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Abstrakt a ciele préace:

Modelovanie a predpovedanie buducich hodndt rizikovych faktorov finanénych inStrumentov mé pre
finanéné institucie velmi dolezitG ulohu. Urokova sadzba LIBOR fixovana pre menu EURO je Gasto rizikovym
faktorom roéznych finanénych portfélii Slovenskych instittcii. V prispevku modelujeme Grokova sadzbu LIBOR
fixovanl pre menu EURO so splatnostou 6 a 12 mesiacov s cielom predpovedat ich budice hodnoty na
nasledujucich 5 dni.

PodrobnejSi popis:

Buduce hodnoty rizikovych faktorov predpovedame pomocou simulaénej metody Monte Carlo
s dynamickym modelovanim rizikovych faktorov (dostupnou v SAS® Risk Dimensions ) Uvedena metdda
umoznuje dynamicky modelovat rizikové faktory, pricom

zachovava nenormalitu rozdeleni rizikovych faktorov,

poskytuje prepojenie (pomocou kopul) medzi hodnotami rizikovych faktorov, ktoré m6zu mat normalne

ale i nenorméalne rozdelenie,

dynamicky kontroluje chyby kazdého modelu pre kazdy rizikovy faktor.
Rizikové faktory umoznuje modelovat bud samostatne, alebo si¢asne. Modelované rizikové faktory mézu, ale
nemusia mat normalne rozdelenie aich zavislostna Struktlru popisuje kopula funkciami. Tento pristup je
mozné pouzit pre odhad a predpovedanie buddcich hodnét rizikovych faktorov ale i pre meranie trhového
i kreditného rizika obchodnych portfélii.

V naSom priklade uvazujeme dva rizikové faktory (Grokovl sadzbu LIBOR fixovani pre menu EURO so
splatnostou 6 a 12 mesiacov), ktoré mézu stcasne vplyvat na zvolené portfélio. Simulatna metéda Monte
Carlo s dynamickym modelovanim umoznuje postupovat v nasledujucich krokoch:

1. urcit pre kazdy rizikovy faktor samostatny model a odhadnidt ich parametre (napr. model pre

geometricky Brownov pohyb)

2. urcit rozdelenie rezidualov a odhadnudt ich parametre (budeme uvazovat dve moznosti — rezidualy

maju 2-rozmerné t-rozdelenie alebo dvojrozmerné normalne rozdelenie)

3. generovat budice mozné hodnoty rizikovych faktorov pre jednotlivé dni.

Pre GcCely tohto prispevku sme pouzili 841 udajov o Urokovej sadzbe LIBOR pre EURO so splatnostou 6
a 12 mesiacov, od 2.1.2004 do 11.4.2007. V Tabulka 1 vidime vybrané popisné Statistiky oboch ¢asovych
radov, pricom ich rozdelenia nie si normélne (p-value Shapiro-Wilk testu normality je menSia nez 0.0001).
V Tabulka 2 uvadzame skutocné hodnoty jednotlivych rizikovych faktorov. V Tabulka 3 uvadzame vybrané
popisné Statistiky modelovanych hodnét rizikovych faktorov pre jednotlivé obchodné dni, pri€om vektor chyb
ma 2-rozmerné t-rozdelenie av Tabulka 4 ma vektor chyb ma 2-rozmerné normalne rozdelenie. Vplyv
jednotlivych rozdeleni vektorov chyb a zaroven grafické zobrazenie rozdeleni rizikovych faktorov na piaty
obchodny den (tj. 18.4.2007) uvadzame na Obrazok 1 a Obrazok 2. Krivky na jednotlivych obrazkoch
predstavuju jednak krivku normalneho rozdelenia a krivku odpovedajdceho rozdelenia pre simulované buduice
hodnoty.
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Tabulka 1: Popisné Statistiky rizikovych faktorov
Variable Mean Std Dev  [Minimum |Maximum | 1st Pctl | 5th Ptcl | Median
EUR_6m 0.026541 |0.006539 0.0192 0.040855 |0.019965 [0.020749 |0.022101
EUR_12m 0.02796 |0.0068558 [0.019428 (0.0424 0.020246 [0.021161 [0.023828

Tabulka 2: Realne hodnoty rizikovych faktorov pre jednotlivé obchodné dni

Date

EUR 6m

EUR 12m

12/04/2007

0.040931

0.0425213

13/04/2007

0.040971

0.0426

16/04/2007

0.041001

0.042695

17/04/2007

0.041029

0.0426713

18/04/2007

0.041028

0.0425775

Tabulka 3: Popisné Statistiky modelovanych hodnét rizikovych faktorov pre jednotlivé obchodné dni

(vektor chyb ma 2-rozmerné t-rozdelenie)

Variable Date Mean Std Dev  |Minimum |Maximum | 1st Pctl | 5th Ptcl | Median
EUR_6m 12/04/2007 0.040875 (0.000183 0.037606 |0.0417326 |0.040389 |0.040651 |0.04088
EUR_12m 0.042422 |0.00036515 [0.037088 |0.0442011 [0.041577 |0.041935 |0.042425
EUR_6m 13/04/2007 0.040899 (0.00026125 |0.037623 [0.0425376 [0.040136 [0.040507 |0.040908
EUR_12m 0.042449 |0.00054881 [0.037149 |0.0485622 |0.041142 |0.041703 |0.042445
EUR_6m 0.040924 |0.00032421 |0.037551 |0.044584310.040096 |0.040468 (0.040924
EUR_12m 16/04/2007 0.042465 |0.00065717 [0.036961 |0.0487823 |0.040951 |0.041512 |0.042468
EUR_6m 0.040952 |0.00035614 (0.038 0.0444196 |0.040024 |0.040409 |0.040953
EUR_12m 1710412007 0.042491 |0.00073491 [0.037636 |0.0483781 [0.040708 |0.041375 |0.042494
EUR_6m 0.040979 |0.00038919 |0.037818 |0.0445401 |0.040018 |0.040384 (0.040988
EUR_12m 18/04/2007 0.042525 |0.00081202 [0.037232 |0.0486213 [0.040541 |0.041219 |0.042518

Tabulka 4: Popisné Statistiky modelovanych hodnét rizikovych faktorov pre jednotlivé obchodné dni

(vektor chyb ma 2-rozmerné normalne rozdelenie)

Variable Date Mean Std Dev  |Minimum [Maximum | 1st Pctl | 5th Ptcl | Median
EUR_6m 0.040898 |0.0001132 |0.04048 |0.0412579 |0.040637 |0.040705 (0.040901
EUR_12m 12/04/2007 0.042445 |0.00021212 |0.041753 |0.0430326 [0.041953 [0.042093 |0.042452
EUR_6m 0.040936 |0.00015754 |0.040486 |0.0414276|0.040574 |0.040673 |0.040933
EUR_12m 13/04/2007 0.042482 |0.0002921 |0.041636 |0.0434923|0.041811 [0.042009 |0.042475
EUR_6m 0.040979 |0.00019452 |0.040362 |0.0416777|0.040542 |0.040665 (0.04098
EUR_12m 16/04/2007 0.04253 |0.00036303 |0.041406 |0.0437615|0.04174 [0.041948 |0.042514
EUR_6m 0.041017 |0.00022295 |0.040275 |0.0418524 |0.040509 |0.040662 (0.041016
EUR_12m 17/04/2007 0.042564 |0.00041283 |0.041031 |0.0441024 |0.041621 [0.041934 |0.042539
EUR_6m 0.041058 |0.0002506 |0.04022 |0.0418821 |0.040471 |0.040665 [0.041056
EUR_12m 18/04/2007 0.042606 |0.00046446 |0.041019 |0.0442621 |0.041567 [0.041847 |0.042594
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Obrazok 1: Rozdelenie EUR 6M pre 18.4.2007
(vlavo: vektor chyb ma t-rozdelenie, vpravo: vektor chyb ma normalne rozdelenie)
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Obrazok 2: Rozdelenie EUR 12M pre 18.4.2007
(vlavo: vektor chyb ma t-rozdelenie, vpravo: vektor chyb ma normalne rozdelenie)
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Zaver:

V prispevku sme ukazali, Ze t-rozdelenie s vyuzitim kopul mézu byt silnym nastrojom pre predpovedanie
budicich hodnét rizikovych faktorov.

Pouzité SAS moduly a nastroje:
SAS Risk Dimensions®, SAS ETS, SAS EG, SAS BASE, SAS STAT.
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