
優質股投資指買進並持有優質公司的投資組合。“一般”投資者的行為偏見可能影
響股價表現模式，為較為理性且精明的市場參與者帶來機會。
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這類行為偏見當中的下列 6 種可能影響優質個股的表現。

過度自信偏見1：投資者
投資者可能對自身的技能過度自信。他們或許傾向於認為，風險較高的個

股將為自身的專業能力帶來最佳回報。這類個股可能包括盈餘增長潛力看

似較大的公司。即便如此，這種潛力可能意味著杠杆比率較高與盈餘變動

較大。如此一來，品質較佳且比較穩定的公司或將遭到低估，因而提供更

高回報。

過度自信偏見2：公司
企業管理團隊也有過度自信的傾向。例如，管理團隊或許高估未來成長，

進而誤導市場，甚或太過樂觀地看待獲利 ─ 投資者可能對這類預測信以

為真。若實際盈餘不如預期，股價或將下跌。

中獎心理
說到彩票，人們通常聚焦於獎金的多寡。頭獎累積金額越大，我們越容易

忽略損失的高機率。這一賭博行為或將導致投資者以過高的價格買進股

票，以便獲取如中彩票般的回報：品質較低的個股通常在最後令人失望。

當前偏見
人們通常偏愛短期回報。“當前偏見”指我們可能高估劣質公司的潛在短

期效益，因為這類公司的近期回報可能較高。換言之，我們可能低估優質

公司的長期效益。

“人們通常偏愛短期回報。”

新近度偏見
此外，人們通常認為近期事件比較重要。投資者可能注重財務報表、公司

新聞與最新經濟資料。這種心態或將導致他們低估長期獲利能力。

誘因
一如既往地，誘因相當重要。某些專業投資經理人在誘因驅使下締造亮眼

的短期表現。他們或許希望募集大量資產 ─ 或是挽救自己的從業生涯。

某些投資經理人則可依據 1 年或 3 年回報獲取業績報酬。這類投資經理

人可能以過高的價格買進波動較大的股票，因為這類個股可能帶來最豐厚

的短期回報。

管理偏誤
為了預防各種偏誤為決策帶來負面影響，我們必須瞭解這類偏誤。我們無

法消除偏誤，卻能建構更有條理的流程，以便克服其負面影響。若能瞭解

偏誤，或許能透過他人的偏見獲利。

投資者若實行有條理的優質股投資方式，便可在他人受到偏誤左右時逆向

操作。優質公司的投資者重視長期潛力，而非短期回報；他們重視可預測

的盈餘，而非波動不斷的股價。如此一來，優質股投資方式或可透過一般

投資者的非理性行為獲利。
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