靜態避險：以障礙選擇權及向

後看選擇權為例

張傳章　　劉明滄*

    本文首先將　Cox-Ross-Rubinstein (1979) 處理現金股利之二

頊式選擇權訂價模型加以修正，使其所需計算之二項式樹狀之結

點（nodes），並不會因為選擇權之項下股票發放現金股利而快速增

長，然後我們將修正之二項式選擇權訂價模型，和　

Derman-Ergener-kani (1995) 之靜態避險方法相結合，應用到歐式

及美式障礙選擇權避險之上。此外，本文亦沿用 Hull-White(1993)

之美式向後看選擇權訂價模型為基礎，將障礙選擇權之靜態避險

方法，擴展至歐式及美式向後看迴擇權避險之上。對實務異而言，

本文所提出之靜態避險方法，可對具有高Gamma特質之選擇權，

提供另一個可能較佳的避險策略。　

關鍵詞：二項式選擇權訂價模型、靜態避險、障礙選擇權、向後看

        選擇權。                                                                                            

