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摘 要

本文的研究目的在於了解歷史波動率與GRACH波動率對真實波動率的預測能力，並且以電子選擇權為研究標的。實證結

果顯示，電子選擇權不論在幾天期的情況下MAE的表現皆以GARCH波動率最佳，然而在RMSE的檢定中，不論在幾天期

也以GARCH波動率。並且本研究再以歷史波動率與GARCH波動率對真實波動率進行二項式評價模型分析，研究發現不

論是歷史波動率所估計出來價格或是GARCH波動率所估計出來的價格，皆相當接近真實價格，但利用乖離率分析時，本

研究發現歷史波動的表現最佳，與真實波動的誤差趨近於0，但是不論在歷史波動率或GARCH波動率的估算價格皆有很高

的參考價值。而本研究利用圖形分析，發現歷史波動率有領先真實波動率的情況，但是領先的期數不會太約三天至四天，

而GARCH波動率有落後的現象，但是落後的期數也不會過多，大約落後一天至兩天左右，但這樣的資訊對於投資人而言

，這是一個相當重要的資訊，因此本研究建議投資人，以歷史波動率為最佳的決策模型。
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