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林成蔭

• 現任 :

認證 證券分析師

經濟日報 股海指南針 專欄主筆；工商時報 操盤心法 專欄主筆

中廣 理財生活通 連線分析師 ； 今周刊網站”投資密碼”專欄主筆

Money錢雜誌 特約主筆

• 經歷 : 

萬寶投顧基金事業處 執行副總

新光投信協理、組合基金經理人、政府四大基金代操經理人

財子學堂投資部副總

• 彭博社、路透社、中央社、非凡、東森、SMART、財訊、理周專訪

• 著作 : 搞定海外投資的八堂課、股海樂活、遨遊股海
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大綱

1、基本分析介紹

2、技術分析介紹

3、分析方法比較與運用

4、實例解析
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投資分析的範疇
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基本分析介紹
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基本面是 ? 

•總體、產業和公司基本情況

•利用財務分析和經濟學上的研究

•評估企業價值或預測證券價值的走勢。
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收縮期

擴張期 收縮期
擴張期

收縮期

高峰

谷底

高峰

谷底

一般而言，股價在谷底到擴張期為多頭走勢，在高峰期反轉，收縮
期為空頭走勢、進入谷底則股價進入打底階段。

判斷大的方向 : 景氣循環
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投資必看總體經濟指標

•選擇標準 : 領先性、重要性。

•金融、循環、經濟、消費、勞動、物價等六大項

•與金融市場連動性高
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台灣經濟指標公布時間
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公布日期 經濟指標 發布單位

每月1號 PMI 國發會

每月5號 CPI、WPI 主計處

每月5號 外匯存底 中央銀行

每月8號 進出口統計概況 財政部

每月20號 外銷訂單 經濟部

每月22號 失業率 主計處

每月25號 貨幣供給額 中央銀行

每月25號 營業氣候測驗點 台經院

每月27號 景氣對策燈號、領先指標、同時指標 國發會

每月27號 退票率 中央銀行

每月月底 消費者信心指數調查 中央大學

2,5,8,11月中旬 經濟成長率 主計處



台灣經濟指標哪裡找？

• 行政院主計處

• 中央銀行

• 經濟部

• 財政部

• 國發會

• 中研院經研所

• 中華經濟研究院

• 台灣經濟研究院

• 台灣綜合研究院
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產業分析：供需定律

•在自由經濟體制之下，市場形態以自由競爭
為前提，因此產品在市場的價格，取決於供
給與需求。
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財務報表的重點

•四大報表分別為損益表、資產負債表、現金
流量表、股東權益變動表。

•投資人運用分析工具與方法，對於報表進行
分析與解釋，得出對於投資有用的資訊做為
參考。

•投資者主要觀察前三大報表 :

損益表、資產負債表、現金流量表。
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常見財報重要數據

• 營業收入-營業成本 =營業毛利

• 營業毛利-營業費用 =營業利益(本業)

• 業外收入-業外支出 =業外收益

• 營業利益+業外收益 = 稅前淨利

• 稅前淨利-所得稅費用 =稅後淨利

• 營業毛利率 ＝(營業毛利／銷售收入) x 100%

• 營業利益率 = (營業利益 / 全年營收) x 100%

• 股東權益報酬率＝(稅後純益／股東權益) x 100%
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請問 :

•這個基本面資訊

是大家都知道 ? 

•還是

只有你知道 ?



資料來源:XQ

美國波音航空2001年
日K線圖
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技術分析介紹
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技術分析 : 利用歷史的資料如成交價、量、時
間等資料以圖形、表格、指標等分析工具來解
釋、預測未來的市場走勢，相信過去的經驗可
用來推估未來。

技術分析的定義
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技術分析範疇
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K線如何形成

K線圖—若收盤價高於開盤價則K線為紅色，若開盤價高
於收盤價則K線為黑色，一根K線代表了開盤價、收盤價、
最高價、最低價

最高價

收盤價

開盤價

最低價

最高價

開盤價

收盤價

最低價

上影線

K線實體

下影線

19



台灣加權指數日K線圖

資料來源:XQ 20



特殊K線意義

長紅線，強烈漲勢 倒Ｔ字線，賣盤極強

長黑線，股價大跌 Ｔ字線，買盤極強

十字線，表示多空均衡，
收盤價等於開盤價，後
勢常有所變化

單一K線代表意義如下表，

一群Ｋ線所組成的型態稱為K線圖
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K線理論- K線圖

•以一日的價格變化為主，稱為日K線圖

•以一周的價格變化為主，稱為周K線圖

•以一月的價格變化為主，稱為月K線圖

•以一季的價格變化為主，稱為季K線圖

•以一年的價格變化為主，稱為年K線圖

•另外，有極短線利用每五分、每十五分、每
三十分、每小時作為每根K線單位。
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價與量
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• 成交量代表的是全體投資人參與買賣的意願與
力道。

• 一般而言

多頭 – 價漲量增 價跌量縮 .常稱為價量得宜

空頭 – 價漲量縮 價跌量增 .常稱為價量背離

• 需留意，高檔爆出巨量常是股價的高點；反之，
低檔量縮，常是相對低點。



台灣加權指數日K與成交量

24資料來源:XQ



K線之型態種類與用途

•由K線、量價及趨勢線而構成型態

•反轉型態

•多頭：W底、頭肩底、三重底(多重底)

•空頭：M頭、頭肩頂、三尊頭(多重頭)

•整理型態

•矩形、三角形、楔型、旗型等
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W底

•發生時機：中、長期底部位置

•下跌至第2個低點且不破前低(或微幅跌破)
而量縮後，走勢開始轉為價量齊揚

•理論最小漲幅
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大立光日K線圖
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資料來源:XQ



頭肩底

•發生時機：中、長期底部位置

•下跌量縮至最小後，轉為價量齊揚

•頭肩底形成之前需有一段跌勢，爾後出現類
似倒山形結構，即中間最低（頭）兩邊較高
（肩）。

•理論最小漲幅
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日圓周線圖

資料來源:XQ
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M頭

•發生時機 :
通常在上漲趨勢的末端

下跌趨勢的反彈格局

•呈現量價背離，商品價格未再創新高，或微
幅創新高後即回檔。

•理論最小跌幅
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台積電日K線圖

資料來源:XQ
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頭肩頂

•發生時機：中、長期上漲趨勢的末端

•呈現量價背離，商品價格未再創新高

•理論最小跌幅

•頭肩頂形成之前需有一段漲勢，出現像山形
的結構，中間最高（頭）兩邊較低（肩）。
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華新科 日K線圖
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資料來源:XQ



K線之平均線

N日簡單移動平均數

= (N日收盤價加總) / N日

讓收盤價的趨勢平滑化，以供分析。

代表的是過去一段時間內的交易者平均成本
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平均線之種類

•日線圖 : 常用10日、20日(月線)、60日(季
線)、240日(年線)移動平均線。

在多頭市場，股價常沿著 10日均線上攻。

•周線圖 : 常用的為6周、13周(季線)、26周
(半年線) 、52周(年線)、520周(十年線)移
動平均線。

•月線圖 :常用的為3月(季線)、12月(年線)、
120月(十年線)移動平均線。
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1

3

2

4

5

7

6

綠線為股價走勢，紅線為移動平均線的走勢

1,2,3,4為買點，5,6,7,8為賣點

格蘭碧八大法則

8
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KEVIN’S CODE

•附圖中的8個點，就是葛蘭碧法則中提到的4
個買進訊號和4個賣出訊號。

•建議買點 4和賣點 8不要作為參考依據。

•因為買點 4又稱「搶反彈」，所謂「新手套
頭部，老手死反彈」；

•賣點 8指的是漲幅太大，有時強勢股漲勢驚
人，或只做橫向整理，根本不回檔，賣了以
後，常常買不回來。
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技術指標之種類

• . 使用類別 : 大盤、個股

• . 數值計算 : 

區間–RSI、K,D值、DMI

零軸–MACD、乖離率

其他 - 布林軌道
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隨機指標 (K,D值)
KD指標的基本應用 Kevin’s 祕招

(1)K、D值在80以上：超買；
K、D值在20以下：超賣。
(2)當K值大於D值：為漲升
趨勢，因此K從下向上穿過D
值時，是買進的訊號；
當K值小於D值：為下滑趨
勢，因此K從上向下穿過D值
時，是賣出訊號。

(1) 強勢股的初升段K,D常大於80，弱
勢股的K,D常低於20，因此，所謂的超
買或超賣，並無一定標準。棒球總在
兩好三壞之後才開始，股票的飆漲常
在指標過熱後展開，也就是說K、D值
大於80並不全然是賣出訊號；另外，K、
D值小於20以下也不盡然可以買進。這
種指標會在高低檔盤旋，稱為「鈍
化」。
(2)當KD指標與商品價格走勢背離：代
表原先方向可能反轉。也就是股價創
新高或新低，但KD並沒有配合創新高
或新低時，商品價格即將下跌或上漲
。
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聯發科 還原日K線圖

40資料來源:XQ



分析法優缺點及運用方式
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基本分析與技術分析比較
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基本分析特色 技術分析特色

重要性 : 股市和股價波動的真正
因素

•宏觀性 : 立足台灣、放眼天下，
可以追蹤不同市場。

複雜性 : 各種商品影響因子不同
•單純性 : 吾道一以貫之，可以
追蹤不同商品。

深入性 : 總體、產業、個別企業
內容眾多

•便利性 : 節省時間，可以追蹤
不同產業。



總體經濟

產業經濟

個別企業

基本分析運用
由上而下 - TOP DOWN
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總體經濟

產業經濟

個別企業

基本分析運用
由下而上-BOTTOM UP
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技術分析運用 : 道氏理論

•股票股價趨勢可劃分為基本趨勢、次級趨勢
（或中期趨勢）及短期趨勢，一旦確定趨勢，
除非受到外來因素破壞，不然趨勢將持續。牛
頓定律 ?

•基本趨勢，通常持續一年或以上，大部分股
票將同向上升或下跌，若每次高點較上一點為
高，可稱為牛市或多頭；若每次低點均較上一
個低點為低，可稱為熊市或空頭。
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技術分析運用 : 均線

• 黃金交叉：短週期的移動平均線，由下向上穿越上揚中
較長週期移動平均線的現象，例如10日線由下向上穿越
20日線，類似格蘭碧8大法則中的買點1、2、3。

• 多頭排列：商品價格在上揚中的短週期均線之上，而短、
中、長週期的均線依序由上而下排列，例如商品價格50
元，10日線48元，20日線46，60日線45元。

• 死亡交叉：短週期的移動平均線，由上向下穿越下滑中
較長週期移動平均線的現象，例如10日線由下向上穿越
20日線，類似格蘭碧8大法則中的賣點5、6、7。

• 空頭排列：商品價格在下滑中的短周期均線之下，而短、
中、長週期之均線依序甴下而上排列，例如商品價格45
元，10日線46元，20日線48元，60日線50。
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黃金日K線圖

資料來源:XQ 47
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實例解析
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50資料來源 : WB；2020/06



站在巨人肩膀上

資料來源:IMF、行政院主計處、中經院；2020/06

2019(F) 2020(F) 2021(F)
世界 2.9 -4.9 5.4
先進經濟體 1.7 -8.0 4.8
美國 2.3 -8.0 4.5
歐元區 1.3 -10.2 6.0
德國 0.6 -7.8 5.4
日本 0.7 -5.8 2.4
新興經濟體 3.7 -3.0 5.9
俄羅斯 1.3 -6.6 4.1
中國大陸 6.1 1.0 8.2
印度 4.2 -4.5 6.0
巴西 1.1 -9.1 3.6
中華民國 2.71 1.67 2.62
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台灣景氣對策燈號:黃藍燈

資料來源:國發會 52



台灣領先指標

資料來源:國發會 53



製造業景氣稍見回溫

54資料來源:國發會



非製造業熱度升高

55資料來源:國發會



產業發展趨勢圖
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勞力密集:

特許行業:

技術&

資本密集:

知識&

創意密集:

電商、文創

AI、生技



財報項目 公布時間 會計師作業

每月營收 每月10號，合併營收 不用

第一季季報 一般行業(含銀行及票券業)05/15，金控05/30 核閱

第二季季報 一般行業08/14，金控、銀行、票券業08/31 核閱

第三季季報 一般行業(含銀行及票券業)11/14，金控11/29 核閱

年報 3月31日 查核簽證

資料來源:證交所

企業重要數據公布時刻
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資料來源:XQ

個別企業分析 :
台積電財務比率

58

期別 2019(合併)2018(合併)2017(合併)2016(合併)2015(合併)

ROE(A)─稅後 20.93 21.95 23.56 25.59 27.02

營業毛利率 46.05 48.28 50.62 50.09 48.65

營業利益率 34.83 37.19 39.45 39.87 37.94

稅前淨利率 36.43 38.54 40.53 40.72 41.54

稅後淨利率 32.28 34.05 35.11 35.27 36.34

每股淨值(F) 62.53 64.67 58.7 53.58 47.11

每股盈餘 13.32 13.54 13.23 12.89 11.82

流動比率 139.25 279.46 238.97 256.95 351.86

速動比率 122.44 242.1 215.17 239.3 316.57

負債比率％ 28.38 19.74 23.55 26.31 26.24



例 : 台積電7月法說公布財報

59資料來源:經濟日報、鉅亨網、自由時報



例 : 大立光7月法說公布財報

60資料來源 : 中時電子報、數位時代、經濟日報



財經資訊來源(媒體)

• 網站 : MoneyDj、FundDj、鉅亨網、晨星、CMoney、基優網、

E-STOCK、Stock-AI、財經M平方、Stockfeel股感等

• 粉絲團 : 林成蔭-投資密碼

• 電視 :非凡、東森、三立等

• 報紙 : 經濟日報、工商時報、電子時報、財訊快報

• 雜誌 :今周刊、商周、Money錢、Smart、財訊、萬寶週刊、理
財周刊等

• 中廣理財生活通、怪老子、朱岳中、美股狙擊手、李柏鋒、愛榭
克、Joe、獵豹郭恭克、財報狗、股狗網、市場先生等部落格或
網站。
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留得青山在 不怕沒柴燒

原有資產
(單位:萬)

2008年投
資報酬率

2009年投
資報酬率

資產總值
(單位:萬)

A 100 -50% 50% 75

100% 100

B 100 -20% 20% 96

25% 100
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機會總是留給準備好的人

世界越快 心則慢…



學習是報酬率最高的投資

林成蔭 – 投資密碼(FB、部落格)

https://www.facebook.com/kevinlin5678/

重要指標 解讀更新
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警語

本資料僅供參考使用並不得作為銷售或推介之用，或據

此向第三人為投資建議。本人已就可靠資料或來源提供

適當之意見與消息，但不保證資料來源之完整性，如有

任何遺漏或疏忽，請即通知本人修正，本人對此不負任

何法律責任。本資料所有內容僅供學術研討使用，並不

代表任何投資機構之立場、亦不得作為任何金融商品推

介、或證券、外匯投資買賣之依據。非經原作者同意，

嚴禁轉制、轉載。
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