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摘 要

本文探討日本和三個新興經濟體：韓國，新加坡和台灣股票價格和匯率之間的短期動態關係，參考數據為1996年3月8日

到2011年3月10日的日資料。採用追蹤資料模型檢驗股票價格和匯率之關聯性。 實證結果發現：〈1〉在探討股價與匯率動

態關係前，以LLC與IPS追蹤單根檢定，其序列資料呈非穩定現象，經一階差分後其檢定結果則拒絕單根。〈2〉以Pedroni

追蹤共整合檢定發現在5%的顯著水準下，七個統計量均拒絕無共整合關係的虛無假設，顯示股價與匯率呈長期共整合關

係。〈3〉透由追蹤完全修正一般普通回歸法和追蹤動態一般普通回歸法估計，發現當匯率上升本國幣貶值導致資金外流

，引起股價下跌兩方法估計結果一致，顯示股價與匯率會互相影響。〈4〉由追蹤向量自回歸方法，顯示當匯率受到衝擊

時會影響資金流動，進而影響股市投資動能，實證結果顯示股票價格與匯率有一定關聯性。總結本研究的發現，期望對上

述探討國家的政府當局提供智訂政策的參考依據。

關鍵詞 : 追蹤資料模型
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