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Ausgangspunkt: AufsichtsrechtAusgangspunkt: Aufsichtsrecht
Revisions to the Basel II market risk framework

(Konsultationspapier, Januar 2009)
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ModellbildungModellbildung
Erweiterung eines Diffusionsprozesses  Erweiterung eines GARCH(1,1) um g p
um eine Sprungkomponente
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Annahmen:
Residualer Teil und Sprungkomponenten sind unabhängig voneinander
Hat zwischen zwei Zeitpunkten ein Sprung stattgefunden, so ist der Anteil des 

residualen Teils an der Gesamtvariation im Vergleich zum Beitrag des Sprunganteils 
hlä i b kl ivernachlässigbar klein

Der Driftterm der Diffusionsgleichung ist gleich Null
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Sprungerkennung ProblematikSprungerkennung ‐ Problematik
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Sprungerkennung mittels BipowerSprungerkennung mittels Bipower
Bipower Variation: zufälliger Grenzwert
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Sprungerkennung mittels BipowerSprungerkennung mittels Bipower
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Sprungerkennung mittels 3σ“Sprungerkennung mittels „3σ

• Hypothese: Kein Sprung

• Normalverteilung der Renditen

• Werte aus [‐3σ,3σ] treten mit 
W. von 99,96 % auf 

• Ablehung der Hypothese, falls 
ein betraglich größerer WertDichte der Standardnormalverteilung ein betraglich größerer Wert 
auftritt

Dichte der Standardnormalverteilung
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Vergleich beider MethodenVergleich beider Methoden
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ein Return als 
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BVM
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zwischen volatilen 
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Sehr intuitiv

Deutlich bessere 
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ParameterschätzungParameterschätzung

Diff i ML S hätd l • Diffusionsprozess: ML‐Schätzung
• GARCH: exponentieller Schätzer nach Mina und Xiao 
(Risk Metrics)

Residualer 
Teil

• Einzelne Sprungkomponente:  Anzahl der Sprünge in 
Relation zur DatenanzahlIntensität Relation zur Datenanzahl

• Binomial‐Test
Intensität

• Annahme einer Pareto‐VerteilungSprunghöhe
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SprunghöhenverteilungSprunghöhenverteilung

S höhSprunghöhen‐

verteilung
Modellierung 

durch eine GPD? 

Goodness of Testen auf 
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Ergebnis: γ>0 
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fit
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GPD
scheint 

angemessen

Unterteilung
Getrennten 

Betrachtung von 
Auf‐ und 

AbwärtssprüngenAbwärtssprüngen
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ExtremwerttheorieExtremwerttheorie

Modellierung 
von Exzedenten
üb f

Extremwert‐
theorie Problem: nur eine Beobachtung

Lösung: Pooling

über fester 
Schranke R(t)‐u(t)= y(t) ~ Wγ,0,σ (t),

wobei
Annahme: 

R(t)~Wγ u(t) σ(t)

wobei 
R(t) aus Zeitreihe beobachtbar
u(t) aus Sprungerkennung( )   γ,u(t),σ( )

Gesucht: Schätzer für γ und σ
Gefunden: ML‐Schätzer

Zeitabhängige 
Schranke, resultierend aus 
Bipower

L‐Momenten‐Schätzer als Startwerte
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Ergebnisse in Zahlen BeispielErgebnisse in Zahlen ‐ Beispiel
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Ergebnisse in Zahlen BeispielErgebnisse in Zahlen ‐ Beispiel
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VaR BestimmungVaR‐Bestimmung
Kerndichten der simulierten Portfoliowerte:

0 00000

0,000001

0,000001

95%‐Quantil:

0,000001

0,000001

0,000001 95%‐Quantil:
Ohne Eventrisiko: ‐382.411
Mit Eventrisiko: ‐383.784

0 000000

0,000000

0,000000 ES: 
Ohne Eventrisiko: ‐482.539
Mit Eventrisiko: ‐1.583.263

0

0,000000

0,000000

‐2E‐07
‐3.000.000,00 € ‐2.000.000,00 € ‐1.000.000,00 € ‐ € 1.000.000,00 € 2.000.000,00 € 3.000.000,00 €

Ohne Eventrisiko Mit Eventrisiko
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