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项目简介：
我国是煤炭资源消费大国，能源资源富煤、缺油、少气的特点和现阶段的经济实力，决定了煤炭在能源结构中的地位将是稳定和长期的。经济的高速增长和煤炭需求的持续增加推动了煤炭行业的快速发展，我国煤炭资源在享受“两个市场、两种资源”经济便利的同时，也面临着国内外的风险和不确定性，确保煤炭资源经济安全已是相关决策部门亟待解决的热点问题。
国内关于期权定价理论在能源资源投资决策方面的应用研究尚处于初期阶段，对煤炭资源投资决策方法的专门研究未见较成熟的成果。已有贴现现金流量法(DCF)方法的研究主要集中在利率不变、标的资产价格连续变化和便利收益为零的情况下，直接运用布莱克斯科尔斯期权定价模型来确定煤炭资源投资价值。但现实的煤炭投资具有如下特点：第一，未来收益和利率是不确定的。尤其是在重大事件的冲击下，不能精确的描述其概率分布情况，导致投资风险较大。由于煤矿经营期较长，利率变动对项目投资价值的影响也就变得较为突出；同时在许多情况下煤炭价格是由供需变化决定的，出现暴涨这极端的能源价格发生频率通常高于几何布朗运动模型所指的概率。第二，“柔性或灵活性”。因为煤炭项目在真正投资的时间上有选择的余地，根据市场情况，扩大勘探规模，或暂停，或永久放弃。这些灵活性提高了项目的投资价值。第三，不可逆性。煤炭资源投资形成的资产，都具有极强的专用性，这些专有资源则无法转化为其他用途，也就变成了沉没成本。鉴于此，传统的DCF方法不能很好地考虑上述煤炭资源投资的特点，无法根据新信息的不断出现捕捉项目整个投资决策中存在的灵活性、选择权和不确定性，从而低估了煤炭资源投资项目价值。因此必须探索出符合我国煤炭资源实情的，科学、合理的资源投资决策和管理方法。
在国家自然科学基金、陕西省自然科学基金及软科学项目、陕西省教育厅自然科学专项基金等项目联合资助下，本项目属于能源经济与管理、应用数理统计的交叉领域，通过新思想、新模型、新方法的持续创新，系统突破并解决了上述难题。主要创新点有:
(1) 在不确定性环境下，系统的研究煤炭资源投资多阶段之间的相互联系、相互作用的运行机制和原理，并这种“不确定性”的思想给予特别的关注。根据煤炭资源投资的特点，具有实物期权的显著特征，清楚梳理了投资项目价值形成机理，正确识别和评估不确定条件下煤炭资源投资蕴涵的实物期权，解析这些实物期权的因素并明确其作用原理。充分考虑了实物期权的价值形成不是确定条件下的线性形成过程，而是不确定条件下复合期权互耦作用下的动态变化过程，煤炭投资价值不是各阶段投资项目的静态NPV之和，也不是单个实物期权价值的简单相加，而是多阶段多因素复合期权的动态变化过程，进而建立了实物期权的煤炭投资多阶段的决策流程。
(2) 采用时间序列结构突变的变点模型来研究影响煤炭资源投资价值的不确定因素的随机变动规律。价格、成本、利率等这些不确定因素对我国煤炭资源投资管理决策提出了严重的挑战。这些不确定因素相互作用，其动态随机变动规律比较复杂，目前还没有完全被解析出来。同时，学术界认为随着现代新兴学科对金融时间序列分布尾部特征精细量化的发展需要，利用变点模型描述金融数据的方法受到广泛的关注。课题组针对进价格、利率、成本三者的显著的结构突变特征，以最小二乘和累积和方法作为变点检测的突破口，利用数值模拟测算变点位置和跳跃度以及变化方向对变点检测的影响效应，从而分别建立价格的持久性变点模型、利率的方差变点模型及成本的趋势变点模型。
(3) 将多目标约束优化、智能优化算法、统计计算算法等有机集成，解决煤炭资源投资管理的目标制定和控制策略问题。首先确定煤炭资源风险投资管理目标，然后识别影响项目价值的不确定性因素，以不确定因素为基础，利用遗传法法、退火算法、Subsampling和Bootstrap重抽样等相关方法实现情景模拟以找到最优路径，提出具体的控制策略。因此，针对投资管理复杂系统，本研究集成多种方法，既保证了研究过程的可行性，也提高了研究结果的可靠性，在方法上具有集成创新。
通过仿真和实证分析可以达到如下运行目标：(1) 厘清影响我国煤炭资源投资管理的不确定性因素，并对不确定性因素的变化规律进行定量化描述；(2) 建立煤炭资源多阶段投资管理系统仿真模型，揭示煤炭资源多阶段投资期权价值形成机理；(3) 构建我国煤炭资源最优开发路径模型，给出具体可行的控制策略，为实现我国煤炭资源多阶段投资项目评估和管理的目标和策略提供决策依据。
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