
 

第四章  模型的延伸 

 

前一章節所討論的模型是針對買權、賣權的完全套利，即無論未來股價如何變動，

都有獲利機會。現在我們將放寬限制，即若我們預期在到期日時，標的股價將會落在某

一範圍內，則我們可修改原來的規劃模型。大略可分為以下四種情形。 

 

4.1 到期日標的股價大於下限 A 

若我們預期在到期日時，標的股價大於某一下限 A，其中 A 介於 rk 與 1+rk 之間，

即 1+<< rr kAk 。則我們可以拿掉模型二給予在低於 A 範圍的到期價值大於 0 的限制，

模型二可修改為如下： 

 

＜模型四＞ 
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此規劃模型即保證到期日股票價格若落在 A 以上，則將會有獲利機會。 
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4.2 到期日標的股價小於上限 B 

若我們預期在到期日時，標的股價小於某一上限 B，其中 B 介於 與 之間，

即 。則我們可以拿掉模型二給予在超過 B 範圍的到期價值大於 0 的限制，

模型二可修改為如下： 

mk 1+mk

1+<< mm kBk

 

＜模型五＞ 
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此規劃模型即保證到期日股票價格若落在 0 與 B 之間，則將會有獲利機會。 

 

 

4.3 到期日標的股價落在 A 與 B 之間 )( BsA T ≤≤  

或者若我們預測在到期日時，標的股價將會落在 A、B 之間 )( BsA T ≤≤ ，其中

1+<< rr kAk 、 ，則我們模型可修改為如下： 1+<< mm kBk
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＜模型六＞ 
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此規劃模型即保證到期日股票價格若落在 A、B 之間 )( BsA T ≤≤ ，則將會有獲利

機會。 

 

 

4.4 到期日標的股價落在 A 與 B 之外 ) ,( BsAs TT ≥≤  

若我們預期在到期日時，標的股價將會落在 A、B 之外 ) ,( BsAs TT ≥≤ ，其中

1+<< rr kAk 、 ，則我們模型可修改為如下 1+<< mm kBk

 

＜模型七＞ 
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此規劃模型即保證到期日股票價格若落在 A、B 之外 ) ,( BsAs TT ≥≤ ，則將會有獲

利機會。我們將在下ㄧ章節給予實例驗證。 

 27


