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外國機構投資人持股比例與市場波動之關聯性分析: 

以台灣證券市場為例 

 

洪榮耀 1
  洪彥仲 2

 

 

摘要 

本文探討台灣證券主管機關開放外國機構投資人投資台灣市場，是否能達到降低股市波動，

穩定市場之功能?本研究隨機抽取30間台灣上市公司，並藉由Sias(1996), Faugere and Shawky (2003)

研究方法，分析開放外國機構投資人進入台灣市場後之市場波動變化。研究發現，1)在控制公司市

值規模狀況下，外國機構投資人在小市值規模公司具降低市場波動之能力。2)開放初期

(1994/1/2~1995/3/3)，外國機構投資人對市場波動無明顯影響；但自完全放寬外資投資限制後

(2003/7/9~)，外國機構投資人即具顯著之降低市場波動能力。最終，本文認為開放外國機構投資人

來台投資，是具有穩定市場功能的。 
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