標，在買點出現

時，以過去六個月的「CPI 年增率」進行線性迴歸，根據求得的斜率，判斷是否

為有效買點。 

本研究以產業上游之總出貨金額判斷該產業未來的榮景。以電子業為例，上

游是半導體，半導體出貨後，下游的其它電子業必須經過加工後才能出貨，因此

半導體出貨量對整個電子業而言，可視為產業的領先指標。本研究以每月半導體

產業「總出貨金額」為衡量指標，台灣股市中使用北美半導體協會公佈之亞洲地
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區每月半導體總出貨金額，NASDAQ 股市使用北美半導體協會公佈之美洲地區

每月半導體總出貨金額，在買點出現時，以過去六個月的「總出貨金額」進行線

性迴歸，根據求得的斜率，判斷是否為有效買點。 

第四個變數以股市指數的期貨交易價格代表股市未來榮景的資訊。台灣股市

中使用「台股指數期貨」，此期貨在市場上有五個月份的契約可以交易，這五個

月份包括：本月份、下一個月份，再加上三月、六月、九月、十二月中最近未來

的三個月份。NASDAQ 股市中使用「NASDAQ100 指數期貨」，此期貨在市場

上有三個月份的契約可以交易，包括：三月、六月、九月、十二月中最近未來的

三個月份。本研究以指數期貨的「交易價格」為衡量指標，亦即在買點出現時，

以未來可交易契約的「交易價格」進行線性迴歸，根據求得的斜率，判斷是否為

有效買點。 

上述四個變數皆以線性迴歸求得的斜率，來判斷一買點是否為有效買點。本

研究為做此判斷，對每一斜率皆設定一「有效區間」；在買點出現時，此四個斜

率皆需落在其「有效區間」內，此買點才視為「有效買點」。本研究以決策樹

C4.5 演算法 [14]來決定這些有效區間的範圍，C4.5 演算法將於第三章詳細介紹。 

2.3 交易情境的假設與績效衡量 

    茲將股市交易情境的假設說明如下，這些假設參考台灣股市的交易規則建

立，為了比較，NASDAQ 股市的交易規則也修正成符合此等假設。 

1. 每次買進或賣出之手續費為成交價的 0.1425% 

2. 每次賣出時需支付證券交易稅 0.3% 

3. 交易訊號出現時，以隔日之收盤價當成該次交易價格 

4. 每次交易均能順利完成 

5. 不從事信用交易，亦即無融資融券交易 

6. 不進行連續買進動作，亦即對某個股來說，在未持有該股狀態下才能進

行買進動作 
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7. 觀測期間終止時，如持有股票則將強制賣出 

    本研究之績效衡量方式為計算每次買賣之報酬率，並以複利計算複合年報酬

率，最後以平均複合年報酬率作為績效衡量的基準。 

    各買點的報酬率： 

        )1(
))1()1((

hb
hbohs

i i

iir +×
+×−−−×=

     

　 　   ir : 各買點的報酬率 

　 　   is : 賣出價格 

　 　   ib : 買入價格 

　 　   h : 手續費 

　 　   o : 證券交易稅 

　  年報酬率: 

        1)1(
)(

1

−+= ∏
=

iN

t
iti rR          

　　    )(iN :第 i 年的交易次數 

  　    itr : 第 i 年第 t 次交易之報酬率 

　　    iR :第 i 年的年報酬率 

   複合的年報酬率: 
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 　    iIR :第 i 年的複合的年報酬率 

 　    n : 總交易時間（年） 
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第三章 決策樹 

    本研究使用決策樹 C4.5 演算法，來決定上述四個變數的「有效區間」，以判

斷一買點是否為有效買點。本章先描述決策樹的基本概念，其次說明 C4.5 演算

法，以及本研究對買點分類的門檻選擇。 

3.1 決策樹基本概念 

    決策樹是處理分類問題的一種技術。假設有一些已知類別的樣本，此技術利

用樣本的屬性，建立分類樣本的規則；然後根據這些規則來分類其他樣本。這樣

的技術稱為監督式（supervised）分類法。 

構建上述分類規則的方法通常稱為「學習機制」（learning mechanism）。建立

此機制首先需取得一些已知類別的樣本，每筆樣本皆有對應的分類群體（class）

與本身的屬性值（vector of attribute values）。然後將全部的樣本（samples）分為

訓練樣本（training samples）與測試樣本（testing samples）兩種。決策樹的方法

是利用訓練樣本來建構出分類的規則，再以測試樣本來檢視分類規則的有效性。 

圖 3.1 決策樹分類架構圖 

 C node 

Y>h2 Y≦h2 

X≦h1 X>h1 

A node 

B node 

Class1 Class1 Class2 
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    如圖 3.1 所示，決策樹分類的結構如同一棵樹，由決策點（decision node）

與枝葉（leaf）組成，節點內之資料代表同一類別，枝葉則代表分類規則。所有

的訓練樣本會從根節點（root node）A 測試所有的屬性值，決定分類樣本所參考

的屬性（x），與該屬性之門檻值（h1），並向下分類產生下一階子節點（child node 

at next level）如圖 3.1 的子節點 B 及 C，再對不同的子節點重複上述之步驟：決

定分類樣本所參考的屬性與其門檻值，再進行分類產生下一層的子節點。直到子

節點內的樣本數太少，或是子節點的分類已達最佳化，產生新子節點的步驟便會

停止，此時決策樹就構建完成。最後再以測試樣本來檢視此決策樹分類的績效。 

3.2 C4.5 演算法 

    本研究採用的決策樹演算法是由 Quinlan（1993）所提出之 C4.5 演算法。此

演算法的理論基礎是改良自其發展的 ID3 演算法 [14]，ID3 是以資訊收益

（Information Gain）為選擇最佳屬性的篩選準則。所謂資訊收益是指選擇了某一

屬性後，造成下一層子節點的資訊凌亂度（entropy）的改變程度。資訊收益值越

大，表示整體資訊零亂度越小，亦即該屬性分類效果越佳。 

茲將資訊凌亂度（entropy）的定義說明如下。假設 S 是某一些樣本所構成的

集合，每一樣本有 j = 1,…|J|個屬性。該集合中的樣本共對應到{C1,C2,…,Cn}個不

同的類別， S 表示 S 集合內的樣本總數， ),( SCfreq i 為 S 集合內 Ci類別的樣本

數。則資訊凌亂度（entropy）之計算公式定義如下，此公式表示 S 集合對應的類

別越多，資訊凌亂度越高；若 S 集合只對應一個類別，則其資訊凌亂度值為零。 

  ∑
=

×−=
n

i

ii

S
SCfreq

S
SCfreqSInfo

1
2

),(log),()(  

    假設根據樣本的某一屬性 Xj，S 集合可分類個 k 個子集合 S1,S2,…..,Sk，則這

些子集合的總資訊凌亂度度可表達如下。 
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  ∑
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×=
k

i
i

i
x SInfo

S
S

SInfo
j

1
)()(  

    在分成 k 個子集合的過程中，C4.5 的演算法會自動找出 k-1 個門檻值，使這

些子集合的總資訊凌亂度最小。總資訊凌亂度越小代表分類效果越好，因此 S

集合經由屬性 Xj分割後，所獲得的「資訊收益」為「分割前之凌亂度」減去「分

割後之凌亂度」；資訊收益越高代表分類的效果越好，其公式如下所示。 

   ( ) ( ) ( )SInfoSInfoXGain
jxj −=  

根據上述資訊收益的概念，決策樹 C4.5 演算法定義一指標稱為「資訊收益

比」（gain-ratio），根據此指標來選擇哪一個屬性較適合當成分類的依據，「資訊

收益比」之公式定義如下： 

Gain_Ratio(Xj) = Gain(Xj) / Split-Info(Xj) 

    ∑
=

×−=
k

i

ii
j S

S
S
S

XInfoSplit
1

2log)(-  

為了避免建構完成的決策樹過於複雜，造成所建立之分類規則不易解釋或利

用時，C4.5 在建構決策樹後還需經過適當的剪修（pruning）。剪修過程的標準是

根據每一個子集合的「預估分類錯誤率」作為判斷條件，其方法是由樹的底部往

上測試每一個節點所形成的子樹。亦即將某一子樹以一個節點代替，若所得到的

「預估分類錯誤率」較低，則將子樹修剪為該節點，否則保留原來的子樹。 

每一個子集合的「預估分類錯誤率」是利用二項式分配估算而來。譬如說某

一子集合有 n 個樣本，每個樣本分錯的機率為 p，則發生 e 個樣本分錯的機率為

enen
e ppC −− )1( 。若某一子集合有 n 個樣本，目前分錯 e 個，假設發生此現象的機

率為 0.25，也就是一般在使用 C4.5 演算法時所設定的信賴水準，則吾人可用公
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式 enen
e ppC −− )1( 推估出此子集合的 p 值，進而可推出在大量測試時，其預期分錯

的個數為 np 個。就某一子樹而言，若其母節點之預期分錯的個數小於其子節點

之預期分錯的個數總和時，則將此子樹修剪以其母節點代替。 

3.3 買點分類門檻設定 

由上述可知，樣本需有已知的對應群體和屬性才可運用決策樹進行分類，本

研究中的分類樣本為濾嘴法則產生的買點，屬性為前章所述的四個變數，對應群

體則是將買點分類為「＋」、「－」兩群體。本研究利用決策樹產生的「＋」群體

之分類規則，找出變數的「有效區間」，進而篩選出「有效買點」。 

由於決策樹是一種監督式（supervised）分類法，因此對應群體不同會導致

不同的分類規則。本研究在群體分類規則上，是將濾嘴法則產生之買點，依報酬

率由小排列到大，取一門檻值作分類依據，大於門檻值的買點為「＋」群體，小

於門檻值的買點為「－」群體；所選取的門檻值分別為買點報酬率為-9%、-6%、

-3%、0、1%、2%、3%、6%、9%。不同的門檻值代表不同的交易策略，門檻值

高，代表專注於高報酬買點的選取；而門檻值為負時，則類似停損的觀念，允許

部分的損失，但要賺取大多數的正報酬。透過不同分類門檻值的設定，期望能找

出在不同市場中，最佳的交易策略。 
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第四章  實證測試 

    本研究所提的交易法則將以實證的資料驗證，本章先介紹實證資料的來源，

實證資料包括台灣股市的「電子股」和 NASDAQ 股市的「科技股」。其次討論

濾嘴法則的參數如何選取，最後則是本研究方法的實證結果，並與林氏（2004）

方法的實證結果之比較。 

4.1 資料選取 

    實證資料中，台灣股市的資料取自 Ezchart [22]。NASDAQ 股市資料取自

Yahoo finance 網站 [16]。台灣股市研究期間為 1998 年 7 月到 2004 年 12 月，共

計 6.5 年；NASDAQ 股市研究期間為 1997 年 1 月到 2004 年 12 月，共計 8 年。

台灣股市所選出的公司家數共 41 家；NASDAQ 共選出 248 家。為避免除權除息

之影響，所選取之股價皆已調整為還權還息後資料。 

本研究以決策樹分類時需用到第二章所述的四個變數。此四個變數在台灣股

市是指台灣貨幣供給額 [20]、台灣消費者物價指數 [23]、亞洲半導體總出貨量  

[19]、台股指數的期貨交易價格 [24]。在 NASDAQ 股市是指美國貨幣供給額 

[17]、美國消費者物價指數 [18]、美洲半導體總出貨量 [19]、NASDAQ 指數的

期貨交易價格 [25]。 

本研究在使用決策樹時，是運用網路上免費之 WEKA 軟體 [21]建構決策樹

分類架構，設定之條件為每個節點之樣本數不得少於總樣本數 10%，修剪決策樹

之信賴水準為 25% 

4.2 濾嘴法則的參數選擇 

   影響濾嘴法則報酬的兩個參數 n 與 k 方面，本研究測試 n = 2、4、6、8、10、

30、72 等 7 種情況，和 k = 1%、2%、3%、4%、5%、6%、7%、8%、9%、10%
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等 10 種情況，共 n × k = 70 種的參數組合。針對此 70 種組合，分別對台灣股

市和 NASDAQ 股市進行測試，希望找出在各股市中最佳的參數組合。 

   針對台灣股市，不同的（n, k）參數組合，其平均複合年報酬率結果如表 4.1

所示，NASDAQ 的（n, k）參數組合測試結果如表 4.2 所示。濾嘴法則在此兩個

股市的最佳參數設定組合皆為（n, k）=（10, 10%），台灣股市平均複合年報酬率

為 1.24%，NASDAQ 股市平均複合年報酬率為 5.87%。從表 4.1 中可以發現，當

n = 10 時，在大部分的 k 值都有最佳的績效。 

表 4.1 濾嘴法則參數與報酬率關係—Taiwan 

k   n 2 4 6 8 10 30 72 

1 -15.29% -9.79% -9.07% -7.69% -2.45% -4.95% -3.92% 

2 -13.05% -8.38% -6.72% -5.90% -1.81% -4.15% -5.66% 

3 -10.77% -7.48% -4.47% -2.77% -0.62% -3.01% -5.78% 

4 -8.38% -5.62% -3.78% -1.50% -1.24% -1.40% -6.52% 

5 -6.24% -3.78% -3.86% -1.73% -1.16% -1.59% -7.44% 

6 -5.06% -3.12% -3.92% -1.94% -0.43% -0.06% -7.19% 

7 -4.24% -3.33% -2.98% -0.21% 0.07% 0.14% -6.83% 

8 -4.41% -4.42% -1.40% -0.80% 0.63% -0.66% -7.07% 

9 -3.73% -3.53% -1.74% -0.89% 0.41% -0.65% -7.64% 

10 -4.07% -2.97% -1.75% 0.23% 1.24% -0.75% -9.06% 
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表 4.2 濾嘴法則參數與報酬率關係— NASDAQ 

k   n 2 4 6 8 10 30 72 

1 -19.06% -10.49% -8.74% -5.37% -0.38% 5.41% 4.23% 

2 -15.59% -9.19% -5.70% -1.46% 2.45% 4.40% 4.47% 

3 -13.11% -6.87% -3.85% -0.25% 3.62% 4.93% 4.52% 

4 -10.20% -5.44% -1.96% 1.35% 4.21% 4.95% 4.20% 

5 -8.34% -4.27% -0.50% 3.27% 4.61% 5.41% 3.96% 

6 -7.40% -2.54% 0.28% 4.03% 5.35% 4.84% 4.02% 

7 -5.39% -1.10% 1.45% 4.90% 5.48% 4.93% 3.16% 

8 -3.67% -0.54% 3.19% 5.33% 5.26% 4.43% 3.34% 

9 -2.41% 0.68% 4.00% 4.84% 5.17% 4.00% 3.38% 

10 -1.65% 1.04% 4.85% 5.32% 5.87% 3.92% 3.28% 

4.3 本研究方法的實證結果與林式方法之比較--台灣市場 

    在台灣市場中，應用前述所得到的最佳濾嘴法則參數設定（k = 10%, n = 

10），單純使用濾嘴法則時，共產生 623 個買點，得到的平均複合年報酬率為

1.24%。本研究將濾嘴法則產生之交易資料，搭配選取之四個屬性：台灣貨幣供

給額（T-M1）、台灣消費者物價指數（T-CPI）、亞洲半導體總出貨量（T-SEMI）、

台股指數期貨交易價格（T-FP），並以不同的報酬率門檻分為「＋」、「－」兩群

體，利用 C4.5 演算法進行分類，可得到運用不同的交易策略時，決策樹產生出

的各層平均複合年報酬率，如表 4.3 所示，不同的交易策略對於績效表現是有所

影響，而所得到的最佳交易策略是運用 1%或 2％的報酬率門檻將濾嘴法則產生

之買點分為「＋」、「－」兩群體，再以決策樹找出「有效買點」的範圍，可以得

到 13.26%的平均複合年報酬率。 
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表 4.3 運用四個分類變數時，不同分群門檻之報酬率—Taiwan 

決策樹層次  

分類門檻 

 

濾嘴法則 第 1 層 第 2 層 第 3 層 第 4 層 第 5 層 第 6 層

9% 1.24% 5.32% 9.03% 13.04% 10.91% 6.44%  

6% 1.24% 5.32% 9.03% 13.04% 10.91% 4.48%  

3% 1.24% 5.51% 8.99% 13.00% 10.91% 4.48%  

2% 1.24% 5.51% 9.66% 13.26% 9.44% 4.93%  

1% 1.24% 5.51% 9.66% 13.26% 9.44% 4.93%  

0 1.24% 5.51% 9.66% 12.98% 9.44% 4.93%  

-3% 1.24% 5.44% 9.10% 13.02% 9.49% 4.93%  

-6% 1.24% 4.95% 9.16% 12.48% 9.44% 1.99% 4.61% 

-9% 1.24% 4.95% 9.68% 5.70% 8.31%   

茲以最佳交易策略做說明，其 WEKA 軟體輸出之決策樹架構如圖 4.1，其中

圈內為分類的屬性依據，分支為分類屬性的門檻值，方框代表分出之群體，以「＋」

群體代表「有效買點」，括弧內部的數據如（95/10），代表該類別中共有 95 個樣

本，其中有 10 個分類錯誤樣本。 

 

圖 4.1 決策樹架構 
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    將決策樹之分類規則整理如表 4.4，也就是「有效買點」的篩選門檻，依照

此門檻將各層之報酬率計算出來，如表 4.5 所示。 

表 4.4 決策樹分類規則—Taiwan 

 決策樹分類規則 
第 1 層 T-FP  43.1≦  
第 2 層 T-FP  43.1 ≦ ;        -0.072 ＜ T-SEMI 
第 3 層 T-FP  43.1 ≦ ;        -0.072 ＜ T-SEMI  0.≦ 19 
第 4 層 9.1 ＜ T-FP 43.1≦  ;  -0.072 ＜ T-SEMI  0.≦ 19 
第 5 層 9.1 ＜ T-FP 43.1≦  ;  -0.072 ＜ T-SEMI  0.≦ 19 ;  T-CPI  ≦ -0.55 

表 4.5 決策樹各層次分類之績效—Taiwan 

決策樹層次   
濾嘴法則 第 1 層 第 2 層 第 3 層 第 4 層 第 5 層

平均複合年報酬率 1.24% 5.51% 9.66% 13.26% 9.44% 4.93%
交易資料數量 623 528 456 344 133 105 
正報酬交易比例 34% 39% 43% 51% 66% 56% 

    由表 4.4 發現最重要的分類變數是指數期貨的交易價格，而第二重要的分類

變數為半導體出貨量。由表 4.5 可以發現，交易次數隨著分類層次下降，正報酬

交易比例則有上升之趨勢，代表分類準確度越下層越高，然而平均複合年報酬率

的趨勢則是先上升後下降，在第三層達到了最高的 13.26%，第四、第五層雖然

正報酬交易比例相當高，但平均複合年報酬率卻不增反降，其可能原因是複合報

酬率的計算上，運用了複利的方式，由於買點次數過低，導致乘積效果降低所致；

另一個可能原因則是，決策樹分類中，只分為正負兩群體，無法對報酬之大小作

判斷，會造成良好之正報酬交易被扣除的結果。 

    綜合上述之結果，可以歸納出「有效買點」的篩選規則，亦即以第三層之分

類規則來篩選濾嘴法則產生之買點。本研究所得到的交易規則如下：當濾嘴法則

找出買點後，該買點的期貨價格斜率值須小於 43.1，以及半導體總出貨量斜率值

須介於-0.072166 與 0.188834 之間，方為「有效買點」，進行買入動作，並於濾嘴
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法則產生賣點時賣出。 

林氏（2004）提出的方法與本研究方法最大差異，在於並未考慮代表未來性

資訊的分類效果，亦即本研究提出的股價指數期貨資訊。茲將該方法於本研究實

證期間進行驗證，運用的濾嘴比率參數為 k = 10%、n = 10，使用的分類變數為

台灣貨幣供給額、台灣消費者物價指數、亞洲半導體總出貨量，並以不同的報酬

率門檻分為「＋」、「－」兩群體，利用 C4.5 演算法進行分類，可得到運用不同

的交易策略時，決策樹產生出的各層平均複合年報酬率，如表 4.6 所示。由表中

可以發現最佳交易策略是以-3%的報酬率作為分群門檻，在第 3 層時平均複合年

報酬率達到了 11.50%，但低於本研究方法所得到的 13.26%。 

表 4.6 運用三個分類變數時，不同分群門檻之報酬率—Taiwan 

決策樹層次  

分類門檻

 

濾嘴法則 第 1 層 第 2 層 第 3 層 第 4 層 第 5 層 

9% 1.24%      

6% 1.24% 8.99% 6.17%    

3% 1.24% 8.99% 5.10%    

2% 1.24% 8.99% 5.10%    

1% 1.24% 8.99% 5.10%    

0 1.24% 4.50% 9.10% 10.46% 3.60% 3.88% 

-3% 1.24% 5.44% 9.10% 11.50% 7.07% 7.33% 

-6% 1.24% 4.95% 9.68% 5.70% 8.31% 7.63% 

-9% 1.24% 4.95% 9.68% 5.70% 8.31%  

4.3 本研究方法的實證結果與林氏方法之比較--NASDAQ 市場 

    在 NASDAQ 市場中，應用前述所得到的最佳濾嘴法則參數設定（k = 10%, n 

= 10），單純使用濾嘴法則時，共產生 5340 個買點，得到的平均複合年報酬率為

5.87%。本研究將濾嘴法則產生之交易資料，搭配選取之四個屬性：美國貨幣供

給額（N-M1）、美國消費者物價指數（N-CPI）、美洲半導體總出貨量（N-SEMI）、
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NASDAQ 指數期貨價格（N-FP），並以不同的報酬率門檻分為「＋」、「－」兩群

體，利用 C4.5 演算法進行分類，可得到運用不同的交易策略時，決策樹產生出

的各層平均複合年報酬率，如表 4.7 所示。最佳交易策略為是以 3%之報酬率作

為分群門檻，在第 2 層時，報酬率為 12.53%。 

表 4.7 運用四個分類變數時，不同分群門檻之報酬率—NASDAQ 

決策樹層次  

分類門檻 

 

濾嘴法則 第 1 層 第 2 層 第 3 層 第 4 層 第 5 層 

9% 5.87%           

6% 5.87%           

3% 5.87% 9.73% 12.53% 7.34%     

2% 5.87% 6.74% 7.56% 4.08%     

1% 5.87% 8.70% 4.53% 7.68% 11.19% 7.37% 

0 5.87% 6.74% 7.56% 1.98% 2.87%   

-3% 5.87% 6.76% 7.58% 1.97% 2.87%   

-6% 5.87% 6.73% 7.55% 1.98% 2.87%   

-9% 5.87% 9.73% 10.10% 3.33%     

將最佳交易策略的決策樹分類規則整理如表 4.8，也就是「有效買點」的篩

選門檻，依照此門檻將各層之報酬率計算出來，如表 4.9 所示。可以發現最重要

的分類變數是指數期貨價格，第二重要的分類變數為消費者物價指數，第三重要

的分類變數為半導體總出貨量。本研究所得到的交易規則如下：當濾嘴法則找出

買點後，該買點的期貨斜率值須小於 50，消費者物價指數斜率值須大於

-0.000006，以及半導體總出貨量趨勢值須大於 0.086，方為「有效買點」，進行買

入動作，並於濾嘴法則產生賣點時賣出。 

表 4.8 決策樹分類規則—NASDAQ 

 決策樹分類規則 
第 1 層 N-FP  ≦ 50 
第 2 層 N-FP  ≦ 50 ;   N-CPI >-0.000006  
第 3 層 N-FP  ≦ 50 ;   N-CPI >-0.000006 ;   N-SEMI > 0.086 
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表 4.9 決策樹各層分類績效—NASDAQ 

決策樹層次   

濾嘴法則 第 1 層 第 2 層 第 3 層 
平均複合年報酬率 5.87% 9.73% 12.53% 7.34% 
交易資料數量 5340 4686 2093 750 
正報酬交易比例 38% 40% 47% 57% 

    與林氏(2004)提出的方法進行比較，茲將該方法於本研究實證期間進行驗

證，運用的濾嘴比率參數為 k = 10%、n = 10，使用的分類變數為美國貨幣供給

額、美國消費者物價指數、美洲半導體總出貨量，並以不同的報酬率門檻分為

「＋」、「－」兩群體，利用 C4.5 演算法進行分類，可以得到運用不同交易策略

時，決策樹產生出的各層平均複合年報酬率，如表 4.10 所示。最佳報酬率只能

達到 8.70%，遠低於本研究所提出方法所得到的 12.53% 

表 4.10 運用三個分類變數時，不同分群門檻之報酬率—NASDAQ 

決策樹層次  
分類門檻 

 
濾嘴法則 第 1 層 第 2 層 第 3 層 第 4 層 

9% 5.87%         
6% 5.87%         
3% 5.87%         
2% 5.87%         
1% 5.87% 8.70% 4.53%     
0 5.87% 8.70% 4.53% 6.87% 6.45% 

-3% 5.87% 8.70% 4.53% 6.87% 6.45% 
-6% 5.87% 2.21% 8.29% 7.86% 0.55% 
-9% 5.87% 2.31% 8.29% 7.86% 0.55% 
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第五章  結論與未來研究方向 

5.1 結論 

    本研究提出一改善濾嘴法則的股票交易方法，運用決策樹對濾嘴法則產生的

買點進行分類，以找出高報酬群體。分類時使用了四個分類變數，其中三個代表

過去性資訊，一個代表未來性資訊。林氏（2004）首先提出結合濾嘴法則與決策

樹的概念，本研究與該研究有兩大差異，第一是林氏並未考慮未來性資訊對分類

的影響，其次則是根據決策樹的分類特性，運用不同的報酬率門檻將濾嘴法則產

生的買點分類為「＋」、「－」群體。實證結果顯示此兩差異確實能夠提升績效表

現。 

    由實驗結果發現，濾嘴法則參數設定方面，不論在台灣或 NASDAQ 市場，

皆以十日移動平均線 MA(10)搭配 10%的濾嘴比率有最佳的績效表現。在台灣市

場中，本研究所提出之交易方法可將報酬率由單純使用濾嘴法則的平均複合年報

酬率 1.24%提升至 13.26%，也優於林氏的方法所得到的 11.50%；而在 NASDAQ

市場中，報酬率可由單純使用濾嘴法則的 5.87%提高至 12.53%，也優於林氏的

方法所得到的 8.7%。 

5.2 未來研究方向 

    本研究針對決策樹分類特性，設定不同的分群門檻將買點分為「＋」、「－」

兩群體，透過實證發現對於報酬率確實有影響，後續研究可針對此現象進行探

討，可嘗試結合基因演算法與決策樹，找出最佳的分群門檻以及最佳的對應群體

數以得到最佳的報酬率。 
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