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Stochastyczne modelowanie kursé6w wymiany walut
z wykorzystaniem nowych technik walidacji

Do wtasciwego zarzadzania ryzykiem rynkowym przedsiebiorstwa przemystowe
wykorzystuja narzedzia oparte na wartosci zagrozonej ryzykiem (VaR, ang. Value-
at-Risk), co wymaga wlasciwego modelowania przysztej dynamiki czynnikéw ryzyka.
Jednym z gléwnych wyzwan przy modelowaniu kurséw wymiany walut jest wybér od-
powiedniego modelu symulacji przysztych éciezek. Zeby model byt prawidtowo dopa-
sowany do danych, powinien on odzwierciedla¢ ich wlasciwosci, w tym ogony ciezsze
niz w rozkladzie gaussowskim oraz powrét do sredniej w dlugim horyzoncie cza-
sowym. Autorzy proponuja zastosowanie modelu Chan—Karolyi-Longstaff-Sanders
(CKLS) do opisu kurséw wymiany walut. Model ten zostal wprowadzony w celu
opisania zachowania krotkoterminowej stopy procentowej i moze by¢ uwazany za na-
turalne rozszerzenie klasycznego procesu Ornsteina—Uhlenbecka. Klasyczna wersja
procesu CKLS opierata si¢ na ruchu Browna. Mozna ja tatwo rozszerzy¢ na dowol-
ng klas¢ rozktadéw. Dane finansowe wykazuja zachowania niegaussowskie, dlatego
model CKLS zostal rozszerzony z wykorzystaniem skosnego uogélnionego rozktadu
t-Studenta (SGT, ang. skewed generalized Student’s t-distribution). W celu estymacji
parametrow procesu zastosowano uogdlniong metode momentéw. Doktadnosé i za-
chowanie otrzymanych estymatoréow zostato sprawdzone za pomoca metody Mon-
te Carlo. Ponadto zaproponowano nowsa technike walidacji. Zaproponowany model
CKLS / SGT oraz klasyczny geometryczny ruch Browna (GBM) zastosowany zostal
do dwéch kurséw wymiany walut EUR/USD i USD/PLN.



