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可能性。不确定测度 M[10] 是满足公理 2.1、公理 2.2
及公理 2.3 的集合函数。

公理 2.1 对于全集 Γ，有

M{Γ}=1
公理 2.2 对于任意的事件 Λ，有

M{Λ}+M{Λc}=1
公理 2.3 对于任意的可列事件 {Λi}，有
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下面的乘积公理体现了不确定理论与概率论的

差异。

公理 2.4[11] 设 (Γk，L k，Mk)，k=1，2，…是不

确定空间，乘积不确定测度 M 是不确定测度，满足
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其中 Λk ∈L k，k =1，2，…

定义 2.1[13] 设 (Γ，L，M) 是一个不确定空间，

T 是一个全序集 ( 例如：时间 )。不确定过程 Xt (γ)
是从 T×(Γ，L，M) 映射到实数集合一个函数，即

对于任意 Borel 集 B，集合 {Xt ∈ B}={t ∈ T |Xt ∈ B}
是一个事件。

定义 2.2[11] 若不确定过程 Ct 满足：(1)C0=0 且几

乎所有样本路径都是 Lipschitz 连续的；(2)Ct 有平稳

独立增量；(3) 增量 Cs+t － Cs 是期望为 0，方差为 t 2

的正态不确定变量。

则称不确定过程 Ct 为 Liu 过程。

Liu 过程 Ct [10] 的不确定分布为
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其逆不确定分布为

a1
t =U
- ] g 3

ln 1
t

a
a
-r

设 Ct 为 Liu 过程 [10]，对任意的实数 e 和 σ>0，
不确定过程 At =et+σCt 的逆不确定分布为
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不确定过程 Gt =eet+σCt 的逆不确定分布为
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定义 2.3[14] 设 a 是一个数，而且 0<a<1。如果

Xt
a 是微分方程 dXt

a = f (t，Xt
a)dt + |g (t，Xt

a)|Φ-1(a)dt

的解。其中， a1 =U
- ] g 3
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a
-r

，那么不确定

微分方程 dXt
 = f (t，Xt)dt + g (t，Xt)dCt 有 a 轨道 Xt

a。

定理 2.1[14-15] 设 Xt 是不确定微分方程 dXt
 = f (t，

Xt)dt + g (t，Xt)dCt 的解，Xt
a 是不确定微分方程 dXt

 = 

f (t，Xt)dt + g (t，Xt)dCt 的 a 轨道。Xt 的逆不确定分

布Ψt
-1(a)=Xt

a

对任意的 S>0 和严格增函数 J(x)， sup
0 t s# # J Xt] g，

有逆不确定分布Ψt
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0 t s# # J X0 t s
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定理 2.2[14] 设 Xt 是不确定微分方程 dXt

 = f (t，

Xt)dt + g (t，Xt)dCt 的解，Xt
a 是不确定微分方程 dXt

 = 

f (t，Xt)dt + g (t，Xt)dCt 的 a 轨道。对任意的非单调

函数 J，E[J(Xt)] = ∫1

0  

J(Xt
a)da。

2 定期分红股票贷款定价实证分析

定期分红股票贷款的问题可以这样描述：设借

方以自己的股票作为抵押物从银行获得现金 K，如

果借方在贷款期限 T 之前偿还本金加利息 Keθt，θ 是

贷款利率，t ∈ [0，T]。那么，借方有权利重新获得

他的股票；否则，股票为银行所有。Chen 等人 [12] 在

2013 年提出了定期分红的股票模型，股票模型如下
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其中，X0 是 0 时刻债券价格，Xt 是 t 时刻债券价格， 

S0 是 0 时刻股票价格，St 是 t 时刻股票价格，δ 是每

次分红的比例，γ 是无风险利率，μ 是预期回报率， 

σ 是波动率，Ct 是 Liu 过程，T1，T2，…为分红时间，

n[t]=max{i：Ti ≤ t} 是分红次数，在 t 时刻分红价值为

It = S0e μt + σCt － S0(1 － δ)n[t]e μt + σCt

                    = S0(1 － (1 － δ)n[t])e μt + σCt

借方付款的的现在价值为
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其中 (x)+ = 0, 0
, > 0
x
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' ，λ是借方获得股票分红的比例，

股票贷款的价值应该是借方付款价值的现在期望值，

那么股票贷款的价值定义如下。

定义 3.1 设借方获得股票分红比例为 λ，It 为 t
时刻的分红，S0 是 0 时刻股票价格，St 是 t 时刻股

票价格，贷款量为K，贷款利率为 θ，γ是无风险利率，

贷款期限为 T，定义 V 为股票贷款的价值
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定理 3.1 假设股票贷款遵守
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