過度反應假設的探討：以我國電子股為對象
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本文觀察1995年第1週至1999年第8週間國內各電子股的週報酬來探討國內電子股的股價反應，是否合乎過度反應的假設，而採取週資料亦有別於以往文獻採取日資料，由於日資料的變異性較大且台灣股市有漲跌幅限制，因此週報酬較能真正反應股價的短期趨勢。以微觀的角度分別檢定各群組內的股價反應是否具有過度反應現象。我們在此主要探討兩種策略，第一種為同時買進輸家賣出贏家（買空殺多）的反向套利策略，是一種雙向策略；另一種則為在同一時間只買進贏家或賣出輸家，是一種單向的策略。本文就此兩策略，分別探討其是否具有異常報酬的現象。研究結果顯示第一種反向套利（買空殺多）策略將會帶來負的超額報酬，第二種單向策略中，賣出輸家所獲得的超額報酬則較買入贏家明顯。這顯示國內電子股具有「贏家持續超漲，輸家持續超跌」的現象。

