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依據主管機關統計外資持股市值表資料顯示，截至 2021 年 9 月底

全體外資持有台股比重已達 41.64％，故外資買賣的舉動受到市場

的矚目，而外資證券商發布的研究報告更是動見觀瞻。 

惟由於網路普及與社群媒體發達，投資人隨時可以在媒體取得許多

關於個股的相關新聞，其中又以外資證券商研究報告給予個股的投

資建議最吸引投資人注意，例如：某媒體刊登某證券商發布報告指

出，預期某檔個股明年可望賺進超過 2 個資本額，似釋出強烈建議

「買進」的訊號。 

媒體如片面引述外資證券商研究報告，恐損及證券商及投資人權益，

臺灣證券交易所於 2014 年修正「證券商推介客戶買賣有價證券管

理辦法」，明確規範其內容不得涉及預測股價、未來營收與每股盈

餘，以及媒體轉載內容須取得證券商的同意等措施。投資人可從以

下兩個單位的資訊，進而辨別網路媒體新聞的可信度：一、臺灣證
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券交易所：公開股市觀測站：「券商對媒體轉載之澄清或說明」，

二、中華民國證券商業同業公會官網：「券商對媒體轉載之說明」 

投資人宜破除對外資的迷思 

外資動向固對股市有舉足影響，惟投資人解讀與辨別外資證券商的

投資建議時，宜謹慎注意以下面向： 

1、查詢外資實際買賣情況：投資人可以透過盤後三大法人買賣超，

查詢出具買進建議的外資券商，是否有在市場實際持續買進股票。 

2、配合其他外資報告進行判讀：投資人可以藉由整合各家外資機

構的投資建議進行判斷，若某一家公司未來營收將大幅成長，宜注

意市場上其他外資機構是否有同樣看法。 

3、目標價僅是預測值：外資證券商的研究報告建議都會設定「目

標價」，而目標價通常都是由產業分析師依據當年度的營收、EPS、

毛利率走勢及產業前景等進行分析預測，目標價最後可能達不到，

當然也有可能突破，投資人仍應參考其他資訊。 

4、注意外資在個股現貨及期貨的布局：外資法人操作可能在股市

以現貨搭配期貨來操作。例如，當研判某個股即將下跌時，一方面



調高目標價，一方面逢高布個股期貨空單，等空單布局完畢，就擴

大賣超該檔個股，不可不慎。 

審慎判斷再投資 

實務上，外資證券商研究報告對個別公司的建議，主要可分為兩類：

第一類，提供：買進、中立、賣出三種建議；第二類則提供：強力

買進、買進、符合大盤（持有）、降低持股、賣出五種建議，最後

再搭配個別公司的目標價提出分析。 

建議投資人勿完全將研究報告當成投資操作參考依據，投資

沒有不勞而獲的事情，買賣股票有其風險，投資人仍需查證

基本面，並謹慎評估財力及風險承擔能力，做任何投資決策

都需要審慎思考而行。 

此外，投資人應注意所謂號稱境外研究機構所出具報告之可信度，

例如今年初有媒體競相報導某香港研究機構發布報告指出，預期台

灣某主要個股 2023 年可望賺進超過 3 個資本額，並給予甚高之目

標價，造成投資人一波追價。境外機構如未在台灣登記，主管機關

即有執法上之困擾，投資人應注意己身權益不可盲目跟進。至於合

法之證券商，亦可在證券商公會網站查詢。 


