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   本文分析隱含波動性模型與時間數列波動性模型之預測能

力，所採用的時間數列波動性模型包括歷史波動性模型、GARCH
系列模型與隨機漫步模型。除了找出適合描禁台灣金融市場的波

動性模型之外，也嘗試將傳統的模型做修正，以期望能增進模型

的預測能力表現。實證標的也包含香港市場，以了解隱含波動性

模型在不同市場的預測表現是否有顯著的差異。實證結果顯示時

間數列波動性模型預測能力優於隱含波動性模式；隱含波動性在

台灣股市普遍較缺乏資訊內涵，市場不完美性因素可能是造成隱

含波動性存在嚴重衡量誤差的原因，亦發現，若單純以一般原始

模型來進行預測績效之比較時，歷史波動性模型在台灣股市表現

較佳，另外，前一期交易量變數對於時間數列波動性模型的預測

績效並無顯著助益，卻能提昇隱含波動性的解釋能力。綜合言之，

 針對台灣與香港股票市場而言，隱含波動性不為一個良好的預測

 模式，而GAECH系列模型能對各樣本提供一個較為穩定的估計

 及預測過程。　
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