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壹、 前言 

引發全球關注的中美貿易戰，是否有身在五里霧中的感覺？是什麼樣

的利益衝突造就戰爭的開端？雙方各自為了自身的利益做了什麼決策，造

成經濟動盪，引起全世界的關注？ 

這場貿易戰成為投資人心中放不下的大石，風險性資產遭殃，台灣身

為鄰近國家之一，多數產業依靠著中國。而台股在這其中是否受到了拘束？

這些條約對台股有什麼影響？指數先行、事件分析法中是否早已暴露出報

酬異常，種種事件對台灣真的有嚴重的影響嗎？ 

 

一、 研究背景 

 

在經濟全球化下，國與國之間的經濟狀況有著密不可分的關係，然而

中、美兩國為世界前二大經濟體，牽一髮而動全身，雙方在貿易戰的一舉

一動都將造成全球經濟市場的波動，這又會對台灣股市及產業造成什麼樣

的衝擊呢？ 

 

二、研究動機 

 

現今投資人最關心的財經議題，莫過於中美貿易戰了。貿易爭端開始

後，各國股市暴跌，3 月 22 日美國道瓊指數下跌 724 點，進而擴大到亞

太地區跌幅超過 4%，隨即避險資金日圓和黃金價格大漲，而貿易戰的主要

手段，便是透過增加徵進口貨品的關稅來向對方施加壓力。進口商為了維

持自身利潤極大化，想當然爾會以提高價格應對，隨之而來的便是物價的

提升，加劇兩國的通貨膨漲。臺灣作為一個以出口導向的國家，企業勢必

會受到正反兩面的影響；投資人方面，面對著全球經濟景氣明顯下滑的趨

勢，是否能將危機化作轉機，替自己開創最大利潤，所以我們進而研究台

股波動。 

 

三、研究目的 

 

（一） 了解中美兩方在貿易戰中採取了哪些動作 

 

對中國而言，貿易戰是一個全新的領域，但對美國來說，這是家常便

飯。過去百年來，美國曾與多國挑起貿易戰，最頻繁的就是日本。現在中
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國的處境與當年的日本出奇地相似，當時日本在經歷貿易戰後進入了二十

年的經濟停滯。不曉得這次中國是否將會步上日本的後塵? 

 

（二） 探討貿易戰對台灣產業造成哪些衝擊 

 

《商業週刊》針對在中國設廠產品出口至美國的台商進行調查與訪

談，這是中美貿易戰後，台灣第一份有關台商衝擊的調查報告。受調查的

53 家市值合計達 4 兆元的企業中，有高達 70％企業對中美的緊張情勢感到

擔憂；52％認為情勢會惡化；54％認為台商會最倒楣。這份貿易戰的調查

到現在過了一年了，發展是否真如大家所預期的？ 

 

（三） 台股因貿易戰而受到的影響 

 

美國股市在貿易戰陰霾下，在 10 月份美國費城半導體、台股都遭受波

及，讓外資大舉賣超台股，影響所及，台股出現史上最嚴重的６６０點下

跌，大盤也失守萬點關卡。台股被外資蒸發了逾 3 千億新台幣，若貿易戰情

勢升高，台股恐將面對更嚴重的賣壓考驗。 

 

（四） 貿易戰對台商影響以及如何因應 

 

大多數台商都是單一市場依賴或單一客戶依賴，這是台灣中小企業的

特性，面對貿易戰，有些台商開始衰退，有些台商選擇回流，尋找新的投

資機會。這是大環境的影響，不像金融海嘯會自然過去，你永遠不知道川

普明天要幹嘛。因此，台商是否該重新定位自己？在面對產業轉變的自然

汰換，該如何去適應？又該如何閃過貿易戰火？ 
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貳、 中美貿易戰 

一、 起因 

 

美國總統川普（Donald Trump）在 2018 年 3 月簽署了「301 條款」，宣

布依據 1974 年貿易法第 301 條指示美國貿易代表對從中國進口的商品徵收關

稅，以「懲罰中國偷竊美國智慧財產權和商業秘密」，涉及商品總計估達

600 億美元。中國商務部其後作出反制措施向 128 種美國進口商品徵稅，其

中包括美國向中國出口最多的貨品大豆。揭開了美中貿易戰的序幕。美中之

間的貿易衝突對台灣經濟有著舉足輕重的影響。但是要看出這場衝突未來的

發展方向，還需要更深入的去分析這場衝突的成因。將從幾個重大起因來看

這場貿易戰，再從中釐清未來局勢發展的可能性。 

 

(一) 貿易逆差 

 

這場貿易戰的第一個起因，來自於川普在第一時間提出的理由，聲稱

是為了緩解美中之間高達 3,750 億美元的貿易逆差。 

 

(二) 「中國製造 2025」 

 

「中國製造 2025」是觸發中美貿易戰的導火線，美國曾多次要求中方

改變「中國製造 2025」中不合理的產業規劃，包括對新高科技產業的補

貼，以消弭貿易的不公平。這次對價值 500 億美元的中國貨品徵收 25％的

關稅，其中就包括與「中國製造 2025」有關的高科技產品。但中方始終堅

持底線，拒絕了美方要求。 

 

(三) 貿易的結構性變化 

 

過去美中貿易的基礎結構，就如學者郭正亮所說，是「中國從美國進

口高附加價值的工業産品，美國從中國進口低附加價值的生活消費品，同

時在服務貿易方面，例如金融、知識産權、旅遊、留學，中國對美國都是

入超。」但是在 2008 年以後，這樣的趨勢其實已經開始。 
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二、 過程與發展 
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中國進行反擊，對美國約

500 億美元進口商品加徵 25%

關稅。 

美國宣布將於 9/24 對中國

2000 億商品正式課徵 10%。 

美國根據 232 調查，對鋼鐵

科徵 25%關稅，對鋁課徵 10%

稅。 中國公布對美價值 500 商品關

稅建議清單，共計 106 項。 

美國商務部宣布，7年內禁

止企業與個人出售零組件給

中興。 

關稅實施將分為兩階段。首

先於 7/6 針對 818 項產品課

徵 25%關稅。 

美對中於 7/6 實施第一階段

關稅，且於 8/23 進行第二階

段關稅制裁。 

中對美第二階段關稅清單同

步實施。 

中國宣布將於 9/24 同步對美

國 600 億商品正式徵 5-

10%。 

中國向美國提出 142 件願意

改進的項目清單。 
G20「川習會」雙方取得重大

進展。 

美國無限期延長新增關稅期

限。 
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三、 中美貿易戰對台影響 

 

貿易戰對台灣的影響，各方說法眾說紛紜，有些人認為這是台灣的機

會，反之也有些人認為這將對台灣造成相當大的衝擊，由於美中台貿易關係

緊密，大陸台商正是第一個受到衝擊的對象，因此出現了台商回流台灣帶動

經濟一說，也有台廠受惠於轉單效應。但無論如何，對於台商的衝擊是有目

共睹的，美、中皆是台灣的出口大國，GDP 免不了因此而受到影響。 

 

（一） 課徵關稅(相關產業) 

 

 太陽能 鋼鐵 鋁 

最

高

課

稅 

30% 25% 10% 

 2017 年台灣出口至

美國的太陽能電池為 

3.1 億台幣，僅占台

灣出口太陽能電池金

額的 0.5%，另外，

台灣出口至美國的太

陽能模組約 1.2 億

台幣，占台灣出口太

陽能模組金額的比例

為 2%可以說是，影

響規模非常微小。 

2017 年台灣鋼鐵

業產值為 11,160 

億台幣，外銷比

重 27%其中，美

國為最大出口市

場，佔出口

13.16%，約 

396.5 億台幣，

因此課徵 25 % 

對台灣有其實際

負面影響。 

2017 年台灣鋁製

品產值為 1,020 

億台幣外銷比重 

23% 

其中美國為第六

大市場，佔比 

6.15% 

約 14.4 億台

幣，課稅影響較

小。 
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（二） 台股失守萬點 

 

圖 1 加權指數日線圖 

資料來源：Goodinfo 台灣股市資訊網 

 

10/2 台股加權指數失守「萬一」關卡，盤中更大跌超過百點，至上午 

10 點，最低一度來到 10924.7 點，前 50 大權值股中僅 5 檔左右維持紅盤

上，是今日大盤走弱的壓力來源。 

 

10/11 台股（11）日開盤直墜，失守萬點，盤中重挫逾 660 點，更是創

下史上最大跌點，台股市值蒸發 1.58 兆，已超過今年 0206 期貨大屠殺當天

的跌點 542.25 點。據了解，台股重挫也讓上市櫃市場跌停家數暴增，已有逾

500 家上市櫃公司跌停。 

 

12/03 台股加權指數今日開高，指數早盤大漲逾 150 點，重新站上萬點

關卡逃命波開啟大部分的產業公司、工廠都在中國部屬，或者獲利來源來自

於中國，這些企業連動影響到台股，貿易戰加徵的關稅在未來繼續維持，那

麼製造這些商品的公司，未來銷售到美國的比例會大幅降低，進而影響到營

業收入。最直接受害的就是在中國設廠，銷往美國的公司，這種持股要盡可

能降低投資部位。 

 

就算不論中美貿易戰的影響，中國近期房市跟車市都有消費趨緩甚至衰

退的跡象，中國的消費力道減弱，對於主要獲利來自於中國的公司也會有影

響。在中國沒有廠房，但產品也銷往美國的公司，是最有可能在這波貿易戰

受惠的股票。 
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圖 1 景氣對策信號 VS 加權指數  

資料來源：財經 M平方 

 

加權指數領先於景氣對策信號由兩次指數大跌的地方可看出：在 2018 年

3 月底時美國總統川普提出 301 條款，4 月時加權指數受到了一點波及，景氣

對策信號 6 月才反應；第二次則是在 2018 年 10 月 11 日當天指數大跌 600

點，而對策信號在 12 月是近幾月來的新低。 
 

圖 3 台灣出口電子零組件 

資料來源：財經 M平方 

 
電子股佔了台灣加權指數高達 53%，幾乎是由電子股股價而浮動。台灣

外銷出口又以中美兩國比重最高，中美貿易戰對台灣出口影響不小，尤其電

子產品是台灣出口大宗。2018 年 3 月底時，因貿易戰因素對台股有些產業受

到正面影響；2018 年年底時，出口年增率持續遞減甚至是負的，指數也來到

最低點。 
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圖 4中國鋼鐵 PMI 指數 

資料來源：財經 M平方 

 

中國在 10 月分的時候鋼鐵產量創了紀錄達 8,255 萬噸，導致供過於求，再

加上中美貿易戰的轉單效應，中國的鋼鐵難以銷售到美國去，許多訂單都轉往

台灣了，因此在 12/18 的時候中國鋼鐵業的新訂單指數跌到了 35.40 這個低點。 

 

圖 5 MM 原油基本面指數 

資料來源：財經 M平方 
 
影響油價、石油供需走勢的主要因素是金融市場的強弱，而中美貿易戰讓

全球經濟成長趨緩，經濟成長趨緩也導致了油的供給過剩和價格下跌，12/18

的油價是從 2017 年 8 月以來的最低收盤價，並持續下跌。 
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（三） 貿易戰轉單效應 

 
自行車龍頭廠巨大集團董事長杜綉珍表示，將優先將大陸廠外銷美國的訂

單，拉回台灣生產，「目前訂單已經滿到吃飽、吃撐！」並預計 11 月起首度採

取兩班制生產，並將擴大徵才 300 人，以滿足因轉單效應而擴廠的生產的需

求。 

 

由此新聞可以發現，中美貿易戰對台灣產生了許多經濟上的影響，而其中

一個正面影響便是轉單效應。由於在貿易戰中美國對中國使出了加課關稅這個

手段，因此有許多行業給中國的訂單為了不受到關稅的影響，紛紛轉向了台

灣。而因轉單效應受惠的產業還包括了電腦電子產品及光學製品業、網通產

品、製造業、鋼鐵業等等。 

 

電腦電子產品及光學製品業，根據工業生產統計，去年 10 月分「電腦電子

產品及光學製品業」年增 23.9%，主要是因為網通設備出貨暢旺，廠商提高國

內生產比重，而網通設備又是美國對中國課稅清單內之主要產品，因此轉單效

應日漸明顯。主機板、網路交換器、伺服器與伺服器模組等，都受到衝擊，根

據 TrendForce 記憶體儲存研究（DRAMeXchange）調查，由於北美市場的伺服器

需求約占全球的四成水準，考量在大陸生產的不確定因素，台灣主要代工廠已

開始評估轉移生產重心，將生產線遷至東南亞、台灣等第三地。 

 

製造業、代工廠也是其中受到轉單效應影響的產業，代工廠回流台灣生產

比例增加，經濟部公布 10 月份製造業生產指數為 117.60，創下歷年單月新

高，較上年同月成長 9.24%。 

 

  中鋼董事長翁朝棟表示，第四季本來就是鋼鐵旺季，下游需求增強，加

上中國鋼品因貿易戰難以銷往美國，部分訂單將轉往台灣，目前中鋼產能已全

開，整體來看第四季榮景可期。且中國政府因北方霧霾和空氣污染狀況趨嚴，

對鋼鐵業者的限產令可能延長至明年 4 月，更有助支撐鋼價平穩向上，明年第

一季盤價將審慎樂觀，可望連 6 漲。 

 

6 月 15 日美國貿易代表署(USTR)發布第一階段 7 月 6 日針對中國進行懲罰

性課稅的商品清單，大約有 818 多項商品課徵 25%關稅。其中又以對中國出口

的前三大項目:分別為電機、機械電器具以及鋼鐵為主要課徵對象，合計項目就

達 700 多項，佔全部品項一半以上，故本小組即以該三類課稅項目作為分析，

分析是否真對台股市有影響。而影響是福是禍，本小組從股市中觀察。 
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圖 6 電器電纜類指數 

資料來源：鉅亨網 

 

圖 7 電子機械類指數 

資料來源：鉅亨網 

 

上方為電器類、下為電機類，股價走勢幾乎完全複製，2 月為股價最低點

後，兩類群股價都出現一字跳空，三月因為貿易戰的不確定因素盤整了一陣

子；在 6月 15 日發布了 7月 6 日的課稅清單，而股價就已在 4月時反映這波貿

易戰受惠類群，多頭持續到五月前後，到最後指數利多出盡，後半年又出現美

國聯準會升息消息，重大利空消息重挫台股加權指數及美國道瓊，反而更掩蓋

了貿易戰這重大事件，之後兩類群指數相對去年三月簽署 232 及 301 調查時的

股價，幾乎是相同的，電器類還多出 14%，電機類則是持平。 
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參、 研究方法 

一、 研究假說 

 

由於股價為經濟的領先指標，所以本小組利用事件分析法探討中美貿

易戰對台灣股市的影響。因中美貿易戰造成的不僅是中美兩岸的經濟問題，

而是連帶影響到全球經濟貿易方面的往來關係。經由此分析法研究台灣經

濟以及貿易上的變化，更深入了解對股市的影響，擬定台灣的投資者在此

次事件下該如何進行有效的投資，創造最大效益。 
 

二、 事件分析法 

 

事件研究法是利用統計方法從中得知當某一事件發生時，是否會引起

股價的異常變動，其幅度即是異常報酬率，本小組將整個貿易戰大致上分

成三個重要階段，進而研究每一階段對台股市的波動影響，第一步要確定

所研究的資訊與事件，確定市場接收該事件訊息的時間點，資訊當日設定

為事件日。 

 

圖 8 貿易戰三階段發展過程 

 

初期：2018.3.23-2018.6.27 川普 232 調查簽署公告 

中期：2018.7.06-2018.10.22 美國第一階段課稅清單生效 

末期：2018.12.01Ｇ20 川習會 

 

從技術 K 線來看這次的貿易戰，同樣分成三階段。本小組所選的指數

是與我們息息相關的台灣加權指數以及全球半導體業景氣重要指標之一的

費城半導體指數，分析如下： 

108.3.23  

川普簽署公告 

2018.07.06 

美國第一階段清

單生效 

2018.12.01 

G20川習會 

0 0.5 1 1.5 2 2.5 3 3.5 

貿易戰三階段發展過程 
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（一）初期 2018.3.23-18.6.27 

 

圖 9 台灣加權指數初期 

資料來源：Goodinfo 台灣股市資訊網 

 

 

圖 10 費城半導體初期 

資料來源：HI stock 嗨投資 

 

川普在本月月初簽署了對鋼鐵及鋁提高進口關稅的行政命令後，再度

於美東時間 22 日，針對「中國的經濟侵略」簽署新的備忘錄，預計對價值

500~600 億美元的進口商品課徵 25%的關稅，並對其投資進行限制。昨日

S&P 500 跌幅約 2.58%，道瓊在 2月風暴以來再度跌破 24000 點，本日亞股

開盤延續跌勢。
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（二）中期 2018.7.06-18.10.22 

 

圖 11 台灣加權指數中期 

資料來源：Goodinfo 台灣股市資訊網 

 

圖 12 費城半導體中期 

資料來源：HI stock 嗨投資 

 

美、加、墨就貿易問題達成三方協議，北美自由貿易(NAFTA)步入歷史，新

協議名稱為美加墨貿易協定(USMCA)，主要項目有汽車項目加深合作，加、墨中

期將不受美國汽車關稅影響、加拿大開放 3.59%乳製品市場，政治效益大於經

濟、加墨兩國中期獲得貿易保障。 
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（三）末期 2018.12.01 

 

圖 13 台灣加權指數末期 

資料來源：Goodinfo 台灣股市資訊網 

 

圖 14 費城半導體末期 

資料來源：HI stock 嗨投資 

 

美國同意暫緩 2019 年 1/1 調升 2,000 億商品關稅至 25%，前提是中美雙方

必須在未來 90 天內就技術移轉、智慧財產權保護、無關稅障礙、網路攻擊、農

產品等方面達成協議。若雙方未能在期限內達成協議，美國將重新把關稅由

10%上調至 25%；中國方面則是同意將大量採購美國農產品、能源、工業等其他

產品以縮減雙方貿易逆差。此外，同意立即從美國農民手中購買農產品。 
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三、 加權指數異常報酬率 

 
（一）異常報酬率 (AR) 

 

  估計某一事件發生或公佈後，對股價影響的第一步，便必須建立股

票報酬率的預期模式，一但估計出預期報酬，也就可以得到異常報酬 

(即實際報酬率減預期報酬率)。如果異常報酬為「正」，我們推論事件

對股價有正的影響；如果異常報酬為「負」，我們推論事件對股價有負

的影響。 

 

（二）平均異常報酬率 (AAR) 

 

 「平均異常報酬率」的目的，係在降低除了研究者所要研究的事件

對股價的影響外，尚受到的其他干擾事件的影響。只要樣本數夠大，便

可以將個別證券因其他干擾事件引起的正、負異常報酬率相互抵銷，僅

留下受研究事件所引起的異常報酬。惟其「前提假設」為，研究者所要

研究的事件，對股價的影響需具有「相同方向性」，即該事件對股票報

酬的影響，對樣本中所有個別證券報酬都為正的影響，或都為負的影響，

否則研究者所要研究的事件對股價的影響，亦會在平均化的過程中，一

併被消除或變小，進而影響研究結論。 

 

 

  事                   件                期 

 

 

 

 

  T-4           T=0                  T+4 

 

初期 ( Ｔ－４－ Ｔ－２  )    

中期 ( Ｔ－２－ Ｔ＋２  ) 

末期 ( Ｔ＋２－ Ｔ＋４   )  

 
   

  事件日我們選擇使用前後 4期，根據貿易戰初中末三個階段做日期

的選擇，以一個月前為前提做事件日，日期當天做+-4 的分析，再結合

各個期間做出平均的結果，進而得知初期至末期整體重大事件的影響探

討平均異常報酬率。 
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圖 15 加權指數異常報酬率 

  資料來源:TEJ 

圖 16 權指數異常報酬率 

資料來源:TEJ 

圖 17 指數異常報酬率 

資料來源:TEJ 

 

  初期線型階段圖１５顯示為「正」雖然為正且數值介於 0-1.5 之間波動，

以加權指數圖９來看，指數依舊維持著萬點以上的數值並且保持波段移動，移

動上限為萬一點，以事件醞釀開始進入中期。 

 

中期線型階段以「負」的報酬率開始，持續上升至事件期最高點，形成最

大「正」異常報酬率，但好景不長無法繼續維持，以急劇向下出現最大斜率在

事件當中，在＋１期形成「負」異常報酬，可從圖１０之中看出，早在 10/01

之前異常報酬率就先反映數值出現異常，接下來 10/02 台股暴跌超過百點，下

至萬點以下之後持續一段時間邁進＋２期，這期間反映 2018.12.01 的時候，指

數當天衝上萬點形成短暫的「正」報酬率。 

 

末期階段持續保持著「負」報酬率向下而行，進入＋３期，這時異常報酬

率來到了最低點，事件影響接近尾聲，指數開始進行反轉，在 2019.01.11 從當

天之後指數不斷地開啟紅盤，線型持續上升，終於在 2019.02.01 恢復上萬點，

台灣股市開始蒸蒸日上、市場生輝。  

﻿ 證券1 Y9999 加權指數 20180223 -2.5121 0.6676 4.4537 -0.8887 1.904 0.5298 -0.4193 -0.5464 -1.4171

﻿ 證券2 Y9999 加權指數 20180627 0.1051 -0.6547 -1.6341 -0.6976 -0.6562 -0.7371 2.4884 -0.898 -0.9476

﻿ 證券3 Y9999 加權指數 20181022 1.0929 -0.0519 -0.377 -0.5039 0.7428 -2.7863 -0.2483 -3.4076 -0.4841

﻿ 證券4 Y9999 加權指數 20181201 0.176 1.2976 0.0274 0.0469 3.0137 -0.6212 -1.9485 -2.7621 0.9482

﻿ 證券5 Y9999 加權指數 20190111 2.5648 -0.292 2.1203 -0.1802 0.4833 -0.5739 1.1816 -0.4665 0.3244

﻿平均標準化異常報酬率 SAR 0.2853 0.1933 0.9181 -0.4447 1.0975 -0.8377 0.2108 -1.6161 -0.3152

項目 證券代碼  公司簡稱 事件日 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4

﻿ 證券1 Y9999 加權指數 20180223 -1.5522 0.4125 2.7518 -0.5491 1.1764 0.3273 -0.2591 -0.3376 -0.8756

﻿ 證券2 Y9999 加權指數 20180627 0.0701 -0.4366 -1.0897 -0.4652 -0.4376 -0.4915 1.6595 -0.5988 -0.6319

﻿ 證券3 Y9999 加權指數 20181022 0.7899 -0.0375 -0.2725 -0.3642 0.5368 -2.0138 -0.1795 -2.4628 -0.3499

﻿ 證券4 Y9999 加權指數 20181201 0.1483 1.0933 0.0231 0.0395 2.5392 -0.5234 -1.6417 -2.3272 0.7989

﻿ 證券5 Y9999 加權指數 20190111 2.2383 -0.2548 1.8504 -0.1573 0.4218 -0.5008 1.0312 -0.4071 0.2831

﻿平均異常報酬率 AR 0.3389 0.1554 0.6526 -0.2993 0.8473 -0.6404 0.1221 -1.2267 -0.1551
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圖 18 加權指數異常報酬率（初期） 

資料來源：TEJ 

   

如圖１８所示以３月２２日提前一個月，在２月時加權指數就出現超額報

酬率百分比異常的現象，說明股價先行事件公告在後的情形，反而之後開打並

沒有太大的影響發生。 

 

圖 19 加權指數異常報酬率（中期） 

資料來源:TEJ 
   

中期階段，以１０月來看異常最深，至上述所言發生此時最大斜率，可了

解事件對於加權指數的影響最深刻，在此貿易戰階段前後之中並沒有相關的事

件來解釋這異常報酬率百分比，不過此時有一事件發生了：美國聯準將升息。 

 

      圖 20 加權指數異常報酬率（末期） 
   

   
至圖１９與圖２０結合來

看，在一年的末期階段，並沒

有出現數線超額波動的顯示，

顯然事件對加權指數的影響並

不大 
 

                                    

資料來源:TEJ 
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肆、 結論 

 

一、股價方面 

 

    事件分析法研究結果顯示，股價在事件發生之前便有先行反應。以初

期來看，在 3 月２２公告前一個月，２月就出現了動盪的異常報酬率百分

比，在中期、末期階段也皆有出現股價先行反應的情形發生。 

 

    關於貿易戰對於加權指數的異常報酬率，整體來說，除略第一次課徵

關稅開打的時候股價的先行反應有超額報酬的跡象之外，在整整一年的期

間，股價並無因貿易戰的進行而受到影響。至於１０月的波折的部分，在

貿易戰的期間，爆發了美國聯準會（ＦＥＤ）升息的消息，在中期階段的

貿易戰報酬率並沒有明顯的波動，估計是因為出現（ＦＥＤ）事件，才會

導致報酬率百分比出現超額異常的現象。心理層面上，貿易戰的危機顯得

不足掛齒，反倒是美國聯準會升息才是令大家畏懼的。 

 

二、中美方面 

 

    自貿易戰開打，已經沸沸揚揚的打了一年了。這一年來，財金新聞網

站絕對少不了貿易戰的相關報導；各大投資網站也充斥著各種文章，其中

學者投資者各持不同理論，以多樣的面向去探討分析。 

 

    從川普某次的政策又將造成某幾家公司股價如何的波動，全世界食

品、汽車產業鏈的興衰，在進行貿易戰的同時聯邦準備系統(ＦＥＤ)是否

升息對貿易戰以及全球經濟的衝擊，一年過了，我們見識到了各種改變，

如某幾家意外透過轉單效應接到大量來自中國訂單進而獲取大筆利益的台

商，以及應無法因應沉重關稅導致成本大幅提升而虧損倒閉的中國大豆

商。 

 

 

三、台灣方面 

 

    有趣的是，在貿易戰實際開打前，也就是宣布的期間，許多人認為貿

易戰會大幅衝擊台股以及各大產業鏈股價大跌的情形發生，造成了貿易戰

還沒開打，股民們就開始急於脫手手中的股票，使交易量跟著降低。 

 

  但是，當貿易戰開始後，實際發展卻反其道而行，某些台商受益股價

上漲獲利增加，其餘產業也持續正常運作，許多所謂專家學者所預言的事

情根本就沒有發生，可說是雷聲大雨點小。一開始股價雖因股民的恐慌而

跌落，但最後大家對於大雷聲也已無感了，股價成交量也逐漸回升，這場

貿易戰，台灣只是在一旁的觀眾而已。 
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