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團隊介紹

大三透過新聞接觸到有關ETF相關
資料，因此在投資課開始對能源期
貨有進一步認識，因此希望可以透
過這個比賽展現所學。

張卉榆 朱稚寧蘇榆真

大三時參加大專生計畫，首次接觸
到時間序列分析，此後對財務分析
十分感興趣，之後專題也是以深度
學習做為主題，希望參加這個比賽
能夠更精進自己的能力。

在大一時去企業實習，對於投資與
金融就感興趣，之後的投資學與專
題讓我對財務工程及投資期貨更有
興趣，故希望能藉此機會，提升自
我能力。

蘇榆真



團隊介紹

大學期間開始接觸金融及投資相關
課程，也在畢業專題上選擇ETF的
投資進行深入研究，因此希望能透
過比賽學習新知、汲取經驗。

郭辰薇 李晴軒蔡詠琪

大三在投資學課程中首度接觸金融
性資產相關議題，學習過程中十分
感興趣，而畢業專題也利用coding

研究此議題，因此希望能透過這個
比賽累積更多知識和經驗。

在就讀大學的期間，開始進行投資
方面的研究，其後決定全力鑽研
ETF相關的知識。在大三經過投資
學的系統性學習後，希望能透過這
次的比賽展現自己的研究成果，並
繼續精進自我。

蔡詠琪



• 隨著全球極端氣候頻發，碳權交易概念逐漸受到重視，碳排放限制和減排目標成為國際焦點。

• 全球碳排放量仍持續增加，促使碳價不斷攀升。

• ESG成為企業評估的重要指標，驅動企業積極減碳，並利用碳權期貨進行風險管理。

動機

本研究聚焦於KraneShares全球碳策略ETF，並查找此檔ETF之重大新聞事件，再加入

能源市場、股市相關變數作為輸入變數，通過極限梯度提升模型作為價格預測模型，分

析表現，另外，比較凱利準則、Buy & Hold策略，挑選碳權期貨ETF之最佳投資策略，

為投資人參與碳權交易市場提供實用參考，促進資本市場支持碳減排目標

理念

動機與理念



文獻回顧

二、研究變數

一、研究標的
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KraneShares

全球碳策略ETF 

(KRBN)

2020年7月正式成立

以 IHS Markit 的全球碳指數為基準指數

為成立時間最長、交易量最大
且流動性最高之碳權期貨ETF

•日資料 (XGBoost)：2020/07/31-2024/04/24（共928筆資料）

•月資料 (凱利準則)：2020/08-2024/04（共45筆資料）
樣本期間

研究標的



研究變數

西德州中級原油期貨
(WTI)

NYMEX天然氣期貨
(NG)

鹿特丹煤炭期貨
(AP12)

道瓊歐盟50指數
(STOXX 50)

歐盟碳排放權期貨
(EUA)

重大新聞事件
(Important news )



研究方法
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二、研究架構

一、研究模型



XGBoost極限梯度提升模型
研究模型

定義 由陳天奇於2016年開發的開源機器學習庫，

此模型在傳統梯度提升樹(GBDT) 的基礎上進行了優化和改良，

優點 ⚫ 通過集成多個弱學習器來構建一個強學習器，弱學習器經過多次迭代，

逐步優化損失函數，形成一個強大的預測模型

⚫ XGBoost可做資訊分類也能進行迴歸連續性數值的預測，

並由Boosting技巧將弱決策樹集結，形成更強的預測模型



凱利準則
研究模型

定義

公式

由美國科學家John L. Kelly於1956年提出，
用勝率跟賠率去算出最佳的投入金額比率，以實現風險最小化與收益最大化

• 勝率 (Ｐ)：成功的總次數 /（成功的總次數+失敗的總次數）
• 賠率 (ｂ)：成功時的盈利 / 失敗時的虧損
• 下注比例 (ｆ)：投入資金占本金的比例

𝒇 =
𝑷𝒃− (𝟏 − 𝑷)

𝒃

由公式可知，若P=1，則全押（All in），
若分子為負數，則表示此次投資不值得下注，應將該期下注比例設為0



Buy & Hold 策略
研究模型

定義
是一種被動的投資策略，投資者購買股票、貨幣或其他類型的證券並長期持有，

而不管市場的短期波動、購買理念，買入後不去做後續投資調整，

並以長期持有趨勢為中心的投資方式。

特點 ⚫ 忽略市場短期價格波動，重視資產長期價格表現。相較於凱利策略的

逆平賭法，Buy & Hold策略介於平賭與逆平賭法之間

⚫ 此投資策略雖易於管理，且長期報酬率勝於買低賣高，但其投資標的

必須為能長期獲利，因此若遇到長期虧損的狀況，容易被套牢



研究架構

Kelly Criterion

XGBoost
WTIKRBN NG

AP12

Important 

news

EUA

STOXX 50
Buy & Hold

預測KRBN價格走勢，分析模型表現

比較兩種策略累積本金的表現



程式設計說明
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一、XGBoost 模型

二、凱利準則



重大新聞事件之對照日期

2021/11/10

2021/12/08

2022/03/01

2022/05/18

2022/01/31

美國重新開放國門，國際航班旅客大幅增加

美股和油價大漲，因奧秘克戎有望較溫和

五角大廈警告俄羅斯有能力奪取烏克蘭城市

入侵烏克蘭之際，普丁陷入孤立

美聯儲官員埃文斯稱通膨太高，美聯儲必須採取行動

+2.99%

+5.57%

+0.81%

-13.08%

-4.52%

重大新聞事件之日期 KRBN 漲跌幅 當日新聞事件



將取得的十個變數資料整合為一份Excel檔，利用程式讀取檔案

設定訓練、測試集長度

XGBoost



XGBoost

調整參數



XGBoost

評估模型和計算誤差值

進行訓練



XGBoost
繪製圖片，並記錄參數設定和預測結果



成果說明

XGBoost 透過調整參數，取得不同的預測結果，並以圖片的方式進行可視化的呈現，
記錄當時的參數和誤差率，以方便進行對比。



成果說明

XGBoost



資料讀取與處理

凱利準則

使用指數加權移動平均來計算賠率



根據標準差動態調整窗口大小（保持範圍在 6 到 18 期）

凱利準則

計算勝率與下注比例



凱利準則

模擬Buy & Hold 策略和凱利策略的資本增長



凱利準則

繪製圖片並保留數據



成果說明

凱利準則

對研究標的KRBN之月報酬率使用指數加權平均移動法（EWMA）分析，將參數設定為12



成果說明

凱利準則

→凱利準則在全球能源價格上漲和KRBN表現受壓時進行降低KRBN的持倉，最終在累積本金上反超

→在長期投資中，凱利準則表現出更高的穩定性和優異的風險控制能力



成果說明

凱利準則

• 2020/08-2022/12，KRBN交易價格呈現上漲趨勢，Buy&Hold策略所累積的本金高於凱利準則

• 2023/01-2024/04，KRBN交易價格呈現下跌趨勢，Buy&Hold策略的累積本金衰退率高於凱利準則

比較凱利準則下的最佳下注比例與Buy & Hold公式之投資組合累積本金



補充說明
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補充說明
近期碳交易市場逐漸成為投資人關注的焦點，其
中碳權ETF作為一創新投資工具，為投資者提供
了參與碳市場的便捷途徑，但是碳交易市場波動
較大，投資風險與機會並存，選擇合適的投資決
策尤為重要。

因此，本團隊預計能在複賽截止日前完成其他投
資策略，並與現有分析進行比較

本團隊希望能透過分析不同投資決策的表現，為
投資人提供更全面的參考依據，並選擇符合自身
風險偏好與投資目標的最佳策略，進一步提升資
產配置效率與長期收益能力。



Thanks
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