Abstrakt

Zgodnie z tytulem ponizsza praca ukazuje obserwacje 1 podo-
bienstwa dwoch typoéw proceséw stochastycznych:

1. teoretycznego: proste btgdzenie losowe (symetryczne 1
Bernoulliego)

2. oraz rzeczywistego: szeregi czasowe utworzone z gieldowych
danych rzeczywistych

w Swietle Teorii Wartodci Ekstremalnych (TWE). W ramach
pracy w jezyku JAVA zostal utworzony program symulu-
jacy proste bladzenie losowe. Dokonano teoretycznych opi-
sow rozkladéw wartosci koncowych 1 wychylen maksymalnych
w funkcji liczby krokéw oraz prawdopodobienstwa pdjsScia
w prawo. Dodatkowo, przedstawiono rozklad wartosci mak-
symalnych bedacy w zgodzie z podstawowym twierdzeniem
TWE. Powyzsze rozwazania teoretyczne zostaly poparte sy-
mulacjami dokonanymi w programie oraz potwierdzone testa-
mi v i r.

W drugiej czesci pracy zajeto sie poroOwnaniem blgdzenia lo-
sowego z gieldowymi szeregami czasowymi. Analizowano hi-
stogramy dziennych 1 ciaglych stop zwrotu oraz maksymal-
nych stoép zwrotu szeregdéw czasowych indeksu WIG-20 oraz
spolek KGHM i Zywiec. Zastosowanie praw skalowania po-
zwolilo na zaobserwowanie grubych ogonéw nie tylko na hi-
stogramie stop zwrotu modelowanym rozkladem normalnym.,
ale takze na histogramie maksymalnych stéop zwrotu modelo-
wanym funkcja Gumbela. Ponadto badano zaleznoS¢ niepew-
nosci (odchylenia standardowego) w funkcji horyzontu (prze-
dzialu) czasowego zmiennych utworzonych z prostego btgdze-
nia losowego oraz z danych rzeczywistych (o ~ 7%). Dzie-
ki symulacji wyznaczono numerycznie wyktadnik teoretyczny
Qteoriqc = 0.0 1 porOwnywano go z wartosSciami wyznaczonymi
7z szeregbw rzeczywistych.

Wprowadzenie

Niepewnos¢ ruchow gietdowych od lat byta przedmiotem badan na-
ukowcow. Jednym z proceséw stochastycznych symulujacych fluktu-
acje na gietdzie jest proste blgdzenie losowe. Ta praca miata na celu
porownanie roznych wtasciwosci obu tych procesow, ze szczegdlnym
uwzglednieniem wartosci maksymalnych. Pierwszym poréwnaniem by-
to zestawienie rozktadu wartosci (potozeri) koricowych prostego btadze-
nia losowego symetrycznego z histogramem stop zwrotu. Druga cecha
porownywana byty rozktady poltozen maksymalnych z rozktadem mak-
symalnych stop zwrotu. Ostatnim poréwnaniem byto zestawienie nie-
pewnosci (odchylenia standardowego) odlegtogei potozent w btadzeniu
losowym z niepewnoscia stopy zwrotu w funkeji horyzontu czasowego.

Rozklady stop zwrotu

W ramach pracy powstat program w jezyku JAVA, generujacy rozktady
wartosci koricowych oraz wychyleri maksymalnych (zasiegu) prostego
btadzenia losowego Bernoulliego. W programie mozna byto regulowac
prawdopodobienistwo pojscia w prawo, liczbe krokow oraz liczbe itera-
cji. Zgodnie z zatozeniami teoretycznymi, potwierdzonymi przez symu-
lacje w programie, do rozktadu wartosci koncowych btadzenia Berno-
ulliego mozna dopasowac gestosc¢ rozktadu normalnego w funkeji liczby
krokow, prawdopodobienstwa pdjscia w prawo oraz liczby obserwaci:
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gdzie S, to suma krokow, p to prawdopodobienstwo pdjscia w prawo, n to liczba
iteracji. Ponizej widnieje histogram wartosci koncowych potozenia w skali propor-
cjonalnej i potlogarytmicznej dla prawdopodobienstwa péjscia w prawo p = 0.5, 50
krokow i 109 iteracii.
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Biorac pod uwage powyzsze do rzeczywistych danych takze dopasowano rozktad
normalny. Obserwowano dzienne stopy zwrotu indeksu WIG-20 z lat 1994-2009, a
nastepnie zgodnie z zasadami statystycznymi utworzono histogramy tych stop.
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Poréwnujac histogram rzeczywistych stop zwrotu z tym wygenerowanym z prostego
btadzenia losowego daje sie zauwazy¢ leptokurtyczne grube ogony”, czyli wartosci
maksymalne o wiele bardziej prawdopodobne niz zaktada to model dany réowna-
niem (1).

Rozklady maksymalnych stop
Zwrotu

Praca korzystata z Teorii Wartosci Ekstremalnych (TWE). Przy omawianiu TWE
warto przytoczy¢ tu podstawowe dla tej teorii twierdzenie. Jezeli zmienne losowe
X1, Xo, .., Xy sa typu i.i.d. (sa niezalezne oraz pochodzg z identycznego rozktadu),
to przy N — oo do empirycznej dystrybuanty utworzonej z wartosci ekstremalnych
tych zmiennych mozna dopasowaé jedna z trzech funkeji:

Fz)=exp(—x")dlaz>0i0dlaz <0 (u>0); (2)
Wyz) =exp(—(—x) ") dlax <0i0dlaz >0 (p <0); (3)
G(x) = exp(—e ) dlaz € R. (4)

Dystrybuanty niosa nazwy odpowiednio: Frecheta, Weibulla oraz Gumbela. Jako,
ze w pracy wykorzystuje sie tylko trzecig funkcje, trzeba wyprowadzié¢ jej gestosé
pradopodobienistwa. Rézniczkujac (4) otrzymuje sie:

glx) = exp(—e™") - e™". (5)

Ponadto, aby moc modelowaé ta funkcja rozktady rzeczywiste nalezy wzbogacié
powyzszy wzOr o parametry: potozenia p 1 skali o

1 —(z—p)/o —(x—p)/o
g%(j(x) :;eazp(—e (z—p)/ ) - e (x=p)/o (6)

Poczatkowo uzyto tego wzoru do modelowania histogramu wartosci maksymalnych
zmiennej:

K;=max{S :1<i<l}dlal €N, (7)
czyli maksymalnego potozenia koncowego z 1 kolejnych iteracji prostego btadzenia
losowego. Otrzymane wyniki w skali proporcjonalnej i pétlogarytmicznej prezentuja
sie ponizej:
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Nastepnie zbadano rozklad maksymalnych ciagtych (jednostks czasu jest 15 se-

kund) stop zwrotu indeksu WIG-20. Pogrupowano je w jednominutowe okre-

sy (4 wartosci co 15 sekund) i wybierano sposrod nich wartosci maksymalne.

Wyniki w skali proporcjonalnej i poétlogarytmiczne] sa przedstawione ponizej:
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Powyzsze wykresy przedstawiaja histogram empiryczny oraz dopasowanie funkcja
(6). Na skali podwojnie logarytmicznej wyraznie widaé¢ charakterystyczny "gruby
ogon", co oznacza, ze wartosci maksymalne na Warszawskiej Gieldzie sg bardzie;
prawdopodobne niz zaktada to funkcja Gumbela.

Niepewnos¢ w funkcji horyzontu
CZasOwWego

Trzecig poréwnywana cecha byta niepewnosé stopy zwrotu (odchylenie standardo-
we) w funkeji przedziatu czasowego. Oznaczajac za s(t) polozenie punktu w chwili
t, a za s(t+ 7) potozenie punktu w chwili ¢t +7 , wprowadzamy nowg zmienna c.(t):

c;(t)=s(t+7)—s(t)dlat e {0,1,2,...,n — 7}, (8)

gdzie 7 € {1,2,..,n}, a n to liczba krokow. W przypadku prostego bladzenia lo-
sowego symetrycznego zalezno$¢ miedzy odchyleniem standardowym zmiennej ¢ a
horyzontem czasowym ma wzor:

Inole;]=a-InT. (9)

Przeprowadzono symulacje w celu sprawdzenia powyzszej zaleznosci - wyniki sa
przedstawione ponizej w skali logarytmicznej 1 podwojnie logarytmicznej:
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Z wykresu wida¢, ze nachylenie w skali podwojnie logarytmicznej jest rowne 0.5, co
potwierdza teorie. Ponadto wykonano podobne obliczenia dla rzeczywistych szere-
gow czasowych. Stopa zwrotu po czasie T Wynosi:

b(t + 7)

b(t)

r-(t) = In

—(t+7)—I(t)dlate {1,2,..,n— T}, (10)

gdzie b(t) to wartos¢ indeksu w chwili t a I(t) = In(b(t)). W przypadku gieldowych
danych rzeczywistych dopasowano funkcje wzbogacona o parametr b:

olry] = e’ 1% (11)

Ponizsze wykresy pokazuja zaleznosé odchylenia w funkcji horyzontu czasowego:
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Parametr a z dopasowan do danych rzeczywistych w przypadku indeksu WIG-20
wyszedt zblizony do wspotezynnika teoretycznego (a = 0.50), a dla spotki Zywiec
odbiega od wyktadnika teoretycznego o 20% (a = 0.41).

Konkluzje

Powyzsza praca udowadnia, ze teoria warto$ci maksymalnych ma zastosowanie do
prostego bladzenia losowego. Ponadto udalo sie zaobserwowaé¢ "grube ogony" na
histogramie wartosci maksymalnych stop zwrotu danych rzeczywistych. Po trzecie
potwierdzono, ze niepewnos$é¢ w funkeji horyzontu czasowego w skali podwojnie lo-
garytmicznej rosnie liniowo, a dla niektorych spotek wartosé nachylenia jest bardzo
bliska nachyleniu zaobserwowanemu przy prostym bladzeniu losowym Bernoulliego.
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