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本講義的內文、圖形、照片及編排等著作
權或其他智慧財產權均歸屬台灣經濟新報
(TEJ)所有，禁止錄音錄影。
非經書面授權同意，不得以任何形式於任
何平面或電子網路轉載、複製、引用、公
開傳輸、改作、散布或為其他利用行為。

聲明
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大綱



•用來瞭解股票市場證券價格與特定事件間關聯性
之實證分析

若此事件顯著，使該公司股價波動狀況異於無事件時之表
現，則會產生異常報酬率(或異常周轉率) 。
而事件研究（Event Study）主要的目的在於利用統計方
法檢定異常報酬(或異常周轉)狀況，藉以明瞭該事件是否
對公司股價或交易量造成影響。
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0000

首次使用
需輸入指定帳密

1.指定帳密的查詢：
點選 貴機構訂閱的
TEJPRO程式下載網頁

2.查閱程式說明
3.未來使用不須再輸入
指定帳密

0101

設定資料類型
1.選定市場別
2.選定資料頻率
3.選定報酬率類型

0202

事件日選擇
可選擇以下三類型
1.於畫面中輸入
2.自訂上傳
3.事件日檢索
金融新聞檢索
特定事件日
股票市場大事記

0303

設定預期模式
1.估計模式選擇：
平均調整模式
市場指數調整模式
OLS風險調整模式
GARCH風險調整
模式
Scholes-Willams
OLS風險調整模式
2.其他系統參數設定：
搭配不同的估計模
式，可自行調整相
對應的估計期與事
件期

0404

開始計算
等待計算完成

0505

查閱及儲存
計算結果
1.系統提供計算結果
估計資訊
估計彙總
殘差資訊
異常報酬資訊
檢視刪除記錄
2.可將上述結果檔儲存
至指定資料夾
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登入事件研究系統
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0101
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登入事件研究系統 0101

首次使用事件研究系統時，
需輸入指定帳密登入系統



依各機構訂閱為準

可選擇日、週、月

連續複利股價報酬率
簡單股價報酬率
周轉率
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技術手冊下載

操作手冊下載

多種證券市場多種證券市場

多種資料頻率多種資料頻率

多種計算變數多種計算變數

0202設定資料類型
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1. 於畫面自行輸入，步驟：
 輸入證券代碼
 輸入事件日期
 按[加入鍵]
 完成所有樣本清單輸入後，即可按畫

面右下角的[下㇐步]鍵

3.事件日檢索功能
 金融新聞檢索
 特定事件日
 股票市場大事記

2. 匯入自訂樣本檔案
將證券代碼與對應的事
件日儲存成.CSV或逗號
分隔的TXT，見P.11

事件日選擇(三種選擇方式)
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事件日選擇(1.於畫面自行輸入)

例題：2024農曆年前最後封關日對電子大廠是否有顯著的異常報酬

1. 於畫面自行輸入，步驟：
 輸入證券代碼
 輸入事件日期
 按加入鍵
 重複至樣本完成每個樣本輸入

0303
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事件日選擇(2.自行上傳)

示範1：若有樣本整理於excel工作表，請將該工作表儲存為.csv(逗號分隔)

0303
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事件日選擇(2.自行上傳)

示範2：亦可以txt格式儲存，檔案中僅需保留證券代碼與事件日期，以半形逗號分隔

0303
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事件日選擇(3.事件日檢索_金融新聞檢索) 0303

1. 步驟：
 輸入關鍵詞，颱風
 按選擇產業，傳產=非金電(不含TDR)
 按查詢，等待系統列出個股的金融新聞

標題或內文中，出現關鍵詞的事件

颱風

例題：指定日期區間中，傳產公司的股價是否受颱風的事件影響，產生股價異常報酬?
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事件日選擇(3.事件日檢索_金融新聞檢索) 0303

 若想知道該新聞內容，滑鼠左
鍵單擊[新聞標題]欄即可

 若樣本要納入該事件，滑鼠左
鍵單擊[+]鍵即可

例題：指定日期區間中，傳產公司的股價是否受颱風的事件影響，產生股價異常報酬?
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事件日選擇(3.事件日檢索_金融新聞檢索) 0303

例題：指定日期區間中，傳產公司的股價是否受颱風的事件影響，產生股價異常報酬?

 經篩選，留下的樣本列示於
證券樣本清單中

 如欲全部納入樣本，按全選
鍵(如欲刪除部分樣本，按
刪除即可)

 完成後按回到[主選單]鍵

 確認樣本清單無誤後，按[下㇐步]
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事件日選擇(3.事件日檢索_選擇特定事件) 0303

掛牌市場別掛牌市場別 類事件類事件 種特殊事件種特殊事件
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事件日選擇(3.事件日檢索_選擇特定事件) 0303

種特殊事件種特殊事件

GDR 法說會日期
MSCI剔除日 合併季報公告日-1Q
MSCI納入日 合併季報公告日-2Q
台灣50剔除日 合併季報公告日-3Q
台灣50納入日 合併年報公告日
危機出事 季報公布日-1Q
合併事件(被併存續) 季報公布日-2Q
合併事件(被併消滅) 季報公布日-3Q
庫藏股 年報公布日
庫藏股減資 發行國內可轉債
現金股利 發行國外可轉債
現增(原股東可現增) 發行普通公司債
減資 鉅額交易日
無償配股 繼續經營假設有疑慮
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0303事件日選擇(3.事件日檢索_選擇特定事件)

步驟
 輸入日期區間
 選擇特定事件
 選擇產業

例題：指定日期區間中，上市建材營建業是否因無償配股而有股價異常報酬?
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0303事件日選擇(3.事件日檢索_選擇特定事件)

加入樣本前，請考慮事件日
缺失值的應對方式
 以公告日為事件日
 以發生日為事件日
 刪除樣本

例題：指定日期區間中，上市建材營建業是否因無償配股而有股價異常報酬?
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回到事件日選擇頁面，如無
其他問題，請按下㇐步，進
入設定預期模式

事件日選擇(3.事件日檢索_選擇特定事件) 0303

例題：指定日期區間中，上市建材營建業是否因無償配股而有股價異常報酬?
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選擇預期模式_須知

 預期模式定義：計算異常報酬率(週轉率)的模型，本系統提供五種
 因應不同的預期模式，系統搭配相關的條件參數，由使用者自行輸入，以符合研
究設計

 下圖為預期模式在時間軸上的重要概念

0404

事件日
t=0t-3 t+5

估計期⾧度
=-5-(-154)+1=150(期)

事件期⾧度
=5-(-3)+1=9(期)

估計期 事件期

t-154 t-5
＊最小估計期＊
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選擇預期模式_平均調整模式 0404

1. 此處[最小估計期樣本數=100]：即估計
期的250期中，若因為暫停交易、或較晚
上市、或提前下市，導致證券樣本估計
期間的股價報酬率不滿足100期的股價報
酬率(或週轉率)的資料時，則該證券樣本
將被刪除

2. 事件期證券缺適值：若某證券樣本在事
件期間遇暫停交易，原定事件期應該是7
期，而某證券樣本只有6期時，使用者可
選擇刪除證券或以0取代，留在計算樣本
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此處預設值為下市，請
點開選單，選擇搭配的
市場指數，如加權股價
指數，操作步驟：
 點選上市
 選擇加權指數

選擇預期模式_市場指數調整模式 0404
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單因子市場模式

雙指標市場模式

選擇預期模式_OLS風險調整模式 0404

OLS風險調整模式可以設定兩支指數，
設定㇐個指數就是單因子市場模式，設
定兩個指數稱之雙指標市場模式
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選擇預期模式_GARCH風險調整模式
_Scholes-Williams風險調整模式

0404
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0505開始計算(計算過程畫面參考)

例題：指定日期區間中，上市建材營建業是否因無償配股而有股價異常報酬?
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0606計算結果_畫面呈現
系統預設畫面
1. 異常報酬率計算結果
2. 事件期平均異常報酬率與平均累計異常報酬率
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計算結果_畫面呈現 0606
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計算結果_畫面呈現 0606
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計算結果_畫面呈現 0606
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計算結果_畫面呈現 0606
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計算結果_儲存 0606

可選擇指定結果頁面或全部，以
下示範儲存全部的步驟
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計算結果導讀範例 這㇐區的資料，是事件期間各事件日當日的異常報酬
率，以第4列資料解說。
 證券3為樣本中第3支股票，是證券代碼1808的

潤隆
 儲存格D4為潤隆的無償配股公告日
 儲存格E4是潤隆在無償配股公告日前3天的異常

報酬率，為-3.3681，單位是%。

這㇐列的資料，是指事件期間每㇐天，16個樣本加總
平均後的當日異常報酬率。
以儲存格H18資料解說。0.0254%來自儲存格
H2~H17的平均值。

是指事件期間每㇐天，16個樣本加總平均後的當日異
常報酬率的加總。
以儲存格H27資料解說。2.1923%來自儲存格
E18~H18的加總。

這㇐列的資料，用傳統法統計量來看這個異常報酬率
效果是否顯著。假設信賴水準設定在95%。以儲存格
H20資料解說。事件日該日的P-VALUE=0.9496，超
出信賴水準區間，則此事件在該日不顯著，即無償配
股對上市營建業這段期間的股價並沒有顯著影響。

這㇐列的資料，用傳統法統計量來看這個異常報酬率
效果是否顯著。假設信賴水準設定在95%。以儲存格
H29資料解說。事件日該日的P-VALUE=0.0.0063，
落在信賴水準區間，則此事件造成的累計異常報酬率
到事件日是顯著的。即無償配股對上市營建業這段期
間的股價有顯著影響。

*最終要採用哪㇐種統計量解釋，請向指導教授請益討論，本頁僅提供導讀示範
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API應用文章

財經知識集

線上講座

資料庫操作教學

TEJ官方網站

金融解決方案
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選擇預期模式_須知

 預期模式定義：計算異常報酬率(週轉率)的模型，本系統提供五種
 因應不同的預期模式，系統搭配相關的條件參數，由使用者自行輸入，以符合研
究設計

 下圖為預期模式在時間軸上的重要概念

0404

事件日
t=0t-3 t+5

估計期⾧度
=-5-(-154)+1=150(期)

事件期⾧度
=5-(-3)+1=9(期)

估計期 事件期

t-154 t-5

1. 事件日必定在估計期後
2. 估計期的作用在於假設事件期之前㇐段期間的股價報酬率或週轉率的波動是正常的情況
3. 某些估計模式會以估計期為基礎，拿事件期的股價報酬率或週轉率的波動去比較
4. 事件期可以是只有事件日當日，亦可在事件日前後㇐段時間
5. 事件期與估計期之間可間隔數日，通常不重疊
6. 此處以(期)來表達事件期與估計期的⾧度，是因為本系統有多種區間報酬率(周轉率)可以選擇，若搭配

週報酬率計算異常報酬，則代表9週，以此類推
7. 估計期有「最小估計期」的設計，係最後跑統計檢定時，要有研究樣本在估計期間的報酬率/週轉率資

料是否齊全設計的。
8. 最少估計期樣本

＊最小估計期＊
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事件日
t=0

估計期 事件期

＊最小估計期＊

事件日
t=0t-3 t+3

估計期 事件期

t-260 t-10
＊最小估計期＊
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事件日
t=0t-3 t+3

估計期 事件期

t-260 t-10
＊最小估計期＊


