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摘 要

由於台灣資本市場的快速發展，因此企業廣泛的向國內資本市場募集資金，其募集資金的管道大都選擇將公司上市或上櫃

。上市(櫃)公司在IPOs初期的股價表現是否具有異常報酬的現象，一直是各界學者關心的研究問題；然而市場千變萬化，

尤其是在政府於2005年改制後，蜜月行情已經大幅縮減，因此若投資人在作選股時已不能像以前盲目的追隨潮流。本研究

選取2005年3月至2011年3月之上市(櫃)公司為樣本，並將大集團子公司特別區分出來，從實證結果中發現上市(櫃)公司IPOs

時與異常報酬率的關係，會因是否為大集團子公司而有所不同。全體上市(櫃)公司IPOs時亦會受到三大法人首月買超量及

公司成立年資的干擾；而在大集團方面，只會受到公司成立年資之影響。因此，根據實證所做之結論，如果社會大眾尋找

三大法人買超量大或大集團子公司來做投資會較有獲利的勝算。投資人了解投資的方向，在市場上能夠趨吉避凶，亦是良

好的投資理財管理方式。
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