
!

２９
"!

１０
#

Ｖｏｌ２９　ＮＯ．１０
　　　　　　　　 $%&'())*

（
+,-).

）
ＪＣｈｏｎｇｑｉｎｇＴｅｃｈｎｏｌＢｕｓｉｎｅｓｓＵｎｉｖ（ＮａｔＳｃｉＥｄ）　 　　　　　　　２０１２!１０"

Ｏｃｔ．２０１２

　　
!"#$

：１６７２－０５８Ｘ（２０１２）１０－００５６－０５

Mj¾lI5./Km�;�)V���



Ç´È

１，
ÄÍ/

２

（１．
*Ét�)* +Z*/

，
*É Ê(

２４１０００；２．
*ÉªüËÌÍi©�'

，
*É Ê(

２４１００９）

　　
89:;

：２０１２－０３－０５；
<=:;

：２０１２－０３－２５．

　>?@A

：
êë¯:��G4*=>+�56ôl

（１２ＹＪＡ７９００４１）；
*Éõ234*56ôl

（１２０８０８５ＭＧ１１６）；
*Ét

�)*�!56

（２００８ＹＱ０４８）．

　　
BCDE

：
Ç´È

（１９８２），
�

，
*ÉÎÛ:

，
;<=>?

，
��

，
@A67+*=>

．

　　
F

　
G

：
��O=O��Ïn�a�µ#¹AJº��

；
ûx�8f�AºzÔ�$5È�©�O=

O��Ï!�ÏAãä�O^�

，
Z[KL�]Jº^_ÊìQ�µ#¹AJº�w

。

HIJ

：
O=O�

；
�µ#¹

；
KL�]

；
#¹Jº

　　
KLMN$

：Ｏ１４１．４
!OPQR

：Ａ

Æ-T_>§ókE8J³/HIóJþ�K@ÃÄX4LB

，
3È¸³=>z´HIóJþ�hi

�_vwjR2bfj

，
È}+X4LB��hbÒjc

。
)Ò³/HIóJþ�K@}+X4LBz,

¸¹bU

。Ｈｕｒｓｔ
Ç+P

Ｈ（０＜Ｈ＜１）
T}+X4LBPVBÌT

Ｇａｕｓｓｉａｎ
þ�

｛ＢＨ（ｔ），ｔ∈Ｒ｝，PQ

ＢＨ（０）＝０，Ｅ［ＢＨ（ｔ）］＝０，±²

Ｅ［ＢＨ（ｔ）ＢＨ（ｓ）］＝
１
２｛ ｔ

２Ｈ＋ ｓ２Ｈ－ ｔ－ｓ２Ｈ｝。
*

Ｈ＝１２�，ＢＨ（ｔ）CP

MmX4LB

Ｂ（ｔ）。
}+X4LBhi2b¥j

，
C¸α＞０，þ�*

ＢＨ（αｔ）,þ�αＨＢＨ（ｔ）ibÞTi©

<}X

，
±²*

Ｈ＞１２�，}+X4LBhi�_vwj

。
}+X4LBTZûjcúö±ÍP=>67+

*TYCth

。Ｃｈｅｒｉｄｉｔｏ
=>z´

，
}+ðñ�}(S%T

Ｂ－Ｓ
RS¬�rä�G

，
{

Ｅｌｌｉｏｔｔ
d1]}+

3Ï�}T

Ｂ－Ｓ
kE

，
²bIT}+

Ｂ－Ｓ
RShi@bj

。Ｈｕ［１，２］
ò�

Ｈ＞１２�§S]}+X4LBT

µ��}

，Ｎｅｃｕｌａ［３］
äeZ��}ZÃ]

Ｂ－Ｓ
�õ

，
��

［４］
�}+X4³/%ö÷]ÃÄ¡�éõ_>

T§ó�õ

，
ÄÆ§ò

［５］
�Z��}%ZÃ]}+Ð

－
ÁÂkE%Tnï_>T§óùú

，
JdeZ��

}

，
±Ñ³/

１
２＜Ｈ＜１。

nï_>JV�_>�i:�÷_+i>{o¶ÂyV�gEnï�V�gETY�

。Ｍａｒｇｒａｂｅ［５］
 

I]�ÁÂkENTnï_>TWõÃ

，
��

［５，７］
de

Ｂｌａｄｔ
R

Ｒｙｄｂｅｒｇ［８］
MIT�l&ì~å

，
�HIó

Jþ�ij6ÃÄ}+X4LB7ÒBTµ�|}~�T³/%

，
 I]bITnï_>§ó�õ

。
{�

ZÿÓ��N

，
�9¬}+X4LBTbfj

，
�³/}+X4LBhiV§TbfD+T®%

，
äe

�l&ì~åö÷]ãSnï_>T§ó�õ

。



１　
��[Én

³/RSÛ+iÿ�klgE

Ｓ１（ｔ），Ｓ２（ｔ）。/

（Ω，Ｆ，Ｆｔ，Ｐ）JVhiσ－âTuu³]

，
�N

ＦｔJ6

}+X4LB

ＢＨ（ｔ）E?T23σ－â。Ｓ１（ｔ），Ｓ２（ｔ）ijy%þ�

：

ｄＳ１（ｔ）＝μ１（ｔ）Ｓ１（ｔ）ｄｔ＋σ１Ｓ１（ｔ）ｄＢ
１
Ｈ（ｔ），Ｓ１（０）＝Ｓ１ （１）

ｄＳ２（ｔ）＝μ２（ｔ）Ｓ２（ｔ）ｄｔ＋σ２Ｓ２（ｔ）ｄＢ
２
Ｈ（ｔ），Ｓ２（０）＝Ｓ２ （２）

�N

ｕ１（ｔ）、ｕ２（ｔ）Px�W+

，σ１、σ２＞０}�P

Ｓ１（ｔ）、Ｓ２（ｔ）T�Bu

，Ｂ１Ｈ（ｔ），Ｂ
２
Ｈ（ｔ）PbfD+P

ρ（ ρ≤１）T}+X4LB

。ＢＨ（ｔ）}XW+P

：

Ｐ（ＢＨ（ｔ）≤ａ）＝∫
ａ

－∞

１
２槡πｔ

Ｈ
ｅ－

ｘ２
２ｔ２Ｈｄｘ。

　　
oW

１［３］　
µ�|}~�

（１）、（２）
TÃP

：

Ｓｉ（ｔ）＝Ｓｉｅｘｐ｛∫
ｔ

０
μｉ（ｓ）ｄｓ－

１
２σ

２
ｉｔ
２Ｈ ＋σｉＢ

ｉ
Ｈ（ｔ）｝（ｉ＝１，２） （３）

　　
if_>�l&ìuÔ¾%

。

V²

１　
klgEóJþ�

Ｘ（ｔ）
�

［０，ｔ］
E?TÇ_q�u∫

ｔ

０
β（ｔ）ｄｔ§SP

：ｅ∫
Ｔ
０β（ｔ）ｄｔ＝ＥＸ（Ｔ）Ｘ（０），�N

β（ｔ）PklgE

Ｓ（ｔ）
�

ｔ
��TBÌRäq�

。

³/RSÛ�klgE

Ｐ（ｔ）
óJþ�PQ

：

ｄＰ（ｔ）＝Ｐ（ｔ）ｒ（ｔ）ｄｔ　Ｐ（０）＝１

�N

ｒ（ｔ）
P

ｔ
��klq�u

。

V²

２　
Tõst_>J�Tóà§SP

：
gE÷_U+óJ}X�Ç_q�uÕJTJà,�Ñó

J��kläuÕJTJàT�

，
�gE¸¹}XTuuv�%T+*_�à

，
ZV§óÔ´P_>T�

l&ì§ó

。

２　
;�V�mn

Z¨¬V»÷_+_>1�W+P

：Ｇ（Ｓ１（Ｔ），Ｓ２（Ｔ））＝ｍａｘ［ａＳ１（Ｔ）－ｂＳ２（Ｔ），０］TãSnï_>

§óùú

，
�N

ａ，ｂ＞０。
6§S

２
x$

，
ãSnï_>Ï�ÑT°S®J

：ａｅｘｐ｛－∫
Ｔ

０
β１（ｔ）ｄｔ｝Ｓ１（Ｔ）＞

ｂｅｘｐ｛－∫
Ｔ

０
β２（ｔ）ｄｔ｝Ｓ２（Ｔ）。

VW

１　
HIóJ

｛Ｓｉ（ｔ）：ｔ≥０，ｉ＝１，２｝}�PQ~�

（１）、（２），
²÷_+1�W+P

ｍａｘ［ａＳ１（Ｔ）－ｂＳ２
（Ｔ），０］

Tstnï_>TóJP

：

Ｃ（Ｓ１，Ｓ２）＝ａＳ１Ｎ（ｄ１）－ｂＳ２Ｎ（ｄ２）

�N

ｄ１＝
ｌｎ
ａＳ１
ｂＳ２
＋１２σ

２Ｔ２Ｈ

σＴＨ
，ｄ２＝ｄ１－

１
２σＴ

Ｈ，σ２＝σ２１－２ρσ１σ２＋σ
２
２。

XY

　
6õ

（３）
x$

：

７５
,

１０
. §¨©

，
1

：
IOª«¬B®K¯g.k6lme�



Ｓ（Ｔ）＝Ｓ（０）ｅｘｐ∫
Ｔ

０
μ（ｔ）ｄｔ－１２σ

２Ｔ２Ｈ ＋σＢＨ（Ｔ{ }）
xö

：

ＥＳ（Ｔ）＝∫
＋∞

－∞
Ｓ（０）ｅｘｐ∫

Ｔ

０
μ（ｔ）ｄｔ－１２σ

２Ｔ２Ｈ ＋σ{ }ｘ １
２槡πＴ

Ｈ
ｅｘｐ－ ｘ

２

２Ｔ２{ }Ｈ ｄｘ＝
Ｓ（０）ｅｘｐ｛∫

Ｔ

０
μ（ｔ）ｄｔ｝

7yi

ＥＳｉ（Ｔ）＝Ｓｉｅｘｐ｛∫
Ｔ

０
μｉ（ｔ）ｄｔ｝，（ｉ＝１，２）。

ü

：

ｅｘｐ｛∫
Ｔ

０
βｉ（ｔ）ｄｔ｝＝

ＥＳｉ（Ｔ）
Ｓｉ

＝ｅｘｐ｛∫
Ｔ

０
μｉ（ｔ）ｄｔ｝

　　
7y

：

ａｅｘｐ｛－∫
Ｔ

０
β１（ｔ）ｄｔ｝Ｓ１（Ｔ）＞ｂｅｘｐ｛－∫

Ｔ

０
β２（ｔ）ｄｔ｝Ｓ２（Ｔ）

　　
CP

：

ａＳ１ｅｘｐ－
１
２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｂ

１
Ｈ（Ｔ{ }） ＞ｂＳ２ｅｘｐ－１２σ２２Ｔ２Ｈ ＋σ２Ｂ２Ｈ（Ｔ{ }）

　　
òóg

：

ｌｎａＳ１－
１
２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｂ

１
Ｈ（Ｔ）＞ｌｎｂＳ２－

１
２σ

２
２Ｔ
２Ｈ ＋σ２Ｂ

２
Ｈ（Ｔ） （４）

)

ｘ＝
Ｂ１Ｈ（Ｔ）
ＴＨ

，ｙ＝
Ｂ２Ｈ（Ｔ）
ＴＨ

，
ü

ｘ～Ｎ（０，１），ｙ～Ｎ（０，１）。

ｘ、ｙ
T�Y��W+P

：

ｆ（ｘ，ｙ）＝ １
２π （１－ρ２槡 ）

ｅｘｐ－ｘ
２－２ρｘｙ＋ｙ２

２（１－ρ２{ }）
＝ｆ（ｘ）ｆ（ｙ｜ｘ）

�N

ｆ（ｘ）＝ １
２槡π
ｅｘｐ －ｘ

２{ }２ ，ｆ（ｙ｜ｘ）＝ １
２π（１－ρ２槡 ）

ｅｘｐ －（ｙ－ρｘ）
２

２（１－ρ２{ }）。

üõ

（４）
CP

：ｙ＜
ｌｎ
ａＳ１
ｂＳ２
－１２（σ

２
１－σ

２
２）Ｔ

２Ｈ＋σ１Ｔ
Ｈｘ

σ２Ｔ
Ｈ 。

)

ｄ＝
ｌｎ
ａＳ１
ｂＳ２
－１２（σ

２
１－σ

２
２）Ｔ

２Ｈ＋σ１Ｔ
Ｈｘ

σ２Ｔ
Ｈ ，

ü

：

ｄ′＝
ｌｎ
ａＳ１
ｂＳ２
－１２（σ

２
１－σ

２
２）Ｔ

２Ｈ ＋（σ１－σ２ρ）Ｔ
Ｈｘ

σ２Ｔ
Ｈ １－ρ槡

２

ｄ″＝
ｌｎ
ａＳ１
ｂＳ２
－１２（σ

２
１－２ρσ１σ２＋σ

２
２）Ｔ

２Ｈ ＋（σ１－σ２ρ）Ｔ
Ｈｘ

σ２Ｔ
Ｈ １－ρ槡

２

　　
stnï_>TóJ

：

８５
!"#$%&&'

（
()*&+

）
,

２９
-



Ｃ（Ｓ１，Ｓ２）＝Ｅ［（ａｅｘｐ｛－∫
Ｔ

０
β１（ｔ）ｄｔ｝Ｓ１（Ｔ）－ｂｅｘｐ｛－∫

Ｔ

０
β２（ｔ）ｄｔ｝Ｓ２（Ｔ））Ｉ

｛ａｅｘｐ｛－∫Ｔ０β１（ｔ）ｄｔ｝Ｓ１（Ｔ）＞ｂｅｘｐ｛－∫Ｔ０β２（ｔ）ｄｔ｝Ｓ２（Ｔ）｝
］＝

ＥａＳ１ｅｘｐ－
１
２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｂ

１
Ｈ（Ｔ{ }）Ｉ｛ａＳ１ｅｘｐ｛－１２σ２１Ｔ２Ｈ＋σ１Ｂ１Ｈ（Ｔ）＞ｂＳ２ｅｘｐ｛－１２σ２２Ｔ２Ｈ＋σ２Ｂ２Ｈ（Ｔ[ ]）｝

－

ＥｂＳ２ｅｘｐ－
１
２σ

２
２Ｔ
２Ｈ ＋σ２Ｂ

２
Ｈ（Ｔ{ }）Ｉ｛ａＳ１ｅｘｐ｛－１２σ２１Ｔ２Ｈ＋σ１Ｂ１Ｈ（Ｔ）＞ｂＳ２ｅｘｐ｛－１２σ２２Ｔ２Ｈ＋σ２Ｂ２Ｈ（Ｔ[ ]）｝

＝１
－２

１
＝ａＳ１Ｅｅｘｐ－

１
２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｂ

１
Ｈ（Ｔ{ }）Ｉ｛ａＳ１ｅｘｐ｛－１２σ２１Ｔ２Ｈ＋σ１Ｂ１Ｈ（Ｔ）＞ｂＳ２ｅｘｐ｛－１２σ２２Ｔ２Ｈ＋σ２Ｂ２Ｈ（Ｔ[ ]）｝

＝

ａＳ１∫
＋∞

－∞∫
ｄ

－∞
ｅｘｐ－１２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｔ

Ｈ{ }ｘｆ（ｘ，ｙ）ｄｙｄｘ＝
ａＳ１∫

＋∞

－∞

１
２槡π
ｅｘｐ－１２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｔ

Ｈｘ－ｘ
２{ }２∫

ｄ

－∞

１
２π（１－ρ２槡 ）

ｅｘｐ－（ｙ－ρｘ）
２

２（１－ρ２{ }）ｄｙｄｘ

=

ｕ＝ ｙ－ρｘ
１－ρ槡

２
，
üÛõòg

：

ａＳ１∫
＋∞

－∞

１
２槡π
ｅｘｐ－ｘ

２{ }２∫
（ｄ－ρｘ）
１－ρ槡 ２

－∞
ｅｘｐ－１２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｔ

Ｈ{ }ｘ １
２槡π
ｅｘｐ－ｕ

２{ }２ ｄｕｄｘ＝

ａＳ１∫
＋∞

－∞

１
２槡π
ｅｘｐ－１２σ

２
１Ｔ
２Ｈ ＋σ１Ｔ

Ｈｘ－ｘ
２{ }２ Ｎ（ｄ′）ｄｘ＝

ａＳ１∫
＋∞

－∞

１
２槡π
ｅｘｐ－

（ｘ－σ１Ｔ
Ｈ）２{ }２
Ｎ（ｄ′）ｄｘ

=

ｚ＝ｘ－σ１Ｔ
Ｈ，
üÛõòg

：

ａＳ１∫
＋∞

－∞

１
２槡π
ｅｘｐ－ｚ

２{ }２ Ｎ（ｄ″）ｄｚ＝ａＳ１Ｎ（ｄ１）

　　
O¶V×òõ6��

［８］∫
＋∞

－∞
ｆ（ｚ）Ｎ（ａ＋ｂｚ）ｄｚ＝Ｎ ａ

１＋ｂ槡
( )２ xö

。
�N

ｆ（ｚ）
PMmûÆ��W+

。

ÞZxö２
＝ｂＳ２Ｎ（ｄ２）。

VW

２　
HIóJ

｛Ｓｉ（ｔ）：ｔ≥０，ｉ＝１，２｝}�PQ~�

（１）、（２），
²÷_+1�W+P

ｍａｘ［ｂＳ２（Ｔ）－ａＳ１
（Ｔ），０］

Ts�nï_>TóJP

：

Ｐ（Ｓ１，Ｓ２）＝ｂＳ２Ｎ（－ｄ２）－ａＳ１Ｎ（－ｄ１）

�N

ｄ１，ｄ２¾m§S

。

t

１　
*ÿ�HI}�i�äè�

，
²�äu

ｇ１，ｇ２P�+

，
��®oÈ�

，
}+X4LBªÕ%ãS

st

、
s�nï_>óJ}�P

：

Ｃ′（Ｓ１，Ｓ２）＝ａｅ
－ｇ１ＴＳ１Ｎ（ｄ３）－ｂｅ

－ｇ２ＴＳ２Ｎ（ｄ４）

Ｐ′（Ｓ１，Ｓ２）＝ｂｅ
－ｇ２ＴＳ２Ｎ（－ｄ４）－ａＳ１ｅ

－ｇ１ＴＮ（－ｄ３）

�N

ｄ３＝
ｌｎ
ａＳ１
ｂＳ２
＋１２σ

２Ｔ２Ｈ＋（ｇ２－ｇ１）Ｔ

σＴＨ
，ｄ４＝ｄ３－

１
２σＴ

Ｈ。

t

２　
*

ａ＝１，ｂ＝１
�

，
§Z

１、
§Z

２
}�P}+X4LBªÕNVsTõst

、
s�nï_>§ó�õ

。

t

３　
*

ａ＝１，ｂ＝１，Ｈ＝１２�，§Z

１、
§Z

２
}�PMmX4LBªÕNVsTõst

、
s�nï_>

§ó�õ

。

９５
,

１０
. §¨©

，
1

：
IOª«¬B®K¯g.k6lme�



３　
z

　
{

ýþde�l&ì§ó~åö÷]}+X4LBªÕNTõnï_>T§ó�õ

，
±²¬]}+X

4LBU]Tbfj

，
úö§ókE,A¸z}Ë-

。

^_!O

：

［１］ＤＵＣＡＮＴＥ，ＨＵＹ，ＰＡＳＩＫＤＢ．ＳｔｏｃｈａｓｔｉｃＣａｌｃｕｌｕｓｆｏｒＦｒａｃｔｉｏｎａｌＢｒｏｗｎｉａｎＭｏｔｉｏｎ［Ｊ］．ＳＩＡＭＪＣｏｎｔｒｏｌＯｐｔｉｍ，２０００，３８：

５８２６１２

［２］ＨＵＹ，ＫＳＥＮＤＡｌＢ．ＦｒａｃｔｉｏｎａｌＷｈｉｔｅＮｏｉｓｅａｎｄＡｐｐｌｉｃａｔｉｏｎｔｏＦｉｎａｎｃｅ［Ｊ］．ＩｎｆｉｎｉｔｅＤｉｍｅｎｓｉｏｎａｌＡｎａｌｙｓｉｓ，ＱｕａｎｔｕｍＰｒｏｂａｂｉｌｉｔｙ

ａｎｄＲｅｌａｔｅｄＴｏｐｉｃｓ，２００３（６）：１３２

［３］ＣＩＰＲＩＡＮＮ．ＯｐｔｉｏｎＰｒｉｃｉｎｇｉｎａＦｒａｃｔｉｏｎａｌＢｒｏｗｎｉａｎＭｏｔｉｏｎＥｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ［Ｊ］．ＭａｔｈｅｍａｔｉｃａｌＲｅｐｏｒｔｓ，２００４，６（３）：２５９２７３

［４］
}+EÃÄ¡�éõ_>T�l&ì§ó

［Ｊ］．
'(tu)**f

：
234*v

，２０１０，２７（５）：４３５４３９

［５］
ÄÆ§

，
~$

．
}+Ð


ÁÂkE%Tcï_>§ó

［Ｊ］．
?+*

，２００９，２６（２）：２３２９

［６］ＭＡＲＧＲＡＢＥＭ．ＴｈｅＶａｌｕｅｏｆａｎＯｐｔｉｏｎｔｏＥｘｃｈａｎｇｅＯｎｅＡｓｓｅｔｆｏｒＡｎｏｔｈｅｒ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＦｉｎａｎｃｅ，１９７８，２４（３）：１７７１８６

［７］
Ö#�

，
Éß5

，
Ä×Ø

．
ÃÄ}+X4LBnï_>T�l&ì§ó

［Ｊ］．
-.,·ù

，２００７，２３：１６１８

［８］ＢＬＡＤＴＭ，ＲＹＤＢＥＲＧＴＨ．ＡｎＡｃｔｕａｒｉａｌＡｐｐｒｏａｃｈｔｏＯｐｔｉｏｎＰｒｉｃｉｎｇＵｎｄｅｒｔｈｅＰｈｙｓｉｃａｌＭｅａｓｕｒｅａｎｄＷｉｔｈｏｕｔＭａｒｋｅｔ

Ａｓｓｕｍｐｔｉｏｎｓ［Ｊ］．Ｉｎｓｕｒａｎｃｅ：ＭａｔｈｅｍａｔｉｃｓａｎｄＥｃｏｎｏｍｉｃｓ，１９９８，２２（１）：６５７３

ＥｘｃｈａｎｇｅＯｐｔｉｏｎＰｒｉｃｉｎｇＭｏｄｅｌｉｎＦｒａｃｔｉｏｎａｌＢｒｏｗｎｉａｎＭｏｔｉｏｎＥｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ

ＳＨＥＮＭｉｎｇｘｕａｎ１，ＨＥＣｈｅｎｇｊｉｅ２

（１．ＳｃｈｏｏｌｏｆＭａｔｈｅｍａｔｉｃｓａｎｄＰｈｙｓｉｃｓ，ＡｎｈｕｉＰｏｌｙｔｅｃｈｎｉｃＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙ，ＡｎｈｕｉＷｕｈｕ２４１０００，Ｃｈｉｎａ；

２．ＡｎｈｕｉＣｈｅｒｙＡｕｔｏｍｏｂｉｌｅＳａｌｅｓＣｏ．，Ｌｔｄ．，ＡｎｈｕｉＷｕｈｕ，２４１００９，Ｃｈｉｎａ）

Ａｂｓｔｒａｃｔ：ＴｈｅｉｓｓｕｅｏｆｅｘｃｈａｎｇｅｏｐｔｉｏｎｓｐｒｉｃｉｎｇｉｎｆｒａｃｔｉｏｎａｌＢｒｏｗｎｉａｎｍｏｔｉｏｎｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔｉｓｃｏｎｓｉｄｅｒｅｄ．

Ｕｎｄｅｒｔｈｅａｓｓｕｍｐｔｉｏｎｔｈａｔｔｈｅｔｗｏｓｔｏｃｋｐｒｉｃｉｎｇｐｒｏｃｅｓｓｅｓｏｂｅｙｔｈｅｓｔｏｃｈａｓｔｉｃｄｉｆｆｅｒｅｎｔｉａｌｅｑｕａｔｉｏｎｄｒｉｖｅｎｂｙ

ｇｅｏｍｅｔｒｉｃｆｒａｃｔｉｏｎａｌＢｒｏｗｎｉａｎｍｏｔｉｏｎ，ｗｅｏｂｔａｉｎｔｈｅｐｒｉｃｉｎｇｆｏｒｍｕｌａｏｆｅｘｃｈａｎｇｅｏｐｔｉｏｎｓｂｙｉｎｓｕｒａｎｃｅａｃｔｕａｒｙｐｒｉｃｉｎｇ

ｍｅｔｈｏｄ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ：ｆｒａｃｔｉｏｎａｌＢｒｏｗｎｉａｎｍｏｔｉｏｎ；ｅｘｃｈａｎｇｅｏｐｔｉｏｎ；ｉｎｓｕｒａｎｃｅａｃｔｕａｒｙ；ｏｐｔｉｏｎｐｒｉｃｉｎｇ

`a#b

：
j

　
k

０６
!"#$%&&'

（
()*&+

）
,

２９
-


