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摘 要

台灣地區近年來，投資股市被投資人認為是獲取利潤的最佳途徑。在投資股市中，系統風險又是投資者的重要參考依據，

是否能利用現有理論模式及投資人最易取得的資訊─公開說明書以評估系統風險，提供投資大眾或決策者一條快捷、便利

的評估管道，進行最佳投資決策則為重要課題。 本研究以β＝DOL × DFL × IBR為理論基礎，以檢驗式 lnβ＝lnDOL

＋lnDFL＋lnIBR驗證台灣上市公司之營運槓桿程度、財務槓桿程度及內部商業風險與系統風險間的關係。並檢定營運槓桿

與財務槓桿間的抵換關係在台灣股市是否成立。研究中除了做個股分析外，亦測試分別以系統風險、營運槓桿程度及財務

槓桿程度為依據所組成的投資組合，是否可以分散風險。 結果顯示以水泥類及汽車類對實證模式的解釋能力最高，而營運

槓桿程度、財務槓桿程度對系統風險產生正向影響。在本研究中發現內部商業風險在評估系統風險時，其重要性亦不亞於

營運及財務槓桿程度，往後之研究可深入探討其關係。實證模式在經過投資組合處理後的解釋能力提高，顯示投資組合可

分散風險。
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