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	摘要(中)	影響股票市場漲跌之因素一直是個令人感興趣的研究方向，而近二十年來亞洲新興股票市場的高報酬率提供了國際投資人另一個充滿獲利契機的投資機會，然而這些市場在展現了高預期投資報酬率的同時卻也伴隨著高波動性，使得對於這些國家來說報酬預測的重要性也大幅提高了。


因此本論文希望能從國際投資人的角度，以亞洲八個國家為研究對象，探求亞洲股市與世界股市及匯率間的連動情形，並藉由世界與各國總體經濟變數的引入，來對於股市超額報酬進行預測，最後再考慮亞洲金融風暴因素所對模型帶來的衝擊。而其中所用的模型為OLS及GARCH(1,1)。


結果發現亞洲新興國家的當地資訊比世界資訊更有預測股市超額報酬的能力，此結果與Harvey(1995) 的實證結果相符，但不同的是在本研究中亞洲各國股市受世界資訊與世界指數的影響程度和Harvey的研究結果相比已有大幅提昇，這證明了亞洲股市近十年來的國際化結果。


此外，可顯著預測各國股市超額報酬的因子均不盡相同但就所有國家整體而言，各國利率為各項因子中普遍對各國均有不錯預測能力的經濟變數。


GARCH(1,1) 模型對於某些國家股市超額報酬預測有不錯的配適程度，如印尼、韓國、新加坡、泰國，但就預測能力與預測結果而言，以OLS和GARCH(1,1) 為模型對各國股市預測基本上並無顯著的差異。


最後發現亞洲股市是直到了金融風暴發生後才開始和匯市產生顯著的連動性的。並且在風暴發生後使預測模型產生重大的結構性改變，也就是產生了其他可影響股市報酬的因素，這個結構性的改變也因此造成了樣本外投資策略成效不佳的結果。
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