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内容概要

本书针对市场变量回报的厚尾特征，对期权组合风险状况特性进行了科学的理论分析与定量分析。
建立了分别以多元混合正态、多元t分布、多元Laplace分布来描述市场变量回报厚尾特征的非线性VaR
度量模型，并对不同模型的特点进行了比较。

在此基础上，提出利用概率分布的傅立叶逆变换技术、次指数分布的风险函数变换技术、重要抽样技
术、分层抽样技术、快速卷积技术、数值降维技术等金融计量、现代应用数学的前沿数值计算方法来
研究市场变量回报厚尾情形下稀有事件模拟。
以克服极小概率事件发生概率估计的’困难，从而完善和发展期权组合市场风险度量技术，促使我国
在该研究领域尽快达到世界领先水平，为我国金融监管机构和金融机构进行风险管理与投资组合
的Market—T0—Market测试提供理论依据和适用方法。
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章节摘录

　　近年来，国际上诸多金融机构和跨国公司由于市场风险管理不善而导致巨额损失，市场风险已成
为现今金融风险的最主要形式。
而市场风险度量的核心是对价格（或回报）波动性和相关性的估计与预测。
例如，对期权定价和期权组合非线性VaR度量等都要涉及对市场变量回报波动率和相关性估计和预测
，因此对波动率和相关性的合适的估计是对市场风险的精确度量十分重要的一步，并且如果不同市场
变量之间存在着协整关系，对它们之间的相关性进行度量是非常有意义的。
　　传统的等权重模型是假设市场变量回报服从多元条件正态分布来估计不同市场变量之间协方差矩
阵，但在实践中，研究人员发现方差或协方差作为市场变量不确定性的度量，往往随着时间的变化而
变化，并且大多数市场变量的变化的经验分布尾部（Heyde&Kou，2004），即所谓的市场变量回报分
布的高峰度和厚尾现象。
J.P.Morgan（1996）提出了多元EWMA模型。
该模型在一定程度上改进了等权重模型，但是它也表现出一些局限性，例如衰变因子估计的问题，以
及当回报序列不是自相关时，模型预测效果并不理想。
Bollerslev等（1988）提出的一类多元GARCH模型虽然在描述市场变量回报序列的波动集群性和厚尾特
征具有一定的优势，但是该多元GARCH模型随着市场变量的个数增加而要估计的参数大幅度增加，
计算量大而复杂。
为了得到数值解通常限制市场变量的个数不超过10个（Bollerslev，2001），这就很大程度上限制了该
类模型应用在多个市场变量情形。
　　⋯⋯
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