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摘 要

中文摘要 本研究主要探討匯率、公司規模與股票報酬波動之關聯性，以台灣證券交易所公佈的台灣50與台灣中型100指數

成份股設定為大、中型股公司，其餘歸類為小型股公司股票，總樣本數共計有687家上市公司。研究期間自1996年5月23日

起至2006年2月28日止，共約十年時間，使用日報酬資料共2379筆。研究方法利用共整合檢定、誤差修正模型、向量自我

迴歸進行分析，實證結果發現： 在變數間的長期均衡關係，小規模公司股價報酬與中、大規模公司股價報酬和匯率間具有

長期均衡關係。大規模公司股價報酬與小、中規模公司股價報酬和匯率間具有長期均衡關係。在短期互動分析中可發現，

公司規模較相近的解釋能力較強，而匯率波動又受大規模公司股價報酬的解釋能力較強。且由衝擊反應函數分析中可發現

，當大、中、小規模公司股價各自受到衝擊時，各變數間確實會存在正相關或負相關。而當匯率受到衝擊時，對大、中、

小規模公司股價指數報酬均產生負向衝擊，而以大規模公司股價指數報酬受匯率的影響最大，中規模、小規模公司股價指

數報酬依序次之。 關鍵字：公司規模、匯率、誤差修正模型、共整合檢定、向量自 我迴歸。
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