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Prispévek ukazuje pouziti regresnich kvantilu pri zjistovani asymetrie v ¢asové radé burzovniho indexu
zachycujiciho vyvoj ceny ropy na New Yorkské burze.

KVANTILOVY AUTOREGRESNI MODEL

Méjme RP, p > 1 p-dimenzionalni Euklidovsky prostor. Necht 6(-)
je monotonn{ funkce na [0, 1]P*! s hodnotami v RPTL Uy, ..., U, je
nahodny vybér z R|0,1] a {Xy;t € T C Z} je casova fada. Prirozené
definujme autoregresni model jako:

X = 90((]15) -+ (91<Ut)Xt—1 + ...+ 9p<Ut)Xt—p

kde 8(+) = (0o(), ..
odhadnout.

Necht {X,t € T} je adaptovany proces k filtraci {F,t € T}.
Pouzitim véty o transformaci jednoduse dostavame podminénou kvan-
tilovou funkei:

F~YalF_1) = 0g(@) + 01(a)Xp_1 + ... + 0p() Xty

., 0p(+)) je vektor neznamych funkef, které chceme

Oznacime-li Yy = (1,X,-1,...,X;—)) a zavedeme-li normu p,(x) = |z|{(1 —
a)[(z < 0)+al(z > 0)} pro z € R, zskdme autoregresni a—kvantil 8(«) jako
> o1 pa( Xt — Y10) = min!

TEST ASYMETRIE

Popisme test, ktery je mozné pouzit ke zjistovan{ asymetrické dynamiky v
modelu ¢asové rady, tj. zajima nas, je-li model, jehoz parametry odhadu-
jeme, dostatecné dobre popsan pomoci konstatnich parametru nebo zda-li
je nutné zohlednit pii konstrukei modelu 1 toto asymetrické chovani.

Oznacme R = |0|I,] matici o rozmérech p x (p+1). Nulovou hypotézu
muzeme jednoduse formulovat jako

Hy: RO(a) =0 € RP

kde @ je vektor odhadnutych hodnot. Alternativa je, ze () =
(0o(-), ..., 0p(+))" je vektor monoténnich funkef, z nichz alespori jedna
je nekonstantni.
Oznacme Qy = E(Y(Y}), Fi1(-) = P|X; < -|Fi_1(a)] a predpokladejme navic, ze
existuje derivace f;_1(-) k Fy_1(+). €1 = lim %zn: fio1(F74 ()Y Y], Necht Qg (resp.
e =1

(1) je konzistentni odhah k Qg (resp. ©1). Pro zjednodusenf oznacme ¥ = Q7'QQ7 "
Proces V,(a) = /n[RXR]”
driftem.

Zavedeni @ kazi asymptotické vlastnosti odhadu. Khmaladze v [1]
navrhl martingalovou tranformaci /C, ktera tyto vlastnosti testové statis-
tice navraci. Oznaéme V(o) = KV(a). Kolmogorovu-Smirnovovu
testovou statistiku muzeme psat ve tvaru:

DO —

(RO(a) — 0) konverguje slabé k Brownovu miustku s

Tn = sup [V (a)]
acl
Kritické hodnoty testu Khy jsou tabelovany pro ruzné hodnoty p a
hladiny spolehlivosti a* v Koenker a Xiao [3]. V pripade, ze T, >
Khy(a™), zamitame H( na piislusné hladiné spolehlivosti o™

ASYMETRIE V CENE ROPY

Vyvoj ceny ropy na svétovych trzich

Analyzovana data vznikaji na zakladé kotaci velkych hracu na svétovych trzich a
vyvoj ceny odrazi nalady a ocekavani ucastniku trhu. Asymetrie v téchto tadach charak-
terizuje skutecnost, Zze obcasné cenové vykyvy jsou diky spekulacim obchodniku casto
odlehlymi pozorovanimi. Prii hledani vhodného modelu, ktery uspokojivé aproximuje
pohyb burzovnich dat, je nutné brat tuto skuteénost v uvahu. Testujeme tedy, zda
casova rada nevykazuje asymetrické chovani systematicky. V takovém pripadé je nutné

zakomponovat tuto skutecnost do navrhovaného modelu.
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K dispozici mame denni hodntoty od 16.5.1983 do 16.1.2006 Brent Crude Oil NYMEX,

jednoho z indext ceny ropy New Yorské burzy. Pocet pozorovani je 5728.

Testovani asymetrie

Réd modelu p = 1 byl odhadnut AIC kriteriem. Vypocet byl proveden ve vipocetnim
prostredi R. Hodnota testové statistiky je T,, = 2, 387311, tabelovana kriticka hodnota
testu na hladiné spolehlivosti 0, 05 pro p=1 je 2, 14. Konstantnost koeficientu tedy byla

zamitnuta na hladiné vyznamnosti 5%.

(Intercept) Z

0.0

Obrazek znazornuje chovani absolutniho ¢lenu a autoregresniho koeficientu v zavislosti
na kvantilu. V pripadé absolutniho clenu konstantni koeficient dobie vystihuje chovani
parametru modelu. Podivame-li se na autoregresni clen, vidime, ze pro nizsi kvantily
ma proces tendenci navracet se ke stredu, v pripadé vyssich kvantilu proces projevuje
expolizivni chovani. To také indikuje, ze rozdéleni, ze kterého ¢asova rada pochazi, ma

tezsi chvosty nez normalni.
Podékovani. Dékuji CSOB za poskytnuti pifstupu k trznim datim.
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