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Wstep

» Jakie jest pytanie?

Jak mozemy modelowac
spotowe ceny energii
elektrycznej?

» Dlaczego jest wazne?

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012



Dlaczego jest
wazne?

» BO mozna na ten
temat pisac
ksigzki !

R )

=1 P
I i

-

-

WILEY [SINANO

= \\\\ .
Modeling

and forecasting

electricity
loads and prices

A Statistical Approach

RAFAL WERON

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012



(Powazniejsza) motywacja

» Zarzadzanie ryzykiem i inzynieria finansowa czesto
wymagajg modelu cen spotowych, ktory jest ...

» Realistyczny
° Po co nam nierealistyczny model ?!

» Oszczedny (‘nieprzeparametryzowany’)

> Szybsza symulacja, mniejsze btedy kalibracji

» Statystycznie poprawny

> Mozemy dopasowac dowolny model do kazdych danych ...
... Ale czy naprawde pasuje do danych? Czy ma sens?

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012



Tematy

» Rynki energii w pigutce
o Struktura rynku
> Rynek spotowy
o Energia elektryczna jest (wyjatkowym) towarem

» Przeglad modeli
» Modele MRS drugiej generacji

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Struktura hurtowego rynku energii
elektrycznej
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Rynek spotowy
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Wykorzystanie rynku spotowego
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Spotowe rynki towarowe
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Jeden rok
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Jeden miesigc
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Réwnowaga rynkowa a piki cen
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Nawet srednie dobowe ceny moga
by¢ bardzo zmienne ... i ujemne!
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Fig. 6 (Color online) Mean daily spot EEX prices (left panel) and NSW log-prices (right panel) and the
estimated long-term seasonal components (LTSC: thick blue lines)
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Energia elektryczna jest ‘
(wyjatkowym) towarem I .

» Ograniczone mozliwosci
przechowywania i przesytu

» ZaleznosSc od pogody i sezonowosc

> Dobowa, tygodniowa, roczna
» Piki (spikes) cen i zapotrzebowania/konsumpcji

o Ekstremalna zmiennosc¢, do 50% dla dziennych zwrotow
» Efekt odwrotnej dzwigni (Inverse leverage effect)

o Ceny i zmiennosc¢ sg dodatnio skorelowane; ale obie ujemnie
wzgledem poziomu zapasow

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012 16



Tematy

» Rynki energii w pigutce
» Przeglad modeli

o Koniecznos¢ odsezonowywania
> Modele JD oraz MRS
o Algorytm EM dla modeli MRS

> Problemy z modelami MRS pierwszej generacji

» Modele MRS drugiej generacji

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Modele typu ‘reduced form’
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Koniecznos¢ odsezonowywania ...

EEX2 [Jan 3, 2005 - Jan 4, 2009]

EEX2 [Jan 4, 2005 - Jan 4, 2009)
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Dtugoterminowa komponenta sezonowa

(Long-term seasonality, LTSC)

» Funkcje kawatkami state (piecewise constant functions,
dummy variables) dla kazdego miesigca

o Bhanot (2000), Haldrup & Nielsen (2006), Knittel & Roberts (2005),

Lucia & Schwartz (2002)

» Sinusoidy (sumy sinuséw) z trendem

o Bierbrauer et al. (2007),
Borovkova & Permana (2006),
Cartea & Figueroa (2005), De Jong (2006),
Geman & Roncoroni (2006),
Lucia & Schwartz (2002),
Pilipovic (1997), Weron (2006),
Nowotarski et al. (2012)

» Wygtadzanie falkowe

o Weron et al. (2004), Trick et al. (2007),
Weron (2008), Janczura & Weron (2009-2011),
Nowotarski et al. (2012)
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Wygtadzanie falkowe

» Dekompozycja: x(t) =S,+ D, + D,_; + ... + D, dla 2! < #obs

» Na najwyzszym poziomie sygnat moze by¢ aproksymowany przez S,

350
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. , . . . — 4
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% 150}
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S;, S¢ i Sg mniej wiecej odpowiadajg 50!
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Motywacja do uzycia falek ...
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Modele typu ‘jump-diffusion’ (JD)

» Pierwsze proby modelowania cen energii

o Clewlow & Strickland (2000), Eydeland & Geman (2000), Kaminski (1999)

> Odsezonowana cena spotowa X, jest opisana modelem JD:

G )
ya ?

N

Uogdlniony dryf Proces skokowy z zadang
(generalized drift), intensywnoscig i rozmiarem
Zazwyczaj powracajacy do skoku — np. ztozony proces

Sredniej (mean reverting) Poissona: dg(X,t) = XdN,

Uogadlniona zmiennos¢
(generalized volatility),
potencjalnie
heteroskedastyczna

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012 23



Problemy z modelami JD

» Po skoku cena powraca do normalnego poziomu
wykorzystujgc mechanizm

> Powracania do $redniej (MRJD) 100 K vy
° Powracania do Sredniej 80 '\ N \\
ze skokami w dot TN \ [\
* Deng (1999), Escribano et al. (2002), 50 \\\ \ \\
Geman & Roncoroni (2006) 40
° Skokdw w dot tej samej wielkosci | 20 b

— w skali dobowej (MRD+J) | [7TRRASRARSSSARIEERRERAES
* Weron et al. (2004), Weron (2008)

° Powracania do sredniej z roznymi ‘predkosciami’
* Benth et al. (2007), Benth et al. (2008)

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012

24



Problemy z modelami JD cd.

» Co robic¢ z okresami nastepujgcych po sobie skokow?

° Awarie sieci, generatorow

» Rozwigzanie:

> Pozwoli¢ procesowi ceny
aby z pewnym prawdo-
podobienstwem ‘pozostaft’
w stanie ‘skokowym’

° Modele przetgcznikowe
(regime-switching models)
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- Markov regime-switching (MRS)

* Threshold autoregressions (TAR, SETAR, STAR)

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Modele MRS

» Mechanizm przetacznikowy jest opisany tancuchem
Markowa o dwoch lub wiecej stanach (rezimach)

> Stany nie sg obserwowalne

o Estymacja z wykorzystaniem algorytmu EM
(expectation—maximization)

Model dwustanowy: X, = {1,2}

1-pyy -

P11 1 2 < 2 P2>
1-py,

puipi2) _ (1—=pi2 P12
P21 P22 p21 1 —pa1

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012 26

Prawdopodobienstwa przejscia:

P=(pi) = <




Modele MRS pierwszej generacji

(dla log-cen energii elektrycznej)

» Ethier & Mount (1998) zaproponowali model
dwustanowy opisany dwoma procesami AR(1)

o Whioski: istotnie rézne srednie i wariancje w obu rezimach
o Model MRS typu ‘parameter-switching’
KAy = QR; -+ (1 = ,,’ii'Rt)/\rt_l + OR, €t
« Z tym samym zestawem szumow losowych w obu stanach

+ Aktualna wartosc¢ procesu zalezy tylko od ostatniej obserwacji, bez
wzgledu na to, z ktérego pochodzi rezimu

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Modele MRS pierwszej generacji cd.

(dla log-cen energii elektrycznej)

» Huisman & de Jong (2003): model dwustanowy

o Z rezimem bazowym typu AR(1)
Xii=0o;+ (1 —B:)Xi—1,i +0i€si

oraz niezaleznymi pikami (independent spikes, 1S)
— gaussowskg zmienng losowa o wyzszej sredniej i wariancji

o Bierbrauer et al. (2004), Weron et al. (2004)
—> piki opisane rozktadem log-normalnym oraz Pareto

> De Jong (2006) = piki opisane procesem typu JD

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Algorytm EM dla modeli MRS

(Dempster et al., 1977; Hamilton, 1990; Kim, 1993)

» ‘Krok E’: estymacja tzw. smoothed inferences P(R; = i|x7:0""))

o czyli przewidywan, ze w chwili t proces jest w stanie |,
wykorzystujac parametry startowe 6

» ‘Krok M’: doktadniejsze estymatory parametrow

o Kazdy sktadnik funkcji NW musi by¢ wazony odpowiednim
prawdopodobier'\stwem typu smoothed inference

log [L( n+1 ] Z ZP R, == IllT 9 1) 100 [ (Xr’Rr = i X¢_1; n(n+1))]

i=1t=

n 1 1 n+1
gn+1) — (n(;+1) (n+1) Pz( + ))

» Kolejny cykl algorytmu wykorzystuje wektor 6("*1) aby
wyznaczy¢ doktadniejsze smoothed inferences

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012 29



Model MRS z niezaleznymi pikami

» Wartosci stanu AR (np. bazowego) s3 nieobserwowalne gdy
proces jest w innym rezimie

o Rozktad X, jest zalezny od catej historii (x,, ..., X,_;) = wszystkie
trajektorie procesu stanow powinny by¢ wykorzystane w kroku E

* Liczba mozliwych trajektorii wynosi 2T (dla modelu dwustanowego)

80

Value
= 3
l I T
__gj:;—-*—
__:;r_:___:'____m
'r—*l';(;__ —
*
:LI |
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Model MRS z niezaleznymi pikami cd.

» Huisman & de Jong (2002): uzyli prawdopodobienstw ostatnich 10
obserwacji

o Kiedy mozna tak robic?

» Janczura & Weron (2012): w kroku M zastgpili nieobserwowalne
zmienne x, ze stanu(ow) typu AR ich wartosciami oczekiwanymi

° ... Wyznaczonymi na podstawie catej dostepnej informacji w chwili t,
wykorzystujgc rekurencyjny wzoér

E (Xilxi:0") = P(Re=1fx:0") ) xi+ P (R #ilxi:0")
' {ai(n) + (1 = /31'('”]) E (-Yr—l.z'ixr—lle(")) }

> Podobne podejscie uzyt Gray (1996) aby unikna¢ problemu zaleznosci
trajektorii od warunkowej zmiennosci w modelach typu RS-GARCH

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Model MRS z niezaleznymi pikami cd.

» Catkowita liczba prawdopodobienstw (liczb

rzeczywistych) jakie trzeba przechowac¢ w pamieci:

> Algorytm EM: 2(2™1-1)
> Huisman & de Jong (2002): 2{2%9(T -9)-1}
o Janczura & Weron (2012): 4T

 To pozwala na od 100 do ponad 1000 razy szybszg estymacje
dla probek typowej wielkosci (kilka tysiecy wartosci) niz
metoda Huismana i de Jonga

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012

32



Problemy

z modelami MRS pierwszej generacji dla log-cen

» Niektorzy autorzy stwierdzali, ze ‘oczekiwane wielkosci
pikow’ (= E(Y, spive) = E(Y; pase)) S3 ujemne

c Np. De Jong (2006), Bierbrauer et al. (2007)
° ... ale nie uwazali tego za btedna specyfikacje modelu
» Klasyfikacja obserwacji nie byta sprawdzana ale ...

° ... podczas kalibracji prawie wszystkie ekstremalne wartosci
sg zaliczane do stanu pikowego

- ‘Nagte spadki’ w log-cenach nie sg interesujace z punktu
widzenia modelowania cen i wyceny pochodnych

- Wydaja sie ekstremalne tylko z powodu transformaciji
logarytmicznej

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012

33



PJM1 [Jan 1, 2001 - Jan 2, 2005] EEX2 [Jan 3, 2005 - Jan 4, 2009]
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Figure 3: Sample calibration results for 2-regime models with Vasicek. 1.e. AR(1). base rezime dynamics and alternative spike regimes fitted
to deseasonalized prices or log-prices from three major power markets. Top left: An mdependent spike (IS) model with normal spikes fitted to
PIM log-prices. Top right: The Ethier and Mount (1998) model with AR(1) spike regime fitted to EEX log-prices. Bottom left and right: An IS
model with lognormal spikes fitted to EEX prices and NEPOOL log-prices, respectively. The corresponding lower panels display the conditional
probability P(S) = P(R; = slx1.x2.....x7) of being in the spike regime. The prices or log-prices classified as spikes. 1.e. with P(5) > 0.5, are
additionally denoted by dots m the upper panels. For descriptions of the datasets see Section 2 and Figures 1-2.



PJM1 [Jan 1, 2001 - Jan 2, 2005]
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EEX2 [Jan 3, 2005 - Jan 4, 2009]
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Figure 4: Comparison of empirical (sample) and theoretical (model tmphed) spike regime probability distribution functions mn the first generation
2-regime models. The models and datasets are the same as in Figure 3. Note, that for the Ethier and Mount (1998) model the distributions of the
noise 11 the AR(1) process driving the spike regime are plotted (fop right).



Tematy

» Rynki energii w pigutce
» Przeglad modeli
» Modele MRS drugiej generacji

o Przesuniete rozktady pikow

o Heteroskedastyczne procesy opisujgce stan bazowy

o Zmienne w czasie prawdopodobienstwa
przejscia

o Testowanie jakosci dopasowania

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Modele MRS drugiej generacji

Dla cen i log-cen energii elektrycznej

» Wykorzystanie czynnikow fundamentalnych do lepszego
modelowania pikow cen:

> Mount et al. (2006): model typu PS, tj. 2 x AR(1), dla log-cen
- Prawdopodobienstwa przejscia zalezne od rezerwy systemowej
° Huisman (2008): dwustanowy model typu IS dla log-cen
- Prawdopodobienstwa przejscia zalezne od temperatury
» Poprawa jakosci dopasowania (goodness-of-fit):
o Weron (2009): ceny, nie log-ceny
o Janczura & Weron (2009, 2010):
* Przesuniete o mediane rozktady pikéw

- Heteroskedastyczne procesy opisujgce stan bazowy

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Przesuniete rozktady pikow

» Rozktady pikdw powinny nadawad zerowe prawdopodobienstwo
obserwacjom ponizej pewnego kwantyla cen

» Niech m = mediana(X,)
o Shifted log-normal (SLN), dla x > m

log(Xt,z - m) ~N(u,0%)
o Shifted Pareto (SP), dlax>A >m

A
th ~ Fp(x, a, /1) =1-— (E)

(94

» Czy obciecie na medianie (median cutoff) jest optymalne?
° Generalnie ... nie

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Table 1: Goodness-of-fit statistics for 2-regime models with Vasicek, see eqns. (4)-(5). base regime dynamics and median-shified lognormal

or Pareto spike distributions. Models for prices are summarized in columns 2-7. for log-prices in columns 8-13. p-values of 0.05 or more are
emphasized in bold.

Prices Log-prices
Simulation K-S test p-value Simulation K-S test p-value
Data IQR IDR LogL Base Spike Model IQR IDR LogL Base Spike Model
Shifted lognormal spikes
EEX1 9%y 11%  -41937 00012  0.4061 0.0032 30%  30% 403.0 00000 0.7371 0.0000
EEX2? 13% 3%  -5006.9 00090 04732 0.0149 27 16% 3996 00000 0.6313 0.0000
PIM1 9% -19%% -4385.9 0.0341 0.4346 0.0530 19%% 8% 7774 0.0007 0.3219 0.0012
PIn2 -3% 3%  -50121 0.0887 09196 0.05893 3% 6% 780.1 0.0747  0.4147 0.06926
NEP1 2% 2% -4327.1 0.0247 0.5093 0.0561 9% 8% 610.4 0.0002 0.5316 0.0003
NEP2 0% -2% 46659  0.0823 08416 0.1251 8% 0% 14179  0.0088  0.7430 0.0170
Shifted Pareto spikes
EEX1 7% 9% 42186 00000 00000 00000 27 27% 4369 00000 00123 0.0000
EEX2? 10% 1% -5101.8 00188 00008 00412 26% 16% 3746 00000 00166 0.0000
PIM1 8% -5% -4447.2 0.0500 00000 0.0500 20% 6% 7552 0.0007 0.0000 0.0012
PIn2 0% 1%  -5161.6 0.0041 0.0000 0.0007 6% 7% 7449 00262 0.3508 0.0147
NEP1 -2 -6% -4366.1 0.0300 0.0000 0.0300 8% 3% 546.7 0.0001 0.0000 0.0003
NEP2 13% 0% 47031 0.0230 00000 0.0097 9% 0% 14097 00024  0.0000 0.0083
EEX1 [Jan 1, 2001 - Jan 2, 2003] NEP1 [Jan 1, 2001 - Jan 2, 2005]
0.06 y y T y 2 y g g T T
) Empirical Empirical
005t + — - — . Theoretical |4 | | == Theoretical
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05 7
0.01 ¢ 1
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Price [EUR/MWh] Log—price [USD/MWH]

Figure 5: Comparison of empirical (sample) and theoretical (model implied) spike regime probability distribution functions in the 2-regime model
with median-shifted lognormal spikes and Vasicek base regime dynamics. The fits are much better than for the models with non-shifted spike
regime distributions, see Figure 4.



Przyktad: Optymalizacja poziomu
obciecia

I
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Fig. 3 Mean daily spot EEX (fop) and NEPOOL (botffom) prices and the estimated long-term
seasonal components (LTSC: thick blue lines).
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Optymalizacja poziomu obciecia cd.

» Koszt obliczeniowy nie jest bardzo duzy

o

Zazwyczaj wystarczy wykona¢ mniej niz 100 estymacji aby znalez¢
lokalne maksimum

(standardowe ustawienia metody sympleksow w Matlabie)
EEX [Jan 2, 2006 - Dec 26, 2010] NEP [Jan 2, 2006 - Dec 26, 2010]

5400 1T 5200 -

5600 . L

-5600~& - ﬂ‘«\

8000 -7

5400 .- %

Log-likelihood
Log-likelihood

5600 {1

' 0}\«/‘625 05 025 025 0°
Spike cutoff Drop cutoff 0 0 Spike cutoff

Drop cutoff 0 0
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Optymalizacja poziomu obciecia cd.

EEX [Jan 2, 2006 - Dec 26, 2010] NEP [Jan 2, 2006 - Dec 26, 2010]
1 1
0.75 0.75
5 5
S g5 S 05
[m R ’ o ’
o o
0 0
0.25 0.25
0 0
0 0.25 05 075 1 0 0.25 05 0.75 1
Spike cutoff Spike cutoff

Fig. 6 Log-likelihoods of the best fitted models for each of the possible spike and drop regime
cutoffs (0, 0.01, ..., 1) for EEX (left panels) and NEPOOL (right panels) deseasonalized daily
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Optymalizacja poziomu obciecia cd.

Table 2 Goodness-of-fit statistics for the MRS model with three independent regimes (25)-(27)
fitted to the deseasonalized EEX and NEPOOL prices. For parameter estimates see Table 1.

Calibration K-S test p-values Logl.
scenario Base Spike Drop Model
EEX

optimal (0.25%. 0.69%) 0.8433 0.3106 0.9323 0.5887 -5432.17

quartiles (0.25%, 0.75%) 0.8912 0.1940 0.7898 0.4370 -5459.58

median (0.5%, 0.5%) 0.8857 0.0156 0.2767 0.1355 -5492.59
NEPOOL

optimal (0.24%. 0.65%) 0.1480 0.4556 0.9529 0.3690 -5222.08

quartiles (0.25%, 0.75%) 0.1159 0.3233 0.9655 0.2339 -5233.92

median (0.5%, 0.5%) 0.1925 0.7821 0.9195 0.2988 -5232.62
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Heteroskedastyczny proces stanu

bazowego

» Przesuniete rozktady
lepiej nadajg sie do
modelowania pikow
o Ale ... pojawiajg sie skupiska AW

‘normalnych’ cen
klasyfikowanych jako piki

120

Base
= Spike

-
o
o

EEX price [EUR/MWh]
[ [
o o

20.06.2003 10.07.2003 30.07.2003 19.08.2003

> By¢ moze inna powinna by¢ dynamika stanu
bazowego?

» Wprowadzmy heteroskedastycznos¢ (y+0)

Xti =i+ (1= Bi)Xe—1, + 04| Xp—1,4| " ee,s

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012 44



Vasicek a model heteroskedastyczny (y+0)

Table 2: Goodness-of-fit statistics for 2-regime models with heteroscedastic base regime dynamics and median-shifted lognormal spike distribu-
tions. Models for prices are summanized in columns 2-8, for log-prices i columns 9-15. p-values of 0.05 or more are emphasized in bold.

Prices Log-prices
Sinmilation E-5 test p-value Sinmilation E--5 test p-value
Data ¥ IQR.  IDR LogL Base Spike Model IQR.  IDR LogL Base Spike Model
Shifted lognormal
EEX1 0% 0%  -41693 00022 0.2365 0.0050 22%  26% 6255 00000 09865 0.0000
EEX2 10% 2% 50417 00125 0.2306 0.0276 22% 12% 551.8 0.0000 0.5875  0.0000
PIM1 Jo1U 5% 1%  -43564  0.0853  0.5408  0.1607 17% 6% 7931  0.0006 0.1924 0.0011
PIM2 0.16 1%  -1%  -40803  0.5881  0.1802  0.5435 1% 2% 8042 0.0582  0.1843  0.0905
NEP1 022 2% 0%  -43263 00317 04754 0.0742 9% 12% 6431 00003 0.8524 0.0003
NEP2 0.62 0% 0%  -46540  0.0828  0.3566  0.0983 . 1%  -1% 14452 00368 0.1724  0.0980
V4 ] [ ] V
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Figure 6: Sample calibration results for the 2-regime model with median-shifted lognormal spikes fitted to NEP2 prices. The difference between
Vasicek (leff) and heteroscedastic (righr) base regime dyvnamics 1s clearly visible. Note. that due to the cutoff at the median, none of the price
“drops’ are classified as spikes anymore.



Moze jednak modele 3-stanowe?

» Wprowadzmy trzeci stan dla ‘spadkow cen’

> W przeciwienstwie do modelu
Huisman & Mahieu (2003) PJM1 [Jun 11, 2001 - Sep 9, 2001]

5 4 < 55} =045 s
cena moze pozostawacd % ke A
w stanie wzbudzonym 2 45| orop i
o . o 7l NoOAr ]
(piki, spadki) ] 3; s NN A
.. . . g .l )
> Uzyjmy ‘odbicia lustrzanego’ i o . .
. . 180 200 220 240
(czy tez ‘odbitego’) rozktadu 5.0 E— .
7 | |I II'I L |I II'L | |
log-normalnego dla spadkow 0 PP PR
— 1 — . . .
& 05] [ ] |
180 200 220 240
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3-stanowe modele IS

Table 4: Goodness of fit statistics for the IS 3-regime models with heteroscedastic base regime dynamics and median-shifted lognormal spikes and
drops. p-values of 0.05 or more are emphasized 1n bold.

Simulation K-S test p-values Simulation E-S test p-values

Data IQE.  IDR LogL Base Spike Drop Model Data IR IDR LogL Base Spike Drop Model

Prices Log-prices
EEX1 -1% 3%  -37082 0.8371 0.0726 08576  0.5719 EEX1 -2% 5% 11812  0.7297 03341 01971  0.5001
EEX2 5%  -1% 48485 05510 0.2920 0919  0.3168 EEX2 T 1% 0446 02033 0.5090 05204 0.6517
PIM1 2% 0% 41539 03876  0.7052  0.7715  0.4072 PIM1 8% 1% 10029 03413 02726 09080  0.4640
PIM2 2% 0% 47232 04824 03273 00244  0.4828 PIM2 1% 2% 10302 0.2165  0.4604 02887  0.5258
NEF1 0% 0% 42666  0.0404 0.6121 09092  0.0609 NEP1 1% 2% 8530 01084 08940 01948  0.1362
NEP2 5% 0% 46103  0.135¢ 0.7911 0.8771  0.1059 NEP2 6% 0% 15737  0.6858  0.7338  0.2334  0.879%

NEP1 [Jan 2, 2001 - Jan 3, 2005] NEP2 [Jan 4, 2005 - Jan 4, 2009)] Efekt
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Figure 9: Calibration results for the IS 3-regime models with heteroscedastic base regime dynamics and median-shifted lognormal spikes and drops NEP? 1,092
fitted to log-prices. —
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3-stanowe modele IS

Zmienne w czasie prawdopodobienstwa przejscia

» Dopusémy macierz ze zmiennymi w czasie
(okresowymi) prawdopodobienstwami p,(t)

» Estymowana dwuetapowo w kroku E algorytmu
EM:

° Prawdopodobienstwa sg estymowane niezaleznie dla kazdej pory
roku: zima (XII-11), wiosna (ll1-V), lato (VI-VIII) i jesien (IX-XI)

o Pdzniej sg wygtadzane wykorzystujgc estymator jgdrowy
(z jadrem gaussowskim)

» Ta modyfikacja utrudnia testowanie zgodnosci

> Tylko p-values dla poszczegdlnych stanow sg podawane

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Prawdopodobienstwa przejscia:

stafe oraz okresowe
Simmlation E-S test P-‘I,TE_IU.EE PJM2 [Jan 3, 2005 - Jan 4, 2009]
Data [ DR Logl Base Spike Drop 21l Y‘O 58

EEXI 0% -2% -38062 09283  0.2444 0.5846

g 200t Drop

EEX2? 4% -1% 48305 01551 0.2536  0.8980 g

PIM1 5% 2% 42150  0.1957 0,595 03705 S

PIM2 4% 4% 48707 00424 0.4312 0.1007 E’:S 100 @
o Q\Aq

NEPI1 0% 0% 42111 00134 05258 0.7442 K‘M\m\wwmﬂ ﬁ/ﬂﬂ{

NEP2 3% -2% 45665 02081 01140 04922

Log-prices 1200
EEX1 1% 3% 11327 0.6898 038781 00417 1 ~ '] '
EEX2 3% 0% 0508 03052 03190 0230 o 0'(5) I M o) ,lL M l Im,
PIM1 2% -3% 10187  0.3139  0.1204  0.8435 300 600 900 1200
PIM2 2% 2% 9042 01272 0.0953 03402 = 1 : : : -
NEP1 0% 0% 8636 01881  0.8057 0.7062 & 0‘8' : i l il
NEP2 -1% -3% 15939 0.7883  0.1881  0.0400 300 600 900 1200

Figure 8: Comparison of calibration results for the IS 3-regime models with constant (/eff) and time-varying (right) transition probabilities. Note.
the time-varying (periodic) intensity of spikes and price drops and the overall visually better fit of the latter model. The comresponding lower panels
display the conditional probabilities P(S) = P(R; = slx1.x2,....x7) and P(D) = P(R; = dl|x1.x2,...,xT) of being in the spike or drop regime.
respectively.
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Testowanie zgodnosci

(Goodness-of-fit)

» Testowanie zgodnosci dla modeli MRS nie jest oczywiste

L] L] o o T
» Regime classification measure: ~ RCM =400 x — Y p(1—p,)
(Ang & Bekaert, 2002) T3

° Bazuje na zatozeniu, ze dobra klasyfikacja to taka, w ktorej
smoothed inferences (p,) sg bliskie 0 lub 1

* Nie znamy rozktadu tej statystyki

* Nie wiemy czy model pasuje do danych, jedynie czy p, s bliskie
Olub1

» Mozemy testowac zgodnosc¢ rozktadow brzegowych
uzywajac np. testu Kotmogorowa-Smirnowa (K-S)

o Ale testu K-S nie mozna uzy¢ bezposrednio ...

o W rozwazanych modelach ceny, ich rdznice czy zwroty nie s3 i.i.d.

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012 51



Procedura #1:

‘Equally weighted edf (ewedf)’

» Dane sg dzielone na 2 podzbiory
(3 dla modelu 3-stanowego)

o Piki, tj. obserwacje, dla ktorych P(R,= 2) > 0.5
* Maja rozktad f,, np. log-normalny czy Pareto
- Spadki, tj. obserwacje, dla ktérych P(R,=3) > 0.5 = f,

> Residua stanu bazowego, t;j. : e
pozostate obserwacje 2 N(0,1)  °f f

o
w
T

+ Base
. LN-Spike|
* LN-Drop

X; — (1= PB1A1)Xi—pr — 0y At

=
~l
T

&1 =

VAL X a1
» Stosujemy test K-S dla
podzbiorow i tgcznie

dla catej probki
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o o o
i [&]] ()]
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Procedura #2:

‘Weighted edf (wedf)’
» Wazona dystrybuanta empiryczna (edf)

: = WT]I{\ <x}
FH x) = 't
" (\ ) 2 Zr 1 Wi

- gdzie w; = P(R; = ilx1.x2,....x7) = E(]I{eri} x1,%2,...,xT)

> Nieobcigzony i zgodny estymator F(t)
o Statystyka D) = \/nsup|E)"(x) — F(x)| zbiega (stabo)
xeR
do rozktadu Ko’fmogorowa-Smirnowa

* Dlay,=0 = Janczura & Weron (2012)

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Porownanie: ewedf oraz wedf

Sim #1 Sim #2
1 : :
0.95
08F - 08F gg
0.85
£ 06} - £ 06f gg
2 - 2 |
2 g L; 08 1121416
a 04r [ 0.4 : & 04
0.2 r'i 0.3 02
4 0.3 oo
D ’ 1 1 1 .D 1 1
0 100 200 300 400 -2 -1 0 1
Log—normal regime values Model residuals
Parameters Probabilities
a1 P10 w2 P2 05 pi1 P22
Sim #1 10.0 0.8 10.0 4.0 - 0.5 0.9 0.2
Sim #2 1.0 0.8 1.0 3.0 04 0.5 0.6 0.5
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Wyznaczanie p-values

» Jesli parametry sg estymowane z danych,
p-values mogg byC przeszacowane

» Stephens (1978) zaproponowat metode ‘half-sample’
(‘potowa probki’)

> Uzyj potowy danych do estymacji parametrow, ale catego
zbioru do testowania

* Wyniki sg zalezne od wyboru ‘potowy’
* Nie ma mozliwosci zwiekszenia doktadnosci

» Ross (2002) sugeruje uzy¢ symulacji Monte Carlo
(‘bootstrap’)
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Wyznaczanie p-values cd.

» Procedura wyznaczajgca p-values:
> Parametry sg estymowane dla probki o rozmiarze n 2> (/

o Zaktadajac, ze probka ma rozktad £'(x;¢) obliczana jest
statystyka K-S (lub inna typu EDF) =2 d

> Symulujemy trajektorie rozmiaru n o ‘rozktadzie F(x:6)’
- Estymujemy parametry = 0,

* d, jest wyznaczane zaktadajac, ze probka ma rozktad
brzegowy F(x:6;)

o Powtarzamy procedure 500, 1000, ... razy

° p-value jest wyznaczane jako stosunek liczby razy gdy d; > d
do wszystkich wygenerowanych trajektorii

Rafat Weron, SEFIN, Poznan 2012
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Przyktad: 2 czy 3 stany?

» NEPOOL — sSrednie dzienne ceny spotowe (day-ahead)
» 2 stycznia 2006 — 2 stycznia 2011 (1827 obserwacji)

» Rozpatrujemy dwa modele MRS dla odsezonowanych log-cen:
(dxt,b = (a— fX,p)dt + o, dW,

log( X s —m) ~ N(,0,")

rdxt,b = (a = X ,)dt + o, dW,

log( X s —m) ~ N(4,0,7), X, >m

log(m — X, 4) ~ N (g4 ’O-dz)’ Xig <M

o 2-stanowy 4

o 3-stanowy

N
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Przyktad cd.

» Model 2-stanowy

ewedf wedf
Regime Base Spike Drop Model Base Spike Drop Model

K-S test tables
MC simulations

% 1 | é' i | pike
M) “&'M Jﬂww\wm NMLLMN.M, WM f VMWM{M
S 1 VTR 801 18 0 1

Days [Jan 2, 2006 - Jan 2, 2011]
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Przyktad cd.

» Model 3-stanowy

ewedf wedf
Regime Base Spike Drop Model Base Spike Drop Model
3-regime model
K-S test tables 0.56 0.25 0.98 0.68 0.38 0.71  0.92 0.51
MC simulations  0.19 0.06 0.81 0.20 0.31 0.27 0.49 0.25

3 . .
S 451 Base | |
a Spike
% Al ' l x Drop
o M A kA A B
g > WW i wl'lq" “?\é&‘hﬁwhwuwlh le @»M a”lﬂ(\‘w'”"lw "TMF&"' &Aﬁw iHMMW& \ M H
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Zost | ] (DL LA O DO o B L I
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Whioski

» To nie jest koniec poszukiwania modelu ...
> Nalezy lepiej modelowac pojawianie sie pikow
» Diabet jest ukryty w ... odsezonowaniu

> Moze nalezy usunac piki przed kalibracja
komponent sezonowych (STSC i LTSC)?

> Moze nalezy uzy¢ danych fundamentalnych aby
lepiej modelowac¢ komponente LTSC?
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Dziekuje za uwage i zapraszam

The Energy Finance Christmas Workshop
Weroclaw, 19-20 Dec 2011
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