無形資產衡量對台灣股票評價攸關性之研究：股市週期與產業別之影響
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本研究以Barth等（1998）之模式為基礎，分別由下列角度測試會計資訊及無形資產衡量對台灣股票評價之解釋力：（1）股市報酬率高低不同階段；（2）不同產業間之比較。最後試圖以無形資產衡量價值與市價間關係作為股票投資策略之指引，並與淨值及市價比指標進行比較。研究發現：1.在無形資產衡量方面：（1）無形資產衡量使股票評價更具攸關性；（2）無形資產價值變動數並未明顯增進股票報酬評估相關性。2.在產業別分析方面：（1）機電產業之無形資產衡量較其他產業重要，且更有助於股票評價；（2）盈餘資訊對機電產業之股票評價較其他產業重要；（3）淨值資訊對其他產業之股票評價較機電產業重要。3.在股市週期分析方面：（1）股市報酬率高低與無形資產衡量對股票評價攸關性，兩者之間關係並不顯著；（2）在類股及大盤股價報酬率較高時，盈餘對股票評價重要性高於淨值；（3）在類股及大盤投資報酬率較低時，淨值對股票評價重要性高於盈餘。4.以無形資產與市價比預測股價報酬及累積異常報酬之表現優於淨值與市價比，且期間越長差距越大。

