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摘 要

Jegadeesh & Titman (1993)指出過去報酬較佳的公司在未來三個月至十二個月的報酬仍會優於過去報酬較差的公司大約1%

的平均月報酬，顯示股價存在「動能」效果。後續研究者也發現：高週轉率、小規模與低淨值市價公司比有較強的價格動

能效果。 本研究以民國82年至91年台灣上市非金融公司為研究對象，運用Jegadeesh & Titman (1993)之簡單動能策略驗證台

灣股市簡單動能策略的獲利性，並以Lee & Swaminathan (2000)之價格動能策略驗證週轉率、規模與淨值市價比的價格動能

效果，並驗證動能生命週期假說(MLC)是否適用於台灣股市。 本研究實證發現投資人利用簡單動能策略可以獲取顯著為正

的報酬，支持Jegadeesh & Titman (1993)的研究結果。高週轉率、大規模與低淨值市價比有較強的價格動能效果，支

持Chan, Hameed, & Tong (2000)高週轉率有較強價格動能效果的研究，以及Asness (1997)與Daniel & Titman (1999)低淨值市

價比有較強價格動能效果的研究，但不支持Hong, Lim & Stein (2000)小規模有較強價格動能效果的研究。運用週轉率與淨

值市價比為指標的動能組合支持動能生命週期假說，因此MLC適用於台灣股市且週轉率與淨值市價比是判斷動能策略使用

時機的良好指標，投資人可以藉由週轉率與淨值市價比增加動能策略獲利績效。
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