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	摘要(中)	在資產配置的相關理論中，其中最為人所知的不外乎由Markowitz（1952）所提出的投資組合理論，它主要在探討如何制定投資組合的策略。雖然他的方法簡單可行，但卻對投入要素非常敏感。

為了能事前預測，所以本論文的目的是應用馬可夫轉換模型預測未來不同狀態下之預期報酬率及變異數。將其作為建構Markowitz（1952）投資組合理論的投入要素，以進行最適國際資產配置。本研究以各國加權股價指數為例，來說明如何應用馬可夫轉換模型進行預期報酬率及預期報酬變異數的估計、各種狀態發生機率之計算、資產配置，最後進行績效評估並與市場投資組合、傳統資產配置及均等權重投資組合相互比較。由實證研究結果可知：

1、應用馬可夫轉換模型預測各項投入變數並進行資產配置的過程確實可以增加投資組合的總報酬率及累積報酬率。

2、根據Fama指標及Jensen指標，運用馬可夫轉換模型的兩狀態國際資產配置之績效會較好的主因是配置能力。

3、考慮報酬率及風險之間的抵換關係。無論就何項指標衡量，應用馬可夫轉換模型的兩狀態國際資產配置確實績效較佳，但由於總風險僅次於傳統資產配置。因此也應注意總風險的增加。
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