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摘 要

貝他係數(β係數)的估計在資產組合的風險管理上是相當重要的議題，國內外實證研究發現，報酬區間對貝他係數的估計

值會有所謂的期別效果，Hawawini(1983)透過個股與整個市場報酬間的跨期與當期相關係數來解釋期別效果。在此，本文

以美國三大證券交易所的上市公司為研究對象，將其區分五大產業，每ㄧ產業挑選市值前30大的公司為樣本，資料期間

為1997年至2006年為止，首先探討美國股市是否存在期別效果?並檢驗 Hawawini(1983)提出的模式，是否適用於不同產業

間?並檢驗此模式，可否透過不同期別的報酬來估計貝他係數？實證結果發現，美國市場存在期別效果，但只有少數產業

支持Hawawini(1983)的理論。最後，並證實Hawawini(1983)提出的模式，可以透過不同期別的報酬來估計貝他係數。
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