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摘 要

本研究主要探討亞太地區，各國外資買賣超與股價指數間，是否存在因果關係及長期均衡關係，探討外資對股市是否存在

資訊效率性？進而加入次級房貸風暴虛擬變數，探討其對各國外資的影響。實證結果顯示亞太五國股市為一資訊無效率市

場。台灣、日本、韓國、泰國四國外資與其股市間，呈現外資單向領先股市，而菲律賓則呈現雙向回饋關係。亞太各國外

資與該國股市間，均存在長期均衡關係與具短期修正能力。另外，針對次級房貸風暴發生前後，外資於亞太五國之投資，

均呈現顯著差異，表示受風暴之影響強烈，其中，以韓國外資受影響最大，其餘依序為台灣，日本，菲律賓，泰國。加入

次貸風暴之考量，亞太五國外資，國與國之間具跨市場之長期均衡關係；另外，針對次級房貸風暴發生前後，外資於日本

、泰國、菲律賓之投資，顯示均受次級房貸風暴顯著影響；而外資於台灣與韓國二國之投資則無顯著之差異，顯示受次級

房貸風暴影響相對薄弱。

關鍵詞 : 資訊效率性、外資買賣超、次級房貸風暴
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