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Sisteminio ir individualaus rizikos faktoriy modelis jsipareigojimy

nevykdymo tikimybei vertinti

Santrauka

Siame magistriniame darbe nagrinéjama tema - ,Sisteminio ir individualaus rizikos faktoriy modelis
jsipareigojimy nevykdymo tikimybei vertinti". Darbe pristatomi bendri jsipareigojimy nevykdymo
tikimybés jvertinimo principai ir alternatyvus jvertinimo metodai, leidziantys prognozuoti jsipareigojimy
nevykdymo tikimybe. ApraSomi sisteminiai ir individualus faktoriai, darantys jtaka jsipareigojimuy
vykdymui ir Zemo nemokumo portfeliy rizikai (naudojant Pluto ir Tasche metoda [I0]). Darbo
struktura susideda i$ jvado, banko rizikos apraSymo, jvertinimo metodikos, ekonominio faktorio ir

ciklo aprasymo, skai¢iavimo pavyzdziy bei i§vady ir rekomendacijy skyriy.

Raktiniai zodziai: kredito rizika, Zemo nemokumo portfeliai, jsipareigojimy nevykdymo

tikimybe, sisteminis faktorius, ekonominis faktorius, rizikos vertinimas, rizikos modeliai

Systemic and Individual Risk Factors Model for Low Default

Portfolios

Abstract

The topic of this master’s thesis is ’Systemic and Individual Risk Factors Model for Low Default
Portfolios.” The thesis presents general principles for assessing the probability of default and
alternative evaluation methods that allow predicting the likelihood of default. It describes systemic
and individual factors that influence default risk and the risk of low creditworthiness portfolios
(using the Pluto and Tasche method, as cited in [I0]). The structure of the thesis consists of an
introduction, a description of bank risk, evaluation methodology, description of the economic factor

and cycle, calculation examples, and a conclusion and recommendations section.
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1 Jvadas

Isipareigojimy nevykdymas yra issukis, su kuriuo susiduria kiekvienas bankas, siekdamas
uztikrinti stabiluma ir efektyvuma savo veikloje. Tai kompleksiskas procesas, kuriame bankai
vertina ir valdo rizika, susijusia su jsipareigojimy nevykdymu. Siame magistriniame darbe
nagrinéjama tema - sisteminio ir individualaus rizikos faktoriy modelis jsipareigojimy nevyk-
dymo tikimybei vertinti.

Isipareigojimy nevykdymo vertinimas yra kiekvieno banko neatsiejama veiklos dalis. Svarbu
nustatyti tikimybe, kad tam tikras jsipareigojimas nebus vykdomas, siekiant prognozuoti ir
valdyti finansinj rizikos potencialg. Vertinimo modeliai, leidziantys numatyti ir kvantifikuoti
sig tikimybe, tampa esminiu banky rizikos valdymo jrankiu. Siekiant sukurti efektyvy ir
patikimag rizikos vertinimo modelj, daznai naudojami bendri jvertinimo principai, galintys
turéti sarysj su formulémis i§ Pluto ir Dirk Tasche straipsnio[10)].

Be bendry jvertinimo principy, vertinant jsipareigojimy nevykdymo tikimybe, svarbu
atsizvelgti tiek j individualius rizikos faktorius, susijusius su konkreciais jsipareigojimais,
tiek j sisteminius faktorius, galin¢ius turéti jtakos visam banky sektoriui. Skaic¢iavimai ir
modeliai, naudojami Siam vertinimui, gali keistis priklausomai nuo aplinkybiy ir norimo
rezultato. Tai reigkia, kad vertinant jsipareigojimy nevykdymo tikimybe, reikia atsizvelgti
1 konteksta, apimantj rinkos salygas, makroekonomikos rodiklius, turimy istoriniy duomeny

kiekj ir kitus veiksnius, galinc¢ius turéti jtaka jsipareigojimy vykdymui ar nevykdymui.

2 Banko rizikos

2.1 Rizikos valdymas

Banko veikloje egzistuoja daug jvairios rusies riziky, kuriy ne visada pavyksta isvengti[3].
Taciau teisingai sudéliojus rizikos valdymo procesa, galima sumazinti finansines ir nefinansines
rizikos pasekmes. Rizikos valdymas yra finansinés, teisinés, strateginés ir saugumo rizikos
organizacijos kapitalui bei pajamoms nustatymo, vertinimo ir kontrolés procesas. Bankui
gali kilti grésmeés dél jvairiy priezasciy jskaitant finansinj netikruma, teisinius jsipareigojimus,

strateginio valdymo klaidas ir nelaimingus atsitikimus.



Bet kuris nenumatytas jvykis gali turéti tiek maza, nereikSminga poveikj, tiek sukelti
katastrofiska situacija ir turéti rimty pasekmiy, tokiy kaip didelé finansiné nasta ar net
banko verslo uzdarymas.

Norédami sumazinti rizika, bankai turi investuoti laika ir iSteklius j rizikos sistemos
vystyma ir valdyma, stebéti kylancias rizikas bei nuolat analizuoti ir prognozuoti galimas
pasekmes. Nuoseklus, sisteminis ir integruotas poziuris j rizikos valdyma gali padéti nustatyti
banko kapitalo dalj, kitaip sakant, pinigy rezerva, norint padengti dél jvairiausiy rusiy riziky
atsiradusias islaidas. Trys svarbus rizikos valdymo proceso etapai yra rizikos nustatymas,

rizikos analizé ir vertinimas bei rizikos mazinimas ir stebésenal[9]:
e Rizikos nustatymas:
Rizikos identifikavimas yra grésmiy organizacijai, jos operacijoms ir darbuotojams
nustatymo ir vertinimo procesas.
e Rizikos analize ir vertinimas:

Rizikos analize vertina rizikos jvykio tikimybe ir nustato kiekvieno galimo jvykio rezultata.
Atliekant rizikos vertinimg kiekvienas galimas rizikos jvykis yra reitinguojamas pagal

reikSminguma ir pasekmes.

e Rizikos mazinimas ir stebésena

Rizikos mazinimas yra planuotas metody kurimo bei galimybiy procesas, siekiant
sumazinti grésmes. Bankas gali sudaryti ir jgyvendinti rizikos mazinimo strategijas, kad
nustatyty, stebety ir jvertinty rizika bei pasekmes, susijusias su konkretaus projekto
uzbaigimu, pvz., naujo produkto kurimg. Rizikos maZzinimas taip pat apima veiksmus,

kuriy imamasi siekiant spresti su rizika susijusias problemas.

Kiekvienas i3 8iy procesy turi buti iSvystytas atkreipiant démesj j rizikos rusies specifikg.

2.2 Finansinés rizikos

Finansiné rizika yra rizika, galinti turéti tiesiogine jtaka banko kapitalui, tai reiskia, kad

egzistuoja tikimybé patirti finansines iSlaidas. Finansinés rizikos pavyzdziai:



e Kredito rizika
Kredito rizika kyla, kai klientai nejvykdo arba nevykdo savo jsipareigojimo mokeéti
skola, sukeldami visiska arba dalinj nuostolj. Vienas i§ pagrindiniy kredito rizikos
valdymo aspekty yra jsipareigojimo nevykdymo tikimybé (angl. Probability of default).
Del diversifikacijos poveikio sunku jvertinti portfelio bendra kredito rizika, ta¢iau bankai
turi daug jvairiausiy budy ir analizavimo priemoniy, sickdami aiskiau apibrézti galima

kredito rizika.

e Rinkos rizika
Rinkos rizika kyla dél pokyciy finansy rinkos aplinkoje. Tokie poky¢iai apima akcijy
kainy, palukany normy, valiuty kursy, zaliavy kainy ir kity ekonominiy ar pramones
rinkos veiksniy pokycius. Siekdami kontroliuoti ir prognozuoti rinkos rizika banko
analitikai modeliuoja rinkos modelius bei prognozes naudodamiesi daugeliu statistiniy

metody ir testy (pavyzdziui: Value at Risk modelio principai).

e Likvidumo rizika
Likvidumo rizika atsiranda tada, kai bankas negali jvykdyti savo finansiniy jsipareigojimy.
Tai apima nefinansuojamos kredito linijos naudojimg, jsipareigojimus suéjus terminui
(indéliy atSaukima arba nepratesima) arba iSmokéjima klientams. Netinkamai valdomas
likvidumas gali sukelti didelj nuostolj nesékmingai pardavus investicijas arba patyrus

dideliy islaidy istekliy pritraukimui.

2.3 Nefinansinés rizikos

Nefinansiné rizika yra rizika, galinti netiesiogiai turéti jtaka banko kapitalui arba is vis
jos neturéti, ta¢iau neigiamai paveikti banko reputacija ir patikimuma. Nefinansinés rizikos

pavyzdziai:

e Operaciné rizika

Si rizika yra susijusi su organizacijos darbuotojais ir procesais. Organizacijos darbuotojai
gali padaryti klaidy, kurios yra finansigkai brangios, arba elgtis nesaziningai deél tinkamos

prieziuros ir kontrolés trukumo. Bendrovés taip pat gali patirti verslo trigdziy deél



stichiniy nelaimiy ar terorizmo.

e Teisiné rizika
Tai yra rizika, kad bus iskeltas ieskinys, ypac ginco aplinkoje, arba rizika, kad sandorio
Salis nesilaikys sutarty jsipareigojimy. Kadangi banko darbo srityje egzistuoja ypac

daug jsipareigojimy sutarciy, teisiné rizika butinai turi buti valdoma is vidaus teisés

krypties specialisty.

e Modeliy rizika

Tai yra rizika, susijusi su banke naudojamy modeliy netinkamumu arba neteisingu
naudojimu. Jeigu modelis neatitinka reglamenty, padarytas naudojant klaidingus
duomenis, neteisingai jdiegtas arba yra neteisingai naudojamas, bankas gali patirti tiek
finansines, tiek ir nefinansines rizikas. Pagal Europos Centrinio Banko reikalavimus kre-
dito rizikos modelius privaloma perziureti kasmet bei pateikti ataskaitas apie perziuros
rezultatus. Modelio valdymo funkcija atliekantys darbuotojai turi buti nepriklausomi

nuo modeliy kureéjy.

e Reputaciné rizika

Tai yra rizika, susijusi su neigiama jtaka banko reputacijai. Tai gali buti neigiamos
nuomones straipsnis spaudoje arba klienty atsiliepimai apie banko veikla. Jeigu re-
putaciné rizika yra tinkamai nesuvaldyta, bankas gali prarasti daug klienty dél nepatiki-

muimo.

2.4 Isipareigojimy nevykdymo tikimybe

Kaip buvo minéta praeitame skyriuje, bankai gali susidurti su jvairiomis rizikomis, taciau
svarbiausia yra rizika, dél kurios galima patirti dideliy finansiniy nuostoliy. Kadangi viena is
pagrindiniy banko veikly yra paskoly iSdavimas, tad rizika, susijusi su kliento nemokumu, yra
viena i§ svarbiausiy. Taigi PD (angl. Probability of Default) yra tikimybeé, kad per vieneriy
mety laikotarpj paskolos gavéjas negalés jvykdyti savo sutarty skoliniy jsipareigojimy. Kitaip

sakant, taps nemokiu arba blogu klientu. PD jverciai naudojami apskai¢iuojant tikétinus



kredito nuostolius ECL (angl. Ezpected Credit Loss) pagal visas sutartis, kuriy jsipareigojimai

Siuo metu yra vykdomi. Tikétini kredito nuostoliai apskai¢iuojami pagal formule:
ECL=FEAD x LGD x PD,

kur EAD (angl. FEzposure at Default) yra skolos pozicija default’o momentu, LGD (angl.
Loss Given Default) yra nuostolis dél jsipareigojimy nejvykdymo ir PD yra jsipareigojimy
nevykdymo tikimybeé.

Vertinant PD reikia aiskiai atskirti vertinimo laikotarpj ir jvertinimo rusj. Kadangi kliento
jsipareigojimo nevykdymas gali priklausyti nuo daugelio skirtingy faktoriy, atsiranda ga-
limybé patobulinti banko turima PD modelj ir isskai¢iuoti PD atsizvelgiant j ekonomine

situacija bei dabartine ekonomine padétj.

3 PD jvertinimas

3.1 PD jvertinimo konservatyvumo metodas

Egzistuoja daug jvairiy PD jvertinimmo metodologijy, taciau vienas i§ veiksmingiausiy ir
populiariausiy metody yra 2004 metais K. Pluto ir D. Tasche [10] pasiulytas konservatyvumo
metodas. Siekiant tiksliau apskaic¢iuoti skolininky nemokumo tikimybes buvo pasiulyta
suskirstyti skolininkus j grupes pagal atitinkamas kategorijas. Tokias skolininky grupes,
sudarytas i$ atitinkamy kategorijy skolininky paskoly, vadinsime skolininky portfeliu. Kiekvienai
kategorijai priskiriamas rangas nuo geriausio iki blogiausio. Tarkime, kad skolininkai i$
kategorijos A turéjo maziau pastebéty jsipareigojimo nejvykdymo atvejy (arba is vis neturéjo)
negu skolininkai i§ kategorijos B, o skolininkai i§ kategorijos B turéjo maziau pastebeéty
isipareigojimo nejvykdymo atvejy negu skolininkai i§ kategorijos C. Tada p; yra kiekvienos

kategorijos jsipareigojimo nejvykdymo tikimybe. Tada yra logiska teigti, kad:

PASDPB < DPC. (1)

Taigi galime sakyti, jog tikimybe, kad portfelyje C atsiras nemokus skolininkai, yra didziausia,

o kad portfelyje A - maziausia. Kadangi norime pritaikyti konservatyvumo metoda, sakysime,



kad geriausi skolininkai i§ kategorijos A turés tiek pat nemokumo atvejy kaip skolininkai is

kategorijos C, tada turime kad:
pPA=pPB=PC- (2)

Kadangi portfeliai suskirstyti pagal kategorijas, gali atsitikti taip, kad geriausioje kategorijoje
PD lygus 0. Toks portfelis vadinamas Zemo nemokumo portfeliu (angl. low default portfolio).
Akivaizdu, kad nepavyks statistiskai prognozuoti tokio portfelio PD, kadangi faktinis PD
bus lygus 0. Taciau sakyti, jog tikimybeé, kad kazkas i§ skolininky negrazins paskolos, yra
nuliné, néra korektiska ir gali sukelti didele finansine rizika. Todél tolimesniuose skyriuose
nagrinésime kelis atvejus, kaip galima prognozuoti PD geriems portfeliams (be jsipareigojimy

nejvykdymo atvejy) bei portfeliams su keliais jsipareigojimy nejvykdymo atvejais.

3.2 Pirmasis atvejis: jsipareigojimo nejvykdymo atvejy neéra

Tarkime, kad turime tris portfelius skolininky. Portfeliai suskirstyti pagal kategorijas kaip
buvo minéta skyriuje. Tegul kiekviename portfelyje yra skirtingas skolininky skaic¢ius n
ir portfeliai A, B, C turi atitinkamai n,, ny, n. skolininky. IS konservatyvumo salygos turime,
kad kiekvieno portfelio rizikingumas yra vienodas. Be to, darome prielaidg, kad portfeliai
vienas nuo kito nepriklauso ir nei viename portfelyje nebuvo pastebéty jsipareigojimo nejvykdymo
atvejy.

Panagrinésime portfelj C (skolininkai i§ blogiausios kategorijos), pasinaudoje binominio
skirstinio tikimybés formule. Galime sakyti, kad tikimybeé, kad portfelyje C nebus nemokiy
skolininky, yra

Po= (1)t (1-pe)e = (1-peye. (3

Analogiskai, galime uzrasyti tikimybe, kad sujungtose B ir C portfeliuose nebus jsipareigojimuy
nejvykdymo atvejy

np+ng

Pp.c= ( 0

Jols(1=pyeene = (1= payreere. (@)

Taip pat, jeigu sujungsime visus tris portfelius A, B ir C

nag+np+ng

PA+B+C = ( 0

(1= payrasmasne — (1= payrasnmne, 6
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Jeigu turime iki K, kur K € N skirtingy skolininky portfeliy kategorijy, galime uzrasyti
bendra formule (K-tojo portfelio skolininkai turi maZiausiai jsipareigojimo nejvykdymo atvejy,

arba i3 vis neturi):

o )P = (- )™ ©)

kur N = Zfio n; (bendras skai¢ius skolininky visuose portfeliuose).

Pbendras = (

Kadangi kiekvienu atveju p; yra nezinomas dydis, tai galime jvertinti jo tikimybe pasirinkus
reikSmingumo lygmenj v bei laikant, kad P patenka j pasikliautinj intervala (1 - ). Tam
turime iSspresti lygti:

1-v<(1-pr)V. (7)
Is ¢ia gauname, kad
pr<1=(1=-7)7. (8)
Kadangi Siame darbe laikysime, kad yra tik trys skolininky kategorijos ,A, B ir C, uzrasysime
formule (B]) atvejui
pASl—(l—’y)m. (9)

Analogiskai uzrasome (4) ir (3) atvejams:
1
pp<l-(1-y)reme, (10)

po<1l—=(1-7)mc. (11)

3.3 Antrasis atvejis: yra bent vienas jsipareigojimy nejvykdymo
atvejis

Panagrinésime atvejj, kai bent viename portfelyje yra bent vienas jsipareigojimy nejvykdymo
atvejis. Tokiu atveju galime sakyti, kad bent vienas Bernulio eksperimentas buvo sékmingas.
Kaip ir anks¢iau naudosime konservatyvy metoda, t.y., nepaisant to, kad portfeliuose gali
buti skirtingas skaic¢ius uzfiksuoty jsipareigojimo nejvykdymo atvejy, kiekvieno portfelio PD
tikimybé yra vienoda: pa = pg = pe.

Tarkime, kad default’y skaicius A portfelyje yra d, B portfelyje dp ir C portfelyje dc.
Pradésime nuo atvejo, kai turime tik vieng portfelj C. Pasinaudoje nelygybe turime:

& (ne i ne—i
1=y (" Jptr-pore (12)
=0

11



Analogiskai uzrasome atvejus, kai yra du portfeliai - B ir C:
detdo (g +ne\ ,
oy y (" (- payrenet (13)
i=0
Kai turime 3 portfelius - A, B ir C:

dA+dB+dc

1-v<

(nA + nB + nc)pfq(l _pA)nA+nB+ncfi. (14)

i=0
Uzrasykime bendra formule, kai turime iki K, kur K € N skirtingy skolininky portfeliy
kategorijy (K-tojo portfelio skolininkai turi maziausiai jsipareigojimo nejvykdymo atvejy,
arba i§ vis neturi):
D N\ . )
1=y <2 () et -per™ (15)

kur N = Y15, n;(bendras skaicius skolininky) ir D = Y% d; (bendras default’y skai¢ius).

Kad galétume iSspresti ,, ir nelygybes ir paskaiciuoti jvercius pa, ps, pc
ir pg, pasinaudosime K.Pluto ir D. Tasche[I0] straipsnyje pateikta lygybe:

Jei X yra binominis atsitiktinis dydis su parametrais n ir p, tada bet kokiam k£ € N nuo
0 iki n turime kad:

k

2 (?)p"(l —p)"'=P[X <k]=1-P[Y <p]

1=0

S, (1 =ty kLt
A et A

(16)

kur Y yra atsitiktinis dydis, pasiskirstes pagal Beta skirstinj su parametrais a = k + 1 ir
B =n—k. Skaic¢iuojant p; jvercius galima pasinaudoti Excel programoje integruota Beta
skirtinio funkcija.

Kadangi Siuo atveju portfeliuose buvo pastebéta jsipareigojimo nejvykdymo atvejy, gali
atsitikti taip, kad gautas PD jvertinimas bus labai konservatyvus. Egzistuoja didelé tikimybe,
kad bendras faktinis default’y skaic¢ius portfeliuose, kitaip sakant - bendra portfelio tendencija,
bus Zymiai mazesné negu prognozuotas PD. Norint sumazinti konservatyvumo lygj galima

ivesti nauja kintamajj L, suSvelninantj prognozes ir priartinantj jas prie realios situacijos:

K
pPanaA +pBnp +pcnc + - "PKNK 2 i=0 il

na+np+ne+- - nNg

L= L= PDfaktinis-

Tada
_ PDfak:tinis x N

K
2ico DiMli

Lk

Y

12



kur N = Zfio n;(bendras skolininky skai¢ius) ir PD faxtinis yra santykis tarp visy pastebéty
default’y skaiciaus ir bendro skolininky skaiciaus.

Naudojant kintamajj L, galime uzraSyti naujg px () jvertj:

PK(L) = Lkpr.

Atitinkamai portfeliams A, B ir C turime :

PD aktinis\lA T N + N¢o
PA(L) = faktinis{ b )pA =Lapa, (17)
bana +ppnp + pcnc

PD aktinis\'B T+ NC
PB(L) = fakinis (5 )pB = Lpps, (18)
pBNB + pcnc

ir
PDfaktim's ngc

be) = pc—ncpc = Lepe. (19)

Verta paminéti, kad taip yra tik tada, kai portfelyje C buvo uzfiksuoty jsipareigojimo
nejvykdymo atvejy.

3.4 'Treciasis atvejis: jsipareigojimo nejvykdymo atvejy néra, veikia
sisteminis faktorius

Nagrinésime atvejj, panasy j , kur portfelyje nebuvo uzfiksuota jsipareigojimo nevyk-
dymo atvejy. Reikty atkreipti démesj, kad portfeliams veiké nepriklausomumo salyga. Tai
reiSkia, kad koreliacijos tarp portfeliuose esanciy skolininky bei jsipareigojimo nejvykdymo
atvejy nebuvo. Laikyti, kad koreliacija tarp skolininky yra nuliné, yra nevisiskai teisinga
realiame gyvenime. Kadangi mes gyvename vienos ekonomikos aplinkoje, gali atsirasti daug
ivairiy veiksmy, kurie gali pakeisti Salies ar pasaulio ekonomine situacija, o taip pat ir
skolininky, esanciy portfelyje, finansine padétj. Kitaip sakant, verta panagrinéti PD skai-
¢iavima laikant, kad veikia bendras sisteminis faktorius.

Sisteminis faktorius yra veiksnys ar buklé, turinti jtakos visai sistemai, pavyzdziui, ekonomi-
kai ar visuomenei. Kadangi ekonominé padétis gali tureti jtaka PD reikSmems, tad démesys
labiau kreipiamas j ekonominius faktorius. Sisteminis ekonominis veiksnys gali buti infliacijos
lygis, kuris gali turéti jtakos prekiy ir paslaugy kainoms, pinigy vertei ir bendrai ekonomikos

buklei arba bendras pajamy mokestis, darantis jtaka kliento finansinei padéciai. Sisteminius
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veiksnius gali buti sunku nustatyti ir iSmatuoti, ta¢iau tai yra svarbus aspektas suprantant
sudeétinga sistemos dinamika.

Toliau nagrinéjama, kaip galima apskaic¢iuoti PD veikiant ekonominiui faktoriui. Pateikiama
tolimesniam darbui reikalinga formulé, pateikta jau minétame K.Pluto ir D.Tasche[I0] straips-

nyje. Taigi veikiant sisteminiui faktoriui, pagrindiné lygtis PD skai¢iavimui atrodo taip:

1-7< L_oo e(y) (1 -0 (q)_l(pA) - \/ﬁy))anW dy, (20)

L-p

kur ¢ yra standartinio normaliojo a. d. tankio funkcija, ® yra standartinio normaliojo a.

d. pasiskirstymo funkcija, &' yra standartinio normaliojo a. d. pasiskirstymo funkcijos
atvirkstiné , o p - turto koreliacijos koeficientas.
Taip pat pateikiama bendra formulé, kai turima K skirtingy skolininky portfeliy kategorijy:

1_%[0—00 ¢(y)(1—¢(®_1(pK)+ﬁy)) oy, 21)

I-p

kur N = Y%, n;(bendras skolininky skai¢ius).

3.5 Ketvirtasis atvejis: yra bent vienas jsipareigojimy nejvykdymo
atvejis, veikia sisteminis faktorius

Nagrinéjamas analogiskas praeitam skyriui ((3.4)) atvejis. Tik Siuo atveju laikoma, kad
tarp skolininky portfeliy pastebétas bent vienas jsipareigojimo nejvykdymo atvejis. Tokiu
atveju, reikia pasinaudoti konservatyvumo ir pasikliautinyjy intervaly metodu ({3.3).
Tada sujungus formules iS minéty skyriy, galima isskaiCiuoti pu, pp ir pe tikimybes, kai
portfelyje pastebéta iki d jsipareigojimy nejvykdymo atvejy.

Taigi, A rango jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe galima i$skaiciuoti i$ nelygybeés:

+o0 davdprde (n ) 4 np +ne , »
1—%[ e(y) Y ( f )G(pA,p,y)l(l—G(pA,p,y))"“"B”C ‘dy, (22)

o =0

oo

Cla
1(pi) = /Yy
1-p '

G(pl7p7y) =
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Atitinkamai pg rasime is:

1 e dxe np+nc % np+nc—1
-y < e(y) >, . )Gwrp ) (1-G(ps,p,y)) dy, (23)
-0 i=0
Ir pc
+00 dC n ) .
l-v< f e(y) >, ( Z.C)G(pc, p:y)' (1=G(pe, p,y)) < dy. (24)
-0 1=0

Kadangi skolininky kategorijy gali buti ir daugiau, toliau pateikiama bendra formule,

turint K skolininky portfeliy kategorijy:

1< [ 7o 3 (V)60 (1 - Gl ) )

kur N = Zfio n; - bendras skolininky skaicius, D = Zfio d; - bendras default’y skaicius.

4 Ekonominis faktorius ir ciklas

4.1 Ekonominis ciklas ir skai¢iavimo modelis

Ekonominiai faktoriai yra visi veiksniai, turintys jtakos ekonomikos veiklai ir plétrai.
Jie apima daugelj skirtingy elementy, tokiy kaip valstybés ir vyriausybés politikos, rinkos
salygos, nacionalinés ir tarptautinés ekonomikos, makroekonominés salygos ir t. t. Sie
faktoriai gali turéeti didelj poveikj rizikos modeliams, nes jie gali keistis laikui bégant ir keisti
rizikos lygj bei rizikos vertinima.

Ekonominis ciklas yra laikotarpis, per kurj ekonomika patiria augima ir kritima. Ekonominis
ciklas gali buti suskirstytas j keleta faziy, tokiy kaip augimo faze, pikas, krizé ir atsigavimo
fazé. Kiekviena i$ 8iy faziy turi savo specifinius ekonominius pozymius ir gali turéti jtakos
rizikos modeliams.

Kadangi, ekonominiai faktoriai ir ekonominis ciklas gali turéti jtakos rizikos modeliams ir
ju rezultatams, norint tiksliau paskaic¢iuoti PD, galima laikyti, kad veikia sisteminis ekonominis
faktorius Z. Kadangi Z yra sisteminis, reiskia PD prognozé priklausys nuo konkretaus laiko
momento ¢, t.y., kad PD skai¢iuojamas konkre¢iam laiko taskui (angl. Point in Time PD,

toliau - PDp;r). Kadangi PDpjr priklauso nuo ekonominio ciklo, PDp;r turéty tiksliau
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rodyti portfelio klienty dabartine situacija. Taigi, norint gauti PDp;r skai¢iavimo formule,

kiekvienam klientui, kuriam veikia ekonominis faktorius Z, reikia apibrézti a. d. X;:
X =BiZi + &, (26)

kur Z; ir & yra nepriklausomi a. d., pasiskirste pagal normalyjj skirstinj. Z yra sisteminis
ekonominis faktorius, o &- individualus faktorius. Darome prielaidg, kad Z; ir & vienodi
kiekvienam skolininkui. Be to, Z; ir & yra nepriklausomos Z ir £ kopijos.

Tada lygti dar galima uzrasyti taip:
X =p827+2¢, (27)

(V?iaX:XiEX,Z ZIEZ- £:§
Oz

Kadangi o = 17 00% = \/]EX2 (EX)2, reikia paskaic¢iuoti EX2 ir (EX)2. Tad (EX)?2

gaunalnas:

(EX) = (B3 7 + =)
:<Ew—ém+E«ﬁ©F
- (8% E<Z>+"fE<5>>2
:(5 % 0) + 25 x 0)2 =

.Z‘

Kai (EX)2 = 0, turime
= \/EXQ— (]EX)2 =V EX2
=vﬁwﬁz+3@2
0-13 O-CL’

:\/E«B%Z) R

LE I

\/(5 SVEZ2 4 2B%%E2Ef+ (%)Q]Ef?

\/ (B2 (50

16



Tada

1T+

1= (82)2+ (5F)?

= 2= 1= (87
Oy Oy

. Tada jrodysime, kad 5Z= yra koreliacija tarp dydziy Z ir

.. 2 2
Pazymeésime p = ( 5%)2 = Béi g”fgg
X:

o X 7 . -
o(X,7) = M:COU(BQZJrE&Z)
0703 Oy Oy
= 5&001)(2,7 + %cov(g, Z) = /82 =/p.
Oy Oy Oz

Tada turime, kad:

X = /pZ ++/1-pE. (28)

4.2 Metinio PDp;r ir ekoniminio ciklo PDpro skai¢iavimai

Dabar galime aprasyti PDp;r skaic¢iavimg. Kaip jau buvo minéta, PDp;r turi parodyti
PD prognozes priklausomai nuo konkretaus tasko ekonominiame cikle, nes priklauso nuo

sisteminio faktoriaus Z[5].

Apibrézimas 1 PDprr (angl. Point in Time), Zymima p;(Z), yra tikimybé, kad per viene-
rius metus skolininkas negalés juoykdyti savo gsipareigoyimy, su sglyga, kad veikia ekonominis

faktorius Z, turintis reiksme z.
Taip pat apibrézkime PDrrc (angl. Through the Cycle) tikimybe.

Apibrézimas 2 PDprrc (angl. Through the Cycle), Zymima q;, yra PDpr vidurkis, t. y.

vidurkis visy gmanomy ekonominiy stadijy, bei sisteminiy faktoriy:

6 =Eop(2)] = [ m(2)e(2)d (29

kur ¢ standartinio normaliojo skirstinio tankio funkcija, o ¢; priklauso nuo informacijos,
turimos momentu ¢.

Toliau pateikiami apibrézimai portfeliams, o ne konkrec¢iam skolininkui.
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Apibrézimas 3 Portfelio P tikimybé PDprr (Point in Time) p,(Z) yra kiekvieno skolininko
18 portfelio P PDprr vidurkis, su sqglyga, kad veikia ekonominis faktorius Z, turintis reiksme

z:

pr(7) = ni S pi(2). (30)

i€P
Apibrézimas 4 Portfelio P tikimybé PDrre q, yra kiekvieno skolininko is portfelio P

PDrro vidurkss:

qr(Z) = —ZQZ (31)

Pasinaudojus formule , galima rasti p;(2):

Apibrézkime jvykj I, kai X = \/]_92 ++/T = p€ néra zemiau B; reiksmes:

1, kai X = \/pZ +\/T-pé < B,

I= (33)
0, kitur.
Tada
B, -\/pZ
Pl =1]Z] = P(g < —ﬁ)
I=p
B; - \/pZ
I=p
Taigi turime
B; - \/pZ
pi(Z2) =P[X; < Bi|Z] :(I)(l—\/p) (34)
-D

ir atitinkamai

B-./pZ
pe(Z) = q>(—f ) (35)
Vi=p
Pasinaudojus (29) ir (31)) apibrézimais, galima uzrasyti, kad

q; = EZ[pi] = ®(B)) (36)

ir

qr = ®(B). (37)
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Darykime prielaidg, kad turima informacija apie skolininky portfelj ir Zinoma, kiek jame
yra jsipareigojimy nejvykdymo atvejy d; momentu ¢. Tada galima pertvarkyti formule:
B-./pZ
@1 (d)) = 2 (38)
L=p
B—\/ﬁZt:®_1(dt)\/1— y (39)
B-®1(dy)\/1-
VP

Kad buty galima apskai¢iuioti Z reikSme momentu ¢, laikoma, kad:

Z

ez 2
ir
p:1ji? (42)
Istatome ir formules (M.Carlehed ir A.Petrov[5]) formule:
7, - o= D1 (dy)\/1- %
- )Y () (1 - )
_ o
- 871 (d,) )
. T+o?
orm = @7 (d) 15
&=
Taigi turime
7, - m— (Ifl(dt)’ (43)

g

kur m ir o atitinkamai yra turimos Default’o serijos ®1(d;) duomeny vidurkis ir standartinis
nuokrypis, o d; jsipareigojimy nejvykdymo daznis momentu ¢, toks kad:

_ (dlmetu)

Uz

dy

¢ia n, - skolininky skai¢ius momentu ¢ ir di,,ep, - laiko momentu ¢ uzfiksuotas jsipareigojimuy

nejvykdymo skaicius per metus.
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Taigi yra apraSytos visos reikalingos formulés mety PD ir ekonominio ciklo PD skai¢iavimams.

Akivaizdu, kad prognozés tikslumas priklauso nuo turimos informacijos apie skolininkus,
portfelius ir ekonominius rodiklius, jeinancius j faktoriy Z skaic¢iavimus, kiekio ir kokybés.
Deja, ne visada informacijos uztenka, norint tiksliai nustatyti ekonominio ciklo PD, nes
pagal gerasias praktikas reikia turéti maziausiai 5 mety laikotarpio duomenis (optimaliausias
variantas - 10 mety). Kadangi duomeny trukumas yra dazna problema bankuose, jau turima

mety PD formulé yra taip modifikuojama:

pp(Z) = ¢(w), (44)

L=p
kur B reiksmé turi buti nustatyta is makroekonominés prognozes, taciau norint tai padaryti,rei-
kia tureti pakankamai daug statistiskai pagristy duomeny.

Toliau vietoje B reikSmeés jstatomos savo prognozeés ir ekonominiai tikslai, atsizvelgiant
} PD skaic¢iavimus is skyriaus, kadangi ypa¢ tame skyriuje PD skai¢iavimui nereikéjo
turéti papildomy duomeny.

Tarkime, kad

B = & (PDprognozuota): (45)

PDprognozuota = PDmodelio x Btv (46)

kur PD,,0401i0 Yra suprognozuota tikimybé pagal (3.3) skyriaus formules, §; yra koeficientas
priklausantis nuo konkretaus tasko t.

Aprasysime [;:
_ PDtikslas
E(PDmodelio)’

kur PDy;ps1q4s nustatomas pagal dabartine ekonomine padeétj (pvz., jeigu tai yra busto kreditas,

B (47)

galima daryti prognozes ziurint j pasirinkta ekonominj rodiklj arba nustatyti norima PD
tiksla, atsizvelgiant j dabartine banko finansine padétj).

Tada turima, kad:

PDtikslas

P-Dronozuoa:PDmoeio N
prog ¢ delio * E(PDmodelio)

(48)
ir jstatoma ] formule:
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CD_I PD rognozuota ) — Z
( prog t ) \/ﬁ ) (49)

pP(Z):(I)( T-p

Taigi, gautas dar vienas variantas PD jvertinimui.

4.3 Ekonominio ir individualaus faktoriaus pasiskirstymai

Kadangi aprasant ekonominio arba individualaus faktoriy modelj daznai daroma prielaida,
kad faktoriai yra pasiskirste pagal normalyjj skirstinj, Siame darbe aptariami kiti galimi
faktoriy pasiskirstymo variantai. Svarby vaidmenj jsipareigojimo nejvykdymo tikimybei
vertinti atlicka (28)) modelis, dar kitaip vadinamas Mertono vienapusisko faktoriaus mo-
deliu. Remiantis skuriaus skai¢iavimais, norint apraSyti modelj reikia, kad Xj;
turéty pirma ir antra momenta. Kadangi X; modelis sudarytas i§ ekonominio ir individualus
faktoriy sumos, patogu naudoti faktoriy normalaus pasiskirstymo prielaida, nes rezultatas X;
irgi turi normaly pasiskirstyma. Taigi norint pakeisti faktoriy pasiskirstymus, reikia ieskoti
Mertono modelio alternatyvos. Tac¢iau jsipareigojimo nevykdymo tikimybe galima jvertinti
nenaudojant Sio modelio. Reikia ieskoti pasiskirstymo funkcijos su tokiomis savybémis kaip

normaliojo pasiskirstymo. Vienas i3 tokiy skirstiniy yra Kosi skirstinys [6]:

Apibrézimas 5 Tarsime, atsitiktinis dydis X yra pasiskirste pagal standarting Kosi, jei X ~
Cauchy(0;1)

Teiginys 1 Tarkime, kad X ir Y yra nepriklausomi atsitiktiniai dydZiai, pasiskirste pagal
standarting KoSi su parametrais myx, my ir vx,Vy. lada, jei X ~ Cauchy(0;1) irY ~

Cauchy(0;1), tai dydis Z = aX +bY irgi yra pasiskirstes pagal Kosi: Z ~ Cauchy(0;a + b)

Tad, naudojantis ir informacija, vertinama jsipareigojimo nevykdymo tikimybé
veikiant ekonominiam bei individualiam faktoriui, kai faktoriai yra pasiskirste pagal standartinj
Kosi pasiskirstyma.

Remiantis prielaida, kad ekonominis ir individualus faktoriai yra pasiskirste pagal Kosj
skirtinj, iSvedamas p;(z). Naudojamas (26) modelis X; kiekvienam klientui, kuriam veikia
ekonominis faktorius Z:

Xi=BiZi+ &, (50)
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kur Z; ir & yra nepriklausomi a.d., pasiskirste pagal standartinj Kosi skirstinj. Z yra
sisteminis ekonominis faktorius, o &- individualus faktorius. Darome prielaida, kad Z; ir
& vienodi kiekvienam skolininkui. Tada jsipareigojimy nevykdymo tikimybe galima rasti
taip:

pi(2) =P[X; < Bi|Z]. (51)

Toliau apibréziamas jvykis .J, kai X =82+ é néra Zemiau x, reikSmes:
1, kaz X=52+§<xp,

J = (52)
0, kitur.

Tada
PJ =1]2] = P(¢ <z, - 2)
= K(z,-52).
Taigi turima:
pi(Z2) =P[X; <xp|Z] = K(x,, - BZ), (53)
kur K - Kosi atsitiktinio dydzio pasiskirstymo funkcija.
Atitinkamai:

pp(Z) = K(z, - BZ) (54)

Naudojant apibrézima (1| mes galime perrasyti formule taip:
pr(Z) = K(K™'(p) - BZ). (55)

Tarkime, kad turimas skolininky portfelis. Be to, jame pastebétas jsipareigojimy nejvykdymo

atvejy skai¢ius d; momentu ¢. Pasinaudojus ir , galima uzrasyti bendra formule:

pp(Z) =P[X <,|Z] .
) i (7)) -2y - K0 @) - 52 (57)

Pasinaudojus apibrézimais ([29)),(31]) ir formule galime uzrasyti, kad
qr =Ez[pp] (58)

- [ 2] )rus @) -szy - K - sz s (59)
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Dabar galima pasinauduoti v pasiskirstymo lygmenimis ir uzrasyti bendra formule:

—oo D /N ) .
tvs [T 3 ()R 0) - 0270 - KU @) - 52) s (60)
o i=0
kur pp(z) - Kosi atsitiktinio dydZio tankio funkcija, K - Kosi atsitiktinio dydzio pasiskirstymo

funkcija ir K-! - Kosi a. d. funkcija.

5 Pavyzdziai

Siame skyriuje pateikiami keli jsipareigojimo nevykdymo tikimybiy skai¢iavimo pavyzdZziai.
Siekiant geriau matyti skirtumus tarp skaic¢iavimy, laikoma, kad egzistuoja tik 3 portfeliai

su skolininkais i§ A, B ir C kategorijy (kaip aprasyta (3.1)) skyriuje).

5.1 Pavyzdys, kai jsipareigojimo nejvykdymo atvejy néra

Tarkime, turime tris tarpusavyje nepriklausomy skolininky portfelius, iSskirstytus j 3
skolininky klases - A, B ir C - kuriuose n4 = 350, ng = 150 ir n¢e = 500. Pritaikius konservatyvumo
metoda, kai nei vienas i$ trijy portfeliy neturi jsipareigojimo nejvykdymo atvejy: ds =dg =

d. =0, apskaiciuojami tikimybiy virsutiniai réziai su skirtingomis ~ reikSmeémis:

¥ 50% 5% 90% 95% 99% 99.9%
pa || 0.069% | 0.139% | 0.230% | 0.299% | 0.459% | 0.688%
pp || 0.107% | 0.213% | 0.354% | 0.460% | 0.706% | 1.057%
pe || 0.139% | 0.277% | 0.459% | 0.597% | 0.917% | 1.372%

1 lentelé: Tikimybiy py, pp ir pe virsutiniai réziai

I$ lentelés matyti, kad didéjant pasikliautinio intervalo reiksmei, didéja ir jsipareigojimy

nejvykdymo tikimybeés jvertis. Taip pat galima pastebeéti, kad visur galioja 1D nelygybe.

5.2 Pavyzdys, kai yra bent vienas jsipareigojimo nejvykdymo atvejis

Nagrinéjami jau aprasyti trys portfeliai, kuriuose ns = 350, ng = 150 ir nc = 500, bet

daroma prielaida, kad buvo pastebeéti d jsipareigojimy nevykdymo atvejai: d = d4 + dg +
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de, atitinkamai portfelyje d4 = 0,dg = 1,d¢ = 3. Pasinaudojus skyriuje apraSytomis

formulémis, apskaic¢iuojami jsipareigojimy nejvykdymo tikimybiy jverciai:

Taip pat panaudojus kintamaji L, minéta [3.3| skyriuje, pateikiami tikimybiy pa, pp ir pe
virSutiniai réziai. Tad Siuo atveju skai¢iavimams naudojamos , ir formules.

¥ 50% 5% 90% 95% 99% 99.9%

pa || 0.366% | 0.509% | 0.666% | 0.772% | 0.999% | 1.297%

e || 0.563% | 0.782% | 1.022% | 1.185% | 1.532% | 1.988%

pe || 0.731% | 1.016% | 1.326% | 1.537% | 1.987% | 2.576%
2 lentelé: Tikimybiy pa,pp ir po virSutiniai réziai.

¥ 50% 75% 90% 95% 99% 99.9%
pa, || 0.256% | 0.256% | 0.255% | 0.232% | 0.230% | 0.301%
pa, || 0.511% | 0.507% | 0.460% | 0.464% | 0.465% | 0.596%
pc,, || 0.585% | 0.596% | 0.609% | 0.615% | 0.663% | 0.697%

3 lentele: Tikimybiy pa,pp ir pe virSutiniai réziai pritaikus kintamajj L.

Akivaizdu, kad ir Siems atvejams irgi galioja (|1|) nelygybé. Be to, pastebima, kad tikimybiy
iverciai lenteléje [3| atrodo maziau konservatyvus nei 2| lenteléje. Taciau, lyginant su variantu,

kai jsipareigojimy nevykdymo atvejy nebuvo (1|lentelé), rezultatai rodo didesnes tikimybes.

5.3 Pavyzdys, kai jsipareigojimy nevykdymo atvejy néra, veikia
sisteminis faktorius

Vel nagrinéjami trys jau mineéti portfeliai, kuriuose ny = 350, ng = 150 ir ng = 500.

Si kartg, jsipareigojimy nejvykdymo tikimybés yra priklausomos nuo sisteminio faktoriaus,

taciau nei viename portfelyje nebuvo pastebéti jsipareigojimy nevykdymo atvejai ir p reiksmeé

yra 0.12%. Skaiciavimams naudojama formule iéskyriaus. Gautus rezultatai pateikti

lenteléje:

24



¥ 50% 5% 90% 95% 99% 99.9%
pa || 0.063% | 0.167% | 0.392% | 0.59% | 1.269% | 2.67%
pp || 0.077% | 0.207% | 0.483% | 0.726% | 1.537% | 3.177%
pe || 0.119% | 0.32% | 0.72% | 1.07% | 2.201% | 4.413%

4 lentelé: Tikimybiy pa, pp ir po virSutiniai réziai.

Matome, kad visiems atvejams galioja nelygybé. Be to, pastebime, kad tikimybiy
jverciai 4] lenteléje turi didesnes tikimybes negu tai buvo pastebéta (1] lenteléje.

5.4 Pavyzdys, kai yra bent vienas jsipareigojimo nejvykdymo atvejis,

veikia sisteminis faktorius

Nagrinésime tuos pacius portfelius: n4 = 350, ng = 150 ir ng = 500. Si karta jsipareigojimy
nejvykdymo tikimybés yra priklausomos nuo sisteminio faktoriaus, ta¢iau turima jsipareigojimuy
nevykdymo atvejy: d = d4 +dp + d¢, atitinkamai d4 = 0,dg = 1,de = 3. p reikSmeé nesikeicia

p = 0.12%. Skai¢iavimams naudosime (22)), ir formules is skyriaus. Gauti

rezultatai:

Akivaizdu, kad atvejams taip pat galioja nelygybé. Be to galima pastebéti, kad

tikimybiy jverciai [5| lentel¢je lyginant su variantu, kai nebuvo jsipareigojimy nevykdymo

0 50% 75% 90% 95% 99% 99.9%
pa || 0.124% | 0.335% | 0.722% | 1.137% | 2.412% | 4.859%
pe || 0.181% | 0.418% | 0.836% | 1.256% | 2.541% | 4.898%
pe || 0.363% | 0.755% | 1.382% | 1.961% | 3.678% | 6.454%

5 lentelé: Tikimybiy pa,pp ir pe virSutiniai réziai.

atvejuy (4 lentelé), rodo didesnes tikimybes.
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5.5 Pavyzdys, kai veikia ekonominis faktorius 7

Nagrinésime jsipareigojimo nevykdymo tikimybes jvertinimo modelj, kuris buvo aprasytas
skyriuje. Kadangi dabar sisteminis faktorius yra ekonominis faktorius Z, norédami gauti
p; iverc¢ius, mums rekia turéti Z; faktoriaus reikSmes. Z; reikSmeés paskai¢iuosime pagal
formule. Tad, sugeneruosime 5 mety jsipareigojimy nevykdymuy pastebétus atvejus
laikydami, kad vienas periodas yra vienas mety ketvirtis. Atsizvelgiant j anks¢iau nauduotus
portfelius laikysime, kad minimalus faktinis jsipareigojimy nevykdymy skaic¢ius sudaro 0%,
o maksimalus 0.4% viso skolininky portfelio. Taigi, turime 5 mety jsipareigojimo nejvykdymo
atvejy skaiciy, (d; kiekvienam periodui) Turedami visa iSvardinta informacija galésime paskaiciuoti
sisteminio faktoriaus Z; reikSmes i$ formules. Tada, galesime paskaic¢iuoti p; jvercius
veikiant ekonominiam fartoriui pagal modelj . Skaic¢iavimams yra naudojama Excel
programa. Rezultatai yra pateikti lenteléje, kur kiekvienos tikimybeés jvertis yra 5 mety

gauty p; reiksmiy vidurkis:

vy 50% 75% 90% 95% 99% 99.9%
pa || 0.726% | 0.97% | 1.232% | 1.406% | 1.773% | 2.218%
pp || 0.061% | 1.422% | 1.81% | 2.069% | 2.617% | 3.328%
po || 1.339% | 1.801% | 2.293% | 2.625% | 3.326% | 4.236%

6 lentelé: Tikimybés pa,pp ir pc naudojant pyu, pp ir pe jvercius is lentelés.

Matome, kad atvejams taip pat galioja (1) nelygybé. Be to galima pastebéti, kad tikimybiy
jverciai[6]lenteléje lyginant su variantu, kai buvo jsipareigojimy nevykdymo atvejy ir veikiant
sisteminiui faktoriui (5| lentelé), rodo didesnes tikimybes, iSskyrus paskutinj stulpelj. Tai gali

reiksti, kad jverciai [6] lenteléje yra tikslesni, kai yra atsizvalgiama j ekonomine padét;.

6 ISvados ir rekomendacijos

Siame magistriniame darbe nagrinéti sisteminio ir individualaus rizikos faktoriy modeliai

jsipareigojimy nevykdymo tikimybei vertinti. Darbe pristatomi bendri jsipareigojimy nevykdymo
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tikimybés jvertinimo principai pagal K. Pluto ir D. Tasche straipsnyje pateiktas metodikas.
Taip pat pasiulyti alternatyvus jvertinimo metodai, leidziantys prognozuoti jsipareigojimuy
nevykdymo tikimybe.

Nagrinéjant tikimybés jvertinimo principus pagal K. Pluto ir D. Tasche[10] isskirti keturi
atvejai: 1) kai nebuvo uzfiksuota jsipareigojimy nevykdymo atvejy, 2) kai buvo uzfiksuotas
bent vienas jsipareigojimy nevykdymo atvejis, 3) kai veikiant sisteminiu faktoriui nebuvo
uzfiksuota jsipareigojimy nevykdymo atvejy ir 4) kai veikiant sisteminiu faktoriui buvo
uzfiksuotas bent vienas jsipareigojimy nevykdymo atvejis. Pagal pateiktus pavyzdzius kiekvie-
nam atvejui, pastebeta, kad visur veikia konservatyvumo salyga, taip pat tikimybiy jvertinimo
rezultatai priklausomi nuo pasirinkto reikSmingumo lygmens.

Remiantis M.Carlehed ir A.Petrov[5] straipsniu, pateiktas alternatyvus metodas jsipareigo-
jimy nevykdymo tikimybei vertinti, veikiant ekonominiam faktoriui Z. Taip pat aprasytas
PD jvertinimo modelis priklausomai nuo laiko momento ¢, kitaip sakant nuo konkretaus
ekonomikos ciklo stadijos (laiko tasko). Naudojant generuotus jsipareigojimy nevykdymo
atvejy skaicius, suskaiciuota PD tikimybe, priklausanti nuo konkretaus laiko tasko ir ekonominio
faktoriaus. Rezultatai pateikti kaip visy gauty tikimybiy vidurkis, priklausomai nuo pasirinkto
reikSmingumo lygmens. Rezultatai parodé, kad naudojant ekonominiy faktoriy modelj bei
jstatant norimas prognozes, galima tiksliau ir maziau konservatyviau jvertinti jsipareigojimy
nevykdymo tikimybe.

Nagrinéjant modelj veikiant ekonominiam faktoriui, pasiulyta skaic¢iavimo formulé su
prielaida, kad naudojami atsitiktiniai dydziai turi standartinj Ko$i pasiskirstyma. Gauta
formulé, kurig galima naudoti PD jvertinimui veikiant ekonominiu faktoriui, priklausomam
nuo pasirinkto reikSmingumo lygmens.

Tesiant darba, galima iSanalizuoti daugiau atvejy PD vertinimui, naudojant Kosi pasiskirs-
tyma, bei jvertinti, ar toks pasiskirstymas tinka realiems duomenims bei ekonominio faktoriaus
reikSmeés prognozavimui. Taip pat galima bandyti iSvesti alternatyvu metoda jsipareigojimo
tikimybei vertinti priklausomai nuo konkretaus tasko, laikant, kad duomenys néra pasiskirste
pagal normalyjj bei Kosi pasiskirstymus. Praktinis PD jvertinimo metody patikrinimas

reikalauja realiy istoriniy duomeny.
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Priedai

Python programos kodas atvejui:

import seaborn as sns

import pandas as pd
pd.options.display.float_format = ’{:.6f}’.format
import matplotlib.pyplot as plt

from scipy.stats import beta

#create gammas

gamma_list = [0.5, 0.75, 0.90, 0.95, 0.99, 0.999]

#create df
nrA = 350
nrB = 150
nrC = 500

df = pd.DataFrame (
{’portfolio’: [’Portfolio A’, ’Portfolio B’, ’Portfolio C’],
‘nr_of_defaults’: [0,1,3], #0,1,3
‘nr_of_customers’: [nrA, nrB, nrC],
’zero_nr_of_defaults’: [0,0,0], #0,1,3
}
)

df [’total_customers’]

[nrA + nrB + nrC, nrB + nrC, nrC]

#create function

def no_defaults(gamma 0.9, count_1 = None, count_2= None, count_3 = None):
if None not in (count_1, count_2, count_3):

return 1 - (1-gamma)x**(1/(count_1l+count_2+count_3)) #format, ’.10f’)

elif (None not in (count_1, count_2)) & (count_3 is None):

return 1 - (1-gamma)**(1/(count_1+count_2))
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elif (count_1 is not None) & (count_3 is None) & (count_2 is None):

return 1 - (l-gamma)**(1/(count_1))

else: print(’smth wrong’)

results = []

for g in gamma_list:

a = no_defaults(gamma=g, count_1 = nrA, count_2= nrB, count_3 = nrC)
b = no_defaults(gamma=g, count_1 = nrB, count_2= nrC)
¢ = no_defaults(gamma=g, count_1 = nrC)

results.append([g, a, b, cl)

result = pd.DataFrame(results) #, columns={’portfolio’, ’gamma’, ’value’}

Python programos kodas atvejui:

results = []

for portf in df[’portfolio’].unique():

portfolio = df [df [’portfolio’] == portf]

a = 4 #portfolio[’nr_of_defaults’] + 1

b = portfolio[’total_customers’] - 1

for g in gamma_list:
#print (f" for {g}: {round(beta.ppf(g,a, b)*100, 2)}")
p = beta.ppf(g,a, b)*100

results.append([portf, g, pl0]1])

result = pd.DataFrame(results) #, columns={’portfolio’, ’gamma’, ’value’}

result.columns = [’portfolio’, ’gamma’, ’value’] result.pivot(index=’portfolio’, columns=’valu
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result[’gamma’] = result[’gamma’]*100

R programos kodas [3.4] ir [3.5] atvejams:

PTLinkFunc <- function(pd, rho, y) {

# Is used in multiperiod Pluto & Tasche model for conditional PD estimation (given unconditi
# correlation with systematic factor and systematic factor realization)

# Args:

# pd: unconditional PD

# rho: correlation with systematic factor

# 0y realization of systematic factor

# Returns:

# estimated conditional PD

return (pnorm((gnorm(pd) - sqrt(rho) * y) / (sqrt(1l - rho))))

PTProbLessKdef <- function(portf.uncond, portf.def, pd, rho, rSt) {

# Estimates probability of occurrence of less than portf.def defualts given PD for Multi-per:

# Args:

# portf.uncond: unconditional portfolio distribution from the worst to the best credit q:
#  portf.def: number of defaults in a given rating class

# rho: correlation with systematic factor # rSt: realizations of s
# Returns:

# mean probability across simulations of occurrence of less than portf.def

piSt.onePer <- 1 - PTLinkFunc(pd, rho, rSt)
piSt <- 1 - apply(piSt.onePer, 1, prod)
s =0
for (i in seq.int (0, portf.def)) {
s <- s + choose(portf.uncond, i) * (piSt~i) * ((1 - piSt)~(portf.uncond - i))
}
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return(mean(s))

PTMultiPeriodPD <- function(portf.uncond, portf.def, rho, cor.St, kT, kNS = 1000, conf.interva

# Estimates PDs according to multi-period Pluto & Tasche model

# Args:

# portf.uncond: unconditional portfolio distribution from the worst to the best credit q:
#  portf.def: number of defaults in a given rating class

# rho: correlation with systematic factor

# cor.rSt: correlation matrix of systematic factor realization through the time. In
#  kT: number of periods used in the PD estimation

#  kNS: number of simulations for integral estimation (using Monte-Carlo approacl
# conf.interval: confidence interval

# Returns:

# conditional PDs according to multi-period Pluto & Tasche model

if (length(cor.St) == 1) {
cor.ST <- matrix(numeric(kT * kT), nrow = kT) #Correlation matrix of systematic factors
for (i in 0:(kT - 1))
for (j in 1:kT)
cor.ST[i * kT + j] <- cor.St =~ abs(i - j + 1)
} else {

cor.ST <- cor.St

r.num <- length(portf.uncond)
r.PD <- rep(0, r.num)
portf.CNum <- rev(cumsum(portf.uncond))

portf.CDef <- rev(cumsum(portf.def))

rSt <- MASS::mvrnorm(n = kNS, rep(0, kT), Sigma = cor.ST)

for (r in seq_len(r.num)) { # Iterating through rating classes
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f <- function(x) PTProbLessKdef (portf.CNum[r], portf.CDef[r], x, rho, rSt) - 1 + conf.inte:
r.PD[r] <- uniroot(f, c(0, 1))$root

} return(rev(r.PD)) }

#create gamma

gamma_list <- ¢(0.5, 0.75, 0.90, 0.95, 0.99, 0.999)

# PD calibration using Multi-period Pluto and Tasche approach

#without defaults

portfolio <- ¢(1000,650,500)

defaults <- ¢(0,0,0)

result <- list() for (i in 1:length(gamma_list)) {

result[[i]] <- PTMultiPeriodPD(portfolio, defaults, 0.12, cor.St = 0.12,kT = 1, kNS = 1000,

#with defaults

defaults <- c(0,1,3)

result <- list()

for (i in 1:length(gamma_list)) {

result[[i]] <- PTMultiPeriodPD(portfolio, defaults, 0.12, cor.St = 0.12,kT = 1, kNS = 1000,
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