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Uvod a charakteristika Gasovych fad

m Uvod

B Charakteristika Casovych fad
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Uvod a charakteristika &asovych fad — Uvod ——

B Cilem préace je najit vhodny pfistup ke kalkulaci VaR (pfipadné CVaR) vhodny pro specifické ¢asové fady vyvoje
cen spotovych dennich kontraku s elektrickou energii.

B Na zvoleném konfidencnim intervalu na hladiné vyznamnosti g, je Value at Risk (VaR) definovan jako vynos r*
kterého prekroceni realizaci vynost r nastane s pravdépodobnosti 1- a v daném ¢asovém horizontu.

l-a= j:f(r)dr: P(r<r*)=p;

m  Casové fady byli vybrané vzhledem k jejich charakteristikam.

B Vyuzité byli Casové fady z obdobi 2006 — 2009 kde data z obdobi 2006 — 2007 slouzili k poc¢atecni kalibraci modeld,
data z obdobi 2008 — 2009 pak dynamické kalibraci a k zpétnému testovani.

B Vyuzité ¢asové fady jsou (plvodni oznaceni v anglickém jazyce):
- APX Power NL Day ahead 24-hour electricity time average price (APX BL)
- Powernext Power Exchange day ahead base-load electricity average (POWERNEXT BL)
- European Energy Exchange Peak Load Phelix Electricity spot price (PHELIX PL)

BV préci byli aplikované tfi pfistupy (dvé stochastické procesy a jedna statisticka metoda):
- Mean reverting process
- Jump diffusion mean reverting process
- Extreme Value Theory

m  Uspésnost pfistupu pro kalkulaci VaR byla hodnocena pomoci metody zpé&tného testovani (backtesting).
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Charakteristika ¢asovych fad

B Vysoka volatilita
B Extrémni cenové skoky

B Po skoku se cena elektrické energie vraci k pavodni
Grovni

B Sezénnost

B Rozdéleni vynost nevykazuje charakteristiky
normélniho rozdéleni

APX BL POWERNEXT BL PHELIX BL
Skewness 0.5 0.94 0.86
Kurtosis 6.5 12.37 5.02

| VétSina charakteristik je vysvétlena neskladovatelnosti
daného aktiva a povahou nabidkové a poptavkové
strany trhu s elektrickou energii.

Uvod a charakteristika asovych fad — Charakteristika Sasovych fad ——
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Pouzité MATLAB funkce : y = skewness(x); k=kurtosis(x); n=hist(y); autocorr(y); parcorr(y)
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Uvod a charakteristika &asovych fad — Charakteristika dasovych fad ——

B Pred samotnou aplikaci stochastickych procesu je nutné z pavodnich ¢asovych fad dennich logaritmickych zmén
vyclenit tzv. deterministickowsezénni slozku.

B Pro Ucely vyzkumu byla vyuzita deterministicka sezénni funkce akcentujici tydenni sezénnost

v UniCredit Bank

x{t)=x(e=1)= g+ pJVDy, + PPy, + uWVDs, + PVD 4, + u¥Ds, + WD, + gDy, + e,

Kde u; jsou sezénni faktory a WD, predstavuje matici 7 x 7 s diagonalou 1 pro /=1,2,3...7 podle aktualni hodnoty
dne v tydnu (napfiklad 1 znaci Pondéli... 7 Nedéle)

B Pramérné vysledky pro celé sledované obdobi jsou:

Hy M, Hy Hy My He By My
APX BL -0.00079 0.103088 -0.01656 -0.01123 -0.04843 -0.18179 -0.22631 0.380452
POWERNEXT BL -0.00063 0.068195 -0.01511 -0.00443 -0.05555 -0.18262 -0.24037 0.429267
PHELIX BL -0.00015 0.048421 -0.00165 -0.03232 -0.08622 -0.25682 -0.26667 0.5950
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Mean Reverting Process

B Definice Mean Reverting Process

B Kalibrace Mean Reverting Process




Definice Mean Reverting Process

Mean Reverting Process - Definice

B Mean reverting process (znamy téz jako Ornstein — Uhlenbeck process) je €asto vyuzivan pfi modelovani cenového
vyvoje komoditnich instrumentd.

B Proces modeluje chovani, kde se cena po odklonu od ur¢ité fundamentalni trovné vraci k této Grovni zpét.

B Je dan vztahem:

v UniCredit Bank

dx(t)=n(x - x()dt + o dr B(1);

Kde *()=In(P1), 1 predstavuje rychlost navratu k priméru (speed of mean reversion), x predstavuje rovnovaznou
Uroven ceny, oje volatilita a B(t) reprezentuje browntv pohyb (brownian notion).

B Odhad parametrt modelu Ize standardné provést metodou maximalni vérohodnosti (maximum likelihood estimation)
s vyuzitim funkce hustoty (density function):
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Kalibrace Mean Reverting Process

Mean Reverting Process - Kalibrace

B Alternativni pfistup Dixit, Pindyck [6] feSi optimalizacni problém kde definuji dx(t) jako autoregresni proces radu
jedna (ARL). Pro limitni pfipad (df se blizi k nule) mizeme proces zapsat nasledujici rovnici:

X, —x =%l e )+ e~y e,

Kde & ma normalni rozdéleni, stiedni hodnotu nula a smérodatnou odchylku o, a

v UniCredit Bank

o _Bepl2p)
ez,

B Parametry modelu odhadneme feSenim regrese: X, mX g =athy  +é;
kde =24
b
n=-InL+b);

S P D)
Aa+pyp -1

Pouzité MATLAB funkce : regstats(y, X, model)
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Kalibrace Mean Reverting Process

Mean Reverting Process - Kalibrace
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Jump Diffusion Mean Reverting Process

B Definice a kalibrace Jump Diffusion Mean Reverting Process
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Definice a kalibrace Jump Diffusion Mean Reverting Process

Jump Diffusion Mean Reverting Process - Definice a kalibrace

B Proces je vhodny k modelovani ojedinélych cenovych skokl a néslednym zpétnym navratem k urcité rovnovazné
arovni.

B Je danvztahem:
dx(t) = pdt + o dt B(t)+ Jdg;

Kde p substituuje n(x - x(t)) , dq predstavuje Poissonov process kde dq = 1 s pravdépodobnosti Aadg=0s
pravdépodobnosti 7-A. Predpokladame, Ze skok ma normalni rozdéleni s volatilitou g; a pramérem J. Vyznam
parametrt definovanych v predesiém textt zistava neménny .

B Odhad parametrt modelu Ize standardné provést metodou maximalni vérohodnosti (maximum likelihood estimation)
s vyuzitim funkce hustoty (density function) Lazenets, Senchyna [9]:

oS )

B Dalsi zmoznych pfistupu kalibrace spociva ve vy€lenéni extrémnich hodnot a spocteni parametrd (J, g; A).

B Rezidudlni ¢asovou fadu vyuzijeme ke kalibraci parametra (1, 5, 0).




Definice a kalibrace Jump Diffusion Mean Reverting Process
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Jump Diffusion Mean Reverting Process - Definice a kalibrace
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Extreme Value Theory

B Extreme Value Theory

B \/ypocet VaR a CVaR pomoci Extreme Value Theory
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Extreme Value Theory

Pristup je vhodné vyuzit pro modelovani “chvostu“ v pfipadech kdy ¢asové fady nespliiuji charakteristiky
normélniho rozdéleni

Koncept vychazi z ivahy, ze zmény (denni vynosy) mensi nez urcita prahova Urover, nenesou v sobé informace o
extrémnich zménéch presahuijici tuto prahovou troven. K modelovani chvostd vyuzijeme pouze extrémni hodnoty
presahujici tuto prahovou Groveri.

Zmeény nad urcitou prahovou Uroven maji své specifické rozdéleni; vyuziva se Generalized Pareto Distribution které
je dané:

G.»«‘,(r):17(1+5’;3“j%:::f:: 0

E
G;M(r)=1-[1+ exp(—ﬂ]}zy; -0

o B
Kde¢ (tail index) je parametr udavajici tvar (shape), # (scale) a p predstavuje hodnotu stanoveného prahu.

Prislusna distribuéni funkce (pro dostate¢né velké p) je

a(r)z(l—n(ﬂ){lf(u:%]% }w) FX(")=%[1—[1+5%)% ]HL

n

kde n je pocet pozorovani a Ny je pocet pozorovani presahujici prahovou Groven p.

Extreme value theory — Extreme value theory ——



Vypodet VaR a CVaR pomoci Extreme Value Theory

Extreme Value Theory - VypocetVaR a CVaR pomoci Extreme Value Theory ——

B VaR pii daném konfidencnim intervalu na hladiné spolehlivosti @ a dané distribuéni funkci mizeme spoéitat dle
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vztahu:

B CVaR je pak definovan jako:

+E(VaR, -
cvar =var, + LHEVaR 1) —(1" ),

—¢

B Odhad parametr(i pomoci

parmhat = gpfit(X, alpha)

AR BL EVT parameters estimation
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B Vysledky Backtestingu

B Zavér
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Vysledky Backtestingu

Zavér - Vysledky Backtestingu

B Pro zpétnou kontrolu vhodnosti modelu pro vypocet VaR vyuzijeme backtesting, kde pro akceptaci modelu, musi
pocet realizovanych prekroceni hodnoty VaR spadat do uréitého intervalu.

B [nterval Ize stanovit pomoci inverzniho Poissonovho rozdéleni s konfidenénimi intervaly a 1=(1- a)/2 a a2=1-a 1

B Pri Casové fadé obsahujici 730 dni by mél pocet piekroceni umozniujici akceptaci modelu spadat do intervalu

<1,15>.

VeR,,, excesses VeR,,, excess
ABX BL mean reverting 5 6
POWERNEXT BL mean reverting 5 11
PHELIX PL mean reverting 3 5
ABX BL mean reverting jump diffusion 8 10
POWERNEXT BL mean reverting jump diffusion 8 12
PHELIX PL mean reverting jump diffusion 3 6
ABX BL EVT 3 3
POWERNEXT BL EVT 4 5
PHELIX PL EVT 2 3

Pouzité MATLAB funkce : poissinv
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B Diskuze

B Deékuji za pozornost

B igor.paholok@unicreditgroup.cz

Zavér
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