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Abstrakt

Za posledni desetileti se modely stochastické volatility staly standardnim ndstrojem k
ocettovdni financnich derivdtii a aktiv. Cilem price je sezndmit tendve s pouZitim téchto
pfistupii, které z matematického hlediska vychdzeji ze stochastické analijzy a Itdova poctu.
Modelovini dynamiky trhii bude ilustrovdno prikladem na britskyj index FT'SE 100 a kon-
trakty evropskijch opct.

Obsah

1 Uvod 1

2 Zavedeni potfebnych pojmi aneb rychlokurz stochastické analyzy 3
2.1 Zakladnidefinice . . ... ... .. ... . ... . 4
2.2 Stochasticky integrél a diferencidlni rovnice . . . . . ... ... ... ... 5

3 Ocenovani opci aneb rychlokurz finanéni teorie ocefiovani 8

4 Ptehled modela stochastické dynamiky 9

5 Proces kalibrace a vysledky na realnych datech 11
51 Optimaliza¢nidloha . ... ... ... .. ... .. ... .. . . .. 12
52 Vysledky kalibrace na FTSE 100 callopce . . . . ... ... ... ... .. 12

1 Uvod

Jiz od pocatkti burzovniho obchodovani se mnozi pokousi odhadnout skute¢nou dyna-
miku téchto trhti. Pro tento ti¢el se pouzivaji metody technické analyzy, které vyuZzivaji
statistické néstroje k analyze dostupnych dat a nasledné tvorbé pfedpovédi budouciho
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vyvoje. U efektivnich trhti je problém odhadu velmi obtiZzny a vysledky jsou ¢asto ne-
pouzitelné (dtisledek Hypotézy efektivnich trhii [EMH], viz [8]).

V této praci zvolime jiny pohled na dynamiku finan¢nich trhi. Budeme apriori
pfedpoklddat, Ze trzni ceny se vyviji podle ndmi zvoleného ndhodného procesu. Z to-
hoto pfistupu nebudeme schopni zjistit budouci hodnotu aktiva (= ndhodnad veli¢ina),
ale dokdZzeme odhadnout parametry stochastického procesu, ktery ndsledné 1ze pouzit
k ocetiovani derivatt.

Prvni, kdo zkoumal trhy a jejich ndhodnost, byl francouzsky matematik Louis Ba-
chelier ve své PhD préci Théorie de la spéculation. Bachelier se snazil vysvétlit fluktuace
cen pomoci tzv. ndhodné prochédzky (tj. néco jako upravené hody férovou kostkou) a
zavedl stochasticky proces, ktery obdrZzel jako limitu ndhodné prochdzky. Tento proces
byl pozdéji zkouman Albertem Einsteinem a Maridnem Smoluchowskim; v soucast-
nosti ho zndme pod oznac¢enim Wienertiv proces (v Anglickém jazyce Wiener process
nebo Brownian motion), viz Definice 2.7.

Bachelierovo pfistup byl zajimavy, ale stejné jako pozdéjsi model od amerického
ekonoma Paula A. Samuelsona postradal praktické vyuZiti. Prvni priilom v modelovéni
finan¢nich trhti nenastal dfive nez v roce 1973, kdy Fisher Black a Myron Scholes vydali
¢lanek The Pricing of Options and Corporate Liabilities. Pozdéji Robert C: Merton rozsifil
zminovanou praci, coz vedlo ke vzniku slavného Black-Scholesova modelu. Tento mo-
del znamenal prtlom na trzich s derivéty - kontrakty na cenu budouci poprvé 1ze ocenit
jinak neZ umem a intuici obchodnika.
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Obrazek 1: Empirickd distribucni funkce logaritmickych vynosii versus normdlni rozdélent
[index FTSE 100].

Model se stal enormné oblibenym (dodnes se v nékterych pfipadech pouzivd), ale

jiz kolaps finan¢nich trhti z roku 1987 ukdzal, Ze tento p¥istup nedokdZe napodobit né-
které pozorované vlastnosti trhii a tedy i modelem ziskana cena nemusi byt tak presn4,
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jak se ocekdvalo. Nejvétsi problémy pfistupu spocivaly ve velmi restriktivnich pred-
pokladech na dynamiku trhii - vynosy na trzich béZné nemaji log-normélni rozdéleni,
bezrizikova trokové mira r neni konstantni po celou dobu trvani kontraktu a, nejdile-
zit&ji, volatilita vynost se v ¢ase méni (neni konstantni). Black-Scholestiv model navic
nedokéZe napodobit tzv. pakovy efekt ani shlukovani volatility. Pro ndzornost ilustru-
jeme tyto vlastnosti finan¢nich trhit na Obrazku 1 a 2.
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Obrazek 2: Historické ceny indexu FTSE 100 a casové fady 10/30/60-denni volatility.

Na zédkladé vyse zminénych nedostatki ptivodniho Black-Scholesova modelu, vznikly
nové piistupy, které jednotné znacime jako modely stochastické volatility a které budou
hlavnim pfedmétem zkoumani této prace. Volatilita je zde modelovana stochastickym
procesem, obecné tedy nemusi nabyvat konstantni hodnoty v ¢ase.

2 Zavedeni potfebnych pojm aneb rychlokurz stochastické ana-
lyzy
V této casti definujeme znaceni a zdkladni poznatky z teorie pravdépodobnosti, které

budeme potfebovat v ndasledujicich kapitoldch. Za¢neme tradi¢né definici pravdépo-
dobnostniho prostoru a miry.



2.1 Zakladni definice

Definice 2.1 (Pravdépodobnostni prostor). Necht' trojice (Q), F,P) tvofi métitelny prostor,
skladajici se z mnoziny Q), o-algebry F a miry P definované na F tak, ze P(Q)) = 1.
Pak se trojice (), F,P) nazyva pravdépodobnostni prostor.

o-algebra F se sklada z jevti (events). Mira IP ndm ke kazdému jevu z F pfifadi hod-
notu z intervalu (0; 1). Prvkim mnoziny ) fikdme elementarni jevy (w, sample points).
V pfipadé kone¢né mnoziny () si mtiZeme zvolit F jako systém vSech podmnoZin (),
tj. 29

Pokud plati vlastnost s vyjimkou jevu pravdépodobnosti O (tj. aZ na mnozinu miry
0), fekneme, Ze tato vlastnost plati skoro vZdy a zna¢ime to zkratkou a. s. (almost surely).
Pro tcely finanéntho modelovani si vysta¢ime s nahodnymi veli¢inami a procesy, které
nabyvaji pouze redlnych hodnot.

Definice 2.2 (Redlnd ndhodnd proménnd). Uvazujme pravdépodobnostni prostor a mé-
fitelny prostor (IR, B) (B je Borelovska c-algebra). Méfitelné zobrazeni X : QO — R
nazveme redlnou ndhodnou proménnou a zna¢ime ji X (w).

Bézné se v literatufe setkdvdme s notaci ndhodné proménné X, kde neznacime za-
vislost na elementdrnim jevu w.

Definice 2.3 (Stfedni hodnota ndhodné proménné). Obecné l1ze stfedni hodnota spojité né-
hodné proménné X vyjadfit pomoci nésledujiciho Lebesgueova integralu:

E[X] :Q/X(a))IP(dw) :Q/XdIP,

pokud dany integral ma smysl.
Definice 2.4 (Rozptyl ndhodné proménné). Rozptyl ndhodné veli¢iny je definovan pomoci
jeji sttedni hodnoty.
Var[X] = / X — EX|*dP = E|X — EX|* = E|X|> — |[EX|*.
Q

Definice 2.5 (Charakteristickd funkce ndhodné veliciny). Charakteristickou funkci redlné
ndhodné proménné X lze vyjadrit

x(A) = E[e™],
kde A € R a i je komplexni jednotka.

Definice 2.6 (Redlny stochasticky proces). Méme pravdépodobnostni prostor, méfitelny
prostor (R, B) a uspofddanou mnozinu T. Kolekci {X;(w) : t € T} nazveme redlnym
stochastickym (ndhodnym) procesem.



V nasem piipadé se budeme zabyvat spojitymi procesy, tj. omezime sena T = (0; o)
at € T bude znacit ¢as. Stochasticky proces je definovan na neklesajici mnoziné o-
algeber {F; : t € T}, kterou nazveme filtraci procesu.

Definice 2.7 (Wieneriiv proces). Proces W;(w) definovany na pravdépodobnostnim pro-
storu a spliujici nasleduji podminky

(i) Wo =0a.s.,
(ii) pro pevné w € () ma W; spojité trajektorie a.s.,
(iii) pFirustky Wy — W; jsou nezévislé a Wy — W ~ N (0;0(t —s)) pro0 <s < t,
nazveme Wienertiv proces.
Pokud neni uvedeno jinak, chdpeme Wienerv proces W; v ramci své pfirozené
filtrace ]-"tw := 0{Ws;s < t}. Pro 0 = 1 obdrZime standardni Wienerav proces.
2.2 Stochasticky integral a diferencidlni rovnice

V této casti zavedeme Itotiv stochasticky integral, difuzni stochastické (obycejné) dife-
rencidlni rovnice a to opét v Itdboveé smyslu.

Dtivod nutnosti zavedeni stochastického integralu, formalné zapsaného

/ X, dW,, (1)
0

je prozaicky. Wieneriv proces W; pouzity v (1) md skoro jisté (a.s.) nediferencovatelné
trajektorie a nabyva nekonecné variace pro libovolny neprazdny casovy tsek. Klasic-
kou definici pro Riemann-Stieltjestiv integral z vyse uvedenych dtvodi nelze pouzit.
Abychom byli schopni smysluplné definovat integral, ktery navic bude mit nékolik uZi-
te¢nych vlastnosti, je nutné integrand X; v (1) chdpat pouze jako F;-méfitelny proces
(§. nezavisly na budoucich hodnotach).

Nejprve budeme uvazovat jednoduchy, tzv krokovy proces (step process), nebo-li
proces {G; : 0 <s < 7}:

Gs =Gy proty <s <ty <ty

a pro vhodné déleni T intervalu (0; T): {0 = t1; tp; ...; t,y = T}. Pak bude platit
T m—1
/Gfdwt = Z Gy, (Wtk+1 - Wtk) : 2)
0 k=1

NP

Nyni miZzeme rozsifit definici na $irsi tfidu méfitelnych procest.



Tvrzeni 2.1 (Urcity Itoviv integrdl). Necht' X; je progresivné méfitelnij proces takovy, Ze
T
E / X2dt | < oo,
0

pak ndsledujict limita konverguje v pravdépodobnosti

m—1 T
lim Y Xy (Wi, — W) = / X dW,, 3)
ITI=0 (= /

kde W je standardni Wieneriiv proces'.

Dtikaz 1ze najit napt. zde: [2]. DtleZité je si uvédomit, Ze Itétv integral(3) je na-
hodnaé veli¢ina. Dalsi dtilezité vlastnosti integrdlu pouze zminime.

Definice 2.8 (Vlastnosti Itdova integrdlu).

(i) (Linearita integralu), proa,b € R

T

T T
[ @xi+ vy awi =a [ Xidwi+b [ Yiaw; (4)
0 0 0

(i) (Nulové stfedni hodnota)

T
E / XidW, | = o0; )
0
(iii) (Itdbova isometrie)
T T 2 T
Var / X, dW, | = E / Xdw,| =F / X2dt | ; ©)
0 0 0

Linearita integralu je patrnd z definice, nulovéa stfedni hodnota vyplyva z linearity
a definice pfirtstkti Wienerova procesu. Posledni uvedenou vlastnost 1ze dokazat ze
znalosti rozptylu Wienerova procesu a z linearity Itdova integralu.

Poznamka 2.1. Pokud vezmeme jiny bod trajektorie procesu X; v sumé (3), obdrzime
zcela jiny vysledek. Nefunguji nam tedy zdkladni néstroje klasického integralniho po-
ctu.

10Obecné 1ze definovat pro libovolné semi-martingalové procesy.



Pokud neni uvedeno jinak, budeme chapat stochastické diferencidlni rovnice (SDE)
v Itdové smyslu. Zakladni tvar [tdovy rovnice vypadd nasledovné.

SDE - { [;l(Xt = ‘u(Xt, t)dt —|—0'(Xt, t)th, (7)
0,

kde dW; znadi stochasticky diferencidl ze vztahu (3), Xo pfedstavuje pocatecni pod-
minku (skaldr nebo ndhodnd proménnd). Aby vyraz (7) mél smysl, je tfeba klast na
funkce ndhodného procesu X; a ¢asu t nasledujici podminku.

t

E | [ p(Xs,s)ds | <oo; (8)
[
t

E 0%(Xs,8)ds | < oo. )
/

Reseni rovnice (7) 1ze formalné zapsat:
t t
X; = Xo+/y(X5,s)ds—|—/a(XS,s)dWs. (10)
0 0

Kromeé Lebesgueova integralu, ktery vypocteme pro pevné w, zde mame vyse uvedeny
Itoav integral, jez 1ze upravit dle definice integralu nebo pomoci néstrojt Itdova poctu.

Yoy s

Véta 2.2 (Itdova formule). Predpokldidejme, Ze proces Xy md diferencidl (7), kde funkce y, o

splriuji (8), respektive (9). Méjme spojitou funkci u : R x (0;T) — R, pro kterou existuji

parcidlni derivace %, %’ % a jsou spojité. Polozme Yy := u(Xy, t), pak ndhodny proces Y md
t

stochasticky diferencidl

ou ou 10%u ,
ay; = gdt + TXtht + ETX?U (X¢, t)dt (11)
du  Ju 10%u , ou
=5t BT(t‘u(Xt' t) + ETX%U (Xp,t) | dt + aT(tU(th t)dW;. (12)

Vztahy (11)-(12) nazyvame Itdova formule (It6 formula, It6 chain rule). Dtikaz pfede-
Slé véty Ize nalézt ve vétsiné ucebnic stochastické analyzy, nap¥. v knize [10].



3 Ocenovani opci aneb rychlokurz finanéni teorie ocefiovani

V této casti se zaméfime na zdkladni finan¢ni derivaty, jejichz hodnota z&visi na nami
modelované dynamice podkladového trhu. Opét za¢neme zavedenim pottebnych de-
finic.

Derivat je financni nastroj, jehoZ cena zdvisi na cené podkladového instrumentu.
Jako instrument si miizeme pfedstavit akcie firmy, index, tirokovou sazbu, komodity,
piipadné jind na burzdch obchodovana aktiva. Obecné se jednd o kontrakty, které za-
vazuji obé strany na pfedem stanoveném plnéni. To byva urceno (deterministickou)
funkci budouci hodnoty aktiva (vyplatni funkce).

Nejjednodussim derivdatem s nelinedrni vyplatni funkci jsou tzv. evropské opce.
Opce dale rozdélujeme na dva typy - call a put. Call opce je pravo, nikoliv vSak povin-
nost, nakoupit jednotku podkladového aktiva za pfedem smluvenou cenu (realiza¢ni
cena, strike price) v ur¢itém obdobi. V piipadé evropského typu opce, termin mozného
ndkupu je pevné stanoven na jeden konkrétni ¢asovy okamzik. Pfedpokldda se, Ze po-
kud to pro nds bude nevyhodné, ndkup nerealizujeme (tj. nepouZzijeme opci). Vyplatni
funkci call opce 1ze jednoduse zapsat.

fean = max(St — K; 0), (13)

50 T
Call opce
= Put opce

Vyplata call opce

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Koncové cena S;

Obrazek 3: Vyplatni funkce evropské call/put opce, K = 50.

kde T je ¢as expirace opce, St je cena podkladového aktiva pii expiraci, K urcuje
smluvni cenu ndkupu. Put opce je stejny kontrakt jako pfedchozi, jenom misto prava



na nakup se jedna o pravo prodeje. Vyplatni funkce vypada pak nasledovné.
fput = max(K — St; 0). (14)

Cena toho to produktu v case t by méla odpovidat ocekdvané diskontované vyplaté
z opce. V pfipadé call opce to 1ze formalné zapsat:

Cean(t) = e " T"YE[max(St — K; 0)], (15)
respektive pro put opci:
Cput(t) = e " TV E[max(K — Sr; 0)], (16)

kde 0 <t < T av piipadé t = T je cena urena deterministicky: Ce,;(T) = max(St —
K; 0). Zaroveri zde pfedpoklddame, Ze existuje jednoznacna bezrizikovd sazba r, kterd
je konstantni v ¢ase. Déle se budeme zabyvat pouze cenou call opci, obdobné 1ze po-
stupovat i kontraktt typu put. Vztah (15) 1ze pfepsat pomoci podminénych pravdépo-
dobnosti Py, P:

Ccall(t) = StPl(St, T — t) — e_”KPz(St, T — t). (17)

Prvni vyraz piedstavuje o¢ekdvanou hodnotu vyplatni funkce za podminky f > 0, P,
znadi pravdépodobnost, Ze dojde k vyuZiti opce, tj. P, = P(St — K > 0).

Pokud zndme pfedpis pro charakteristickou funkci ndhodné veli¢iny St, mZzeme
ziskat P;, P, pomoci zpétné Fourierovy transformace.

,+ / Re< ettt (‘P)> do, (18)

kde j = 1,2 a F; je charakteristickd funkce logaritmické ceny In(St). Pokud nejsme
schopni vyjadfit F; nebo numericky vyhodnotit integral (18), simulujeme vyvoj ceny
podkladového aktiva aZ do casu expirace T. Jako odhad (15) pouZijeme aritmeticky
pramér z ndmi simulovanych cen Sr.

4 Piehled modeli stochastické dynamiky

Zde pfedstavime jednotlivé modely dynamiky ceny aktiva, napfed uvedeme spole¢né
vlastnosti, rozdilné charakteristiky zminime jednotlivé.

Veskeré uvazované modely maji spole¢né nésledujici pfedpoklady.



(i) Nedochazi k arbitrdZzim, a tedy i bezrizikova sazba r je jednoznaéné urcena. Navic
r nabyva konstantni hodnoty po celou dobu trvani opéniho kontraktu.

(ii) Lze zakoupit libovolnou ¢dst podkladového aktiva.
(iii) Obchodovani probiha spojité v ¢ase.

(iv) Technika prodavani "na kratko"(short selling) je na zkoumaném trhu povolena.

Obrazek 4: Predpoklady modelii stochastické volatility. [12].

Vybrali jsme si tzv. modely stochastické volatility. Dynamika finanéniho aktiva bude
modelovana pomoci soustavy 2 stochastickych diferencidlnich rovnic. Obecné 1ze sou-
stavu zapsat ve tvaru:

S, = rSudt + /oS AW, (19)
do; = (S, vy t)dt+ /o B(S, v, AW, (20)
E [dw}”dw}”} = pdt, 1)

kde difuzni ¢asti rovnic (19) a (20) jsou fizeny standardnimi Wienerovymi procesy

Wt(l), Wt(2), které jsou navzdjem korelované dle vztahu (21). Obdobné jako v pfede-
Slé casti, i zde r znaci bezrizikovou trokovou miru a S; je nezaporny ndhodny proces,
ktery udava cenu aktiva v case t. v; je (opét nezdporny) ndhodny proces urcujici roz-
ptyl ceny S;. Jednotlivé modely se budou liit konkrétnimi volbami funkci a(S¢, vy, t) a
B(St, vy, t) a tedy i riznou implementaci ocefiovaciho problému.

S prvnim modelem stochastické volatility pfisli Hull a White v roce 1987 [6]. Funkce
v diferencidlni rovnici (20) byly zvoleny «a(Sy, t,v¢) = Crvy, B(St,t,v:) = Ca4/vr. Dyna-
mika trhu se modeluje nasledujicimi rovnicemi.

S, = rSudt+ /orSdw Y, (22)
doy = Cyodt+ CrodW?, (23)

Predpoklady na dynamiku procesu v; jsou pfilis restriktivni (log-normalni rozdéleni)
a proto je velmi obtizné vysvétlit komplexni strukturu op¢nich cen (viz [11]). Naopak
mezi kvalitni a ¢asto pouzivané p¥istupy patii Hestontiv model [5].

dSt = rStdt + \/ZTtStth(l), (24)
dv;, = —«(v; —0)dt+ 17\/07th(2). (25)

Aplikaci Hestonova modelu si ukdZeme na redlnych datech v nasledujici ¢4sti. Dyna-
mika rozptylu se fidi CIR procesem, ktery ma deterministickou reverzi k hodnot¢ para-
metru 7 s rychlosti x. D. S. Bates vylep$il Hestoniv model pfiddnim skokového procesu
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N; do rovnice (24) [1]. N; se modeluje pomoci kompenzovaného sloZeného Poissonova
procesu, viz [10].

ds; = rSudt+/o,;5dW," +Y,S,-dN,, (26)
dvt = —K(Ut — 'Zj)dt + ﬂ\/ZTtth(Z), (27)

kde N; mé intenzitu skokd A a Y;S;- znadi amplitudu skoku v ¢ase t. Batestiv model
si zachovava vétsinu matematickych vlastnosti pfedchoziho pfistupu a v dalsi ¢asti si
ukdZeme, zda dodatecné parametry pomtZou modelu k pfesné&jsimu ocenéni evrop-
skych opci. Poslednim uvedenym pfistupem je SABR model (Stochastic alpha, beta,
rho model) [4].

1
as; = asPaw®, (28)
2
doy = acdW®. (29)
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Obrazek 5: Simulace Hestonova modelu s parametry: y = 0.05, k =1, o = 0.01,
n = 0.1, p = —0.9. Diskretizace 1/365 a pocdtecni podminky: So = 10, vy = 0.01.

5 Proces kalibrace a vysledky na redlnych datech

V této casti si priblizime proces kalibrace a nasledné se sezndmime s obdrzenymi vy-
sledky pro call opce na index FTSE 100.
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5.1 Optimalizacni dloha

Kalibraci na trh s N opcemi si pfedstavime pomoci nasledujici optimaliza¢ni tlohy.

N
G(®) = Z wl‘cl(TZI Kl) - C(m) (St/ O, 1, Ti/ Ki/ ®) |2/
i=1
min G(O). (30)
OCRFK
Jako optimaliza¢ni kritérium jsme zvolili vdZeny soucet ¢tvercti rezidui trznich a mode-
lovanych cen. Zménou parametrti modelu ® = {6y, 0,, ..., x } se snazime minimalizovat
kritérium G(@).
O = ar¢g min G(0O), 31
§ in G(6) (31)
oznac¢ime zkalibrované parametry modelu. Uloha nelinearnich nejmensich ¢tverct (30)
neni konvexni (viz [7]) a je zapotiebi zvolit vhodnou optimaliza¢ni proceduru.

V této préci pouzijeme globdlni optimaliza¢ni rutinu (geneticky algoritmus) a na-
sledné se pokusime vylepsit obdrzené feSeni metodou na hleddni lokalniho optima
(trust-region-reflective 1sgqnonlin v prostfedi Matlab). Pfi pouZiti pouze lokalni me-
tody bychom narazili na problém citlivosti feSeni (31) na pocate¢ni odhad parametrti
(viz napf. [9]).

P N . . . p . < <
Vahy {w;},"; definujeme pomoci funkce rozdilu mezi poptdvanou a nabizenou ce-
nou i-té opce.
1

/|CiASk _ CiBid|

K ziskdni modelové ceny C (i) (St,vt, 1, Ti, Ki, ©) ze vztahu (30) jsme vyuzili znalosti
charakteristickych funkci jak pro Hestontv, tak i Batestiv model (napf. [3]). Nejprve
jsme z vyrazu (18) spocetli P;, respektive P,. Pak jsme jiz obdrZeli modelovou cenu ze
(17).

w; =

(32)

5.2 Vysledky kalibrace na FTSE 100 call opce

Pro kalibraci jsme si nejprve vybrali 25 evropskych call opci na index FISE 100 z 1.
Srpna 2012. pomoci srovndvanych modelt jsme se pokusili vysvétlit stfedni cenu kon-
traktu (Mid price).

Kvalitu kalibrace zhodnotime dle nasledujicich kritérii.

1 N
AARE = —
npR

c;—c™
Ci

7
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které predstavuje priimérnou absolutni hodnotu relativnich chyb. Zajima nds i maxi-
malni absolutni hodnota z relativnich chyb, nebo-li:

c;,—cm

MARE =
max C

1<i<N

Pro geneticky algoritmus jsme obdrzeli nasledujici chyby:

Kalibrace na call opce FTSE 100

Batestiv model Hestontiv model
AARE 2,20% 2,30%
MARE 5,75% 6,58%

Tabulka 1: Vysledky globalni optimalizace.

Metodou na hledédni lokédIniho optima jsme dale vylepsili predeslé vysledky.

Kalibrace na call opce FTSE 100

Batestiv model Hestontiv model
AARE 1,33% 2,13%
MARE 2,96% 6,57%

Tabulka 2: Lokdlni vylepSeni 1sgnonlin.

Maturity [yrs] Maturity [yrs]

(a) Batestiv model (b) Hestontiv model

Obrazek 6: Absolutni hodnoty relativnich chyb pro jednotlivé modely [genetickij algo-
ritmus].
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Maturity [yrs] Maturity [yrs]

(a) Batestiv model (b) Hestontiv model

Obrazek 7: Absolutni hodnoty relativnich chyb pro jednotlivé modely [Vylepseni po-
moci 1sgnonlin].

Shrnuti vysledkt

Batestiv model se ndm podafilo lépe zkalibrovat na trh call opci pro index FTSE 100.
Tento vysledek se zda byt pfirozeny vzhled k tomu, Ze Batestiv model je skokoveé-
difuzni verzi Hestonova modelu. Diky vlastnostem optimaliza¢ni tlohy (30) (resp. jeji
Spatné podminénosti), nemusi nutné model s vice stupni volnosti 1épe modelovat dy-
namiku trhu.
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