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摘要
本文針對Cortazar and Schwartz (1993)的模型，將隨機匯率納入模型中，用實質選擇權分析法，評價出以兩階段製造為合作模式之兩家公司外銷專案最佳價值的封閉解。我們並針對本國的無風險利率、以外幣計價之現貨價格波動度及匯率的波動度等參數對外銷專案最佳價值的變化進行敏感度分析，從而得到了這些參數與外銷專案最佳價值呈現正相關的結果。此外，因為模型中動態的現貨價格與隨機匯率彼此相關，所以，我們亦分析現貨價格和匯率相關係數的變化對外銷專案最佳價值的影響後，得到兩者正相關程度越大或是負相關程度越小時，該外銷專案最佳價值越大，從而體認到僅從匯率走勢的升值或貶值來判斷外銷專案價值有利與否是不夠詳盡的，還要考慮現貨價格和匯率交互影響的程度，決策者才能做出有利於外銷專案更好的決定。
關鍵詞：隨機匯率、動態現貨價格、實質選擇權、最佳價值、聯合利潤、門檻值
