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摘 要

在亞洲金融風暴與全球金融海嘯期間，同為亞洲出口為主的貿易國－南韓與台灣深受影響。是故本研究以南韓與台灣兩國

的匯率、利率與股價進行實證分析，研究採樣期間從1991年1月至2010年6月，共計234筆月資料，並以虛擬變數控制亞洲

金融風暴及全球金融海嘯兩期間的影響後，得到南韓的匯率領先股市一個月，呈現顯著的正向變動；而南韓利率則領先股

市一個月，呈顯著反向變動。另從衝擊反應及變異數分解，皆可得知，匯率、利率及股價三者中，以匯率外生性較強，較

具指標性的作用。其次，就台灣匯率、利率及股市之間的關係而言，三者間的互動關係並不顯著，但由衝擊反應及變異數

分解的角度加以觀察，匯率較具有指標性的作用。綜合而言，無論是南韓或台灣，匯率相較於利率及股價，扮演著重要的

指標性角色。

關鍵詞 : 匯率、利率、股市、向量自我迴歸模型
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