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摘 要

本研究所使用的資料來源為DataStream財金資料庫之黃金期貨與現貨價格資料，期間係以2004年10月16日至2010年12月23

日，共7年計1622筆日資料。利用Hansen與Seo(2002)兩位學者所提出的門檻向量誤差修正模型(Threshold VECM)研究黃金

期貨與現貨價格之長期動態非對稱關係，預期作為當石油價格高漲時，可以黃金作為投資避險工具的參考。實證過程中，

先檢定兩變數黃金期貨與現貨價格的單根是否呈穩定狀態，結果發現兩序列經過一階差分皆為I(1)。接著經由Johansen 共整

合檢定可知存在一組共整合關係，因此說明黃金現貨與期貨價格間呈現長期均衡關係。再者，利用Wald檢定的結果得知拒

絕線性誤差修正項的虛無假設，SupLM檢定拒絕線性門檻效果的虛無假說，上述兩個檢定結果得知此門檻向量誤差修正模

型(TVECM)同時存在非線性與非對稱的特性。最後，線性與門檻向量誤差修正模型估計結果發現，無論對稱或非對稱模型

而論，黃金期貨與現貨脫離長期均衡關係(共整合關係)，此時黃金現貨會下跌調整短期的價格偏離以恢復長期均衡狀態。

關鍵詞 : 門檻向量誤差修正模型、Johansen 共整合檢定、不對稱、非線性
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