
摘    要 

 本論文利用市場觀測的選擇權買價與賣價，將市場的交易行為描述為兩人零

合賽局，其中參賽者為投資人與市場機制，分別建立雙方的最佳策略模型。假設

標的資產到期日的價格為離散點且個數有限，當市場不存在套利機會，也就是投

資人最佳策略時報償為零時，可利用賽局線性規劃模型導出隱含於市場價格的風

險中立機率測度。此模型不須對標的資產價格的機率分配做任何假設，也不須計

算波動度，就可利用資產價格的平賭性質，以還原的風險中立機率測度為選擇權

作合理的定價。最後，以台指選擇權(TXO)為例，驗證本模型的評價能力，且再

次證實資產價格的風險中立機率分佈與一般常假設的對數常態分佈有落差。 
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