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摘 要

本研究選取在2007年1月1日至2007年12月31日間於四小龍各國掛牌上市的REITs商品(T-REITs、H-REITs、K-REITs

及S-REITs，共計四組)，與相同期間各國股市之股價指數作為研究樣本，輔以四小龍各國之總體經濟變數，包括各國通貨

膨脹率、貨幣供給額、利率之共計1年的日資料，來探討台灣、香港、韓國、新加坡個別國家之REITs及股票兩市場報酬分

別與總體經濟變數間的互動關係，以便了解這兩項金融產品，也期望有助於提昇投資人在國內外之投資績效。 本研究主要

利用VAR模型中的Granger因果關係檢定、衝擊反應分析及預測誤差變異數分解進行實證。實證結果顯示：四小龍各國股

價指數皆為影響該國REITs波動的最主要變數。此外，本文亦發現在台灣及新加坡，通貨膨脹率皆為影響該國股價指數波

動的最主要變數。其次，在韓國，REITs則為影響股價指數波動的最主要變數，顯示REITs價格與股價指數間存有相當程

度的相互影響關係。另外，在香港，利率為影響股價指數波動的最主要變數，此點與其他國家略有差異，值得香港地區的

投資人注意。
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