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摘 要

本研究之目的為探討國際鋼鐵業之股價報酬率之間的關聯 性，研究對象為中鋼（China Steel）、新日鐵（Nippon Steel）、

亞塞 洛（Arcelor）和米塔爾（Mittal）四個鋼鐵企業，以各鋼廠之每日 收盤資料來進行研究，研究期間為2002 年2 月19 日

至2005 年12 月31 日，利用共整合與VAR 模型檢測樣本間的長期均衡關係與短 期互動關係，並利用EGARCH 模型探討是

否具有波動外溢的效 果。結果發現，國際主要鋼鐵公司長期並無法達到均衡關係，短期 間會因地域性與淡旺季的差異而

衝擊有所不同，EGARCH 模型檢 測是否具有波動外溢的效果，結論發現國際鋼鐵股反應相當快速， 且部分公司具有波動

群聚的現象發生，即為大（小）波動伴隨著大 （小）波動。因此對長期投資鋼鐵業的投資人而言，可針對不同區 域及不

同產品之鋼鐵公司作分散投資，以達到避險的目的；但對短 期投資者而言，由於國際鋼鐵股反應相當快速，部分公司具有

波動 群聚的現象，在衝擊反應函數方面也發現亞塞洛、中鋼與新日鐵發 生衝擊時，對其他樣本企業有顯著的影響，以此

為前提，短期的鋼 鐵業投資者必須相當重視此一短期之連動關係。
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