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摘 要

新加坡目前有13只上市REIT，是日本之外亞洲最大的房地產信託市場。早台灣3年，其市場的成熟度值得讓台灣作為參考

的借鏡。 故本研究欲探討新加坡發展不動產證券化的經驗以能作為台灣不動產證券化之借鏡。　 本研究以S-REIT作為研

究樣本，對其樣本之風險及績效進行分析，並以資本資產定價模式(CAPM)來解釋樣本公司投資的報酬與風險的關係。在

風險檢測上運用均等移動平均法和GARCH分析對新加坡各支REIT進行風險檢視，了解同時間內各支REIT表現為何？何

者最佳。 實證結果發現從報酬與風險統計來看:各股平均報酬和風險值發現 Capitacommercial Trust最高，是高風險，高報

酬的投資標的。從績效衡量指標分析來看，彙整三種指標，以Capitamall Trust的績效最好，從資本資產訂價模型(CAPM)

來看報酬與風險的關係：5%的顯著水準下，所有的新加坡公司樣本其市場風險溢酬因子對超額報酬的影響皆達到之顯著

。依解釋能力來看(R 值)，最高值分最高值分別是Capitamall Trust和Capitacommercial Trust，表示其最容易受大盤的影響。
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