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Par historickych pozndamek k vyvoji v CR

Pred 1997 — individudalni posuzovani, vétSinou zavislost obchodnika na posouzeni
rizika, Uplatky, nezajem vlastnika/stdtu na poskytovani profitabilnich obchodt —
prevlada politicky zajem => problematickych 700 mld. K¢ uvérl z celkovou koneénou
ztratou pres 270 mld. K¢.

1997 — prvni skéringové modely (KB korporatni portfolio, McKinsey)

0Od 1997 - skéringové modely pro retailové portfolio

1999 — prvni ¢eska poradenska firma pro fizeni rizik (Advanced Risk Management)
2000 — uveéroveé registry, externi skéringové agentury

— privatizace Ceskych bank
0Od 2000 - prvni pokusy o odhady VaR na kreditnim portfoliu
Od 2001 - prvni komunikace ohledné Basel Il metodiky (start projektu v r. 1999)
0Od 2002 - prvni behavioralni skéringy
Od 2004 - Basel Il konecCna verze
Od 2005 — objevuiji se prvni diplomové prace s tématikou kreditniho rizika
Od 2006 — Basel Il v evropskeé legislativé
2006-2012 — implementace Basel Il v ¢eskych bankach/pod fizenim materskych bank



Schvalovani uveru — klasifikace uveru

Cil:
e Hledani funkce pro nejlepsi rozliseni dobrych a Spatnych uvéri ex ante.

e Maximalizace Giniho koeficientu (jiné miry kvality rozliseni) spolu s jeho ¢asovou
stabilitou.

Pristupy:

e Expertni, individualni posouzeni

e Altman(v model (diskriminaéni analyza)
* Logisticka regrese

* Klasifikacni stromy

* Neuronové sité...

Problémy:

definice defaultu, malé vzorky (jednoduchy pristup, WOE pristup, plnd logisticka
regrese), vazeni Spatnych pozorovani (malé procento vzorku), zastaravani vzorku,
vychylenost odhadu vzhledem k zamitnutym pozorovanim,...



Schvalovani uvéru — ohodnoceni Uvéeru, stredni hodnota

Urokova sazba = Cena finanénich zdroja + Cena za riziko + Cena za naklady + marze

Cena za riziko, neboli rizikova marze, rizikova prirazka r

T
Emax[(1 — 0)&(T),0] = E rj E(t)dt
0

kde £(t) je nesplacena jistina v Case t, p je procento vymozZené Castky pri defaultu.

Zakladni pristupy:
 Predpoklad znalosti rozdéleni T
e Markovsky pristup.

Problémy:

definice defaultu, odhad rozdéleni, predpoklad nezavislosti na minulosti pro Markoviv
pristup, variabilita odhadu (v sazbé cena za alokovany kapital), aproximacni formule
pro anuity, korelace mezi T a g, problematika odhadu g, ...



Schvalovani uvéru — komplexni pohled na ohodnoceni

Cil:
Pridanim uvéru do portfolia umime odhadnout zménu stfedni hodnoty portfolia
Ale nedokazeme v odhadnout zménu rozdéleni portfolia

Urokova sazba = Cena finan&nich zdroj + Cena za riziko + Cena za alokaci kapitalu +
Cena za naklady + marze

Pro spotiebitelské uvéry (z pohledu schvaleni jednotlivého uvéru) neni
podstatné.
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Rizeni portfolia

Klasifikace uvéru
 Podle ucelu: Regulatorni x interni
e Podle zplsobu ocenéni rizika: kvalitativni x kvantitativni

Regulator: 5 stuprid, vétsinou podle dnl po splatnosti + kvalitativni popis
Ratingové agentury: vétsinou slovni popis + statisticka data (pravdépodobnosti
defaultu, matice prechodu)

Interni: na zikladé interniho skéringového modelu, kategorizace na zakladé
pravdépodobnosti defaultu

Optimalni pristup: kvantitativni, odpovidajici kvalitativnimu predpisu
regulatoru, snadna prevoditelnost internich tfid a regulatornich pozadavk

Problémy: ma klasifikace odrazet danou miru rizika kvantitativné nebo
kvalitativné, tj. s predepsanou mirou defaultu nebo predepsanym popisem
situace dluznika



Rizeni portfolia — zakladni pojmy ohodnoceni portfolia

Ocekavana ztrata

Emax[(1 — 0)%(T), 0]
Emax[(1 — o(T))&(T), 0]
Opravné polozky/provisions

Ekonomicky Ocekdvana ztrdta
ucetné IAS ,impairment = bankrot, restrukturalizace, dny po splatnos

ALE — IAS povoluje pouziti statistickych metod

Loss To Sales/Profitabilita
Ocekavana ztrata/Vyse uvéru

Profitabilita = (Urokové ptijmy + pfijem z poplatkd + jiné prijmy — nakl
Neocekavdna ztrata (Unexpected risk)
(99,9% kvantil rozdéleni ztrat — ocekdvana ztrata)

Loss Distribution
0.6 Graph is illustrative,
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Note that under thiz way of calculating credit VaR,

both expected and unexpected lossss ars part of the VaR.

Zdroj obrazku: https://www.riskprep.com/all-tutorials/37-exam-

31/111-credit-var-an-intuitive-understanding

Rizikovy kapital, rizikové vazena aktiva (RWE), kapitalovy pozadavek

Basle I: Kapitalova pfimérenost = Kapital / RWE >= 0,08

Basle Il: Kapitalova primérenost = Kapital / Regulatorni kapital * 0,08 >= 0,08 (Regulatorni kapital ma pokryvat

neocekavanou ztratu.)
RWE =Regulatorni kapital * 12,5.

Problémy: vztah opravnych poloZek a kapitalu, Gétovani opravnych polozek v okamziku

poskytnuti Uvéru, vztah k regulacim



Rizeni portfolia — oéekdvana ztrata, o¢ekdvana hodnota portfolia

Emax[(1 - 0)&(T), 0]
Emax[(1 — o(T))8(T), 0]

LTS =
p(1) * (1 =r(1)) *x(0) + p(2) * (1 = r(2)) * x(1) + -+ p(T) * (1 = r(T)) * x(T)
x(0)

kde x(t) je nesplacend jistina v Case t, p(t) je pravdépodobnost defaultu v ¢ase t, r(t)
je vytéznost po defaultu v Case t, T je délka uvéru.

V pripadé specialnich priibéhu splaceni a predpokladech na p(t) lze zjednodusit.

Podobny princip lze uplatnit na ztraty z drokovych prijmu, tedy odhadnout celkovou
profitabilitu daného segmentu portfolia (Uvéru).

Problémy: aproximacni formule pro ztraty z irokovych pfijmu v pfipadé anuitniho
splaceni, problematika zavislosti odhadU jednotlivych parametrd na ekonomickych
cyklech, ....



Rizeni portfolia — opravné po

ozky

* Roll rate model Roll Rate Opravné polozky bez vytéZnosti |Opravné polozky bez vytéinosti
prst prechodu do
dalSiho pasma
0 DPS P1 OP=P1*P2*P3*P4*P5*P6*P7 =0P*(1-vytéZnost)
1-30 DPS P2 OP=P2*P3*P4*P5*P6*P7 =0P*(1-vytéZnost)
31-60DPS |P3 OP=P3*P4*P5*P6*P7 =0P*(1-vytéZnost)
61-90DPS (P4 OP=P4*P5*P6*P7 =0P*(1-vytéZnost)
91-120 DPS |P5 OP=P5*P6*P7 =0P*(1-vytéZnost)
121-150 DPS |P6 OP=P6*P7 =0P*(1-vytéZnost)
151-180 DPS |P7 OP=pP7 =OP*(1-vytéZnost)
ODPIS vytéinost E——)  |SOUCET
e Markovsky model SPLACENO |[0DPs  [1-30DPs  [31-60DPs  |61-90DPS  [91-120DPS [121-150DPS |151-180DPS |0DPIS
SPLACENO
0DPS
1-30 DPS
31-60 DPS . 0 . . .,
61-90 DPS MATICE PRECHODU; Dva pohlcujici stavy - ODPIS, SPLACENO, pravdépodobnost pfechodu do stavu ODPIS v nekoneéném
horizontu udava opravnou polozku bez vytéznosti.
91-120 DPS
121-150 DPS
151-180 DPS
ODPIS

Problémy: korelace s ekonomikou — ¢asova zavislost, odhady P1 zéalezi na
redéni novym portfoliem, vztah mezi modely, porovnani se skutecnosti, vztah

k alokovanému kapitalu




Rizeni portfolia — neoéekavana ztrata, rozdéleni portfolia

Nékolik modelu

e Creditmetrics (J&P Morgan)

e Credit Risk+ (Credit Suisse)

e Credit Portfolio View (Wilson, McKinsey)

e KMV Portfolio Manager (need stock data, not applicable to retail portfolios)
e Vasicek’s model, Basel Il Capital Calculation



Rizeni portfolia — Creditmetrics

Model of firm value and generalized credit quality thresholds

Creditmetrics (J&P Morgan)

i /\ )
B AA

ccec AAA

Firm remains

Default BEB

Lower Higher
Value of BBB firm at horizon date

Zdroj: Creditmetrics Technical Document, 1997

* Priradme kazdému aktivu ratingovy stupen
* Zname historické pravdépodobnosti prechodu za jeden rok

e Umime nasimulovat hodnotu jednoho aktiva pomoci normalniho rozdéleni
(MertonGv model)

e Nasimulujeme normalni rozdéleni o rozmeéru poctu aktiv s odhadnutym korelacnim
koeficientem

* Monte Carlo metodou na zakladé velkého poctu simulaci odhadneme prislusny
kvantil pro VaR.

e Vytéznosti simulujeme pomoci beta rozdéleni

Problémy: vypocetni naro¢nost, korelace mezi defaultem o vytéinosti, korelaéni koeficient,...



Rizeni portfolia — Credit Risk +

Credit Risk +, Credit Suisse, 1997

e Misto simulaci odhaduje presnym vypoctem pro segmenty portfolia

 Predpoklada se, ze segment portfolia o velikosti n ma historickou
pravdépodobnosti defaultu p

 Nova pravdépodobnost defaultu p; je ndhodna veli¢ina, stfedni pocet defaultd
n - po, rozptyl n - g
* Odhadovany pocet novych defaultll ma Poissonovo rozdéleni s parametrem n - py

e Lze vypocitat vysledné rozdéleni (negativné binomické), neni potfeba narocnych
simulaci

Problémy: vytéZznost po defaultu, korelacni struktura mezi segmenty je nezavisla
(ale Ize uvazovat pouze jeden segment), Poissonovo rozdéleni pro méné cetna
portfolia, ...



Rizeni portfolia — Credit portfolio view

Credit Portfolio View, McKinsey, Wilson, 1997

e Myslenkova kombinace Creditmetrics a CreditRisk +

 Pravdépodobnosti defaultu jsou odhadovany na zakladé makroekonometrického
modelu

P = exp(Ye)/(1 + exp(¥y)),
Y. = Bt X¢ + &, X;;je autoregrese druhého fadu

* Matice pfechodu v modelu Creditmetrics je kalibrovana vzhledem k odhadu p; .

e Simulace probihaji obdobné jako v pristupu Creditmetrics

Problémy: podobné jako Creditmetrics narocné na vypocty pro velka portfolia,
odhady makroekonomické soucasti, ...



Rizeni portfolia — KMV model

KMV Portfolio manager

Modeluje hodnoty aktiv pres vyvoj na akciovych trzich.

Resi problematiku odhadu hodnoty hranice (limitni hodnoty aktiv) pro default firmy na
zakladé Distance to Default a kalibrace na Expected default frequency

Problémy: vyspély akciovy trh, nelze pouzit pro portfolia spotfebitelskych Gvérd



Rizeni portfolia — Basel II, Vasickuv model

Basel Il approach, based on Vasicek’s approach (Oldrich Alfons Vasicek (Old¥ich Vagigek) (1942-)).

T; ...time to default of debtor j,

Xj = CD_l(Qj(Tj)),kde Q; je distribucni funkce rozdéleni Tj, g je korelacni koeficient mezi Xj,
Xi=+0-M+.1—-p9-Z; kde M je systematicky faktor a Z; idiosynkraticky faktor
PD(m)= P[T; <1|[M=m] = P[X; < ®~}(PD)|M =m] =

_ o~ 1(PD)- o~ 1(pD)-
Plye-M+1-0-Z; < ® ' (PD)|M = m|=P[Z;< 1_9‘@"] = @f 1_9\/5’”].

®~1(PD) — @® (a)

i

Rizikové vaZzend aktiva =Regulatorni kapital * 12,5 = EAD*LGD*(UDR 999 (PD) — PD),

kde EAD je Exposure At Default

LGD je Loss Given Default,

PD je pravdépodobnost defaultu. Tyto parametry je potieba odhadovat.

Problémy: odhad nezahrnuje neo¢ekavanou hodnotu LGD (pfipadné EAD). Zejména LGD ma
velkou volatilitu a pfri jejich odhadu Basel Il vyZzaduje konzervativni pohled zohlednujici
makroekonomické dopady, odhady o, metodika odhadu parametrd modelu, ...

UDR, (PD) = @



Rizeni portfolia

Einhorn in Global Association of Risk Professionals Review
compared VaR to “an airbag that works all the time, except
when you have a car accident”. He further charged that VaR:

e Led to excessive risk-taking and leverage at financial
institutions

* Focused on the manageable risks near the center of the
distribution and ignored the tails

e Created an incentive to take “excessive but remote risks”

 Was “potentially catastrophic when its use creates a false
sense of security among senior executives and
watchdogs.”



Rizeni portfolia — kriticky scénar

Co se stane, kdyz to nastane:
e Efekt domina v dnesni krizi — jsou korelace dostatecné?

e Extreme Value Theory (mame data?, jsou vérohodna?,
scenario analysis?)

e Chovani spolecnosti

Na druhou stranu, prehnana opatrnost vede k potlaceni rozvoje
a prohlubovani krize. Mlze matematika vibec pomoci?



Kde jsou mozna zlepseni pro rizeni kreditnich rizik

Systematicky a strategicky:

e Chybéjici pochopeni vyssiho managementu => neduslednost pfi kontrole,
nerealistické pozadavky, podcenovani rizika, priliSna divéra v modely...

e Chybégjici systematické vzdélani zejména pro ekonomy (povinnd prednaska?)
e Dostatecna kvalita a velikost tym{

V modelovani, teoretickych modelech:

 Odhady vytéznosti — komplikované procesy

e |dentifikace bodl selhavanim modell a jejich zlepSovani v krajnich oblastech
e Makroekonomické vlivy na parametry model(

e Systematické porovnani metod

e Aproximacni zjednodusujici formule zrychlujici automatizaci
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