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財務領域前瞻性及跨領域研究議題分析

陳聖賢　國立臺灣大學財務金融學系教授　　　

蔡湘萍　國立政治大學財務管理學系博士候選人

張元晨　國立政治大學財務管理學系教授　　　

壹、前言

相較於國科會其他學術處室，人文處的多年期計畫、整合型計畫的比例偏低。為

配合全會推動多年期計畫，故希望針對重點前瞻研究議題以及跨領域研究議題進行研

究、分析與規劃，提供學者於撰寫計畫申請書時之參考。

人文處藉由人文中心及社科中心的協助，請各學門參考近年補助專題計畫的研究

主題、國內外重要的學術期刊與研討會所刊登文章及 call for papers 的主題等資料，並

考量東西文化與思考模式之差異，進一步規劃具有本土特色與核心競爭優勢的研究議

題，一方面提供學者做為申請專題計畫時之參考，另一方面做為推動跨領域重點研究

計畫、整合型計畫、多年期計畫等之參考，吸引學者長期投入這些重要議題的研究。

因管理一學門涵蓋領域較廣，除了社科中心補助臺大財金系陳聖賢教授統籌規劃

與執行之外，人文處也補助下列學者協助執行：

( 一 ) 財務、保險精算、不動產等領域：由政大財管系張元晨教授、政大風管系張士傑

教授、元智財金系盧秋玲教授等三位學者協助執行。

( 二 ) 會計領域：由臺大會計系王泰昌教授協助執行。

( 三 ) 組織人管、策略管理、國際企業、科技管理、醫務管理等領域：由中山人管所陳

世哲教授、清大科管所洪世章教授、長庚醫管系盧瑞芬教授等三位學者協助執

行。

在計畫的執行過程中，分為一般財務、保險精算、不動產、會計、一般管理（包

含組織人管、策略管理、國際企業、科技管理）、醫務管理等六大領域，完整的成果報

告因篇幅過長，無法刊載於《人文與社會科學簡訊》，若要將六大領域的成果濃縮為一

萬字的文章，恐難以彰顯上述計畫的貢獻與精神。在多方考量之下，選擇將一般財務

領域的成果精簡為大約一萬字的文章刊登，至於詳細的研究成果，請參閱下列計畫之

成果報告：

1.「管理一學門熱門及前瞻學術研究議題調查」，社科中心計畫編號：NSC93-2419-H-

001-001-B9415 及 NSC94-2420-H-001-012-B9415

2.「管理一學門熱門及前瞻學術研究議題調查（二）」，社科中心計畫編號：NSC94-

2420-H-001-012-B9415-2 及 NSC95-2420-H-001-003-B9415-2

3.「管理一學門財務領域重點研究議題規劃」，國科會計畫編號：NSC94-
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2416-H-004-058

4.「管理一學門會計領域重點研究議題規劃」，國科會計畫編號：NSC94-

2416-H-002-062

5.「管理一學門一般管理及醫務管理領域重點研究議題規劃」，國科會計畫編號：

NSC94-2416-H-110-034

貳、前瞻性研究議題

本文希望藉由彙整近年來在一般財務研究領域頂尖期刊發表文章之主題，並透過

分析一般財務研究領域重要的國際研究會議題的方向，希望瞭解本領域的前瞻性與跨

領域研究議題 1。首先本文針對一般財務類 A+ 級期刊與重要 A 級期刊在 2003~2005

年間所刊登的文章進行研究議題的統計與分析，希望藉此引導讀者瞭解這幾年財務

研究領域的發展趨勢與重要的研究議題。期刊名稱與簡稱如下：Journal of Finance 

(JF), Journal of Financial Economics (JFE), Review of Financial Studies (RFS), Journal of 

Business (JB), Journal of Financial and Quantitative Analysis (JFQA), Journal of Banking 

and Finance (JBF), Financial Management (FM)。

我們統計的 7 個期刊在這三年共刊登 1,258 篇文章，大致可分為八個領域：「公

司財務」、「國際財務」、「金融機構與風險管理」、「投資組合與資產訂價」、「市場微結

構」、「行為財務」、「利率、固定收益與衍生性金融商品」，以及「財務計量與其他」。

表 1 為期刊文章依領域與年度分類之定量分析。其中以「公司財務」（374 篇，30%）、

「金融機構與風險管理」（311 篇，25%）、「投資組合與資產訂價」（173 篇，14%），以

及「市場微結構」（128 篇，10%）四個領域的文章最多，共計 986 篇（78%）。

這四類較為重要的領域中，各類議題的文章分布概況如下。公司財務領域發表最

多的四類議題依序為：公司治理（107 篇，30%）、購併重整與多角化（73 篇，20%）、

資本結構與破產（59 篇，16%），以及新股發行（57 篇，15%）。金融機構與風險管理

的文章則包括：銀行（134 篇，43%）、非銀行的專業投資與金融服務機構（85 篇，

27%）、金融發展、政府介入與經濟成長相關研究（51 篇，16%），以及金融風險衡量

與管理 (27 篇，9%)。投資組合與資產訂價的文章中，資產訂價佔 80%，包括各種資產

訂價模型、影響股票報酬的因素、市場效率、交易策略；投資組合的研究佔 20%，包

括最適投資組合決定、投資組合績效評估等。市場微結構的主要議題包括：交易制度

設計、交易所間競爭與市場品質（market quality），佔 41%；不同類別投資人與交易員

（dealer）的行為，佔 36%；資訊、價量關係、波動度、交易地點與企業所在地間的關

1 一般財務類的相關研究議題未包含保險精算及不動產等相關領域的文章。
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係之研究佔 13%。

若 只 統 計 Journal of Finance, Journal of Financial Economics, Review of Financial 

Studies 三個期刊，刊登的 592 篇文章中，同樣四個領域的文章囊括了 83%，包括公

司財務（223 篇，38%）、投資組合與資產訂價（101 篇，17%）、金融機構與風險管理

（94 篇，16%），以及市場微結構（73 篇，12%）。值得注意的是，在三類頂尖財務期

刊中，公司財務文章的比重由三成提高到將近四成。其次，雖然金融機構的文章仍然

是八個領域中較為重要的領域，但文章所佔的比重則由 25% 降低到 16%，顯然是由

於 Journal of Banking and Finance 接受較多金融機構的文章而造成這個統計上的差距。

雖然這三類頂尖期刊刊登關於金融機構的文章數較少，但是在 Journal of Finance 與

Journal of Financial Economics 這三年的資料看來，金融機構的文章數呈現明顯的上升

趨勢，而投資組合與資產訂價的文章則有減少的趨勢。不過，投資組合與資產訂價的

文章在 Review of Financial Studies 刊登的數目則呈現明顯增加的趨勢。其三，行為財務

的文章數雖少，但在 Journal of Finance 的發表數目呈現逐年增加的趨勢。

我們在為各期刊文章進行研究領域分類的過程中，發現刊登在國際重要財務期刊

的研究，有些為跨領域研究。因此我們採取了一些主觀的作法進行領域分類，這些作

法可能造成計算各領域文章數時對某些領域較不公平。以下說明我們的報告在各類文

章分類上的限制，供讀者參考。在這份報告當中，歸入利率、固定收益與衍生性金融

商品這個領域的文章，原則上是比較純粹探討衍生性金融商品的研究文章。若某一篇

文章利用衍生性金融商品來討論公司理財的議題，例如：選擇權等衍生性金融商品作

為薪酬發放工具等企業薪酬制度相關議題，歸入公司財務領域。因此，這個作法使得

利率、固定收益與衍生性金融商品領域在篇數上的計算較為吃虧。其次，關於風險管

理的議題，由於大部份與金融機構的風險管理相關，原則上歸入金融機構與風險管理

領域，但若討論的議題偏向一般企業的風險管理，則歸入公司財務領域。其三，討論

初次公開上市（IPO）的文章原則上歸入公司財務領域，但若文章的重點在初次公開上

市（IPO）企業選擇投資銀行的決策、投資銀行關於承銷價的決定，或者是投資銀行

之間的競爭等議題，則歸入金融機構與風險管理領域下之其他專業投資與金融服務機

構。其四，關於討論市場效率的文章，通常有兩個角度可以切入：(1) 假設決策者是理

性的，(2) 從行為財務角度切入。我們依據文章切入的角度來判斷應該歸入投資組合與

資產訂價領域或是行為財務領域。

其次，本文也針對兩個重要的國際研討會在 2004~2005 年間發表的文章進行研

究議題的統計與分析，希望藉此引導讀者瞭解這幾年財務研究領域的發展趨勢與重要

的研究議題。研討會名稱與簡稱如下：American Finance Association (AFA), Western 

Finance Association (WFA)。
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我們統計的兩個研討會在這兩年中有 547 篇文章發表，大致分為「公司財務」、

「國際財務」、「金融市場與機構」、「投資組合與資產訂價」、「市場微結構」、「行為財

務」、「利率、固定收益與衍生性金融商品」，以及「財務計量與其他」，共八個領域。

表 2 為研討會文章依領域與年度分類的定量分析。關於文章分類的作法與可能的限制，

請參考前述關於主要國際期刊文章分類之說明。其中以「公司財務」（180 篇，33%）、

表一　一般財務研究領域頂尖期刊文章依領域分類之定量分析

領域

期刊

公司

財務

國際

財務

金融機構

與

風險管理

投資組合

與

資產訂價

市場

微結構

行為

財務

利率、

固定收益與

衍生性商品

財務計量

與其他
合計

JF

2003 38 3 11 19 9 4 8 1 93

2004 33 3 11 12 13 6 11 0 89

2005 29 5 24 10 7 7 3 1 86

JFE

2003 32 0 8 8 7 1 3 1 60

2004 29 4 12 15 9 0 5 0 74

2005 31 4 13 10 12 2 6 0 78

RFS

2003 9 3 6 6 7 0 6 0 37

2004 13 1 5 8 2 2 3 2 36

2005 9 1 4 13 7 0 5 0 39

JB

2003 9 1 5 3 1 1 1 5 26

2004 11 3 4 6 4 2 3 12 45

2005 22 10 12 11 6 3 8 7 79

JFQA

2003 13 5 3 3 5 1 7 0 37

2004 9 4 3 9 7 0 4 2 38

2005 11 4 3 7 5 1 4 1 36

JBF

2003 17 7 42 5 9 4 9 0 95

2004 10 12 70 11 10 2 13 1 129

2005 13 6 67 13 4 0 13 2 118

FM

2003 10 1 3 2 1 1 1 2 21

2004 14 1 3 1 1 0 0 1 21

2005 12 1 2 1 2 3 1 1 23

合計 374 79 311 173 128 40 114 39 1,258

註：JF: Journal of Finance, JFE: Journal of Financial Economics, RFS: Review of Financial Studies, JB:  
　Journal of Business, JFQA: Journal of Financial and Quantitative Analysis, JBF: Journal of Banking 
　and Finance, FM: Financial Management。
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「投資組合與資產訂價」（135 篇，25%），以及「金融市場與機構」（69 篇，13%）等

三個領域的文章最多，共計 384 篇（70%）。其他領域如「利率、固定收益與衍生性商

品」、「國際財務」、「市場微結構」及「行為財務」的文章大約都在 37~43 篇之間，各

佔所有文章的 6%~8%。

在這三類較為重要的領域中，各有一些議題的文章比重較高，說明如下。「公司財

務」的文章，主要的議題如下：購併、公司控制與公司治理（74 篇，40%）、資本結構

與破產（41 篇，23%）、企業風險管理、創業財務與其他（29 篇，16%），股利政策、

現金與投資（18 篇，10%）、新股發行（18 篇，10%）。「投資組合與資產訂價」的文章

中，80% 的文章是關於資產訂價，20% 的文章為投資組合相關議題。資產訂價的文章

主要是各種資產訂價模型、研究影響股票報酬的因素、市場效率與異常現象等；投資

組合的文章則包括最適投資組合的決定、退休基金的投資組合等。「金融市場與機構」

則涵蓋銀行（20 篇，29%）、非銀行的專業投資與金融服務機構（40 篇，58%）、以及

金融發展與經濟成長相關議題的文章（9 篇，13%）。

參考以上的分析資料，我們擬定的一般財務研究領域前瞻議題，概分為七個子領

域，包括：(1) 公司財務、(2) 國際財務、(3) 金融機構與風險管理、(4) 投資組合與資

產訂價、(5) 市場微結構、(6) 行為財務、(7) 利率、固定收益證券與衍生性金融商品。

這些前瞻議題的資訊來源如下：其一，重要期刊與國際研討會發表的文章議題；其

二，重要研討會中資深學者的演講內容（American Finance Association 的 Presidential 

Address）；其三，重要財務學會與期刊網頁上的研討會資訊（American Financial 

Association、Journal of Financial Economics）；其四，重要期刊的徵求文章公告（Review 

of Financial Studies 及 Journal of Banking and Finance 的 call for paper）；其五，社會科

學研究網前 50 名財務學者（SSRN Top Authors 50）2004~2006 年間進行中的研究論文

表二　財務研究領域頂尖國際研討會文章依領域分類之定量分析

領域

期刊

公司

財務

國際

財務

金融市場

與機構

投資組合

與

資產訂價

市場

微結構

行為

財務

利率、

固定收益與

衍生性商品

財務計量

與其他
合計

AFA
2004 40 9 19 25 10 16 13 0 132

2005 57 8 24 34 8 12 13 2 158

WFA
2005 36 9 15 36 9 3 12 0 120

2004 47 16 11 40 12 6 5 0 137

合計 180 42 69 135 39 37 43 2 547

註：AFA: American Finance Association, WFA: Western Finance Association。
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（working papers）2；其六，我們曾於 95 年 5 月 15 日邀集各財務領域之學者，透過座

談會的型式，請他們提供關於前瞻性財務領域研究議題的建議，這些建議也是我們前

瞻議題的主要資訊來源。

以下是本計畫彙整上述資訊來源而擬定，關於七個財務子領域的前瞻議題可能的

思考方向。

第一，公司財務在一般財務領域的研究佔有相當高的比重。其中以公司治理的議

題涵蓋範圍較廣，學術界與實務界目前對這個議題都還沒有瞭解得很徹底，是值得大

家再去研究的一個課題。其中，家族企業在華人地區應該是重要的課題。激勵制度也

是值得思考的方向，例如：員工分紅費用化的議題，或者薪酬（compensation）機制中

一些特別的條款設計之影響。

第二，國際財管的研究可以思考全球化議題、跨市場整合的問題、跨國投資資金

的匯出與匯入對一國匯率的影響，以及人民幣的相關研究議題。我們也可以試著針對

國際財務領域的一些異常現象提出解釋。關於跨國比較的議題，如果能夠克服資料蒐

集的困難，應該有很大的研究空間。此外，新興市場研究也是可以思考的方向。

第三，金融機構方面，可思考金融制度的變革對整體金融市場與金融機構的影響。

原則上不管時代怎麼改變，只要有制度變革，大家對這些制度變革的影響都會有興趣。

舉例而言，近幾年全球市場，包括台灣經歷一些金融市場的變革，例如可研究台灣金

控法實施後，對整體金融產業的影響。關於專業投資與金融服務機構與企業以及個人

（家計單位）之間的關係也是重要的議題，例如：投資銀行間的競爭對企業客戶的影

響、專業投資機構的建議有價值嗎？等議題。

第四，投資組合與資產訂價方面，包括：家計單位的投資與資產配置決策、生命

週期投資（lifecycle investing）理論與實證等研究。這些都有助於我們對於個人生命週

期當中重要的理財決策的瞭解與應用，包括：怎麼做投資、規畫退休決策、面對各種

跨世代的風險、選擇保守還是激進的策略等等。

第五，市場微結構方面，在全球市場整合的趨勢之下，可以思考下列三個構面：

(1) 不同市場之間的整合與競爭，(2) 在市場整合過程中，一些既有的管制會解除，新

的管制會加入，不同管制的加入或解除對金融市場的影響是什麼？例如：賣空的限制，

(3) 資訊透明度的議題。另外，在思考這方面的研究議題時，應觀察主要金融市場未來

的政策規畫方向，對這方面的研究者會比較有幫助。

第六，行為財務方面，可以從行為財務的觀點切入，思考傳統公司理財、投資人

2 SSRN Top Authors 50 依據過去 12 個月文章新下載數目排名，查詢期間：2006 年 4 月。我們亦查詢其他重
要財務學者的著作，例如：Franklin Allen, Brad M. Barber, John Y. Campbell, Maureen O'Hara, Terrance Odean, 
Jay Ritter 等等。
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行為，以及金融機構的相關研究議題。其次，由文化、社會對個人行為的影響的角度

切入來思考行為財務的議題，可能比分析投資人交易行為更直接。此外，老年化的議

題如退休金規畫（pension plan）對財務領域來說也是很重要的。

第七，利率、固定收益證券與衍生性金融商品方面，衍生性金融商品市場隱含資

訊的相關研究還是滿重要的。其次，信用風險模型與信用衍生性金融商品訂價是比較

具實務性的研究，由於這幾年信用衍生性商品市場的發展特別快，是滿重要的研究方

向。通常衍生性金融商品的研究要同時有模型與資料，太技術性的文章登上頂尖期刊

的機率比較低，建議研究者可以思考能源衍生性商品（energy derivatives）的研究，例

如電力自由化的議題。

此外，跨領域結合的研究或許是思考新的研究議題的一個方向，可能也比較有機

會登在主要期刊。舉例而言，關於員工分紅費用化的議題以及薪酬制度採用衍生性金

融商品的影響等議題，都可以透過公司財務與衍生性金融商品兩個領域的學者彼此合

作來推動。也可以思考如何以或有請求權應用（contingent claim application）的角度

去思考傳統公司理財或金融機構的議題，或許會有新的發現。此外，目前行為財務的

研究都集中在現貨市場的探討，或許以行為財務觀點探討衍生性商品訂價（behavioral 

derivative pricing）會是未來可以延伸的研究，譬如：投資人下單行為與衍生性商品價

格的關係。

以下是本計畫彙整上述資訊來源而擬定，關於七個財務子領域的可能的前瞻議題

清單。

一、公司財務

（一）資本結構、破產、融資與投資決策、股利政策

1. 目標資本結構、資本結構擇時理論、資本結構與股票市場流動性

2. 破產：破產與資本結構、破產法的影響、企業違約會傳染嗎、估計違約證券回收率

3. 融資與投資決策：如何決定國內與國外融資、成長機會與融資決策（舉債比率、期

間與條款）、企業現金流量對融資與投資決策的影響

（二）代理問題與公司治理

1. 全國的公司治理機制影響因素：誠信、貪污、道德行為、競爭、政府介入、法律

2. 企業內部的公司治理機制

a. 董事會監督機制：董事會組成、獨立性、外部董事的風險

b. 誘因機制設計、績效評估與誘因制度實施的結果（既有的誘因制度及績效評估造

成什麼問題？）

c. 管理者職涯考量與企業風險管理

3. 企業決策的影響因素
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a. 第三單位監督誘因：銀行、會計師、機構投資人、信評公司等

b. 監督機制（契約、法令與管制，以及第三單位）對企業管理者決策的影響

（三）公司控制（上市、下市、購併、重整、策略聯盟）

1. 影響初次公開上市（IPO）配售的因素

2. 下市決策：why and how

3. 企業策略聯盟

（四）新創事業的財務決策：

1. 資本結構

2. 契約設計

3. 資金來源（創投、私募基金）

（五）其他：

1. 勸說 (persuasion) 在財務領域扮演的角色

2. 員工退休金帳戶持有公司股票

二、國際財務

（一）金融發展全球化的限制 (the limits of financial globalization) 

1. 金融市場全球化與公司治理

2. 國際政治經濟 (political economy) 對財務決策的影響：政治因素、各種法令管制

3. 金融中介的界限（the boundaries for financial intermediation） 

（二）國際融資、國際投資與資產配置

1. 跨國企業：

a. 跨國上市決策

b. 如何選擇子公司所在地

c. 跨國治理問題對銀行投資地點決策之影響

2. 國際投資與資產配置：

a. 人口統計學與國際投資

b. 專業投資機構與國際資金流動

c. 歐元地區的資產配置

（三）新興市場研究

1. 市場自由化、波動度、報酬與風險

2. 資本流動 (capital flows)：規模、型式（直接投資 vs. 貸款）、影響因素

3. 人民幣相關研究

三、金融機構與風險管理

（一）整體金融市場議題



八
卷
四
期

�

1. 金融體系：

a. 成長迅速的國家如何改善其金融體系以支持未來的發展

b. 各國金融體系的比較

c. 金融監理與政府干預

2. 金融危機與金融市場泡沫化：

a. 形成原因及其影響

b. 信用風險移轉有助於風險分散還是提高金融危機傳染的機會

3. 家計單位與金融市場

a. 家計單位參與金融市場的狀況

b. 家計單位參與金融市場的決策與年齡、原有財富或其他特質有關嗎 ?

（二）金融機構整併：

1. 金融控股公司如何決定銀行合併及其內部資本配置決策

2. 投資銀行與商業銀行業務之間的綜效

3. 金融機構水平與垂直合併的決定因素

（三）銀行

1. 銀行的資本配置與風險管理

a. 什麼因素影響銀行融資決策選擇（發債、證券化、存款） 

b. 銀行如何管理風險、信用衍生性商品、資產出售（證券化）

2. 綜合銀行、關係放款

3. 資產證券化

a. 相關決策與政策影響

b. 特殊目的單位（Special Purpose Entity）

四、投資組合與資產訂價

（一）投資組合與資產配置

1. 動態投資組合模型：衡量資產配置策略是否有效率

（二）資產訂價模型

1. 跨期資產訂價：交易量與報酬如何反應資訊

2. 考慮代理問題的資產訂價

3. 市場存在流動性差的資產時的資產訂價、財務危機股票的訂價 & 造成財務危機的因

素探討、流動性與價格發現對資產訂價的影響

（三）家計單位如何利用金融工具來達成其投資組合配置

1. 家計單位的資產配置決策

2. 家計單位持股有多角化嗎
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3. 家計單位的住宅貸款對其資產配置決策的影響

五、市場微結構

（一）市場品質 (market quality)

1. 透明度

2. 流動性

3. 市場深度

（二）制度的比較與設計

1. 交易制度的比較與設計

2. 交易所之間是競爭還是區隔化

3. 下市機制的設計

（三）市場參與者 ( 個人、機構投資人、交易員與 specialist) 的下單決策與行為

1. 利用下單流量 (order flow) 來估計與比較機構投資人與個人投資人的交易行為

2. 什麼誘因促成經紀人 (brokers) 為客戶尋求最適的交易

3. 什麼交易策略能夠有效衡量私有資訊而獲利

六、行為財務

（一）以行為財務觀點探討公司財務議題 (behavioral corporate finance)

1. 過度自信的管理者：是天生的還是後天形成的

2. 管理者個人的過度自信、害怕、貪婪等心理因素對企業財務決策的影響

（二）以行為財務觀點探討投資議題 (behavioral investing)

1. 個別投資人的買賣決策

2. 個別投資人的投資組合

3. 家計單位錯誤的投資決策

（三）以行為財務觀點探討金融機構相關議題（behavioral financial institution）

1. 專業投資機構（分析師、基金經理人）

2. 以行為財務角度解釋其他金融市場存在的現象

七、利率、固定收益證券與衍生性金融商品

（一）利率與固定收益證券

1. 利率期間結構與總體經濟

2. 預測利率走勢

3. 利率水準影響債券投資期間的選擇嗎

（二）衍生性金融商品訂價、組合交易與避險

1. 信用風險模型與信用衍生性商品訂價

2. 利用衍生性金融商品規避利率風險的策略
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3. 利用衍生性金融商品組合交易模擬避險基金報酬

（三）衍生性金融商品市場隱含資訊之相關研究

1. 利用選擇權市場交易來估計波動度資訊，例如：考慮 jump 的選擇權隱含波動度估計

2. 信用違約交換溢酬（credit default swap spread）的期間結構隱含了違約與回收資訊嗎

（四）商品與能源市場

1. 能源現貨訂價模型（石油、天然氣、電力）

2. 能 源 遠 期 合 約（forward curve dynamics）、 單 純 或 奇 異 合 約（plain vanilla and 

exotics）、能源組合證券（hybrid securities）

3. 能源市場的信用風險（counterparty risk）

（五）衍生性金融商品與其他領域的跨領域結合研究

1. 以行為財務觀點探討衍生性商品訂價（behavioral derivative pricing）：例如：投資人

下單行為與衍生性商品價格的關係

2. 與公司理財議題結合，例如：

a. 企業薪酬制度規畫與採用衍生性金融商品的影響：選擇權的誘因有多大（選擇權

價值的估計）？對金融商品流動性（liquidity）的影響？

b. 員工分紅費用化對企業的衝擊

3. 從或有請求權應用（contingent claim application）角度思考傳統公司理財與金融機構

研究議題

參、跨領域研究議題

關於跨領域研究的擬定，我們主要是參考國際重要期刊與研討會發表的文章議題，

並於 96 年 3 月 8 日邀集商學及經濟領域之學者，透過座談會的型式，請他們提供關於

跨領域研究議題的建議，這些建議也是我們跨領域研究的主要資訊來源。以下是本計

畫彙整上述資訊來源而擬定，關於跨領域研究議題可能的思考方向。

第一，首先請參考附表一中整理的近年來發表在國際頂尖財務期刊中有關跨領

域財務研究議題的清單，其中與財務連結的其他領域議題包括文化（Culture）、語言

（Language）、人口（Demographic）、心理（Psychology）及地理（Geography）等領域 3，

其中文化層面有探討文化及社會開放程度與財務發展關連的文章，語言層面有已開發

國家對開發中國家放款限制原因的探討、國內投資人是否較國外投資人具有資訊優勢

的文章，在人口學部分有分析家計單位財務規劃的文章，心理學方面的發表最近有漸

3 附表一是由以這些領域為關鍵字在 Journal of Finance 以及 Journal of Financial Economics 兩個期刊中查詢相
關文章名稱製表而得。
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增的趨勢，包括投資人過度樂觀等行為財務學方面的議題，在地理學層面則有文章探

討企業營運總部對企業獲利或股價的影響等文章。以上資料的彙整可以看出跨領域的

議題也有發表在國際頂尖期刊的潛力，因此有關跨領域的研究主題在分析近年來財務

相關期刊的發表文章之後，可以看出與心理學及文化、語言及人口學方面均有結合的

空間，當然傳統上經濟學與統計學和財務領域的結合在頂尖期刊十分普遍，也是跨領

域研究議題的可能範疇。

第二，在行銷管理學中常會探討公司對消費者傳遞產品訊息的研究，類似的主題

主要分析的方法以將內容（content）分析的研究方法運用到解析公司傳遞的各項產品

訊息中，其中有關產品訊息的部分有可能是質性的內容，必須以適當的方法將其量化

之後才可以進一步加以分析，另外在訊息內容的部分有可能廠商基於市場消費群的不

同或考慮競爭對手策略時會採行模糊的字句取代明確的產品訊號，類似的廠商與消費

者的互動主要是以產品銷售量做為衡量訊息溝通的有效性，如果要將上述觀念與財務

相結合，一個可能的議題是以內容分析探討廠商研發或合併的宣告，其衡量的標準可

以股價的反應做為主軸，探討廠商在考慮競爭對手的反應時其對股東發佈有關公司營

運、擴廠或與同業合併訊息時是否會有策略性的考量，而這些策略性的考量對公司股

價的長期和短期影響為何也是可以一併探討的問題，另外有關政治人物談話的內容也

可以利用類似的方法分析其對股市衝擊的影響。

第三，從經濟學的角度來看，可以考慮以賽局理論的分析方式探討廠商或公司負

責人在說明上述公司營運狀況或合併擴廠案計畫時，其所採行的方法是否符合經濟理

論模型的預測。譬如說，如果廠商為了要讓競爭對手無法掌握公司經營狀況的變化，

其所採行與股東的溝通策略可能必須加入混合策略（mixed strategies），即故意隱蔵其

計畫細節的宣告。如此的反應對競爭對手策略及公司股價的影響為何，也許值得進一

步探討。在經濟學界有人嘗試將理論上推導出來的賽局理論模型，應用到網球選手發

球時其選擇發球方向是否符合理論預期方向，做為驗證理論模型的方法，其研究方式

為實際計算在重要網球比賽時選手發球的方向，是否與賽局理論中推估的選手應該採

用混合策略將較為有利的結果相同，同樣的方法也可以考慮應用到探討廠商在做產品

或擴廠競爭時，其採用的策略並探討這些不同策略如何反應到公司的股價上。

第四，在國際金融領域中也有一些必須透過宣告方式傳遞訊息的例子，例如央行

干預對匯市的影響，央行官員本身除了實際干預的金額之外，也可以透過不同的官員

喊話影響匯率的走勢，其方法可能也有必要以內容分析的方式加以量化之後，再探討

其對匯市的影響。

歸納以上的論點，可以看出跨領域的研究的確有可能會產生一些有趣的研究主題，

其中更有一些可能的研究方法上的共通性，譬如使用傳播學者常用的內容分析方法，
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可以探討的探討財務相關的議題很多，例如公司研發及合併宣告的內容及其對股價的

影響或分析師推薦股票內容、信評公司對公司評等的調整等主題，均有可能可以用新

的方法加以探討，另外之前所提到政治人物談話對股市的影響或央行官員發表影響匯

市的說明，也可以用內容分析方法來探討。

附表一：跨領域議題近年來發表於國際知名期刊的彙整

Keyword Title Journal Year

Culture Home Bias at Home-Local Equity Preference in Domestic Portfolios JF 1999
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