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Abstract

The paper is devoted to analyze of the economic performance impact on the prediction of Czech
banks' financial stability based on a model estimated on a sample of 400 U.S. banks by means of
the binary logistic model. The theoretical part is based on so-called Z-metrics methodology, see
Altman (2010), which takes into account the macroeconomic indicators when estimating the
model in addition to microeconomic indicators. The estimated model is then applied on the
portfolio of three Czech banks, where statistically significant indicators are modeled according
to the selected multivariate subordinated Variance Gamma process, including capturing of the
dependencies. A key part of the paper is then devoted to perform a sensitivity analysis of the
probability distribution of PD to change in GDP growth.
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1. Uvod

Naplni piispévku je analyza pravdépodobnosti tipadku (PD) komerc¢nich bank. Parametr
PD lze nazvat klicovym pfti jakémkoliv rozhodovani souvisejicim s kreditnim rizikem. Tato
problematika je v soucasnosti v centru pozornosti jak akademickych, tak firemnich kruht, a to
zejména z diivodu nedavné celosvétové finanéni krize.

Cilem je pfispévku je dle logit modelu odhadnout model pravdépodobnosti upadku
americkych bank, aplikovat ho na portfolio tii ¢eskych bank a pomoci stresového testovani
ukdzat vliv zmény HDP na predikci jejich stability.

Pro naplnéni cile pifispévku bude nejprve na vzorku 298 americkych bank odhadnut
scoringovy model pro ur¢ovidni PD komer¢nich bank, ten bude nésledné verifikovdn na
vzorku 100 bank a poté aplikovan na vybrané portfolio ¢eskych bank s cilem urcit predikci
rozloZeni pravdépodobnosti jejich PD. Pro simulaci pak bude vyuZit vybrany stochasticky
proces.
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1.1 Binarni logit model

Metodologie odhadu scoringového modelu v tomto piispévku vychdzi ze Z-metrics
metodologie, kterd byla pfedstavena profesorem Altmanem v roce 2010, Altman (2010).
Tento pfistup je zaloZen na kombinaci metodologie RiskMetrics a logistické regrese.
Klicovym bodem je pak zahrnuti makroekonomickych ukazateli mezi nezdvislé proménné
s cilem zachytit jejich vliv na PD.

Nejprve tedy budeme definovat binarni logisticky model, coZ je technika umoZnujici na
zéklad€ empirickych pozorovani pomoci nezdvislych proménnych urcit pravdépodobnost, zda
dand situace nastane ¢i nikoliv.

Nezdvisla veli¢ina, y;, je definovédna takto

_ 1 jestlize default nastane, s pravdépodobnosti P;
Yi= { 0 jestlize default nenastane, s pravdépodobnosti 1-P;
Cilem je tedy modelovat pravdépodobnost P; Ze default nastane, specifikovanim
nésledujictho modelu
P; = f(a+ Bx;),
kde x; jsou jednotlivé nezavislé proménné a «, § jsou odhadnuté parametry.
Nyni specifikujme pravdépodobnost P; jako logistickou transformaci

p; = E(Y|x)
log(lﬁ_;i):WO+W1x1+W2x2+.“+prp:w.XT' (1)
kde () € (0;0) alog (;2£-) € (—o0; ). Tedy
pi = % N Hj}l,—w;( B 1+:el\;.x - 1+e}(W‘X)' @

K odhadu parametra je pak nutné vzhledem k nelinearnim vlastnostem logit modelu vyuZzit
metodu maximdlni vérohodnosti. Pii dané pravdépodobnosti P; muzeme formulovat
logaritmus pravdépodobnostni funkce jako

InL=%"y;InP,+¥L,(1-y)In(1-PF). 3)

Pro selekci jednotlivych nezévislych veli€in bude v tomto piispévku pouZita stepwise
metoda, pro testovani vyznamnosti modelu a parametrii log-likelihood ratio test a Waldtv test
a pro ovéfeni uUspéSnosti odhadu modelu potom bude vyuZita ROC kiivka, viz jakdkoliv
ekonometricka literatura.

1.2 Variance Gamma proces

V tomto piispévku budeme pii simulovéani vyznamnych nezdvislych proménnych vyuzivat
Variance Gamma proces, coZ je stochasticky proces patiici do Siroké skupiny Lévyho
procesti. Oproti klasickym stochastickym procesim, které jsou zaloZeny na normdlnim
rozlozeni ndhodné slozky, dokdZzou Lévyho procesy =zachytit také vySSi momenty
pravdépodobnostniho rozdé€leni, a tedy mohou 1épe zachytit vyvoj podkladové veliCiny.

Lévyho proces {X (1)}.., miizeme obecné definovat jako cadldg stochasticky proces, jeZ je
stochasticky spojity a md stacionarni nezdvislé ptirtstky, s X (0) = 0.} Dulezitym rysem
Lévyho procesti je pak jejich nekonetni délitelnost, viz Sato (1999). Rikime, Ze
pravdépodobnostni rozloZeni je nekonecné délitelné, pokud k jakémukoliv celému Cislu n > 1
existuje nezavisle identicky rozloZena (iid) ndhodnd veli¢ina Y,,...,Y, takova, Ze Y, +...+7Y, je

=]

opét nekone¢né délitelné rozloZeni. Jinymi slovy, pokud je {X(#)}., Lévyho proces, pak

=]

kazda hodnota X (#) je nekonecné délitelnd a naopak. Z toho lze pak odvodit, Ze Lévyho

? cadlag proces — funkce zprava spojitd s limitou zleva
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proces {X (t)}r20 ma jedinecny tzv. charakteristicky exponent ve formé spojité funkce
¥ : R — Rtakové, Ze

Efe™©}=¢"™ pro ueRat20,
kde w(u) je kumulant charakteristické funkce, w(u) =log@(u), ktery vyhovuje tzv. Lévy-
Khintchine formuli, viz Schoutens (2003).

V tomto piispévku bude vyuZit podifizeny VG proces, jez miZeme definovat nasledovng.
Necht’ je X Brownlv pohyb. JestliZe nahradime standardni ¢as ¢t v Brownové pohybu X,

X(t;pu,0) = udt + 0cZ(t), 4)

vhodnou funkci #(t) ndsledovné

X(£(£);0,9) = 0£(t) + 92 (£(1)) = 64(¢t) + 9/ £(D), S)

dostaneme podiizeny Lévyho proces. Vhodnym kandiditem pro tuto funkci je napf.
dvouparametricky gamma proces, ktery nasledné vede k Variance Gamma procesu.

2. Analyza stability portfolia tii ¢eskych bank

V této ¢4sti prispévku budou vychodiska pfedstavend v metodologické Casti aplikovana na
portfolio i Geskych bank (CSOB a. s., KB a. s., GE Money bank a.s.) s cilem uréit predikci
rozloZeni pravdépodobnosti jejich PD. Nejprve bude z empirickych dat za pomoci binarniho
logistického modelu odhadnut a verifikovin model pro predikci PD, nasledné¢ budou
simulovany potiebné finan¢ni ukazatele vybranych ceskych bank dle vicerozmérného
podfizeného VG procesu a budou vlozeny do odhadnutého modelu pro stanoveni budouciho
pravdépodobnostniho rozloZeni PD. Zavérem bude provedeno stresové testovani vlivu zmény
HDP na pravdépodobnost tpadku.

2.1 Empiricka data

Ptfi odhadu modelu budeme pracovat se vzorkem celkem 398 americkych komer¢nich
bank, znichz 298 bude slouZit k odhadu modelu a 100 bude ndsledné pouZito k jeho
verifikaci. Empiricky vzorek pro odhad modelu obsahuje banky zdefaultované a zdravé a to

v poméru uvedeném v popisné Tabulce 1.
|

pocet podil (%) kumul. podil (%)

zdravé bankyi 137 45,97 45,97

zdefaultované banky; 161 54,03 100
celkemi 298

Tabulka 1: Zdkladni charakteristiky empirického vzorku

Default byl v tomto pfispévku definovan jako likvidace nebo restrukturalizace dané banky.
Viechny subjekty byly vybirany nahodné podle veiejn& dostupnych informaci.* Nasledn&
byly urceny nezdavislé promeénné charakterizujici dané banky, které byly rozdéleny do dvou
skupin. Prvni skupina obsahovala finan¢ni indikatory, viz Karminsky a Peresetsky (2007),
jejichz zakladni popisné charakteristiky obsahuje Tabulka 2, kde jsou vlevém sloupci
uvedeny hodnoty zdravych a v pravém hodnoty zkrachovalych bank.

* www.federalreserve.gov, www.failedbankreporter.com
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proménna’! stf.hodnota

proménna’! sti.hodnota

smodch min max smodch min max

LTA: 15,804 1,748 11,122 21,500 LTA: 11,917 1,874 2,944 16,560
YAEA i 0,058 0,011 0,017 0,138 YAEA i 0,067 0,011 0,040 0,103
CIBL; 0,033 0,019 0,004 0,125 CIBL; 0,037 0,009 0,012 0,100
NIM; 0,036 0,007 0,010 0,055 NIM| 0,032 0,011 -0,003 0,058
ROAA | 0,011 0,022 -0,042 0,098 ROAA | -0,043 0,042 -0,231 0,014
ROAE| 0,076 0,110 -0,236 0,467 ROAE| -0,681 2,897 -36,850 0,195
IE I 0,379 0,095 0,046 0,668 IE Il 0,554 0,135 0,257 1,064
CIR! 0,868 0,307 0,497 3,121 CIR! 1,155 0,589 0,292 4,529
pPEOI! 0,232 0,070 0,048 0,627 pEOI! 0,266 0,168 0,069 1,800
PL GL: 0,037 0,025 0,000 0,112 PL GL: 0,152 0,096 0,002 0,615
LLRGL i 0,020 0,009 0,001 0,055 LLR GL i 0,032 0,042 0,004 0,500
PLEQLLR| 0,274 0,255 0,000 1,196 PLEQLLR, 0,391 10,507 -131,612 8,242
T 0,107 0,023 0,037 0,260 T 0,078 0,044 -0,165 0,273
EQTA | 0,109 0,026 0,064 0,189 EQTA | 0,056 0,029 -0,046 0,126
CARI 0,126 0,021 0,070 0,271 CAR| 0,083 0,126 -1,408 0,286
DEQ! 7,862 2,868 0,603 26,79 DEQ! 15,317 31,547 -162,893 282,565

Tabulka 2: Zdkladni charakteristiky financnich ukazatelii

Druhd skupina potom obsahovala makroekomonické ukazatele, jejichZ vyvoj muzZeme
pozorovat v Tabulce 3.

growth of GDP interest rate unemployment rate
1.08 2,5% 3,66% 5,0%
11.08 2,1% 3,89% 5,3%
111.08 0,0% 3,86% 6,0%
1V.08 -1,9% 3,25% 6,9%
1.09 -3,3% 2,74% 8,2%
11.09 -3,8% 3,31% 9,3%
111.09 -2,7% 3,52% 9,7%
1IV.09 0,2% 3,46% 10,0%
1.10 2,4% 3,72% 9,7%
11.10 3,0% 3,49% 9,6%
11.10 3,2% 2,79% 9,6%
V.10 2,8% 2,86% 9,6%

Tabulka 3: Zdkladni charakteristiky makroekonomickych ukazateli’

2.2 Odhad logit modelu

Pomoci metodologie popsané v teoretické c¢asti byl zemipirckych tudaji odhadnut
ndsledujici model:

Logistic regression Number of obs = 298
LR chi2(4) = 340.80

Prob > chi2 = 0.0000

Log likelihood = -35.190074 Pseudo R2 = 0.8288
Status Coef. std. Err. z P>|z]| [95% conf. Interval]
x17_GDP -154.0935 39.94292 -3.86 0.000 -232.3802 -75.80681
X5_ROAA -66.6987 18.24757 -3.66 0.000 -102.4633 -30.93411
x10_PL_GL 42.02622 9.718514 4.32 0.000 22.97828 61.07416
X2_YAEA 46.32679 22.38053 2.07 0.038 2.461753 90.19183
_cons -4.485473 1.69872 -2.64 0.008 -7.814904 -1.156043

Note: O failures and 18 successes completely determined.

Z vysledku je ziejmé, Ze z puvodniho poc¢tu nezavislych proménnych ziistali po selekci pouze
Ctyfi, které jsou na 5% hladin€é vyznamnosti spolehlivé. RovnéZ model jako celek je dle LR
testu statisticky vyznamny. Vysledny model tedy vypada takto

N 1

yi=PDi= 1 + e—(—45—154GDP—67ROAA+42PLGL+46YAEA)
kde GDP znaci mezirocni miru ristu HDP, ROAA je rentabilita primérnych celkovych aktiv,
PL GL jsou problémové na celkovych pijckdch a YAEA je tdrokovy vynos z primérnych
aktiv vydélavajici uroky.

> zdroj: Eurostat, OECD Key Economic Indicators (KEI) Database
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Odhadnuty model byl ndsledné testovdn na kontrolnim vzorku 100 bank, z nichZ 50 bylo
zdravych a 50 zdefaultovanych. Pro testovani tspéSnosti predikce byla vyuzita ROC kiivka,
viz nasledujici Obrazek 1.

Obrdzek 1: ROC krivka

ROC Curve

Sansisiviey

a4 o
1= Specificity

Desgonal sagmants bee pesdicad by ik

ROC kiivka ur€uje uspeSnost odhadu modelu a ¢im je vétsi plocha pod kiivkou, tim je model

Area Under the Curve

TestResult Variable(s jpredictaed

Asym ptatic 85% Confidence
Interval
As ymplobc
Area Std. Errar® Sig.? L oweer Bound Lipper Bound
818 027 palali} .BBS I

The testresultvariableis): predicted has at lesstons tie betwesn the
positive actual stale group and the negalive actual state group. Statistics
may be blased.
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Tabulka 4: Statisticky popis ROC krivky

2.3 Predikce rozlozeni pravdépodobnosti PD vybranych ¢eskych bank

Odhadnuty model bude dile aplikovan na portfolio vySe uvedenych cCeskych bank.
Abychom mohli modelovat jednotlivé vyznamné financni ukazatele, je nejprve nutné znét
jejich Casové tady. Z finan¢nich vykazl byly spocitany Ctvrtletni ¢asové fady pro obdobi let
1998 - 2009, jejichz zakladni charakteristiky uvadi Appendix A. Nésledné€ bylo nutné pomoci
metody moment urcit parametry VG rozloZeni, x; € VG(v; 8,9), které jsou uvedeny v
Appendixu B. Zavislost mezi jednotlivymi ukazateli pak byla zachycena dle Gaussovy copula
funkce, viz napt. Rank (2007). Pti simulaci bylo vyuZzito 300 000 scénaiti. Vysledky shrnuje

Tabulka 5 a Obrazek 2.

¢sob KB GE Money bank
E(PD) 10,53%| E(PD) 18,17%| E(PD) 13,09%
stdev(PD) 0,175116|stdev(PD) 0,276025|stdev(PD) 0,196736
Tabulka 5: Odhadnuté ocekdvané hodnoty a smodch PD
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Obrdzek 2: Predikce PD pro CSOB, KB a GE Money bank
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Z uvedenych vysledka je pak zfejmé, zZe analyzovand Ceské banky jsou dle odhadnutého
modelu na dobré urovni, co se tyce rizika defaultu. Jejich ocekdvana pravdépodobnost tipadku
se pohybuje do 18 %, pii¢em? nejlepsich vysledki dosahuje CSOB. Je obtiZzné uréit hranici,
pod kterou se jiz o¢ekavana hodnota PD stdva nebezpe€nou, nicméné presto je podle téchto
vysledkti mozno fict, Ze analyzované banky vykazuji finan¢ni stabilitu, coz mtiiZze byt
zpusobeno dobrou regulaci na ¢eském bankovnim trhu.

2.4 Stress testing

V této Casti se pokusime analyzovat vliv zmény HDP na rozlozeni pravdépodobnosti PD
vyse uvedenych bank. Toto bude uskute¢néno prostrednictvim analyzy citlivosti, kdy budeme
postupné sniZovat ocekavany vyvoj HDP az relativni vyse - 150 % v néasledujicim Ctvrtleti a
bude sledovat zmény ocekdvané PD. Vysledky miiZeme pozorovat v ndsledujicim Obrazku 3.

Obrdzek 3: Vliv relativni zmeny HDP na rozloZeni PD

AGDP 0% -25%) -50%|  -100%| -150%||AGDP 0% -25% -50%|  -100%|  -150%||AGDP 0% -25%) -50%|  -100%|  -150%
GDP 0,007| 0,00525( 0,0035 0| -0,0035|(GDP 0,007| 0,00525|  0,0035 0] -0,0035||GDP 0,007| 0,00525( 0,0035 0| -0,0035
E(PD) 7,29% 9,04%| 11,14%| 16,51%| 23,61%||E(PD) 16,62%| 18,74%| 21,04%| 26,19%| 32,03%||E(PD) 9,99%| 12,21%| 14,80%| 21,16%| 29,12%
stdev (PD| 0,091012| 0,104748| 0,119421| 0,15025| 0,179877|[stdev (PD] 0,251824| 0,26519| 0,278118| 0,301827| 0,321309||stdev (PD| 0,119181| 0,135036| 0,151354| 0,183607| 0,211753
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Z vysledki mizeme fict, Ze analyzované banky zlstanou stabilni i pii relativné velké recesi,
kdy, kdy se 1 pfes cCtvrtletni relativni pokles vykonu ekonomiky o 150 % bude jejich
ocekdvand hodnota PD pohybovat do 30 %. Ale i pfes tuto relativné velkou stabilitu je potad
Sance, Ze default nastat miZze, alesponl v podminkéch pravdépodobnosti.

3. Zavér

V piispévku byla analyzovédna finan¢ni stabilita portfolia tii ¢eskych bank na zédkladé
odhadnutého logit modelu odvozeného z tudajii amerického bankovniho trhu. Model byl
odvozen z empirickych charakteristik jednotlivych bank, pficemZz nezdvislymi proménnymi
byly jak mikro (finan¢ni ukazatele), tak makroekonomické tdaje. Vysledny model pak
obsahoval 4 vyznamné finan¢ni ukazatele, z nichZ jeden byl ukazatel vykonu ekonomiky (rtst
HDP). Tento model byl nasledné¢ testovan a verifikovan a dale aplikovdn na portfolio
vybranych ¢eskych bank s cilem urcit jejich predikci rozloZzeni pravdépodobnosti PD, a to za
pouziti vicerozmérného podiizeného Variance Gamma procesu. Dle dosazenych vysledku je
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pak mozno fict, Ze vSechny analyzované banky prokazovaly za danych pfedpokladt finan¢ni
stabilitu. Hlavnim cilem pfispévku pak bylo analyzovat vliv zmény HDP na rozloZeni
pravdépodobnosti PD, ¢ehoZ bylo dosazeno za pomoci citlivostni analyzy, Z vysledki je pak
ziejmé, Ze analyzované banky jsou schopny prezit i relativné¢ velky negativni vykyv
ekonomiky.
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Appendix A

: YAEA ROAA PLGL! GDP
meani 0,0608 0,0110 o,ozaoi 0,0070
o variance] 0,0004 0,0000 0,0001; 0,0001
3 smodch| 0,0209 0,0044 0,0097 0,0092
© skewness| 0,7863 0,6608 1,5164] -1,8156
kurtosis| 3,9945 3,2969 6,49731 10,7607
mean! 0,0569 0,0197 0,0558!
variance! 0,0006 0,0002 0,0006!
o smodch! 0,0240 0,0143 0,0246!
skewnessi 1,2327 0,0880 0,4051!
kurtosis: 5,4396 3,8364 4,2010!
mean; 0,0480 0,0308 0,0639;
= variance| 0,0002 0,0002 0,0005;
& smodchi 0,0139 0,0129 0,0221]
S skewness| 1,2968 0,4792 0,47361
kurtosis! 6,2185 3,4358 3,6464!

Zdkladni charakteristiky pravdépodobnostniho rozloZeni financnich ukazatelii
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Appendix B
: YAEA ROAA PL GL| GDP
o ei 0,0319 0,0085 0,0111 ; -0,00331
Q o 0,0154 0,0038 0,0045! 0,00804
© v 0,1955 0,0689 0,5973; 1,82573
9 0,0274 0,0015 0,0181;
a oj 0,0157 0,0143 0,0457;
vi 0,4466 0,2771 0,3623]
« ol 0,0098 0,0259 0,0226]
5 Z ol 0,0112 0,0104 0,0202!
@ vl 0,6826 0,0913 0,1629!

Parametry VG procesﬂ odhadnuté dle GMM



