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1. Santrauka

Isipareigojimy nejvykdymo tikimybés modeliavimas Zemo nemokumo
portfeliuose veikiant sisteminiam faktoriui

Santrauka

Sio magistro darbo tikslas — i3siaiskinti ir apibendrinti jsipareigojimy nejvykdymo tikimybés skai¢iavi-
mo formules, Zemo jsipareigojimy nejvykdymo portfeliuose, trimis atvejais: a) kai jsipareigojimy nejvykdy-
mo jvykiai yra nepriklausomi, b) kai jsipareigojimy nejvykdymo jvykiai tarpusavyje nepriklausomi, bet juos
veikia sisteminis ir individualus faktoriai, kurie yra tarpusavyje nepriklausomi, c) kai jsipareigojimy nejvyk-
dymai tarpusavyje nepriklausomi, taciau juos veikia sisteminis ir individualus faktoriai, kurie tarpusavyje
yra priklausomi. Darbe buvo patikrinti variantai, kai jsipareigojimy nejvykdymy néra arba yra keletas. Pa-
gal Zinomas ir gautas formules, gauti pavyzdZziai pasirenkant tam tikrus reikSmingumo lygmenis. PavyzdZiai
apzvelgti ir palyginti. Darbo pabaigoje pateiktos i§vados. Si tema aktuali bendram kredito rizikos valdymo

tikslui bei portfeliy, kuriuos sudaro individai, turintys piniginiy jsipareigojimy, modeliavimui.

Raktiniai ZodZiai: [sipareigojimy nejvykdymo tikimybé, nemokumo tikimybé, Zemo jsipareigojimy ne-

ivykdymo portfeliai, sisteminis faktorius.



Probability of Default Modeling for Low Default Portfolios under the Effect
of Systematic Factor

Abstract

The purpose of this master’s thesis is to find formulas of default probabilities for low default portfolios
in three cases: a) when default events are independent, b) where the events of default are independent of
each other but are affected by systemic and individual factors that are independent of each other, ¢) when
the events of default are independent of each other but are affected by systemic and individual factors that
are interdependent. Cases where there are no or are several defaults have been checked. According to the
formulas found, samples were modeled by selecting certain levels of significance. Samples were reviewed
and compared. Conclusions were presented at the end of the work. This topic is relevant for modeling
portfolios made up of individuals with monetary obligations and for credit risk management purpose in
general.

Key words: Probability of default, probability of insolvency, low default portfolios, systematic factor.



2. Ivadas

Paskoly teikimas yra pagrindiné tradicinio banko veikla. Tam, kad jos sékmingai buty iS-
duodamos klientams, bankui neuZtenka vien tik turéti finansiniy iStekliy, jam taip pat reikia infor-
macijos apie savo klientus — skolininkus, tam kad Zinoti kiek rizikinga bus i$duoti paskolg. Siam
tikslui bankui gali prireikti jvairios informacijos: bendry duomeny apie skolininka, duomeny apie
ankstesnj skolininko jsipareigojimy vykdyma, patikimuma, reputacija ar net $alj, kurioje gyvena
skolininkas. Deja, bankui pateikta informacija gali buti netiksli. Taciau, net ir tiksli informacija
neeliminuoja rizikos. Todél rizika skolininko patikimumui butina vertinti.

Isipareigojimy nejvykdymo tikimybé (angl. probability of default, toliau trumpinsime PD),
tai tikimybé, kad skolininkas per metus nesugebés jvykdyti savo finansiniy jsipareigojimy [1]. Ka-
dangi, §i tikimybé yra viena iS svarbiausiy kredito rizikos vertinime, tai PD tikslumas yra tiesiogiai
susijes su kredito rizikos vertinimo modeliy kokybe. AiSkiai suvokus kredito rizikos aktualuma,
padidéjus jos reikSmei ir atsiradus poreikiui tiksliau jvertinti jos rodiklius, kredito rizikos modelia-
vimas taip pat tapo viena iS sparc¢iausiai besivystanciy finansy inzinerijos sri¢iy [7]. Béda ta, kad
neretai vertinami portfeliai, turi maZa jsipareigojimy nejvykdymy skaiciy (angl. low default port-
folios), o portfeliuose, kurie sudaryti iS finansiSkai stipriy skolininky, jsipareigojimy nejvykdymy
gali i§ viso nebuti. Dél Siy prieZasCiy juos jvertinti gali buti sudétinga. Atsizvelgiantj tai, kad port-
feliai su maZu jsipareigojimy nejvykdymo skai¢iumi pastaruoju metu daZnai pasitaiko praktikoje —
Si tema ypac aktuali.

Bazelio tarptautinio komerciniy banky prieziuros komitetas (dar vadinamas Bazelio komite-
tu) sukure banky rizikos valdymo sistema [6]. Jie nustaté bankams kapitalo pakankamumo reikala-
vimg ir jo skai¢iavimo metodika, grindZiama konservatyvizmu, o Katja Pluto ir Dirk Tasche 2004
m. pabaigoje pagal Siuos reikalavimus pasiulé konservatyvumo metodg kredito rizikai vertinti. Jy
straipsnis atspausdintas 2011 mety ,,SSRN Electronic Journal* [8].

PD yra viena pagrindiniy kredito rizikos sudedamyjy daliy. Siame darbe PD analizei bus
pasitelktas konservatyvumo metodas skolininky kategorijoms vertinti, bei Bernulio schema [3].
Musy tikslas — apskaiCiuoti PD, kai jsipareigojimy nejvykdymo atvejai yra nepriklausomi tarpu-
savyje ir: juos veikia sisteminis bei individualus faktoriai, kurie tarpusavyje nepriklausomi, juos

veikia sisteminis ir individualus faktoriai, kurie tarpusavyje priklausomi.

2.1. Motyvacija

Salies ir pasaulio ekonomika $iuo metu i§gyvena sudétinga laikotarpj. Pasauliné pandemija
ir jvestas karantinas nemenkai paveiké ekonomika. Europos Salyse ir Lietuvoje yra taikomi jvairas
apribojimai: nebutiny prekiy fizinés prekybos sustabdymas, nebutiny kontaktiniy paslaugy teikimo
uZdraudimas, apgyvendinimo paslaugy sustabdymas, Zmoniy judéjimo apribojimas. Trumpai — jei
paslauga ar preké, kuri néra butina Zmonéms iSgyventi, negali buti suteikta ar perduota bekontakc¢iu
ar nuotoliniu budu — ji yra negalima. D¢l Sios situacijos kai kuriems verslininkams darosi sunku
iSlaikyti verslus, Zmonés praranda darbus ir pajamy Saltinius. Pasidaro sunku mokéti nuomos ir

kitus mokescius. ISkyla problema — skolininkai tampa nebemokis. D¢l Siy priezas¢iy bankai kelia
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reikalavimus skolininkams ir paskolas iSdavinéja atsargiau. Palyginkime Siy dieny situacija su ne-
tolima praeitimi, tarkime keletu mety atgal, kai rinkose vyravo stabilumas. Tikétina, kad to meto
konservatyvus portfeliy vertinimas, paklojo gera pamatg Sioms dienoms. Galbit, jei puikaus mo-
kumo skolininkai, nebuity vertinti konservatyviai, Siuo metu turétume dar sudétingesn¢ situacijq.

Todél tirti jsipareigojimy nejvykdymo tikimybes — ypac¢ aktualu.

2.2. Uzdavinys

Ivertinti jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe, naudojant Katja Pluto ir Dirk Tasche nelygybe

[8], portfeliuose su maZu jsipareigojimy nejvykdymo skaic¢iumi

k

1= [T S (76l - Glp o)™y el

1=0

Cia:
v — pasitikéjimo lygmuo;
2

o(y) = \/%e*y? — normaliojo skirstinio tankis;

| . . . .
(”7) = " _ _ binominis koeficientas;
i il(m—1)!

=1 (p)—
G(p, o,y) = (-2,
®(-),®~!(-) — standartinio normaliojo skirstinio pasiskirstymo funkcija ir jo atvirkstiné pasiskirs-

tymo funkcija;
p — jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé (PD);
o — turto koreliacijos koeficientas, o # 1.
Tarsime, kad skolininko turto graza r;, kai (i = 1,2,...,m) skolininky skaiCius protfelyje,

stebimu laikotarpiu (paprastai per 1 — erius metus) uZraSoma taip
ri = BiSi + &, (2.2)

¢ia S; ir &; yra atsitiktiniai dydZiai, pasiskirst¢ pagal normalyjj skirstinj. Atsitiktinis dydis S yra
vadinamas sisteminiu faktoriumi, o £ — individualia dalimi (taip pat individualiu faktoriumi arba
liekana). Be to 5;, §; yra atsitiktinés, nepriklausomos $iy a. d. kopijos. Atsitiktiniai dydziai .S ir &

visiems skolininkams yra tokie patys.

2.3. Prielaidos
Isipareigojimy nejvykdymo tikimybe p norime jvertinti galiojant Sioms 5 prielaidoms:

* L. Prielaida: Isipareigojimy nejvykdymo jvykiai yra nepriklausomi, jsipareigojimy nejvyk-

dymy néra;

* II. Prielaida: Jsipareigojimy nejvykdymo jvykiai yra nepriklausomi, jsipareigojimy nejvyk-

dymy yra;



* III. Prielaida: [sipareigojimy nejvykdymo atvejai priklauso nuo sisteminio faktoriaus, sis-

teminis ir individualus faktoriai yra nepriklausomi, jsipareigojimy nejvykdymy néra;

* IV. Prielaida: [sipareigojimy nejvykdymo atvejai priklauso nuo sisteminio faktoriaus, sis-

teminis ir individualus faktoriai yra nepriklausomi, yra keli jsipareigojimy nejvykdymai;

* V. Prielaida: Isipareigojimy nejvykdymo atvejai priklauso nuo sisteminio faktoriaus, sis-
teminis ir individualus faktoriai yra priklausomi, jsipareigojimy nejvykdymy néra arba yra

keletas;

3. Savokos, apibrézimai ir tyrimams naudojami bendrieji prin-
cipai

Zemiau apraSomi darbui naudojami apibréZimai bei taisyklés.

3.1. Kredito rizika. Bernulio schema

PD (angl. probability of default) — jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe, tai tikimybe, kad
per vieny mety laikotarpj skolininkas nejvykdys jsipareigojimy[1].
Isipareigojimy nejvykdymo tikimybé yra pagrindinis musy tyrimo objektas. Ji yra ir viena iS svar-

biausiy kredito rizika nusakanciy rodikliy.

Kredito rizika (angl. credit risk) — tikimybé, kad sandorio Salis nesugebés atsiskaityti sutar-
tyje nustatyta tvarka [1].
Bankai iSduodami savo klientams paskolas, kaskart susiduria su ateities neapibréZtumu — skolinin-
kas gali nejvykdyi jsipareigojimy ir paskolos negrazinti dél jvairiausiy priezas¢iy. Taip atsiranda

kredito rizika.

Portfelis (angl. portfolio) — visos banko iSduotos paskolos.
Norint bankui suvaldyti kredito rizika, jis privalo priziuréti ne tik atskiras paskolas ir jy jsipareigoji-
my vykdyma, taciau ir visam paskoly portfeliui tenkancig kredito rizika. Pagrindinis kredito rizikos

rodiklis yra jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé. Jai analizuoti naudojama Bernulio schema [3].

Bernulio schema (angl. Bernoulli scheme) — Atlikus n nepriklausomy eksperimenty, kuriy
kiekvieno metu jvykiai A ir A gali jvykti su tikimybémis P(A) = pir P(A) = 1 — p. Tikimybé,
kad jvykis A jvyks lygiai £ kartu yra

n n!

P, (k) = (k>p’“(1 —p)" = mﬁ’“(l —p)"* (3.1)

Siekiant sutaupyti laiko, Bernulio schemos nejrodinésime. Jrodyma galima rasti V. Cekanaviciaus

vadovélyje ,,Statistika ir jos taikymai 1 dalis®. [3]



3.2. Konservatyvumo metodas

Konservatyvumo metodas (angl. most prudent estimation methodology) — tai metodas, kai
PD skaic¢iavimui naudojami konservatyvis rizikos jverciai. Jis taip pat gali buti naudojamas kaip
alternatyva atitikti Bazelio konservatyvumo reikalavimus, su prieZiiiros institucijy tvirtinimu. Siuo
metodu sitloma atlikti konservatyvy skolininky vertinima, kai paskoly porfelis turi maza jsipa-
reigojimy nejvykdymo skaiciy, t. y. kai duomeny, apie jsipareigojimy nejvykdyma, turime ypac
mazai. Bankuose konservatyvumo metodas gali buti taikomas visy rusiy mazy jsipareigojimy ne-
vykdymo portfeliams. K. Pluto ir D. Tasche [8] §j metodg pasiulé kaip papildyma kitiems vertinimo
metodams, nesvarbu, ar tai buity iSoriniy reitingy palyginimas, Schuermanno ir Hansono 2004 pa-
sitilymai [9] ar kiti. Pagal §j metodg skolininkai jvertinami patikimumo kategorijomis, kai A,, —
patikimiausias skolininkas — jo jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé yra maZziausia, o A,, — ma-

Ziausiai patikimas skolininkas — jsipareigojimy nejvykdymo tikimybé didZiausia

PAn, S PA,, S-S P4, (3.2)

Metodo pavadinimas nusako, kad PD bus vertinama saugiausiai, todél yra jvedama reitingo tiki-
mybeé p,. Kai x yralygus A,,, A,,,..., A, _, ir galioja (3.2), reitingo tikimybé yra prilyginama
virSutiniam réZiui py,, .

Taigi, vertinant $iuo metodu, tikimybe, kad A,,,, A,.,, ..., A, , kategorijy skolininkai nejvykdys

jsipareigojimy vertinama kaip A, kategorijos skolininky PD

PA,, = PAn,>
PA,, = PAn,>
PA,, , = PAn,-

4. 1. Prielaida: Isipareigojimuy nejvykdymo jvykiai nepriklau-
somi, jsipareigojimy nejvykdymuy néra

Yra du nepriklausomumo aspektai: a) tarpusavio ir b) nuo sisteminio faktoriaus. Pirmiausia
tirsime atvejj, kai jsipareigojimy nejvykdymai nepriklausomi, t. y. tarsime, kad jy neveikia joks
iSorinis faktorius. Be to, laikysimés prielaidos, kad jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje néra —

visi skolininkai vykdo savo jsipareigojimus.

4.1. Konservatyvumo metodo ir Bernulio schemos pritaikymas

Tyrimo objektas — paskoly portfelis su m skolininky. Skolininkai suskirstyti j kategorijas

pagal patikimumg. A, kategorijos skolininky yrama, , A, kategorijos—ma,_,..., A, —ma, .



Taikome konservatyvumo metog, todél PD vertiname

PAn, = PAn, = = PA,, - 4.1)

Pasinaudojus (4.1) lygybe, gauname, kad tikimybés kiekvienoje kategorijoje yra vienodos. Tikrin-
sime atvejj, kai visi skolininkai jvykdo jsipareigojimus, t. y. jsipareigojimy nejvykdymy skaicius
yra 0. Tam naudosime auk$¢iau minéta Bernulio chemg. Tikimybé, kad skolininkas jvykdys jsipa-

reigojimus yra prieSinga jsipareigojimy nejvykdymo tikimybei, todél ji lygi

(1 . p)mAnl +mAn2 +‘..+mAnn ]

Toliau naudosime Bernulio schemg. Ivykis A —,, A,,, kategorijos skolininkas jsipareigojimy ne-

jvykdeé* Siuo atveju nejvyks nei karto, todél k = 0. Taigi gauname

]P)(A) _ (mAnl + mAn20+ ...+ mAnn)p%nl (1 N pAnl )mAnl +mAn2+...+mAnn
= (1= pa,, )" m T na A (4.2)

Dabar musy ieSkomg PD vertinsime pasikliautinaisiais intervalais. Naudosimés reitingo tikimybe
P, kai x yra viena i§ kategorijy (A,,,, A,,, ..., Ay,,) ir jos pasikliautinuoju intervalu laikysime

MAp, +mAn2

tikimybiy p, rinkinj, su kuriuo tikimybé (1-pa, ) T FMAnn yra didesné arbalygi (1—7),

¢ia v — reik§mingumo lygmuo.

ReikSmingumo lygmuo (angl. singnificance level) — tikimybé pagrjstai atmesti klaidingg
hipoteze. Sj dydj jprasta Zyméti o arba 7 [3]

Dabar pagal (4.2) ir pasirinkus reikSmingumo lygmenj gauname nelygybe
(1=7) < (L= pa,,)"Am T ane Toian,

Noredami gauti tikimybg p4, spresime Sig nelygybe

M Ay T AR, +"'+7n‘47Lm / (1 — ’)/) < MAny T AR, +”'+mA”7«/(1 - pA)mA"I FMApy oMy,

— (1 i f}/) MApy +mAn2+<.4+mAnn < (1 _ pA) (43)

1
= pa <1 — (1 —n)mam M an T

Analogiskai konstruojame A,,, kategorijos skolininky PD. Pasinaudoj¢ konservatyvumo metodu,
vertinam A, Kategorijos skolininky PD ir gauname, jog pa,, = pa,, = ... = pa,, . Kadangi
skolininkai vertinami vienodai abiejose klasése, tai skolininky skaiciy galime laikyti homogeniniu

rinkiniu (ma,,, +ma,, + ... +ma,, ).



Toliau nelygybe sprendZiame analogiSkai

(1 - 7) < (]. — pAn2>mAn2 +mAn3+...+mAnn

— ™ Ang +mAn3+‘“+mAnn /(1 _ ,.y) g M Ang +mAn3+“.+mAnw\/(1 _ pAnQ)TLB+TLC
1 4.4)
—_— (1 . 7)mAn2 +7"An3 +otmg,, < (1 — pAnQ)
1
<1 (1= ) oy Ty

nog

Taip konstruojamos nelygybés, kol pasiekiama nepatikimiausiy skolininky kategorija. Vertinant
A, kategorijos skolininkus, jy PD vertinti jau nereikia konservatyvumo metodo taikymo ir tg pacia
tikimybe, kad nejvyks né vienas jsipareigojimy nejvykdymy atvejis uZraSome (1 — py, )"4nn bei

skaic¢iuodami analogisSkai gauname

1

PA,, <1 —(1—r)"anm. 4.5)

4.2. Pavyzdys: nepriklausomumo prielaida, jsipareigojimy nejvykdymuy né-
ra

Dabar pateiksime keletg iliustracijy aukSc¢iau apraSytai teorijai. Laikomés prielaidy, kad jsi-

pareigojimy nejvykdymai yra nepriklausomi ir jy porfelyje neturime. Tarsime, kad turime m dydZzio

portfelj sudarytg i§ A;, A, ir A3 kategorijos skolininky. Sakykime, pirmuose dviejuose atvejuose

m = 1000, o treciuoju m = 2000, taip pat skiriasi kiekvienos kategotijos skolininky skaicius.

Skaic¢iavimams naudota formulé pateikta III. Priede. Pirmuoju atveju
mya, = 500,m4, = 300, m4, = 200

Pasirenkame reikSmingumo lygmenius v ir kompiuterinio modeliavimo programa ,,R* suskaiciuo-

jame PD. Rezultatus pateikiame lenteléje.

1 lentelé. Ay, A, ir A kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~

5 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 500,m.4, =300, m.4, = 200

ba, 0,0693% 0,1385% 0,2300% 0,2991% 0,4595% 0,6884%
P, 0,1385% 0,2769% 0,4595% 0,5974% 0,9168% 1,3721%
Pas 0,3460% 0,6908% 1,1447% 1,4867% 2,2763% 3,3949%

Kitu atveju skaiciuojame PD pagal tas pacias prielaidas, tik pakei¢iame kategorijoms priski-
riamy skolininky saicius
ma, = 350, ma, = 550, m4, = 100
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2 lentele. A, A, ir As kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 350,ma, = 550, m4, = 100

Da, 0,0693% 0,1385% 0,2300% 0,2991% 0.4595% 0,6884%
Pa, 0,1066% 0,2130% 0,3536% 0,4598% 0,7060% 1,0571%
Pas 0,6908% 1,3767% 2,2763% 2,9513% 4,5007% 6,6746%

Treciuoju atveju skai¢iavimai analogiski, tik $jkart didZiausig skolininky kiekj turime A3 ka-

tegorijoje
ma, = 400, ma, = 400, my, = 1200
3 lentelé. Ay, A, ir Az kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus -y

¥ 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
my, = 400, m4, = 400, m, = 1200

Da, 0,0347% 0,0693% 0,1151% 0,1497% 0,2300% 0,3448%
DA, 0,0433% 0,0866% 0,1438% 0,1871% 0,2874% 0,4308%
DAy 0,0577% 0,1155% 0,1917% 0,2493% 0,3830% 0,5740%

Apibendrinant Sias tris lenteles, galime teigti, kad jsipareigojimy nejvykdymo tikimybeés pri-
klauso nuo skolininky skaiciaus ir reikSmingumo lygmens ~. Didesnis skolininky skaicius port-
felyje generuoja mazesnes jsipareigojumy nejvykdymo tikimybes. Taip pat yra tenkinama (3.2)
nelygybé — kuo Zemesné skolininky kategorija, tuo didesné PD. Dar matome, kad A; kategorijos
skolininky PD priklauso nuo bendro skolininky skai¢iaus, o ne nuo A; kategorijoje esanciy sko-
lininky, nes 1 ir 2 lenteliy duomenys A; kategorijos skolininkams sutampa, nors Sios kategorijos
skolininky skaiciai skiriasi.

Irodysime, kad skolininky skaiciui didéjant — PD mazéja. Pasinaudosime reitingo tikimybe
P, kai x € [Ay, Ag, As]. Tuomet lygties p, = 1 — (1 — fy)m%c iSvestiné pagal skolininky skai¢iy m,

yra

1 BN
(Pe)m, = W(l — )7 In(1 — 7).

Dabar paZitrékime j sandaugg —> (1 — fy)m%c In(1 — ~) dalimis. Kadangi —> > 0, (1 — fy)m% > 0,
oln(l —~) <0,nesvy € (0, 1),Ztai gauname, kad iSvestiné visuomet bus ;eigiama. Kuo didesni
m,, tuo iSvestiné labiau neigiama. Vadinasi, did¢jant m,., maZéja reitingo PD p,.

PD taip pat priklauso nuo reikSmingumo lygmens. Kuo didesnis ~, tuo dinesnis PD virSuti-
nis intervalo réZzis, reiSkia, kad didesné ir reitingo tikimybé. Kadangi jsipareigojimy nejvykdymo
tikimybés yra nemaZesnés nei (1 — ), tai reikSmingumo lygmeniui didéjant, didéja intervalas, i$

kurio reiSmes jgyja PD.
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5. 1L Prielaida: Jsipareigojimy nejvykdymo jvykiai nepriklau-
somi, yra Kkeli jsipareigojimu nejvykdymo atvejai

Toliau déstome sekantj tyrimo atvejj, kuris nuo 4 skyriaus skiriasi tuo, kad dabar turime
jsipareigojimy nejvykdymy. Vél taikysime konservatyvumo metoda. Paskoly portfelis sudarytas
iS m skolininky, suskirstyty i tas pacias 3 kategorijas Ay, An,, ..., Ay, kaim =ma, +ma,, +

..+ my, . Dabar tarsime, kad kiekvienoje kategorijoje gali buti jsiparegojimy nejvydymo atvejis
ky,x € [Apy, ..., Ay, ] Tarsime, kad kategorijose jsipareigojimy nejvydymy skaicius yra
k=ka +ka,+...+ka

Pagal konservatyvumo metoda

- pAnz

Toliau, skai¢iuojame kiekvienos kotegorijos PD atskirai, naudodami Bernulio schema, pradédami

nuo p4, , kai jsipareigojimy nejvykdymo skaicius portfelyje £

k
ma, +Ma, +...+my ; i
1 ny nn 7 1 _ M AR, +mAn2 +A..+mAnn 1
> ( ; Pa,, (1 —pa,,)

=1

Vel pasitelkiame pasikliautinyjy intervaly metoda, su reikSmingumo lygmeniu ~y

Z( >pAm —pay, )" 5.1)

Nelygybes sprendinys biity muisy ieSkoma p,, , bet jg skaiciuosime skyriuje 5.1. Toliau iSreiSkiame
Pa,,- Vel vertiname konservatyviai, todél p4,, = pa,,, . Dabar skolininky porfelyje turime m,,, +

ma,, + ...+ ma, o jsipareigojimy nejvykdymy k4, + ka,, + ...+ ka,, . Taikome Bernulio

schemg ir uZraSome nelygybe, vertinimui pasitelke pasiklautinajj intervala

kap,+-tkan,
Z mAn +m,4n‘ +—|—mAn . o
1 N ’y < ( ’ : . " phnz (1 - pAn2 )mAnQ ++mA’ﬂn ¢

- 7
=1

Tliekame analogiskus veiksmus iki pasiekiame paskutiniaja kategorija A,,, kategorijos skolinin-
ky PD skai¢iavimui konservatyvumo metodo taikyti nereikia, jsipareigojimy nejvykdymy skaicius

k4, . PD vertinimui analogiSkai suformuluojame nelygybe su pasirinktu reik§mingumo lygmeniu
kan,

MA,, \ i ma, —i

=1
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Gauty nelygybiy nespresime, taciau skyriuje 5.1 parodysime, kad egzistuoja Siy nelygybiy spren-

diniai ir jie yra vieninteliai.
5.1. Analitinis Pluto — Tasche nelygybés sprendimas
Tarkime, X yra binominis atsitiktinis dydis su dydZio parametru m ir s€kmeés tikimybe p, tada

Vk € [0, m] turime

1
SR =)yt
p

k
}:(Dﬁﬂ—MMi=ﬂX<M=1—PW<M=1 .62
par JtR(1 = tym—k-1dt
0

¢ia Y yra Beta atsitiktinis dydis su parametrais o« = k4 1 ir 8 = m — k (placiau apie Beta funkcija
ir jos savybes galima rasti Hinderio knygoje [5]). Beta funkcija — tokia funkcija, su parametrais

a > 0,8 > 0 kurios atsitiktiniam dydZziui Y, daliné forma yra apibréZiama taip

Y

Blya) = [10 -0 e

0

Laikysime, kad « ir 3 yra teigiami sveikieji skaiciai, kurie su muisy turimais skolininkais susiejami
taip
a=k+1,6=m—k.

Cia m — skolininky skai¢ius portfelyje, o k — jsipareigojimy nejvykdymy skaicius portfelyje. Siuo
atveju, Beta pasiskirstymo funkcija tampa atitikmeniu musy turimai Binominei pasiskirstymo funk-

cijai ir Vy € (0, 1), Vo, 8 > 0 Binoming pasiskirstymo funkcijg galime pakeisti Beta funkcija

a+6—1

Fa,ﬁ(y)Z/ta;(%— Z (OHFB_1)?/'(1—?/)“*5‘1‘1’:]3,(@,5)

Sekantis teiginys parodo nelygybés (5.1) sprendinio egzistavimg ir vienati, taip pat suteikia mums
pradines vertes skaitiniam Saknies radimui (Zr. (5.4)).

Teiginys 5.1. Apibrézkime funkcija fi, 5 : (0,1) — R, kai 0 < k < m:
" /m
k(D) = P —=p)m, 0,1).
fin () ;O(Z)p( p) pe(0,1)

Fiksuojam v € (0,1). Tada lygtis

turi lygiai vieng sprendinj 0 < p = p(v) < 1. Taip pat §is sprendinys p(v) tenkina nelygybes

1— Yo <p) < VI-v. (5.4)
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Irodymas. Funkcijos f,, »(p) iSvestiné pagal p yra

dfm,k(p>
dp

— —(m—k) <7§)pk(1 — )™ <0,k € [0,m).

Taigi, pastebime, kad f,, , yra grieZtai maZéjanti. Tai reiSkia, kad lygtis (5.3) turi tik vienintelj

sprendinj. Tuomet nelygybés

fm,O(p) g fm,k(p> < fm,mfl(p) (55)

parodo, kad egzistuoja toks (5.3) lygties sprendinys ir nelygybeés (5.5) yra teisingos. 0

5.2. Pavyzdys: Nepriklausomumo prielaida, yra keli jsipareigojimy nejvyk-
dymo atvejai

Skai¢iavimai atlikti naudojantis programa ,,MS Excel“. PD skaic¢iuojamos skolininkams i$
kategorijy A, A, ir A3 pasirenkant skirtingas reikSmingumo lygmens ~y reikSmes. Skolininky skai-
¢ius modeliuojamuose portfeliuose taip pat kaip (4.2) pavyzdyje. Pirmuoju atveju turime m = 1000

skolininky portfelj. Skolininkai kategorijose pasiskirste taip
ma, = 500, m4, = 300, m4, = 200
Isipareigojimy nejvykdymai kiekvienoje skolininky patikimumo kategorijoje atrodo taip
ka, =0,ka, =1,ka, =1 (5.6)

Isipareigojimy nejvykdymy skaiciai (5.6) bus naudojami visiems trim atvejais. PD skai¢iavimui
naudojome programos ,,MS Excel formul¢ BETAINV (v, «, /), kai
v — pasirinktas reik§mingumo lygmuo,
o — jsipareigojimy nejvykdymy skaiCius skaiCiuojamoje kategorijoje

(A kategorijai k4, + ka, + ka, + 1, Ao kategorijai k4, + ka, + 1 ir A3 kategorijai k4, + 1),
B — skolininky skai¢iaus skaiciuojamoje kategorijoje ir jsipareigojimy nejvykdymy skirtumas

(A kategorijoje ma, + ma, + ma, — (ka, + ka, + ka, + 1),

A, kategorijoje ma, + ma, — (ka, + ka, + 1) ir A3 kategorijoje ma, — (ka, + 1))

4 lentelé. Ay, A, ir Az kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 500,ma, = 300,ma, = 200,ka, =0,ka, = 1,ka, =1

ba, 0,2676% 0,3921% 0,5319% 0,6289% 0,8387% 1,1188%
Pa, 0,5355% 0,7841% 1,0631% 1,2563% 1,6738% 2,2296%
Pas 0,8420% 1,3473% 1,9405% 2,3615% 3,2890% 4,5451%
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Sekanciu atveju, skai¢iuojame PD, kai skolininky skaicus yra m = 1000 ir

ma, = 350, ma, = 550, m4, = 100.

Slentelé. Ay, A, ir Az kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus -y

~y 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 350,ma, = 550,ma, = 100,ka, =0,ka, =1,ka, =1

DA, 0,2676% 0,3921% 0,5319% 0,6289% 0,8387% 1,1188%
DA, 0,4118% 0,6032% 0,8180% 0,9669% 1,2888% 1,7179%
DAy 1,6895% 2,6967% 3,8721% 4,7021% 6,5176% 8,9485%

Treciuoju atveju laikome, kad portfelis sudarytas i§ m

atrodo taip

2000 skolininky, o kategorijos

ma, = 400, m4, = 400,m4, = 1200.

6 lentelé. Ay, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus 7

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =400, m4, =400, ma, = 1200, ka, = 0,ka, = 1,ka, =1

ba, 0,1337% 0,1960% 0,2660% 0,3146% 0,4198% 0,5604%
Pa, 0,1672% 0,2450% 0,3325% 0,3932% 0,5246% 0,7002%
Pas 0,1399% 0,2244% 0,3240% 0,3950% 0,5524% 0,7675%

Apzvelge tyrimo rezultatus, matome, kad didZiausia priklausomybé yra nuo pasirinkto reiks-

mingumo lygmens. Kuo didesnis reik§Smingumo lygmuo -y tuo didesné jsipareigojimy nejvykdymo

tikimybé. PD taip pat priklauso ir nuo skolininky skaiciaus, kuo jis maZesnis, tuo didesné PD.

Vélgi, islieka teisinga (3.2) nelygybé. Palyginus rezultatus su lentelémis (4.2) pavyzdyje, nesunku

pastebéti, kad esant jsipareigojimy nejvykdymams portfelyje, PD Zenkliai padidéjo.

6.

I1I. Prielaida: Isipareigojimu nejvykdymuy atvejai priklauso

nuo sisteminio faktoriaus, sisteminis ir individualus faktoriai

yra nepriklausomi, jsipareigojimy nejvykdymu néra

Iki Sio skyriaus nagrinéjome atvejus, kai jsipareigojimy nejvydymai buvo nepriklausomi,

taCiau realiame gyvenime jsipareigojimy nejvykdymus salygoja vienokie ar kitokie veiksniai. Mes

pasirinksime patj akivaizdZiausig sisteminj faktoriy — skolininky turta.

Sisteminis faktorius (angl. systematic factor) — finansy rinkoje tai gali buti beveik bet koks

finansinis ar ekonominis rodiklis pavyzdZiui bendras vidaus produktas (BVP), birZos indeksas ar

kt.
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Toliau laikysime, kad turtas — sisteminis faktorius yra vienintelis ir tikimybiniai modeliai,
kuriais toliau remsimés vadinami vienfaktoriniais tikimybiniais modeliais [4]. Toks modelis leidZia
iSreiksti koreliaciija tarp jvykiy, kurie turi priklausomybe per juos veikianc¢ius bendrus faktorius,
Sjkart — turtg. Be to, skolininkus toliaus laikysime nepriklausomais.

Turto priklausomybeé iSreiSkiama procentais, Baselio komitetas Sig koreliacija nustaté kai ne-
mazesne nei 12% [6], tokios laikysimés ir mes. Turto koreliacijg tarp skolininky turto vertés grazos
75,4 € [1,m] Zymésime o ir jg laikysime vienodg visam skolininky portfeliui. Siuo atveju jsiparei-
gojimy nejvykdymo atvejy néra tarp skolininky.

Sakykime sisteminis faktorius yra a. d. X. Cia /T — 07;, kai Z; ~ N(0,1) atlieka lickanos
¢; vaidmenj. Pagal C. Bluhm, L. Overbeck ir C. Wagner knyga ,,An Introduction to Credit Risk
Modeling* [2] jsipareigojimy nejvykdymo tikimybés priklausomybe nuo X galime uZraSyti

O (p) - /BX
Vo

pi(X)ZCI’( ), i € [1;m).

Cia ® Zymime standartinio normaliojo atsitiktinio dydZio pasiskirstymo funkcija, o ®~! — jos at-

virkSting. Tada perraSome lygtj per X realizacijg x

(pi) — Vox
Vi-o

Nagrinédami skolininky portfelj 4 skyriuje turéjome tokig nelygybe

(I)—l
MX=@=¢( ), i € [1;m].
m n1+m n2+...+m nn
(1=7) < (1 —pa,,)"4m™m A

Dabar, remdamiesi konservatyvumo metodu, skolininky i§ A,,, kategorijos PD vertiname apribo-

dami ja i apacios

+00
-1 _ MAp TMAp, T T MAy,
1—-7v< /gb(m) (1—(13( (p4.,) \/Ex)) dx

I—o

22

Cia ¢ — standartinio normaliojo dydZio tankio funkcija, ¢(z) = \/%e? ,x € R. PerraSe¢ deSiniaja

nelygybés puse, gauname

1—-v7<E

VI—0

(b—l _ T mAnl +mAn2 +"‘+mAnn
(1_®< (pAm) Vo )) '

Toliau vertiname A,,, kategorijos skolininky PD. Nelygybé bus uZrasoma taip

+0o0
oyt _ MApy TMApg T tMay,
1—-7v< /gb(z) (1—@( (p4.,) \/Ex)) dx
vi—o
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arba

1—-~v<E

I—o

ot — /o MAng T ARy T AR,
(1_®< (Pan,) — /0 )) |

Taip atlieckame veiksmus iki rizikingiausios skolininky kategorijos 4,, .. Sios kategorijos skolininky

PD vertiname analogiSkai

17 < 70¢(x) (1 — 9 <¢_1(pA"n) _ \/_Qx))mnn dz

I—op

real(oo(Pp) ]

ISsprendZiame Sias nelygybes ir pateikiame PD reik§Smes pavyzdyje (6.1).

arba

6.1. Pavyzdys: priklausomumo nuo sisteminio faktoriaus prielaida, sistemi-
nis ir individualus faktoriai yra nepriklausomi, jsipareigojimy nejvyk-
dymuy néra

Siame pavyzdyje neturime jsipareigojimy nejvykdymy, tac¢iau turim sisteminj faktoriy — sko-
lininky turtg. Turto koreliacija bus lygi ¢ = 12%. Skai¢iavimai atlikti kompiuterinio modeliavimo

programa ,,R“. Kodas pateiktas I. Priede. V¢l patikrinsime 3 skolininky portfelius kaip ir praei-

tuose pavyzdziuose. Pirmiausia, kai skolininkai pasiskirste taip

ma, = 500, ma, = 300,m4, = 200

7 lentelé. Ay, A, ir A kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~

¥ 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 500, m4, = 300, ma, = 200, 0 = 12%

Da, 0,1262% 0,3350% 0,7234% 1,1030% 2,2655% 4,5858%
Da, 0,2347% 0,6001% 1,2580% 1,8827% 3,7063% 7,1419%
DAy 0,3722% 0,9241% 1,8895% 2,7791% 5.3027% 9,8401%

Toliau porfelis, kur skolininkai kategorijose paskirstyti taip

ma, = 350, ma, = 550, m4, = 100
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8 lentelé. A, A, ir As kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus

vy 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 350, m4, = 550, ma, = 100, 0 = 12%

DA, 0,1262% 0,3350% 0,7234% 1,1030% 2,2655% 4,5858%
DA, 0,1827% 0,4815% 1,0221% 1,5397% 3,0778% 6,0427%
DAy 0,9926% 2,3438% 4,5195% 6,3947% 11,3225% 19,2434%

Ir treciasis variantas, kai skolininkai pasiskirste taip

ma, = 400, m 4, = 400, my, = 1200

9 lentelé. Ay, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus 7

y 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 400, m4, = 400, m4, = 1200, 0 = 12%

DA, 0,0696% 0,1872% 0,4146% 0,6645% 1,3803% 2,9245%
DA, 0,0847% 0,2232% 0,4968% 0,7688% 1,6207% 3,3826%
DAs 0,1038% 0,2816% 0,6245% 0,9569% 1,9903% 4,0778%

Taigi, apZvelge lenteles, matome, kad vél lieka galioti (3.2) nelygybé. PD priklauso nuo
reikSmingumo lygmens, bei skolininky skai¢iaus. Palygine Siuos rezultatus, su lentelémis 5 sky-
riuje, matome, kad esant v = 50% ir v = 75% PD maZesnés veikiant sisteminiam faktoriui, nei
kai jo néra, bet turime jsipareigojimy nejvykdymo atvejy. Taciau, didéjant reikSmingumo lygme-
niui, sisteminio faktoriaus veikimas jsipareigojimy nejvykdymo tikimybe padidina stipriau, negu

jsipareigojimy nejvykdymo atvejai, kai sisteminio faktoriaus néra.

7. IV. Prielaida: Isipareigojimy nejvykdymo atvejai priklauso
nuo sisteminio faktoriaus, sisteminis ir individualus faktoriai
yra nepriklausomi, yra keli jsipareigojimy nejvykdymai

Siame skyriuje tarsime, kad portfelyje yra keletas jsipareigojimy nejvykdymy ir tie jsiparei-
gojimy nejvykdymai priklauso nuo bendro sisteminio faktoriaus. Skolininkus tarpusavyje laiko-
me nepriklausomais. Kaip ir 6 skyriuje, sisteminis faktorius bus X ir jis reikS, kaip ir praéjusj
kartg — turto koreliacija. Toliau, laikysime, kad skolininkai yra suskirstyti j reitingy kategorijas
Anyy Any,s - -, Ap,, kaip ir anksciau, o visy skolininky turto koreliacija yra lygi o. Trumpai tariant,
turto koreliacijo rodo, kaip vieno skolininko turto verté (pvz., visy jmonés turto ver¢iy suma) pri-
klauso nuo kito skolininko turto vertés. [6]

Sio skyriaus esminis tikslas yra rasti nelygybe bendram atvejui, kurig galima panaudoti ie$-

kant jsipareigojimy nejvykdymo tikimybiy (Zr. (7.1)).
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Lema 7.1 Tarkime, kad X ir Y yra nepriklausomi atsitiktiniai dydZiai ir Z = a X + Y, kai
a € R. Tuomet,

Z=aX+Y — Z=a22Xx+ %y,
o, o,

Gia Z = 282 X = XBX jpy = YoEV,
z

or oy

Teiginys 7.2 Tarkime, kad musy portfelyje jsipareigojimy nejvykdymo tikimybés yra pri-
klausomos nuo sisteminio faktoriaus X. Portfelyje yra m skolininky ir & atvejy, kai skolininkai
nejvykdo jsipareigojimy. Tuomet tikimybe, jog Sito portfelio skolininkas nejvykdys jsipareigoji-

my, randame i$ nelygybés

+o0o

e [ (o) (o () o

7
—00

Cia @ yra standartinio normaliojo a. d. pasiskirstymo funkcija, ® ! yra jos atvirkstiné pasiskirstymo
funkcija, 0 ¢(y) yra standartinio normaliojo skirstinio tankio funkcija.
Irodymas. Darome prielaidg, kad skolininky turto vertés graza r;, i € [1,m]. Remiantis

lema (7.1) tam tikro stebimo laikotarpio metu Si graza gali buti uZraSyta
ri = BiSi + &, (7.2)

Cia S; ir & yra nepriklausomi a. d., pasiskirste pagal normalyjj skirstinj. NepamirSkime, kad S
vadiname sisteminiu faktoriumi, o { — individualiu, S; ir &;, pagal prielaida, yra vienodi visiems
skolininkams.

Pasinaudokime lema (7.1) ir lygtj r; = 3,5; + &; perraSykime kaip

. Os ~  O¢~
F=pB28 4 =5¢.
o o
Kai 7 = =Er & = S=ES ¢ — &K _ standartizuotos grazos r, sisteminio faktoriaus .S ir
or og o¢

individualaus faktoriaus & iSraiSkos.

Norédami surasti paprastesn¢ 7 iSraiSka, iSspresime lygtj

1 =0, = /Ei — (EF)2. (7.3)
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Pirmiausia atskirai rasime E7? ir (E7)?.
O~ Oes\
Ei* = (5—55 + —55)
o, o,

2
(e (29)

2
_ (5"_5) ES? + 2575 ZERSEE + <0> EE2

Or Oy Oy

o 60’32 052
—(a)+<a)’

2 ~ ~
PaZymime (ﬁ j‘f) = 0. Tada 7 = |/0S + /1 — 0§, Cia ¢ — turto koreliacija. Tada turime

(7.9) = cov(F,5) = cov (ﬂﬁg + ﬁé, S’)
o, o

070g

(5 S+ fg) )—E(5@§+%§>ES
o, o,

— 325R3? ¢ ngES - 5? - /0.

r
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Taip pat

Be to, S ir ¢ yra nepriklausomi tada ir tik tada, kai S, € — standartizuotos israiskos yra nepriklau-
SOmos.

Apibrézkime jvykj D, &ia standartizuota graza 7 = ,/0S + /1 — o€, nenukrenta Zemiau ,,
reikSmes
1, jei7 = /0S5 +I— € <m,

0, kitu atveju.

D=
Kadangi Zinome graZos 7 pasiskirstymo funcija, galime D perraSyti kaip

1, jeir= \/§§+\/1 — g£< o 1(p)

0, Kkitu atveju.

D =

Jeigu standartizuotas sisteminis faktorius S jgyjareikSme y € R, tada

e F 2 ) —Vey
D 1, jei¢é< NI
0, Kkitu atveju

ir

Tokiu atveju indikatoriy, kad jvykis jvyks galime uZraSyti taip
Elp=1-P(A)+0-P(A).

Apibrézkime
1 1, jeii-asis skolininkas nejvykdé jsipareigojimo
Z 0, Kkitu atveju

irX:]lo—f—]ll—f-...—f—]lk, k::O,l,...,m.
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Tada

EX =E(lg+1;+...+1;) =Elg+E1l, +... + El,
= (0 jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje su m skolininky)
+ (1 jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje su m skolininky)

+ P(k jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje su m skolininky)
k
=X (T)pa-pr—rc< s

Irodyme yra svarbi pilno vidurkio formulé

EX = Eg(E(X]S = y)).

Zoab(y)i (T)CD <%¢T—Q\@y)i (1 By (%\/T—Q\/@»mi 1.0

GrjZg prie konservatyvumo metodo, galime uZraSyti nelygybg rasti tikimybei pa,,,

/<z>

x G(pa,,0) (1 — G(pAn1 ,0.Y))

o, o) = @ (LYY,

kAnl +k‘An2+ ke
(mA"I T MA, T T mA"") X
7

mMAL, +mAn2 +o.tma,, —1 dy
’

Cia

Toliau uZrasome nelygybe tikimybei p4,,, rasti

/¢

x G(pa,,0)" (1 — G(pa,,.0))

kApg,+- +kAnn

(TTLAn2 —+ ... —i—mAnn> «
1

ma,  +..+ma, —i
d )
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¢ia

O (pa,,) — \/Ey)i
I—0p '

Taip galime uZraSyti visas nelygybes rasti PD. Paskutiné nelygybé rasti tikimybei p4, —yra

G(pAn27Q7 y) = (

kan,

+o00
m : ma,, —i
1-7< /cb(y) >, ( ?"")G(pAnn,Q,y)l (1= G(pa,,.0y)" " " dy,
. =0

dia A
' (pan,) — Voy\'
G(pa,, . 0y) = ( = Ve ) :
-0
Gauname iSraiSkas, kurios primena PD nelygybes gautas 5 skyriuje. Taigi,
G(pa,,: 0,Y), G(pa,,,0y), ---, Gp Gpap, - 05 y) parodo kiekvienos kategorijos, t. y. ati-

tinkamai A,,, A,,, ..., A,, isipareigojimy nejvykdymo tikimybes.

7.1. Pavyzdys: priklausomumo nuo sisteminio faktoriaus prielaida, sistemi-
nis ir individualus faktoriai yra nepriklausomi, yra keli jsipareigojimuy
nejvykdymai

Siame skyriuje turime ir sisteminio faktoriaus veikimg ir jsipareigojimy nejvykdymo atve-
jy. Skaiciavimus atliekame programa ,,R“. Pirmuoju atveju yra m = 1000 skolininky, po vieng
jsipareigojimy nejvykdymo atvejj A, ir Az skolininky kategorijose. Sisteminio faktoriaus — turto
koreliacijos koeficienas ¢ = 12%. Kodas pateiktas I. Priede. Skolininkai portfelyje pasiskirste

ma, = 500,m4, = 300,m4, = 200

10 lentelé. A;, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

~y 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 9500,ma, = 300,ma, =200,ka, =0,ka, =1,ka, =1,0=12%

Da, 0,4367% 0,9133% 1,6850% 2,3662% 4,2611% 7,3643%
DA, 0,8100% 1,6336% 2,8931% 3,9654% 6,8156% 11,6159%
DAy 0,8357% 1,7542% 3,1804% 4,4076% 7,6730% 13,1324%
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Sekancioje lentel¢je taip pat yra m = 1000 skolininky, 2 jsipareigojimy nejvykdymai k4, =
1ir k4, = 1, skolininkai pagal kategorijas pasiskirste taip

ma, = 350, ma, = 550, m4, = 100

11 lentelé. Ay, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =350, ma, =550, ma, = 100,ka, = 0,ka, =1, ks, =1, 0= 12%

ba, 0,4367% 0,9133% 1,6850% 2,3662% 4,2611% 7,6343%
Pa, 0,6390% 1.3121% 2,3574% 3,2619% 5,7085% 9,9259%
DA, 2,2361% 4,3887% 7,4505% 9,9121% 15,9399% 24,9263%

Trecias atvejis, kai skolininky portfelyje yra m = 2000. Isipareigojimy nejvykdymy turime

daugiau — 1 A, kategorijoje ir 2 A3 kategorijoje. Skolininkai portfelyje pasiskirste taip

ma, = 400, m a4, = 400, my, = 1200

12 lentele. A;, As ir Az kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

¥ 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =400, ma, =400, ma, = 1200,ka, =0,k4, =0,ka, =2,0=12%

DA, 0,2358% 0,5134% 0,9816% 1,4083% 2,6450% 4,9712%
DA, 0,2870% 0,6199% 1,1679% 1,6647% 3,0840% 5,7138%
DA 0,3716% 0,7867% 1,4653% 2,0682% 3,7612% 6,8252%

I8 Siy rezultaty matome, kad veikiant sisteminiam faktoriui iSlieka teisinga nelygybé

DA, S DA, < PAy-

Isipareigojimy nejvykdymo tikimybés sparciai auga kylant reikSmingumo lygmeniui. Isipareigoji-

my nejvykdymo tikimybés Siuo atveju yra didZiausios kol kas.

8. V. Prielaida: Isipareigojimuy nejvykdymo atvejai priklauso
nuo sisteminio faktoriaus, sisteminis ir individualus faktoriai

yra priklausomi

Siame skyriuje bandysime gausime nejvykdymo tikimybés iSraiska, kai jsipareigojimy ne-
jvykdymo atvejus veikia sisteminis faktorius — turtas. Kadangi visame darbe rémémeés Bazelio
komiteto nuorodomis, kur turto koreliacija patenka j intervala nuo 12% iki 24% [6], nusprendéme

ir Siuo atveju koreliacijos koeficiento o dydzio nekeisti. Be to sisteminis ir individualus faktoriai yra
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priklausomi. Skolininkai portfelyje vis dar laikomi nepriklausomais. Naudosime tg pacig tikimybés

iSraiSka kaip ir anksciau, kai nemokumo atvejus veikia sisteminis faktorius X, ieSkoti

p(X=2)=0 (@—1(\1/9%\/—@:6) Li=1,...,m.

Vel ieSkosime nelygybés bendrajam atvejui. Kai jsipareigojimy nejvykdymy nebus, pasirinksime

k — jsipareigojimy nejvykymy skaiciy portfelyje £ = 0.

Lema 8.1 Tarkime, kad X ir Y yra nepriklausomi atsitiktiniai dydZiai ir 7 = aX + Y,
kai a € R. Tuomet galime teigti, kad Z = aX + Y tada ir tik tada, kai 7z = a‘;—z’f( + Z—ZY/,
Sia Z = Z;—iEZ, X = % iry = % — standartizuotos iSraiSkos. Toliau tarkim, kad X
bus jsipareigojimy nejvykdymo tikimybes veikiantis sisteminis faktorius, portfelis sudarytas i§ m
skolininky, jsipareigojimy nejvykdymy skaicius &.

Irodymas. UZraSome turto vertés grazos r; iSraiSkg kai ¢ = 1,...,m. Ji, pagal prielaida,
atrodo taip

ri = BiSi + &

Cia sisteminis faktorius S ir individualus faktorius £, pagal prielaida, yra priklausomi. Todél ieskant

r; vidurkio, mums prireiks keleto kovariacijos formuliy.

og0¢ - cou(S, £) = cov(S, €).

Cia S = 5=ES jr ¢ = £=E£ yra standartizuoti atsitiktiniy dydziy S ir € a. d.

os o¢

Dabar skai¢iuosime atsitiktiniy dydziy (X — a) ir (Y — b) kovariacijg, ¢ia a, b — konstantos

cov((X —a), (Y —=b) =E(X —a)(Y —b) —E(X —a)E(Y —b)
—E(X-Y —bX — aY +ab) — (EX — a)(EY — b)
=EX .Y —bEX —aEY 4 ab — EX -EY + 0EX + aEY — ab
— E(XY) - EX -EY.

Toliau, 7 galime iSreiksti kaip
os

F=p-25.54% ¢ (8.1)
o

T

IeSkosime paprastesnés 7 iSraiSkos. Tam mums reikés apskaiciuoti standartinj turto vertés grazos

1 =0; = VEP — (EF)2. (8.2)

nuokrypj o
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Tada,

2 2
e G ) ()
o, o, o, o,
N (ﬂﬁ)2+(%>2+2'B"’S'“f”)(5’5) (8.3)
N o, o, o?

- \/B2'U§+05+2-5-60v(5,§)

2
oy

Pakéle abi lygties puses kvadratu, gauname

() ) s
() () e

2
2
o¢ os 2-5-p(S,€) - og0¢
:’(a—) —1‘(%7) P

+

'I‘
r

Lo | ((5@)2+2-ﬂ-p<5,2§>~osaf>
o, o, o

v 1. gs 2 . 2-B-p(S,£)-050¢ .
Dabar pasiZzymékime, ( 3 o) =0 5= (. Tada turime, kad

op

YN T e g Y- 84

Kadangi S ir é yra priklausomi a. d., todél mums prireiks a. d. S - é vidurkio. Siuo atveju,

laikome, kad standartizuoto sisteminio faktoriaus S realizacija yra z, o standartizuoto individualaus
a.d. & realizacija yra y. Kovariacija Cov(g £ ) Zymésime p. Integruosime standartinio normaliojo
atsitiktinio dydZio tankio funkcija. Ji atrodo taip

1 _2?—2pzy+y?
fseloy) = ey e R

2w/ 1 — p?

Matematinio modeliavimo programa ,,Mathematica® vidurkiui rasti, suintegruojame tankj padau-

gintg i§ reikSmés. Gauname

ES¢ 70 70 /—1 TR G
— x - . J— - e 2(1—p xXT —
V \ori= y=p

—00 —O0
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Tada koreliacija tarp 7 ir S bus

Be to,

[ N
1 =02 = Cov(7 ) = E(7?) — E(F)E(F)

E(
—E[0-$+(1-(0+0)- & +2/aV/1-(0+0)-5-¢
E|05? +¢2 = 08 — (€ +2y/6y1— (0 +0)- 5 - ¢
= oES? + E£? — gEE? — CEE? +2,/v/1 — (0 + OESE

=14+¢+2Vov1-(o+()p.

Apibrézkime jvykj D, Cia standartizuota graZza r = /o~ S+4/1- (0+()- ¢i, nenukrenta Zemiau

x,, reikSmes
1, jeit=,0-S+/1-(0+() €<,

0, Kkitu atveju.

D=
Kadangi zZinome graZos 7 pasiskirstymo funkcija, galime D perraSyti kaip

1, jeit=\2-S+/1-(0+() {<d(p)

0, kitu atveju.

D—

Jeigu standartizuotas sisteminis faktorius S jgyjareiSkme y € R, tada

8 2T ) —Voy
D = Lo Jei& < 1—=(e+¢)

0, Kkitu atveju
ir

p(D_1|g_y)_p<g<M> _Q(M)
1—(0+¢) 1—(0+¢)
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Tuomet
Els=1-P(A)+0-P(A).

Apibrézkime
1 1, jeii-asis skolininkas nejvykdé jsipareigojimo
Z 0, Kkitu atveju
ir
X:]10+]11++]1k, k:(],l,...,m
Tada

EX =E(1o+1;+...+ 1) =Ely+ E1, +... + E1,
= IP(0 jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje su m skolininky)
+ (1 jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje su m skolininky)

+ P(k jsipareigojimy nejvykdymy portfelyje su m skolininky)

_i( )]PM— P)" " =P(X < k).

1=

Irodyme vélgi yra svarbi pilno vidurkio formulé

EX = E5(E(X]S = y)).

& (e v\ () - va )\
£¢(y);(i)¢( L) (-0 (V2RE)) wo

Grjzg prie konservatyvumo metodo, galime uZrasyti nelygybg tikimybei py,, rasti

kAnl +kAn2 +...+k)Ann

& ma, +Mma, —i—...—}—mAn“
1—7§/ B(y) >, ( : g )><

=0

i MA,, TMA,, +...tma, —1
X G(pAnl’Q’ C’y) (1 - G(pAnNQ’ C,y)) Ang T Ang Any dy,
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¢ia

1—(e+¢)

Lygiai taip pat galime uZraSyti ir tikimybes p4,,,, ..., pa,,

G(pAnl’ 9, gay) = (q)_ (pAnl) _ \/§y> .

kAnQ ++kAnn

> ma,, +...+ma,,
1—v§/m¢(y) z:; ( 7; )><

7 mAn +...4+m nn_i
X G(pa,, 0.Cy) (1 —G(pa,,.0,Cy)) " A dy,

X G(pa,,-0:Cy) (1= Glpa,.0,Cy) " " dy,

kur

(s~ Vay o [0 Pan,) — VoY i
G(pAn2797C7y)—(I)< =0 )ﬂ(mwg,(,y) <I>( =10 >

Taigi, G(pa,,; 0,¢,9), G(Pa,,, 0,¢,Y), -, G(pa,,, 0, ¢,y) parodo Kategorijy Ay, Ay, ..., Ay,
skolininky jsipareigojimy nejvykdymo tikimybes.

8.1. Pavyzdys: priklausomumo nuo sisteminio faktoriaus prielaida, korelia-
cija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy yra 5 %, jsipareigojimu
nejvykdymuy néra

Pirmiausia tikrinsime atvejus, kai jsipareigojimy nejvykdymai priklauso nuo sisteminio fak-
toriaus, o sisteminis faktorius yra priklausomas nuo individualaus faktoriaus; jsipareigojimy ne-
jvykdymy néra. Sisteminis faktorius bus turtas, turto koreliacija paliksime ¢ = 12%, o priklauso-

muma nuo sisteminio faktoriaus patikrinsime 2 atvejais. Kodas pateiktas II. Priede. Pirmu atveju,

kai koreliacija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy yra { = 5%. Skolininky portfelis atrodo

taip
ma, = 500, m4, = 300, m4, = 200
13 lentelé. A;, A, ir A; kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y
y 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 500,m4, = 300, m4, = 200,k =0, 0 = 12%, { = 5%
DA, 0,1672% 0,4247% 0,9002% 1,3541% 2,7102% 5,3506%
DA, 0,2977% 0,7443% 1,5209% 2,2395% 4,3076% 8,1124%
DAs 0,4654% 1,1226% 2,2349% 3,2403% 6,0428% 10,9683%
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Sekancioje lenteléje taip pat yra m = 1000 skolininky, skolininkai pagal kategorijas pasi-

skirste taip

ma, = 350, ma, = 550, m4, = 100

14 lentelé. A;, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =350, ma, = 550,m4, = 100,k = 0, 0 = 12%, ¢ = 5%

Da, 0,1672% 0,4247% 0,9002% 1,3541% 2,7102% 5,3506%
Pa, 0,2412% 0,6032% 1,2470% 1,8553% 3,6201% 6,9387%
Pa, 1,1857% 2,7088% 5,0962% 7,1255% 12,3592% 20,6153%

Trecias atvejis, kai skolininky portfelyje yra m = 2000. Skolininkai portfelyje pasiskirste

taip
ma, = 400, my4, = 400, m 4, = 1200
15 lentelé. A;, A, ir A; kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

y 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =400, ma, = 400, m4, = 1200,k =0, ¢ = 12%, ¢ = 5%

DA, 0,0915% 0,2432% 0,5329% 0,8173% 1,6992% 3,5055%
DA, 0,1103% 0,2930% 0,6310% 0,9601% 1,9768% 4,0223%
DAy 0,1455% 0,3669% 0,7847% 1,1859% 2,3872% 4,7904%

Matome, kad lieka galioti (3.2) nelygybé. PD veikia + ir skolininky skaicius. [sipareigojimy

nejvykdymy neturint, sisteminio faktoriaus poveikis PD didina, o Sio faktoriaus priklausomumas

nuo individualaus faktoriaus ¢ jsipareigojimy nejvykdymo tikimybes didina dar stipriau.

8.2. Pavyzdys: priklausomumo nuo sisteminio faktoriaus prielaida, korelia-

cija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy yra -15 %, jsipareigojimuy

nejvykdymuy néra

Siuo atveju jsipareigojimy nejvykdymai priklauso nuo sisteminio faktoriaus, o sisteminis fak-

torius yra priklausomas nuo individualaus faktoriaus; jsipareigojimy nejvykdymy néra. Sisteminis

faktorius bus turtas, turto koreliacijg paliksime o = 12%, o koreliacija tarp sisteminio ir indivi-

dualaus faktoriy yra ¢ = —15%. Kodas pateiktas II. Priede. Skolininky portfelis atrodo taip

ma, = 500, m4, = 300, m4, = 200
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16 lentelé. Ay, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 500,m4, = 300,m4, = 200,k =0, 0 = 12%, = —15%

ba, 0,0561% 0,1600% 0,3765% 0,5983% 1,3235% 2,8871%
Pa, 0,1096% 0,3166% 0,7165% 1.1153% 2,3587% 4,8735%
DA, 0,1880% 0,5192% 1,1518% 1,7594% 3,5935% 7,1211%

Sekancioje lenteléje taip pat yra m = 1000 skolininky, skolininkai pagal kategorijas pasi-
skirste taip
mya, = 350,ma, = 550, m4, = 100

17 lentelé. A;, A, ir A; kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 350,ma, = 550,ma, = 100,k =0, 0 = 12%, ¢ = —15%

ba, 0,0561% 0,1600% 0,3765% 0,5983% 1,3235% 2,8871%
Pa, 0,0879% 0,2424% 0,5610% 0,8812% 1,8982% 4,0039%
Pa, 0,5915% 1,5331% 3,1670% 6,6456% 8,7283% 15,6828%

Trecias atvejis, kai skolininky portfelyje yra m = 2000. Skolininkai portfelyje pasiskirste

taip
mya, = 400,m4, = 400, m4, = 1200
18 lentele. A;, As ir Az kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

0% 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 400, ma, = 400, m4, = 1200,k =0, 0 = 12%,( = —15%

DA, 0,0244% 0,0846% 0,1977% 0,3192% 0,7376% 1,6960%
DA, 0,0344% 0,1019% 0,2449% 0,3927% 0,8913% 2,0152%
DAs 0,0427% 0,1339% 0,3143% 0,5095% 1.1394% 2,5131%

ApZzvelgus pavyzdzio rezultatus, matome, kad veikia (3.2) nelygybé. Taip pat, akivaizdu,
kad jsipareigojimy nejvykdymo tikimybés yra ypac¢ mazos, kai kurios netgi mazesnés uz atvejj, kai

jsipareigojimy nejvykdymai nepriklausomi ir jy néra.

8.3. Pavyzdys: priklausomumo nuo sisteminio faktoriaus prielaida, korelia-
cija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy yra 5 %, yra keli jsiparei-
gojimy nejvykdymai

Dabar tikriname atvejj, kai jsipareigojimy nejvykdymai priklauso nuo sisteminio faktoriaus,

o sisteminis faktorius yra priklausomas nuo individualaus faktoriaus; jsipareigojimy nejvykdymy

turime po vieng A ir A3 kategorijose. Kodas pateiktas II. Priede. Sisteminis faktorius bus turtas,

31



turto koreliacijg paliksime ¢ = 12%. Patikrinsime atvejj, kai koreliacija tarp sisteminio ir indivi-
dualaus faktoriy yra ¢ = 5%. Isipareigojimy nejvykdymai k = k4, + ka, + k4, =0+1+4+2 = 3.
Skolininky portfelis atrodo taip

ma, = 500,m4, = 300,m4, = 200

19 lentelé. A;, A, ir A3 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

0 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 500,m4, = 300,ma, =200,ka, =0,ka, =1,ka, =2,0=12%,( = 5%

DA, 0,7148% 1,4126% 2,4780% 3,3867% 5,8092% 9,9401%
DA, 1,2853% 2,4392% 4,1077% 5,4851% 9,0041% 14,6551%
DAs 1,5072% 2,8825% 4,8708% 6,4981% 10,6193% 17,1065%

Sekancioje lenteléje taip pat yra m = 1000 skolininky, skolininkai pagal kategorijas pasi-
skirste taip
ma, = 350, m4, = 550, m4, = 100

20 lentelé. Ay, A, ir Az kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

~ 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 350, ma, =550, ma, =100,ks, =0,ka, =1,ka, =2,0=12%,( = 5%

DA, 0,7148% 1,4126% 2,4780% 3,3867% 5,8092% 9,9401%
DA, 1,0282% 1.9815% 3,3950% 4,5731% 7,6330% 12,6684 %
DA, 3,8433% 6,8370% 10,7943% 13.8112% 20,8506% 30,7288%

Trecias atvejis, kai skolininky portfelyje yra m = 2000. Isipareigojimy nejvykdymo atvejy
yrak = ka, + ka, + ka, = 0+ 0+ 3 = 3. Skolininkai portfelyje pasiskirste taip

ma, = 400, m 4, = 400, my, = 1200

21 lentelé. Ay, A, ir A5 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =400, m4, = 400, ma, = 1200,ka, = 0,ka, = 0,ka, = 3,0 = 12%,( = 5%

Pa, 0,4004% 0,8188% 1,4877% 2,0821% 3,7252% 6,6755%
Pa, 0,4818% 0,9749% 1,7515% 2,4321% 4,2963% 7,5947%
Pas 0,6123% 1,2252% 2,1656% 2,9787% 5,1718% 8,9573%

I8 gauty rezultaty nesunku pastebéti, kad lieka galioti (3.2) nelygybé. Taip pat, kad ~ stipriai
veikia PD. Skolininky skaicius daro didele jtaka PD. Jei palygintume pavyzdj, kai sisteminis fak-
torius nepriklauso nuo individualaus, t. y. ¢ = 0%, pastebétume, kad PD yra mazesnés. Todél,
galime teigti, kad teigiama koreliacija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy didina jsipareigojimy
nejvykdymo tikimybe.
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8.4. Pavyzdys: priklausomumo nuo sisteminio faktoriaus prielaida, korelia-
cija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy yra -15 %, yra keli jsipa-
reigojimy nejvykdymai

Paskutiniuoju atveju jsipareigojimy nejvykdymai priklauso nuo sisteminio faktoriaus, siste-
minis faktorius yra priklausomas nuo individualaus faktoriaus; jsipareigojimy nejvykdymy yra.

Kodas pateiktas II. Priede. Sisteminis faktorius bus turtas, turto koreliacijg paliksime ¢ = 12%.

Koreliacija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy yra ¢ = —15%. Isipareigojimy nejvykdymai

k=Fka, + ks, + ka, =0+ 0+ 3 = 3. Skolininky portfelis atrodo taip

ma, = 500, ma, = 300, m4, = 200

22 lentelé. A;, A, ir Aj kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~y

5 50% 75% 90% 95% 999% 99,9%
ma, = 500,ma, =300, ma, =200k, =0,ka, =0,ka, =3,0=12%,( = —15%

ba, 0,3201% 0,6796% 1,2747% 1,8136% 3,3326% 6,1327%
ba, 0,6463% 1,3243% 2,3760% 3,2856% 5,7486% 9,9928%
Pas 1,0946% 2,1603% 3,7469% 5,0763% 8,5270% 14,1781%

Sekancioje lenteléje m = 1000, £ = 3, skolininkai pasiskirste taip

ma, = 350, ma, = 550, m4, = 100.

23 lentelé. Ay, A, ir A5 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus ~

~ 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, =350, ma, = 550,ma, = 100,ka, =0,ka, = 0,ka, = 3,0 =12%,( = —15%

Pa, 0,3201% 0,6796% 1,2747% 1,8136% 3,3326% 6,1327%
ba, 0,4974% 1.0304% 1,8789% 2,6353% 4,6826% 8,3210%
Das 3,3951% 6,1302% 9,8065% 12,6481% 19,3656% 28,9572%

Trecias atvejis — skolininkai portfelyje pasiskirste taip

ma, = 400, m4, = 400, m4, = 1200.

24 lentelé. Ay, A, ir A5 kategorijy skolininky PD, pagal pasirinktus 7

v 50% 75% 90% 95% 99% 99,9%
ma, = 400, m4, = 400,ma, = 1200, k4, = 0,ka, = 0,ka, = 3,0 = 12%,( = —15%

Pa, 0,1571% 0,3457% 0,6817% 0,9923% 1,9135% 3,7166%
Pa, 0,1953% 0,4296% 0,8332% 1,2042% 2,2899% 4,3731%
Pa, 0,2645% 0,5707% 1,0813% 1,5453% 2,8825% 5,3814%
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IS gauty rezultaty matome, kad veikia nelygybé (3.2). ReikSmingumo lygmeniui didéjant
— didéja PD. Taip pat matome, kad neigiama koreliacija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy

mazina jsipareigojimy nejvykdymo tikimybes.

9. ISvados

Baigiamajame darbe nagrinéjome jsipareigojimy nejvykdymo tikimybiy modeliavimo buda,
kai:

* Isipareigojimy nejvykdymo jvykiai yra nepriklausomi;

* [sipareigojimy nejvykdymo jvykiai tarpusavyje nepriklausomi, juos veikia sisteminis ir in-
dividualus faktoriai, kurie tarpusavyje yra nepriklausomi;

* Isipareigojimy nejvykdymai tarpusavyje nepriklausomi, juos veikia sisteminis ir indivi-
dualus faktoriai, kurie tarpusavyje yra priklausomi.

Isipareigojimy nejvykdymo tikimybes vertinome pasikliautinaisiais intervalais, pasirenkant
dazniausiai praktikoje naudojamus reikSmingumo lygmenis, portfelius sudaranciy skolininky skai-
Cius, kategorijoms priklausancius skolininkus bei jsipareigojimy nejvykdymy skaiCius. Sisteminis
faktorius pasirinktas pagal Bazelio komiteto nuorodas [6] — skolininky turto koreliacija, o jo pri-
klausomybes nuo individualaus faktoriaus rinkomeés dvi, kad pamatytume kaip PD veikia tiek tei-
giama, tiek neigiama koreliacijos. Visuose pavyzdZiuose rémémés konservatyvumo metodu. Taip
galéjome jvertinti virSutinius jsipareigojimy nejvykdymo tikimybiy réZius. Kadangi informacijos
naudojamos tyrimui turéjome nedaug, skolininky ir jsipareigojimy nejvykdymy skaiciai teoriniai,
rezultatus gavome ganétinai konservatyvius, taciau juos laikome logiskais.

Nustacius 5 prielaidy atvejus (skyrelis (2.3)), kuriais nutaréme patikrinti PD, skai¢iavome
po 3 pavyzdzius kiekvienoms prielaidoms. Taip pasirinkome, kad galétume palyginti — kaip kiek-
vienas faktorius, skolininky skaiius ar kategorijas sudarantis skolininky kiekis, veikia PD. Api-
bendrinimui pasirinkome A, kategorijos skolininky PD, kai m 4, = 500, m 4, = 300, m4, = 200,

pavaizduoti grafiskai.

1 pav. A, kategorijos skolininky PD pagal + i lenteliy:1, 4, 7, 10, 13, 16, 19 ir 22.

——k=23,0=12%,( = —15%,
—a—k=3,0=12%,( = 5%,
——k=0,0=12%,( = —15%,

——k =20,0=12%,( = 5%,

= +/{7:2,Q:12070,C:OO70,
3 -o-k=0,0=12%,( = 0%,

N —wk=2,0=0%,¢ = 0%,
-o-k=20,0= 0%, = 0%,
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IS grafiko, nesunku pastebéti, kad maZziausios PD generuojamos atveju, kai jsipareigoji-
my nejvykdymai yra nepriklausomi, t. y. turto koreliacija yra 0%, jsipareigojimy nejvykdymy
néra. Kita vertus, didZiausios jsipareigojimy nejvykdymo tikimybeés tenka atvejui, kai jsiparei-
gojimy nejvykdymai priklausomi nuo sisteminio faktoriaus, sisteminis ir individualus faktorius
turi teigiamg korialiacija ir turime 3 jsipareigojimy nejvykdymo atvejus. Palygine atvejus, kai
k=00 =12%,( = 0% ir k = 0,0 = 12%,( = —15%, nesunku pastebéti, jog neigiama
koreliacija tarp sisteminio ir individualaus faktoriy ¢ maZina PD. Taip pat, palygine¢ atvejus, kai
k=0,0=12%,( = 0% ir k = 0,0 = 12%,{ = 5% matome, kad teigiama koreliacija tarp
sisteminio ir individualaus faktoriy didina jsipareigojimy nejvykdymy tikimybes. Be to, jei suly-
gintume atvejus, kai £ = 0, o = 12%, ( = 0% ir k = 2, 0 = 0%, ( = 0%, pamatytume, kad atvejis,
kai veikia teigiama turto koreliacija, generuoja didesn¢ PD, nei atvejis, kai turto koreliacija o = 0%

bet portfelyje turime 2 jsipareigojimy nejvykdymus.

Literatura

[1] Lietuvos banko valdybos 2006 11 09 nutarimas Nr. 138. Dél kapitalo pakankamumo skaicia-
vimo bendryjy nuostaty. Nr. 142-5442, 2006.

[2] C.Bluhm, L. Overbeck, and C. Wagner. An Introduction to Credit Risk Modeling. New York,
USA: Chapman and Hall/CRC, 2003.

[3] V. Cekanavi¢ius ir G. Murauskas. Statistika ir jos taikymai. I dalis. Vilnius, Lietuva: TEV,
2000.

[4] B. Engelman and R. Rauhmeier. “The Basel II Risk Parameters. Estimation, Validation,

Stress Testing - with applications to Loan Risk Management”. In: (2006, 2011).

[5] K. Hinderer. ,,Grundbegriffe der Wahrscheinlichkeitstheorie. Zweiter korrigierter Nachdruck
der ersten Auflage®. (1980).

[6] Bank for International Settlements. “An Explanatory Note on the Basel II IRB Risk Weight
Functions”. In: (2005).

[7] R. Leipus ir M. ValuZis. ,,Kredito rizika kaip pasirinkimo sandoris*. (2006).

[8] K. Pluto and D. Tasche. “Estimating Probabilities of Default for Low Default Portfolios”. In:
SSRN Electronic Journal (2011).

[9] T. Schuermann and S. Hanson. “Estimating Probabilities of Default, Staff Report No. 190”.
In: (2004).

35



PRIEDAI

1. Priedas

#Ilsvalome skaiciuokle
rm(list = 1s())
#kvieciame pagrindine funkcija
get . ProbDefTable <- function(portf.uncond, portf.def,
correlation_type ,confidence) {
start.time <- Sys.time ()
confidence_interval_at_0 = confidence;
confidence_interval_at_k = confidence;
ProbDefTables <-— ProbDefTable_solve(portf.uncond,
correlation_type)
ProbDefTable_0 <- ProbDefTables|[1]
ProbDefTable_k <- ProbDefTables[2]
#Sioje vietoje skaiciuojam PD
ProbDefTable <- c¢(c(portf.uncond, portf.def,
percent(portf.def/portf.uncond),
percent (ProbDefTable_0),
round (rho (ProbDefTable_0, correlation_type), 4),
percent (confidence_interval _at_0, 2),
percent (ProbDefTable_k),
round (rho (ProbDefTable_k, correlation_type), 4),
percent (confidence_interval _at_k, 2)))
#pazymime fukncijos skaiciavimo laika
end.time <- Sys.time ()
time . taken <- round(end.time - start.time, 3)
ProbDefTable <— matrix(c(ProbDefTable , time.taken), 1, 10)
colnames (ProbDefTable) <- c¢(”Portfolio size”,
”Number ,of ,defaults”,
”ObserveDefRate”,
”"ProbDefTable 07,
”"Correlation, coefficient at 0, ,defaults”,
”Confidence_interval _jat O defaults”,
paste ("ProbDefTable_”,portf.def),
paste(” Correlation coefficient at” ,portf.def,”defaults”™),
paste (”Confidence interval at”,portf.def,”defaults”),
”Time_ taken_ (seconds)”)
return (ProbDefTable)
}

vget.ProbDefTable <- Vectorize (get.ProbDefTable,
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c(”portf.uncond”, “portf.def”))

#Sisteminio faktoriaus (turto) kObserveDefRateeliacija

rho <- function (ProbDefTable, correlation_type) {

if (correlation_type == ”"Retail”) { rho.val<-0.12 }

return (rho.val)
}
#pagrindine lygtis
G <- function (ProbDefTable, y, correlation_type)
{pnorm ((gqnorm ( ProbDefTable) -
sqrt (rho (ProbDefTable , correlation_type)) % y) /
(sqrt(1 - rho(ProbDefTable, correlation_type))))}
ProbDefTable_solve <- function (portf.uncond,
correlation_type){
y <- seq(-8.5, 8.5, by = 0.0001)
val <= 0
#Sprendziam lygti
f <— function(x)
{
for (i in 1:(length(y)-1))
{ val <= val + sum(dbinom(0:k,
portf.uncond ,G(x,y[i], correlation_type)))s
(pnorm(y[i+1])—pnorm(y[i]))}
return(val -1+alpha)
}
#Suskaiciuojame PD kai k=0 ir kai k=k
k <= 0; alpha <- confidence
ProbDefTable_0 <- uniroot(f,c(0,1))$root
k <- portf.def; alpha <- confidence
ProbDefTable_k <- uniroot(f,c(0,1))$root
return (c(ProbDefTable_0, ProbDefTable_k))
}

# isreiskiame procentine dalimi

percent <— function(x, digits = 4, format = "f”,
pasteO (formatC (100 = x, format = format,
digits = digits, ...), "%’)

}

#lsivedame kintamuosius PD skaiciavimui:
#skolininku skaicius

portf.uncond = 1200

»)

{
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#lsipareigojimu neivykdymu skaicius

portf.def = 2

#Reiksmingumo lygmuo gamma

confidence = 0.5

#Turto koreliacija, siuo atveju 12%

correlation_type = ”Retail”

#skaiciavimo funkcija

ProbDefTable = get.ProbDefTable(portf.uncond = portf.uncond,
portf.def = portf.def,
correlation_type = correlation_type,
confidence=confidence)

#isspausdina lentele su rezultatais

View (ProbDefTable)

II. Priedas

#Ilsvalome skaiciuokle
rm(list = 1s())
#kvieciame pagrindine funkcija
get . ProbDefTable <- function(portf.uncond, portf.def,
correlation_type ,confidence) {
start.time <- Sys.time ()
confidence interval _at O = confidence;
confidence interval _at_k = confidence;
ProbDefTables <-— ProbDefTable_solve (portf.uncond,
correlation_type)
ProbDefTable_0 <- ProbDefTables[1]
ProbDefTable_k <- ProbDefTables[2]
#Sioje vietoje skaiciuojam PD
ProbDefTable <- c¢(c(portf.uncond, portf.def,
percent(portf.def/portf.uncond),
percent (ProbDefTable_0),
round (rho (ProbDefTable_0, correlation_type), 4),
percent (confidence_interval_at_0, 2),
percent (ProbDefTable_k),
round (rho (ProbDefTable_k, correlation_type), 4),
percent (confidence_interval _at_k, 2)))
#pazymime fukncijos skaiciavimo laika
end.time <- Sys.time ()
time.taken <- round(end.time - start.time, 3)
ProbDefTable <— matrix(c(ProbDefTable ,time.taken), 1, 10)

38



colnames (ProbDefTable) <- c¢(”Portfolio size”,
”Number ,of ,defaults”,
”ObserveDefRate”,
”ProbDefTable 07,
”"Correlation, coefficient,_at 0, ,defaults”,
”Confidence ;interval at 0, ,defaults”,
paste ("ProbDefTable_” ,portf.def),
paste(” Correlation_ coefficient at”,portf.def,”defaults”),
paste (”Confidence interval at”,portf.def,”defaults”),

”Time_ taken_ (seconds)”)

return ( ProbDefTable)
}
vget.ProbDefTable <- Vectorize (get.ProbDefTable,
c(”portf.uncond”, "portf.def”))

#Sisteminio faktoriaus (turto) koreliacija
rho <- function (ProbDefTable, correlation_type) {
if (correlation_type == ”"Retail”) { rho.val<-0.12 }
return(rho.val)
}
#Sisteminio faktoriaus priklausomybe nuo
#individualaus faktoriaus zeta, pasikeisti kitu atveju
zeta <— function (ProbDefTable, correlation_type) {
if (correlation_type == "Retail”) { zeta.val<-(0.05) }
return(zeta.val)
}
#pagrindine lygtis
G <- function (ProbDefTable, y, correlation_type)
{pnorm ((gqnorm ( ProbDefTable) -
sqrt (rho (ProbDefTable ,correlation_type)) x y) /
(sqrt(l1 - (rho(ProbDefTable, correlation_type)+
zeta (ProbDefTable , correlation_type))))) }
ProbDefTable_solve <- function (portf.uncond,
correlation_type){
y <- seq(-8.5, 8.5, by = 0.0001)
val <= 0
#Sprendziam lygti
f <— function(x)
{
for (i in 1:(length(y)-1))

{ val <- val + sum(dbinom(0:k,
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portf.uncond ,G(x,y[i], correlation_type)))s
(pnorm(y[i+1])—pnorm(y[i]))}
return(val -1+alpha)
}
#Suskaiciuojame PD kai k=0 ir kai k=k
k <= 0; alpha <- confidence
ProbDefTable_0 <- uniroot(f,c(0,1))$root
k <- portf.def; alpha <- confidence
ProbDefTable_k <- uniroot(f,c(0,1))$root
return (c(ProbDefTable_0, ProbDefTable_k))
}

# isreiskiame procentine dalimi

percent <— function(x, digits = 4, format = "f”,

pasteO (formatC (100 = x, format = format,
digits = digits, ...), 7%”)

#lsivedame kintamuosius PD skaiciavimui:

#skolininku skaicius

portf.uncond = 1200

#lsipareigojimu neivykdymu skaicius

portf.def = 2

#Reiksmingumo lygmuo gamma

confidence = 0.5

#Turto koreliacija, siuo atveju 12%

correlation_type = "Retail”

#skaiciavimo funkcija

ProbDefTable = get.ProbDefTable(portf.uncond =
portf.def = portf.def,
correlation_type = correlation_type,
confidence=confidence)

#isspausdina lentele su rezultatais

View (ProbDefTable)

II1. Priedas

PD_indep_no_defaults <— function(n,gamma) {
PD <- 1 - (1 - gamma)”(1/n)
PD}

-)

portf.uncond,
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