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摘 要

在生產結構裡，有所謂上、中、下游的生產關係，其股價的變動常受到上、中、下游的影響。而我國的半導體業近幾年來

已建立起完整的垂直分工結構，且交易量已佔股市的比重達兩成多。因此本研究想利用單根檢定、共積關係、因果關係及

遲延分配模型來探討半導體業股價的互動關係。 本研究依據半導體的垂直分工結構，劃分成上、中、下游，並編制加權指

數。研究期間從1999年3月6日至2000年3月31日，共276筆日股價收盤資料，經實證結果獲致下述結論： 1.半導體上、中、

下游之時間序列變數經單根檢定結果，在模式〔ADF （C）〕與〔ADF（T）〕下，整合級次都為I（1） 序列。

2.Johansen共整合檢定發現，半導體上、中、下游三經濟變數長期間存在 著穩定均衡的關係。顯示我國半導體業上、中、

下游股價的變動有亦步 亦趨的現象。 3.因果關係（Granger Causality）檢定發現，半導體上游與中游兩變數 之股價變動具

有相互回應關係；中游股價變動引起下游股價動；下游股 價變動引起上游股價變動。 4.Almon落遲模型檢定發現，上游股

價變動引起中游股價變動兩者時間差 1.12個營業日；中游股價變動引起上游股價變動兩者 時間差3.07個營 業日；下游股價

變動引起上游股價變動兩者時 間差2.5個營業日；中游 股價變動引起下游股價變動兩者時間差 6.5個營業日。 關鍵字：半

導體、股價、單根檢定、共積關係、因果關係檢定、遲延分配 模型
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