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1 Abstrakt

Praca je venovana pribliZeniu pojmu dvojroz-
mernd kopula. Popisuje zakladné vlastnosti ko-
pul najprv vseobecne, potom pre najcastejsie
pouzivané triedy kopul (Archimedovské, elip-
tické, extreme-value kopule), pri ktorych je spo-
menutd aj oblast pouZitia v praxi. Dalej sa praca
zaobera metddami odhadu parametrov a vybe-
rom vhodnych tried koptl na zaklade goodness-
of-fit testov (Cramer von Misses test, Clarkov
test, Vuongov test). Uvedend tedria je apliko-
vana na ekonomické a financéné data, konkrétne
na indexy americkych korporatnych dlhopisov.
Ukazalo sa, Ze sledované indexy st vysoko ko-
relované a maju silné chvostové zavislosti. Na
zaklade GoF' testov sa ako najvhodnejsia uka-
zala trieda Studentovych t-koptl, ktora popiso-
vala data najlepsie spomedzi testovanych koptl
v celom sledovanom obdobi.

2 Uvod

Pojem kopula prvy krat pouzil Abe Sklar (1959)
na pomenovanie funkcie spajajicej jednoroz-
merné distribu¢né funkcie s ich zdruzenou dis-
tribucnou tunkciou. Kopule teda umoznuja sto-
chasticky modelovat simultdnne rozdelenie, na
zaklade znalosti marginalnych rozdeleni. V sa-
¢asnosti sa kopule pouzivaji hlavne vo financnej
matematike, napr. na modelovanie zavislosti vy-
voja finan¢nych derivatov, na modelovanie po-
trebnej vysky rezerv, v poistnej matematike na
modelovanie vysky skod pri previazanych po-
istnych udalostiach, v inzinierskych odvetviach
na modelovanie degradacie materialu v dosledku
navzajom zavislych vplyvov a pod.. Vyhoda ag-
regacie nahodnych veli¢in pomocou koptl spo-
¢iva v tom, ze kazda nahodna veli¢ina sa moze
simulovat samostatne, bez znalosti spravania os-
tatnych velic¢in, a pritom je mozné modelovat ich
spolo¢né spravanie.

3 Ukazkovy model - Indexy US kor-

poratnych dlhopisov

Skimanymi dlhopismi su Barclays US Corpo-
rate € Investment Grade Index (Bar) a Mer-
rill Lynch US Corporate Bond Index (ML).
Pouzili sme denné déata (uverejnené agenttrou
Bloomberg) z obdobia januar 1997 — maj 2014
(t.j. n = 4543). Vyratali sme vinosy indexov a
ich charakteristiky popisnej statistiky.
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Barc lay Merrrill Lynch/10
Vynosy Barclays WVynosy Merrill Lynch
[ndex Str. hodnotaOdchylkaSikmostSpicatost] Min | Max
Barclay 0.00001 0.0034 |-0.2219| 5.4769 +0.02100.0219
Merrill Lynch] 0.00024 | 0.0031 |-0.3705| 5.4614 —0.0230\0.0197

Aby sme zaistili, Ze jednorozmerné data budu
nezavislé a rovnako rozdelené, pred dalSou ana-
Iyzou sme filtrovali tieto jednorozmerné casové
rady vynosov ARMA-GARCH modelmi pomo-
cou R balika tseries. V analyze sme pokraco-
vali skiimanim vyvoja Kendallovho tau pocas
uvazovaného c¢asového obdobia. Vypocitali sme
Kendallovo tau pre data zo susednych intervalov
s dlzkou 24 mesiacov, prekr{vajtcich sa na 12-
mesacnych intervaloch. Celkom sme dostali 17
hodnét, pricom posledna bola vypocitana na 17-
mesacnom intervale. Kendallovo tau nadobuda
hodnoty z intervalu [0.75, 0.95|, ktoré vyrazne
prevysuju kriticki hodnotu testu nulovosti ko-
rela¢ného koeficientu rovnu 40.029.

Kendallovo tau Bar-ML
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Dalej sme vytvorili modely koptl a priradili im
body podla Vuongovho a Clarkovho porovna-
vacieho testu. Vuongov test vybral za najlepsiu
triedu Studentovu t, tesne nasledovant modelmi
triedy BB1ygg (t.j. kopulou prezitia pre kon-
vexnilt kombinaciu Claytonove] a Gumbelove]
kopule). Vysledky Clarkovho testu st mierne
odlisné, pre dvojicu Bar & ML Studentova aj
B B1ygp trieda dosiahli rovnaky pocet bodov.

Kopula 01 | 0o | A\ | Ay VuongClarke

Gauss 0957 x | 0 | O -7 0

t-kopula 0.976 x 0.8150.815 16 | 14
Clayton |7.455| x 0.911 O | -7 -4
Gumbel [6.069] x | 0 0.879 4 4

Frank 25580 x | O 0 2 11
Joe 7380 x | 0 0.901 -13 | -11
BB1 0.9874.2050.8460.821 12 10
BB6 1.0015.902 0 0.876 4 2

BB7 5.000 5.9490.8900.851] 0 -5
BBS 6.0000.985 0 | 0 | -14 | -16

Claytonygp 6.374) x | 0 0.897 -15 | -12
Gumbelyg0 6.240| x 0.882 0 9 11
Joeigq 38.0321 x 0.910 0O -D -3
BB1lygg |0.4835.1430.8560.001 14 | 14
BB61gg 1.00116.0000.878 0 9 0

BB71g9  15.0004.5630.8510.859 0 -8
BB81gg 16.0000.993 0 | 0O -9 | -13

Tiez sme vypocitali najlepsie modely pre data
prekryvajice sa na 2-rocnych intervaloch spo-
menutych vyssie. Vyvoj bodového zisku podla
Vuongovho aj Clarkovho testu je znazorneny na
orafe, kde mozeme vidiet jasni prevahu Studen-
tove] t-triedy kopul.

Vyhodnotenie zaloZzené na Vuongovom teste pre dvojicu Bar- ML
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Dospeli sme k zaveru, ze vynosy uvazovanych in-
dexov dlhopisov maju velmi vysoké koeficienty
chvostovych zavislosti, a preto nepredstavuji
vhodné komponenty v dobre diverzifikovanych
portfoliach. Na druht stranu, ich optimalne mo-
dely st v Studentovej t triede s nizkymi stu-
piiami volnosti (iba 2), ¢o znamena vysoké hod-
noty inverznej distribucnej funkcie, a preto by
mohli byt dobrymi kandidatmi na podkladové
aktiva financénych derivatov.
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