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跳跃因素下原油期货定价模型
的理论研究及实证分析①

任芳玲, 乔克林, 张少峰

延安大学 数学与计算机科学学院,陕西 延安716000

摘要:依据我国原油期货的特点,对带有跳跃性因素的原油期货定价模型进行研究.首先利用随机微分方程法推导

出模型的解析解及模型参数的估计公式,其次对2019,2020年我国上海原油期货合约价格进行实证分析,结果表

明带有跳跃性因素的原油期货定价模型的预测能力较好,证明了该模型的合理性与实用性.该研究对我国原油期货

的定价提供了一定的理论和实证分析依据.
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TheoreticalStudyandEmpiricalAnalysisonCrudeOilFutures
PricingModelunderJumpFactors
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Abstract:AccordingtothecharacteristicsofcrudeoilfuturesinChina,thepricingmodelofcrudeoilfu-
tureswithjumpfactorsisstudied.Firstly,theanalyticalsolutionofthemodelandtheestimationformula
ofthemodelparametersarederivedbyusingthestochasticdifferentialmethod.Secondly,theempiricala-
nalysisofShanghaicrudeoilfuturescontractpricesin2019and2020showsthatthepredictionabilityof
thecrudeoilfuturespricingmodelwithjumpfactorisbetter,indicatingtherationalityandpracticabilityof
themodel.Theresearchprovidescertaintheoreticalbasisandempiricalanalysisforthepricingstudyof
crudeoilfuturesinourcountry.
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众所周知,原油是工业生产的命脉,对国家的经济发展、贸易往来等多方面起着至关重要的作用.原油

期货(CrudeOilFuture)是以远期石油价格为标的物的一类石油期货,自期货诞生以来,学者们就对其产

品设计、定价方法、期现关系理论等展开了研究.文献[1]提出双因素模型,该模型较好地预测了原油期货
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价格的趋势,其方程如下:

dS=μSdt+σ1SdW1

dδ=k(α-δ)dt+σ2dW2
{

其中:dW1 与dW2是标准布朗运动的增量,且dW1dW2=ρdt,μ是升值率,σ1与σ2是波动率,α=μ-
σ2

2k
,

k是均值回复率.文献[2]提出现货价格的双因子模型,该模型将对数现货价格分解成短期波动和长期均

衡,短期波动X1t 假定其服从期望为0的O-U过程,长期均衡X2t 服从布朗运动.其模型如下:

lnSt=X1t+X2t

dX1t=-kX1tdt+σ1dW1

dX2t=μX2tdt+σ2dW2

ì

î

í

ï
ï

ïï

其中k,μ,σ1,σ2为模型参数.文献[3]根据期货价格的特征,建立仿射期限结构模型,该模型假定现货价格

的自然对数可以分解成多个状态变量的和:

lnSt=X1t+X2t+…+Xnt

其中Xit(i=1,2,3,…,n)表示影响价格变化的因素.
原油期货的定价模型一般会假设随机变量服从连续随机过程,但是如遇战争等突发事件大概率会导致

原油价格出现跃动,并且会影响很多相关产业[4-6].在此方面,很多学者也进行了分析研究,并得出相关的

实用性模型[7-9].
文献[10]将跳跃扩散过程引入到石油期货价格的定价模型中,揭示了期货价格的变化特征.文献[11]

研究了天然气价格跳跃下的期货动态定价模型.文献[12]则通过商品期货研究,建立了跳跃 扩散模型,其

模型表示如下:

dXt=μ(Xt)dt+σ(Xt)dWt+JdNt(λ)
其中:Xt 为标的资产的状态向量,JdNt(λ)是跳跃强度为λ 的跳跃过程,J 为跳跃强度.

依据受2020年疫情影响的我国原油期货价格特征,本文在文献[13]三因素原油期货定价模型的基础

上考虑价格的跳跃性,并结合现货价格[14-15]的相关关系进行建模研究.
首先设现货价格取自然对数后可以分解如下:

lnSt=X1t+X2t+X3t

其中:短期偏离X1t 和中期偏离X2t 均服从O-U过程,期望为0,而长期均衡X3t 服从布朗运动.其模型

如下:

dX1t=-(k1X1t+c1)dt+σ1dW1+J1dN1

dX2t=-(k2X2t+c2)dt+σ2dW2+J2dN2

dX3t=μdt+σ3dW3+J3dN3

ì

î

í

ï
ï

ïï

其中:k1,k2 分别为短期偏离变量、中期偏离变量的均值回复率;μ 为长期均衡变量的漂移率;σ1,σ2,σ3 分

别为X1t,X2t,X3t 的波动率;dW1,dW2,dW3 分别为X1t,X2t,X3t 的标准布朗运动增量,且有

dW1·dW2=ρ1dt,dW2·dW3=ρ2dt,dW3·dW1=ρ3dt
N1,N2 和N3 分别表示跳跃强度h1,h2 和h3 的泊松过程,J1,J2 和J3 分别为X1t,X2t 和X3t 的跳跃度大

小,N1,N2 和N3 相互独立.为了能够更好地推导出期货价格的解析解,选择跳跃度大小满足正态分布.假
设Ji(i=1,2,3)服从正态分布,即

Ji ~N(γi,δ2i),i=1,2,3
 另外,为了确保x1t 和x2t 的长期零均值,分别定义c1 和c2 为c1=h1γ1,c2=h2γ2.

为合理求得期货价格,加入风险溢价因子,建立本文研究的模型如下:

dX1t=-(k1X1t+c1+λ1)dt+σ1dW1+J1dN1

dX2t=-(k2X2t+c2+λ2)dt+σ2dW2+J2dN2

dX3t=(μ-λ3)dt+σ3dW3+J3dN3

ì

î

í

ï
ï

ïï

(1)
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1 模型的解析解

针对带有跳跃性因素的原油期货定价模型(1),对其进行求解,得到原油期货的定价公式.求解步骤如下:

1)求解X1t,X2t,X3t

对(1)式中的第一个等式同乘ek1t 并且移项,且由微分d(uv)=udv+vdu 得

d(ek1tX1t)=-
c1
k1
dek1t-

λ1
k1
dek1t+ek1tσ1dW1+ek1tJ1dN1

两边积分得

ek1tX1t-X10=-
c1
k1
(ek1t-1)-

λ1
k1
(ek1t-1)+∫

t

0
ek1sσ1dW1(s)+∫

t

0
ek1sJ1dN1(s)

移项同时除以ek1t,即得X1t 的表达式为

X1t=e-k1tX10-
c1
k1
(1-e-k1t)-

λ1
k1
(1-e-k1t)+∫

t

0
ek1(s-t)σ1dW1(s)+∫

t

0
ek1(s-t)J1dN1(s)

同理由(1)式中的第二个等式求得X2t 的表达式为

X2t=e-k2tX20-
c2
k2
(1-e-k2t)-

λ2
k2
(1-e-k2t)+∫

t

0
ek2(s-t)σ2dW2(s)+∫

t

0
ek2(s-t)J2dN2(s)

对(1)式中的第三个等式两边积分并移项即得X3t 的表达式为

X3t=X30+(μ-λ3)t+∫
t

0
σ3dW3(s)+∫

t

0
J3dN3(s)

 2)求解lnSt 的期望

为了求得期货价格,先求解lnSt 的期望和方差.按期望性质首先有

E(lnSt)=EX1t+EX2t+EX3t

由dWi(s)= ΔsUi,i=1,2,3,本文中Δs,Δt都表示时间增量,故有

E∫
t

0
ek1(s-t)σ1dW1(s)[ ] =E∫

t

0
ek1(s-t)σ1U1 ds[ ] =∫

t

0
E(ek1(s-t)σ1U1) ds

又EU1=0,所以

E∫
t

0
ek1(s-t)σ1dW1(s)[ ] =0

 由泊松过程的定义知

E[dN(s)]=d0×P(N =0)+1×(λt+ο(Δt))+(N(s)≥2)×ο(Δt)[ ] =d(λt)
即得

E[dNi(s)]=d(his),i=1,2,3
从而

E∫
t

0
J1ek1(s-t)dN1(s)[ ] =∫

t

0
E[J1ek1(s-t)dN1(s)]=∫

t

0
γ1ek1(s-t)E[dN1(s)]=

γ1h1

k1
(1-e-k1t)

由此得到X1t 的期望,同理可得X2t 和X3t 的期望,它们分别为

EX1t=e-k1tX10-
(1-e-k1t)λ1

k1
,EX2t=e-k2tX20-

(1-e-k2t)λ2
k2

,EX3t=X30+(μ-λ3+γ3h3)t

进而可得lnSt 的期望:

E(lnSt)=EX1t+EX2t+EX3t=

e-k1tX10-
(1-e-k1t)λ1

k1
+e-k2tX20-

(1-e-k2t)λ2
k2 +X30+(μ-λ3+γ3h3)t

 3)求解lnSt 的方差

按方差的性质有
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D[lnSt]=D[X1t+X2t+X3t]=DX1t+DX2t+DX3t+
2Cov(X1t,X2t)+2Cov(X1t,X3t)+2Cov(X2t,X3t)

 首先求解X1t,X2t,X3t 的方差:

Cov(X1t,X1r)=E(X1t·X1r)-EX1tEX1r =

E e-k1tX10-
c1
k1
(1-e-k1t)-

λ1
k1
(1-e-k1t)+∫

t

0
ek1(s-t)σ1dW1(s1)+∫

t

0
ek1(s-t)J1dN1(s)

é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú{ ·

e-k1rX10-
c1
k1
(1-e-k1r)-

λ1
k1
(1-e-k1r)+∫

r

0
ek1(s-r)σ1dW1(s2)+∫

r

0
ek1(s-r)J1dN1(s)

é

ë
ê
ê

ù

û
ú
ú }-

e-k1tx10-
(1-e-k1t)λ1

k1
æ

è
ç

ö

ø
÷· e-k1rx10-

(1-e-k1r)λ1
k1

æ

è
ç

ö

ø
÷

DX1t=∫
t

0
E (σ1ek1(s1-t))2[ ]ds1+

2t
δ21

=∫
t

0
σ21e2k1(s1-t)ds1+

2t
δ21

=
σ21
2k1
(1-e-2k1t)+

2t
δ21

同理求得

DX2t=
σ22
2k2
(1-e-2k2t)+

2t
δ22
,DX3t=σ23t+δ23t

 接下来求解Cov(X1t,X2t),Cov(X1t,X3t),Cov(X2t,X3t)

Cov(X1t,X2t)=E(X1tX2t)-EX1tEX2t=

E∫
t

0
ek1(s-t)σ1+

1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷dW1(s)

é

ë
êê

ù

û
úú·∫

t

0
ek2(s-t)σ2+

1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷dW2(s)

é

ë
êê

ù

û
úú{ }=

σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷ σ2+

1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷E∫

t

0
e(k1+k2)(s-t)dW1(s)dW2(s)[ ] =

σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷ σ2+

1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷ρ1

k1+k2
(1-e-(k1+k2)t)

同理求得

Cov(X1t,X3t)=
σ1+

1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ3

k1
(1-e-k1t),Cov(X2t,X3t)=

σ2+
1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ2

k2
(1-e-k2t)

进而可得lnSt 的方差:

DlnSt[ ] =
σ21
2k1
(1-e-2k1t)+

2t
δ21

+
σ22
2k2
(1-e-2k2t)+

2t
δ22

+σ23t+δ23t+

2σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷ σ2+

1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷ρ1

k1+k2
(1-e-(k1+k2)t)+

2σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ3

k1
(1-e-k1t)+

2σ2+
1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ2

k2
(1-e-k2t)

 4)模型的解析解

由对数正态分布的特性lnE[St]=E[lnSt]+
1
2D[lnSt]可知,若给定状态变量初始值,根据F(0,t)=

E[St]得到初始时刻的期货价格解析解:

lnF(0,t)=e-k1tX10-
(1-e-k1t)λ1

k1
+e-k2tX20-

(1-e-k2t)λ2
k2 +X30+(μ-λ3+γ3h3)t+

σ21
4k1
(1-e-2k1t)+

t
δ21

+
σ22
4k2
(1-e-2k2t)+

t
δ22

+
σ23t+δ23t
2 +

σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷ σ2+

1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷ρ1

k1+k2
(1-e-(k1+k2)t)+

σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ3

k1
(1-e-k1t)+
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σ2+
1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ2

k2
(1-e-k2t)

 所以t时刻的期货价格解析解:

lnF(t,T)=e-k1tX1t-
(1-e-k1(T-t))λ1

k1
+e-k2(T-t)X2t-

(1-e-k2(T-t))λ2
k2 +X3t+(μ-λ3+γ3h3)(T-t)+

σ21
4k1
(1-e-2k1(T-t))+

(T-t)
δ21

+
σ22
4k2
(1-e-2k2(T-t))+

(T-t)
δ22

+
σ23(T-t)+δ23(T-t)

2 +

σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷ σ2+

1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷ρ1

k1+k2
(1-e-(k1+k2)(T-t))+

σ1+
1
δ1

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ3

k1
(1-e-k1(T-t))+

σ2+
1
δ2

æ

è
ç

ö

ø
÷σ3ρ2

k2
(1-e-k2(T-t)) (2)

其中T 为期货到期期限,(2)式即为考虑跳跃性因素的原油期货定价模型的解析解.

2 模型的参数估计

若一天内只发生一次跳跃,则泊松过程就是伯努利过程,将(1)式离散化并移项得

x1t=(1-k1Δt)x1t-Δt-λ1Δt+σ1 ΔtU1+J1B1

同理求得

x2t=(1-k2Δt)x2t-Δt-λ2Δt+σ2 ΔtU2+J2B2

x3t=(μ-λ3)Δt+x3t-Δt+σ3 ΔtU3+J3B3

其中:Ui(i=1,2,3)为标准正态随机变量,Bi(i=1,2,3)为独立的伯努利随机变量,且有

P(Bi=1)=hiΔt,P(Bi=0)=1-hiΔt,i=1,2,3
 本文给出如下记号:

w1
t =x1t-(1-k1Δt)x1t-Δt+λ1Δt=σ1 ΔtU1+J1B1

w2
t =x2t-(1-k2Δt)x2t-Δt+λ2Δt=σ2 ΔtU2+J2B2

w3
t =x3t-x3t-Δt-(μ-λ3)Δt=σ3 ΔtU3+J3B3

ì

î

í

ï
ïï

ï
ï

其中w1
t =x1t-(1-k1Δt)x1t-Δt+λ1Δt=σ1 ΔtU1+J1B1.

我们选取n个Δx1t=x1t-x1t-Δt 数据,由于Δx1t 服从正态分布,剔除异常数据后计算出均值Δx1t,方

差s.本文由(Δx1t-3s,Δx1t+3s)之外的数据获得m1 个跳跃数据.
n-m1 个正常数据的密度函数为

f(w1
j)=f(σ1 ΔtU1+J1B1 B1=0)f(B1=0)=(1-h1Δt)

1
2π σ21Δt

e-
(x1j-(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)

2

2σ21Δt

 样本的似然函数为

L(Θ1)=∏
n-m1

j=1
f(w1

j)=(1-h1Δt)n-m1 (1
2π
)
n-m1
2
(1
σ21Δt

)
n-m1
2

e-
∑

n-m1

j=1
(x1j-(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)

2

2σ21Δt

需要估计的参数有Θ1={k1,λ1,σ1},对数似然函数为:

ln∏
n-m1

j=1
f(w1

j)=(n-m1)ln(1-h1Δt)-
n-m1

2 ln(2π)-
n-m1

2 ln(σ21Δt)-
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∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)2

2σ21Δt
进而似然方程为:

ln∏
n-m1

j=1
f(w1

j)

k1
=

-∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)·Δtx1j-Δt

σ21Δt
=0

ln∏
n-m1

j=1
f(w1

j)

λ1
=

-Δt∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)

σ21Δt
=0

ln∑
n-m1

t=1
f(w1

t)

σ12
=

-
n-m1

2
σ21

+
∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)2

2Δt(σ21)2
=0

ì

î

í

ï
ï
ï
ï
ï
ïï

ï
ï
ï
ï
ï
ï

即得方程组

∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)·x1j-Δt=0

∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)=0

(n-m1)σ21Δt+∑
n-m1

j=1

(x1j -(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt)2=0

ì

î

í

ï
ï
ï
ï

ï
ï
ïï

解得

k1=
∑
n-m1

j=1

(x1j-Δt
)2+
∑
n-m1

j=1
x1j-Δt( )

2

m1-n -∑
n-m1

j=1
x1jx1j-Δt-

∑
n-m1

j=1
x1j∑

n-m1

j=1
x1j-Δt

m1-n

Δt∑
n-m1

j=1

(x1j-Δt
)2+

Δt ∑
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 需要估计的参数Θ2={γ1,δ1},对数似然函数为

ln∏
m1

j=1
f(w1

j)=m1ln(h1Δt)-
m1

2ln
(2π)-

m1

2ln
(σ21Δt+δ21)-

∑
m1

j=1

(x1t-(1-k1Δt)x1j-Δt+λ1Δt-γ1)2
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进而得似然方程为
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 至此,考虑跳跃性因素的原油期货定价模型中的所有参数有了详细的估计公式.利用此定价公式和参

数估计方法,可以依据疫情环境下具体原油期货合约的数据,对跳跃性因素下的原油期货进行分析和定价.

3 基于我国原油期货合约的实证分析

采用平均绝对误差(MAE)和均方根误差(RMSE)统计量,评价模型的拟合和预测能力[14],公式如下:
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FMAE=
1
N∑

N

i=1

(F
~
(t,T)-F(t,T)) (3)

FRMSE=
1
N ∑

N

i=1

(F
~
(t,T)-F(t,T))

2 (4)

其中:F
~
(t,T)为预测值;F(t,T)为真实值.

3.1 参数估计

选取上海期货交易所的4种短期主力合约(期限均为1年),选取4种长期合约(期限均为3年).将4
种长期期货合约价格的对数均值作为长期均衡变量的观测值;将所有长期合约价格的均值对数值减去所有

短期合约价格的均值对数值的结果作为短期偏离的观测值;将现货价格的对数值减去短期偏离值和长期均

衡值之和所得的差值做为中期偏离的数值;原油现货价格从Choice金融终端软件取得.选取上海期货交易

所的4种短期主力合约(期限均为1年),短期期货合约代码分别为sc1907,sc1908,sc1909,sc1910;选取4
种长期合约(期限均为3年),长期合约代码分别为sc2103,sc2106,sc2109,sc2112.将2019年1月至6月的

期货合约数据按上述方法处理后得到短期偏离、中期偏离、长期均衡值.在数据日期选择方面,由于上海期

货交易中心在法定节假日没有期货合约交易数据,所以本文剔除了大庆原油现货价格法定节假日的数据,
以便与上海原油期货价格数据保持一致.由三因素原油期货定价模型的参数估计表达式,利用excel表格进

行模型参数的计算,得到三因素原油期货定价模型的参数如表1所示.
表1 三因素原油期货定价模型参数估计

参数 k1 λ1 σ1 k2 λ2 σ2 μ-λ3 σ3 ρ1 ρ2 ρ3

估计值 0.0615 0.0305 0.0316 0.1003 0.0140 0.0265 0.0514 0.0520 0.1469 -0.0050 0.0513

  我们选取上海期货交易所的4种短期主力合约(期限均为1年),短期期货合约代码分别为sc2007,

sc2008,sc2009,sc2010;选取4种长期合约(期限均为3年),长期期货合约代码分别为sc2203,sc2206,

sc2209,sc2212.短期偏移变量、中期偏移变量、长期均衡变量的取值均按照上述方法获得.对2020年1月

至6月的期货合约数据进行参数的估计,同样剔除了大庆原油现货价格法定节假日的数据.由模型的参数估

计方法,在n=116个数据中经过计算得到3类跳跃数据,其数据量分别为m1=43,m2=67,m3=36,计算出

h3=0.3103.利用excel表格进行参数的计算,得到带有跳跃性因素的原油期货定价模型的参数如表2所示.
表2 考虑跳跃性因素的原油期货定价模型参数估计

参数 k1 λ1 σ1 γ1 δ1 ρ1 k2 λ2 γ2

估计值 0.6804 0.2351 0.5326 0.472 0.392 0.593 0.7932 0.482 0.4508

参数 δ2 ρ2 μ-λ3 σ3 γ3 δ3 ρ3 σ2

估计值 0.5388 0.8938 0.9504 0.2366 0.4932 0.6738 0.040 0.4472

3.2 模型拟合能力和预测能力

利用三因素原油期货定价模型对sc1911原油期货进行预测,预测期限为2019年8月.依据三因素原

油期货定价模型的解析解公式得出预测值,依据上海期货交易所的每日结算价得到原油期货合约的真实

值.对两种数据的比较结果见表3.
表3 2019年8月原油期货真实值与三因素原油期货定价模型对sc1911的预测值 /元

日期 1日 2日 5日 6日 7日 8日 9日 12日 14日

真实值 446.8 433.9 435.8 431.2 425 409.6 409.6 418.2 427.2
预测值 445.2 432.9 435 430.5 423.2 410.1 409.9 417.8 426.4
日期 15日 16日 19日 20日 21日 22日 23日 26日

真实值 419.1 414.8 418.7 425.4 422.9 428.4 425.5 420.9
预测值 418.8 413.1 417.6 421.1 420.5 426.9 424 418.1
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  利用三因素原油期货定价模型对sc2108原油期货合约进行预测,预测期限为2020年8月.依据三因

素原油期货定价模型的解析解公式得出预测值,通过上海期货交易所的每日结算价得到原油期货合约的真

实值,如表4所示.
表4 2020年8月原油期货真实值与三因素原油期货定价模型对sc2108的预测值 /元

日期 4日 5日 6日 7日 10日 11日 12日 13日 14日 17日

真实值 363.3 366.8 367.2 364.2 361.7 361.7 361.6 359.1 361 358.6

预测值 444.4 440.6 434.3 429.3 426.2 430 425.4 434.3 424.7 437.8

日期 18日 19日 20日 21日 24日 25日 26日 27日 28日

真实值 358.6 358.1 356.6 355.7 365.2 368.1 368.1 369.1 369.1

预测值 441.6 425 428.8 433.3 432.7 419.6 433.1 421.4 433.1

  为了更精确得到模型的拟合和预测能力,本文给出了模型的拟合能力评价标准,利用公式(3)和公式

(4)对三因素模型得到的预测值与真实值进行计算,得到三因素原油期货模型拟合能力评价值如表5所示.
表5 三因素原油期货定价模型拟合能力评价值

sc1911 sc2108

FMAE -1.4227 68.02

FRMSE 1.8141 68.5847

  由于模型拟合能力评价值越小说明模型的预测能力越好,从表5中得出三因素模型对2019年的原油

期货合约预测能力较好,对于2020年该模型的预测能力较差.
利用带有跳跃性因素原油期货定价模型对sc2108原油期货进行预测,预测期限为2020年8月.依据

考虑跳跃性因素的原油期货定价模型解析解公式(2)得出预测值,通过上海期货交易所的每日结算价得到

sc2108原油期货合约的真实值,如表6所示.
表6 2020年8月原油期货真实值与考虑跳跃性因素的原油期货定价模型对sc2108的预测值 /元

日期 4日 5日 6日 7日 10日 11日 12日 13日 14日 17日

真实值 363.3 366.8 367.2 364.2 361.7 361.7 361.6 359.1 361 358.6

预测值 367.4 364.3 361.8 359.4 362 361.9 359.4 359.7 361.3 361.3

日期 18日 19日 20日 21日 24日 25日 26日 27日 28日

真实值 358.6 358.1 356.6 355.7 365.2 368.1 368.1 369.1 369.1

预测值 362.6 362.1 362.1 361.1 359.1 361.9 364.5 361.3 362.6

  依据预测值和真实值数据绘制出对比图(图1).

图1 2020年8月原油期货真实值与考虑跳跃性因素的原油期货定价模型对sc2108的预测值对比
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进一步给出模型的拟合能力评价标准.利用公式(3)和公式(4)对考虑跳跃性因素的原油期货定价模型

得到的预测值与真实值进行拟合能力评价,其中:FMAE=-0.535,FRMSE=3.7637.
经与表5中得出的拟合能力评价值比较,三因素模型对2019年的原油期货合约预测能力较好,对于

2020年该模型的预测能力较差.考虑跳跃性因素的原油期货模型对受疫情影响的2020年的原油期货价格

的预测能力较好,说明该模型具有一定的科学性和实用性,可为从事原油期货的研究及实务人员从事相关

研究和实务操作提供一定的理论依据和参考信息.
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