
中文摘要 

 

台指選擇權於民國90年12月24日在台灣上市至今約莫1年半，

從91年1月至12月，台指選擇權的交易量成長倍數高達約21倍，

顯示台指選擇權在台灣的流動性成長速度很快。 

本文的目的在考慮交易成本時，台指選擇權市場的效率性，探討

台指選擇權市場是否存在著無風險套利機會可供投資者從中進行套

利策略進而獲得無風險超額報酬，並依成交價與買賣價進行檢定。本

文採用的三種檢定方法分別為買權-賣權平價式、買權-賣權-期貨平

價式與箱型價差交易策略。實證期間為民國91年1月1日至9月30

日。由三種檢定方法的實證結果發現，若以成交價檢定台指選擇權市

場時是存在無風險套利機會的，且由檢定結果發現台指選擇權的價格

是跟著台股期貨變動而非跟著現貨變動。若進一步加入買賣價的考

量，則可套利機會的比例會明顯下降，可見投資人應以買賣價作為台

指選擇權是否具有無風險套利機會的評斷準則應較為合理。總和來

說，投資人在台指選擇權市場以成交價為考量時是具有套利機會的；

然而，當考慮買賣價時，套利機會則會明顯降低，故本文發現在考量

交易成本及買賣價後，台指選擇權市場幾乎不存在可套利機會。 


