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摘 要

本研究主要探討以台、港股市、不動產證券化資產與債券之關聯性。以單根檢定、共整合檢定、向量誤差修正模型、向量

自我迴歸模型對樣本資料做檢測與分析。研究期間為2007年5月1日至2013年4月31日的日資料，以2010年5月1日為歐債風

暴前後分界點。實證結果如下： 台、港REITs與股市、REITs與債券、股市與債券之長期均衡關係，僅在風暴前存在；風

暴後則無長期均衡關係。短期關聯方面，台灣10年期公債利率與股價指數前一期、REITs價格指數前一期之關聯於風暴前

後呈現正負反轉(台灣10年期公債利率與REITs價格指數前一期之關聯於風暴前為正相關，台灣10年期公債利率與股價指數

前一期之關聯於風暴前為負相關)，此點值得投資人特別留意。香港REITs價格指數前一期與股價指數、REITs價格指數呈

現負向關聯，並發現10年期公債利率與自身價格前一期，也同樣呈現負向關聯，此關聯於風暴前後均無改變。歐債風暴後

台、港三市場之因果關聯性於風暴後，則完全無關聯。
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