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摘 要

過去國內外探討處分效果（disposition effect）之研究大多使用檔案資料分析證實投資人存有處分效果，而檔案研究結果為

市場整體現象，無法直接測試個人層面的決策。本研究從心理層面探討，而先前文獻僅提出可能影響處分效果之因素，鮮

少研究提出實證，故本研究根據展望理論為基礎，使用LISREL（Linear Structural Relations）來分析，以無法觀察之潛在

變數（處分效果）為主，探討投資人避免後悔之情緒、過度自信、風險態度與處分效果變數間之聯立關係。研究結果得知

處分效果確實為避免後悔及過度自信之影響（Shefrin & Statman, 1985; Odean, 2000）。 研究發現投資人避免後悔的情緒明

顯影響投資人的決策，而產生處分效果的現象；過度自信亦會明顯地影響投資人之處分效果；避免後悔對於處分效果之影

響相對於過度自信對處分效果之影響要來的大。
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