
Neuronale Netze –
Kalibrierung von 
Kapitalmarktmodellen

Mascha Fiona Baedorf und Marco Getrost

23.07.2019



2

Document Classification: KPMG Confidential

© 2019 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, ein Mitglied des KPMG-Netzwerks unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International Cooperative („KPMG 
International“), einer juristischen Person schweizerischen Rechts, angeschlossen sind. Alle Rechte vorbehalten. Der Name KPMG und das Logo sind eingetragene 
Markenzeichen von KPMG International.

Inhalt

Neuronale Netze I

ESG Kalibrierung mit neuronalen NetzenII



3

Document Classification: KPMG Confidential

© 2019 KPMG AG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, ein Mitglied des KPMG-Netzwerks unabhängiger Mitgliedsfirmen, die KPMG International Cooperative („KPMG International“), einer juristischen 
Person schweizerischen Rechts, angeschlossen sind. Alle Rechte vorbehalten. Der Name KPMG und das Logo sind eingetragene Markenzeichen von KPMG International.
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Aufbau der Neuronen
Neuronale Netze
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Aktivierungsfunktionen
Neuronale Netze

Schwellenwertfunktion

Sigmoidfunktion Rectifier (ReLu)

Stückweise lineare Funktion
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Verlustfunktionen
Neuronale Netze
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L2-Fehler:

ℒ = ∑𝑖𝑖=1
𝑛𝑛 𝑦𝑦𝑖𝑖 − 𝑡𝑡𝑖𝑖 2
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Kullback Leibler (Verteilung):
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Backpropagation – Das Netz lernt
Neuronale Netze
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Lernrate λ
Neuronale Netze

Zu große Lernrate kann zu „overshooting“ führen Zu kleine Lernrate kann zu einer langsamen 
Konvergenz führen.
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𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛𝑛 = 𝑤𝑤𝑖𝑖 ,𝑗𝑗
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Teil der Daten für die endgültige Schätzung der Güte von Vorhersagen mit 
dem trainierten Netz

Trainings-, Validierungs-, Testdaten
Neuronale Netze

Datenmenge

Trainingsdaten Validierungsdaten Testdaten

Training Testing

Teil der Daten zur Trainieren des 
Netzes 

Trainingsdaten

Validierungsdaten Teil der Daten zur möglichst objektive Schätzung der Güte einer aktuellen 
Vorhersage zu ermöglichen im Trainingsprozess

Testdaten
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Epochen, Iteration, Batch
Neuronale Netze
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Drop-out-rate
Neuronale Netze
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Drop-out-rate
Neuronale Netze
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— Sind für die Arbeit mit sequentiellen Daten angepasst, d.h. Daten, bei denen verwandte Dinge 
aufeinander folgen

— Wichtigster Unterschied zu Feed-Forward-Netzen: die Informationen laufen hier durch eine Schleife    
 versteckte Schichten können sich nicht nur an die aktuelle Ausgabe, sondern auch an die 
Ausgabe einen Schritt vorher erinnern

— Weiterer wichtiger Unterschied: Gewichtung kann durch die Verwendung des 
Backpropagationsschemas angepasst werden

Rekurrentes Netz
Neuronale Netze

Recurrent Neural Network Feed-Forward Neural Network
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Modellbeschreibung
— Short Rate entspricht Zins für infinitesimal kleinen Zeitraum
— Differentialgleichung: 𝑑𝑑𝑑𝑑 𝑡𝑡 = 𝜃𝜃 𝑡𝑡 − α𝑑𝑑(𝑡𝑡) 𝑑𝑑𝑡𝑡 + 𝜎𝜎𝑑𝑑𝑊𝑊𝑎𝑎

— 𝑑𝑑 𝑡𝑡 ~ 𝑁𝑁 𝑒𝑒−𝛼𝛼𝑎𝑎𝑑𝑑 0 + ∫0
𝑎𝑎𝑒𝑒−𝛼𝛼 𝑠𝑠−𝑎𝑎 𝜃𝜃 𝑠𝑠 𝑑𝑑𝑠𝑠, 𝜎𝜎

2𝛼𝛼
(1 −𝑒𝑒−2𝛼𝛼𝑎𝑎)

Vorteile
— Einfache Kalibrierung
— Möglichkeit, negative Zinsen zu modellieren
— geschlossene Formeln für einfache Optionen auf Zinstitel

Nachteile
— Hohe Anzahl negativer Zinsen
— Vollständige Korrelation der einzelnen Laufzeiten
— Wenig Dynamik in der Zinskurve
— Eingeschränkte Anzahl an Freiheitsgraden (α, 𝜎𝜎) zur Kalibrierung an Swaptions
— Häufig nur Kalibrierung mit 𝜎𝜎 und α = 0.1

Zinsmodell: Hull White 1-Faktor Modell
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen
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Für die Kalibrierung

1. Verwendung von finanzmathematische Zusammenhänge mit numerischer Optimierung

2. Verwendung von neuronalen Netzen
Idee: Trainiere neuronales Netz mit:
— Input: Marktparameter (Zinskurve, Marktpreise bzw. Volatilitäten)
— Output: Freiheitsgerade des Zinsmodells (Hull White 1-Faktor: 𝜎𝜎)

Vorgehen:
— Erzeuge Szenarien unter Variation der Zinskurve und den Freiheitsgraden
— Berechne die aus den Szenarien resultierende Größen (Swaptionspreise)

 Datenset mit Input und Output für neuronales Netz

Kalibrierung von Zinsmodellen
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen
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Kalibrierung von Zinsmodellen
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen

Erzeuge stochastisches 
Datenset:
− Zinskurven
− Kalibrierungsparameter

ESG

Bestimme implizite 
Swaption-Marktpreise aus 
Szenarien aus Datenset

Erhalte Datenset
− Zinskurve
− Kalibrierungsparameter
− Swaptionsmarktpreise

Neuronales Netz 
mit Input und

Output

Aktuelle Marktdaten:
− Zinskurven
− Swaptionsmarktpreise

Kalibrierungs-
parameter

Stochastisches 
Szenario für 
Bewertung
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Ergebnisse (Training/Validation Error)
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen

EPOCHS 

EPOCHS 
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Ergebnisse (Test Error) Learn Rate = 0.001 
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen

EPOCHS 

EPOCHS 
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Ergebnisse (Test Error) Learn Rate = 0.0005 
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen

EPOCHS 

EPOCHS 
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Ergebnisse (Test Error) Learn Rate = 0.0001 
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen

EPOCHS 

EPOCHS 
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Ergebnisse (Test Error) Learn Rate = 0.0001
ESG Kalibrierung mit neuronalen Netzen

activation = Sigmoid activation = tanh activation = softplus
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