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El objetivo es dar una introduccion elemental al concepto de
riesgo modelo y valorar swaptions con diferentes modelos a
modo de visualizar el riesgo modelo.

El riesgo que existe a la hora de valorar productos en el mer-
cado financiero a partir de modelos creados por el hombre,
tiene que ser tenido en cuenta, ya que dependiendo de si
ponemos unos datos, mas o menos acertados, o damos una
buena o mala interpretacion a los modelos y resultados, |a
valoracion de dichos productos puede variar mucho, con las
consecuencias que ello puede desencadenar.

La negociacion de derivados implica un uso intensivo de mo-
delos cuantitativos para la valoracion y la gestion del riesgo.
Estos modelos son imperfectos y cuando estan envueltos en
los modelos opciones, como es en nuestro caso al valorar
swaptions, los modelos requieren una volatilidad como input
que debe ser pronosticada. Esto crea riesgo de modelo.

Los modelos que se han usado para valorar swaptions son el
modelo de Hull y White clasico:

dr(t) = |p(t) — ar(t)|dt + odW (1),

donde a y o son constantes positivas y ¢ es elegida de modo
concreto; y el modelo de Hull y White de dos curvas:

drg(t) = [p(t) — ayrg(t)|dt + o1dWi(t),

drs(t) = [plt) — asr p(D)]dt + o2dW(1).

donde Wy(t) y Wy(t) son dos brownianos con correlacion p.
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Fig. 1: Simulacion de un browniano.
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Fig. 2: Trayectorias de un proceso estocastico.
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VALOR DEL SWAPTION POR MONTECARLO y ANALITICO
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Fig. 3: Valoracion de swaptions para distintos parametros.
En azul por simulacion Montecarlo y en rojo analiticamen-
te, para HW clasico.
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