台灣股票市場過度自信

假說之實證

許光華   陳文華  黃嘉慧*
　　本研究應用行為財務學之DHS模型的主要架構加以衍伸，以驗證台灣股票市場的投資人於多頭市場、空頭市場是否有過度自信的現象。在分析時係以影響大盤漲跌較密切的電子類股為主，選取MSCI所納入的成分股為研究樣本，分別探討此類電子股在多頭市場及空頭市場兩種情境下，介於董監事會議、股東常會、至除權日之間，是否因投資人的過度自信，而導致股價有過度反應或反應不足的現象。研究結果顯示台灣股市的投資人，對於除權行情的看法會隨著多空市場的不同而有顯著的變化；在多頭市場中投資人相對於除權行情呈現出過度自信的現象，而在空頭市場中則發現投資人有自信不足的現象。
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