Markkinariskin analyysi
Tenttikysymykset

2012, Joulukuu 17

Tehtévit 1-5 kuuluvat aineopintojen tenttiin ja tehtivit 1-6 kuuluvat syven-
tivien opintojen tenttiin.

1. Selitd mita tarkoitetaan

(a) markkinariskilld (market risk),
(b) luottoriskilla (credit risk),
(c) toiminnallisella riskilld (operational risk).

2. Olkoon L4, satunnaismuuttuja, jonka arvo on arvopaperisalkun tappio
hetkelld ¢+ 1. Madrittele VaR, (Ly41) (value-at-risk) arvopaperisalkulle
luottamustasolla 0 < o < 1

(a) sanallisesti
(b} matemaattisella kaavalla.

3. Oletetaan, ett4 reaaliarvoinen satunnasmuuttuja L noudattaa normaal-
ijjakaumaa N(, o?). Osoita, etti

VaRa(L) = p+ 0@ a),
missd ¢ on standardin normaalijakauman kertymafunktio.

4. (a) Olkoon L satunnaismuuttuja, jonka arvo on arvopaperisalkun tap-
pio hetkelld t+1. Masrittele odotettu vaje ES,{L) (expected short-
fall) luottamustasolla 0 < o < 1.

(b) Olkoon Ly,..., L, otos satunnaismuuttujan L jakaumasta. Maarit-
tele empiirisiin kvantiileihin perustuva estimaattori odotetulle va-
jeelle (expected shortfall) ES,(L).
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5. (a) Olkoon F : R* — [0, 1] kertymafunktio, jolla on jatkuvat marginaalit
Fi:R—=[0,1],4i=1,...,d. Miéritellian funktio C : R? = [0,1]
kaavalla

Clary- - 2a) = F (FT{(®(@), .., F7 (D(2a)))

missd & : R — [0, 1] on N(0, 1)-jakauman kertymifunktio. Osoita,
etti C on kertyméafunktio, jonka marginaalit noudattavat jakau-
maa N(0,1).

(b) Olkoon &' : R¢ — {0, 1] kertyméfunktio, jonka marginaalit nou-
dattavat jakaumaa N(0,1). Olkoot F; : R — (0,1}, i =1,...,d,
jatkuvia kertymifunktioita. Osoita, etté

F(zy,...,z4) = C (37 (Fi(z1)),. .., 0 (Fulza)))

on kertyméafunktio, jonka marginaalit ovat F}, i = 1,...,d.

HUOM. Tehtévd 6 kuuluu vain syventivien opintojen tenttiin.

6. Tarkastellaan osakeportfolion tappiota

Ly = ly(Xeg1) = Z AiSes X1,
i=1

missd Sp; on osakkeen ¢ hinta hetkelld ¢, X,,; on satunnaisvektori,
jonka elementteini ovat portfoliossa olevien osakkeiden tuotot Xip1: =
(Str1,1—8:)/Sei ja A; on osakkeen ¢ lukumaéri portfoliossa. Oletetaan,
ettd kiiytettavissi on havainnot X,_,1, ..., X, historiallisista tuotoista.
Selitd miten GARCH(1,1) mallin avulla voida,an estimoida ehdollinen
vaarassa oleva arvo VaR,(Ly.1 | ;) (conditional value-at-risk).



