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V' sucasnom bankovnictve zohrdva vyznamnd ulohu riadenie kreditného rizika. Pri riadeni kreditného rizika
Jje délezité spravne odhadnut pravdepodobnost, s akou méze déjst k zmene bonitného sprdvania klienta.
Hlavnym cielom prdce je pomocou vhodnych metdd odhadndt prechodové matice pravdepodobnosti, ktoré
predstavuju zdklad pre modelovanie kreditnych rizik Gverovych ndstrojov. Prdca skima dynamiku kreditného
rizika pomocou kvalitativnych ratingov a poukazuje na vztahy medzi migrdciou ratingov a makroekonomic-
kym stavom, resp. ekonomickym cyklom krajiny. Poukazuje na rozdielnosti kvalitativnej migrdcie v pripade
réznorodosti trhov, resp. financnych produktov. V prdci je vyuZitd metodika Markovovych retazcov, ktord je

aplikovand na agregovanych proporcnych ddtach.

METODIKA PRACE
Pre odhad pravdepodobnosti prechodu medzi
jednotlivymi ratingovymi kategdriami sme zvolili
metodiku Markovovych retazcov. V praci uvazuje-
me o odhadoch tych Markovovych retazcov, pre
ktoré mame k dispozicii agregované proporéné
déta, Cize pre kazdy casovy okamih pozname
Udaje o podieloch kvalitativne rozlicnych skupin
vo vzorke. Okrem odhadu matic prechodovych
pravdepodobnosti praca overuje stacionaritu
prechodovych matic v ¢asovo rozli¢nych ekono-
mickych cykloch, odhaduje prechodové matice
aj pre skupiny finan¢nych produktov a porovnava
ich s prechodovymi pravdepodobnostami celko-
vych dat. Na vypocty prechodovych matic v pré-
ci vyuzivame ratingové rozdelenie Uverov podla
kvality splacania z dostupnych dét narodnych
bank vybranych statov. V praci sme definovali tri
hlavné hypotézy:

* Prvd hypotéza: Vplyvaju ekonomické cykly na
stacionaritu pravdepodobnosti kreditnej mig-
racie vo vybranych krajinach?

* Druhd hypotéza: Exituje vztah medzi kreditnou
migraciou a makroekonomickymi veli¢inami,
ako st HDP a inflacia?

e Tretia hypotéza: Existuje vztah medzi finan¢nym
ukazovatelom ICR (krytie dlhovej sluzby) a prav-
depodobnostami kreditnej migracie?

Metdda, ktord sme zvolili, vyuziva historické
¢asové rady dat rozdelenych do réznych skupin.
Pri vybere dat bolo doleZité ziskat data s o naj-
dlhSou historiu, aby v nich boli zachytené vset-
ky zmeny, resp. jednorazové vykyvy vo vzorke
nespdsobia chyby pri vypoctoch. Ziskané data
pochadzali z nasledujucich verejne dostupnych
zdrojov:

* pre neperformujice data za USA - spolo¢nost
FDIC,

* pre neperformujuce data za SR — dostupné data
z NBS,

* pre neperformujice déata za CR - dostupné
déata z CNB,

* pre odhad prechodovych matic na zaklade
ukazovatela ICR — data z databazy Finstat.
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V pripade prvych troch zdrojov sme déta zis-
kali v kvartalnej baze. Data pre ukazovatel krytia
dlihovej sluzby sme vypocitali z udajov z hospo-
darskych vysledkov jednotlivych firiem na roc-
nej baze. Pripravné spracovanie dat sme spravili
pomocou programu MS Excel. V daldej faze pra-
ce sme sa venovali naprogramovaniu metédy
vypoctu prechodovych matic. Pri programovani
sme vyuzili software Wolfram Mathematica®. Déta
sme postupne otestovali podla vybranych kra-
jin a vysledky zaznamenali do vzniknutych pre-
chodovych matic pravdepodobnosti. Pomocou
nasho programu sme otestovali aj vplyv ekono-
mickych cyklov, HDP a inflacie na kreditnd migra-
Ciu vo vypocitanom ¢asovom horizonte.

MARKOVOVE RETAZCE
Tedria Markovovych retazcov je zaloZzend na prin-
Cipe stochastického procesu. Stochasticky proces
predstavuje postupnost nédhodnych premennych
v ¢ase, pricom zavislost medzi premennymi je cha-
rakterizovana len pre susedné obdobia. Markovo-
ve retazce sa preto casto vyuzivaju na opisanie
procesov, ktoré su na seba naviazané, pricom bu-
duce stavy Uzko suvisia s aktudlnou situdciou. Pre
Markovove retazce plati, Ze podmienené rozdele-
nie pravdepodobnosti systému v nasledujicom
kroku, ako aj dalsich krokov v buducnosti zavisi
len a len od sucasného stavu systému a nie od
stavov systému v predchddzajucich krokoch
Uvazujme populéciu klientov splacajucich tve-
ry, ktorf maju moznost byt zaradeni do konecnej
mnoziny stavov {1, 2 .. k} v postupnosti splatok
vcase t =0, 1,2, ... Pre ndhodnu vzorku rozsa-
hu n, nech X predstavuje stav priradeny s-tému
klientovi v case t, pricom predpokladajme, Ze
X:t=0,1,2 .}je casovo homogénny Marko-
vov retazec s prechodovou maticou pravdepo-
dobnosti (transition-probability matrix) P = (p), .-
Poskytnutych Uverov je s, s =1, 2, .. n a spravaju
sa nezavisle od seba. V pripade, Ze Udaje zahfiaju
Uplnu histériu prechodov X, t=0,1.m,5s=1,
2 ..n, nie je problém odhadnut prechodovid ma-
ticu pravdepodobnosti ani otestovat potrebné
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hypotézy.V pripade, Ze pozndme len agregované
data:

N,=#sX =%j=12

vznikd problém, ako odhadnut prechodové ma-
tice pravdepodobnosti. Tento problém Studova-
lo len niekolko autorov, napr. Miller (1952), Ma-
dansky (1959) a Lee a kol. (1970), pricom zostalo
vela problémov otvorenych, hlavne pokial ide
o vlastnosti odhadov. V praci sme pouZili regres-
ny pristup k odhadu prechodovych matic prav-
depodobnosti, ktory navrhli autori Kalbfleisch
a Lawless (1984).

ODHAD MARKOVOVYCH PRECHODOVYCH
MATIC

Model Markovovych prechodovych pravdepo-
dobnosti definuje subor kvalitativne diskrétnych
oblasti, do ktorych su jednotlivé pozorované
objekty (finan¢né institucie, banky a pod.) klasi-
fikované. Budeme definovat prechodovi maticu,
oznacime ju P =[p], ], ktord poukazuje na pravde-
podobnost zotrvama resp. pravdepodobnosti
zmeny kreditnej kvality do ostatnych R - 1 ra-
tingov pocas sledovaného obdobia. Jednotlivé
zloZky prechodovej matice P, hovoria o pravde-
podobnosti kreditného ratmgu rovnajuceho sa
ivcaset—1aratingujv case t.?

Py 12 1R
p— Py P 7 Py
Pa Po oo Py

Ak su data pre individudlne zmeny ratingov do-
stupné, ¢ize pozname rating vybranej skupiny fi-
riem na zaciatku roku a na konci daného obdobia,
potom sa pravdepodobnost zmeny pociatocné-
ho ratingu jednoducho vypocita podla nasledu-
juceho vztahu:*

p=_"i

>

kde P, charakterizuje pravdepodobnost zmeny
ratmgu ivcaset—Tdoratingujvcaseta n, cha-
rakterizuje pocet firiem, ktoré mali v Case t-1ra-
tingjav Case trating j.

ODHAD PRECHODOVEJ MATICE NA DATACH
SPOJENYCH STATOV AMERICKYCH

Na aplikdciu vypoctu pravdepodobnostnych
prechodovych matic sme pouzili kvartélne data
za obdobie rokov 1984 - 2015. Ziskali sme infor-
macie o objemoch nesplacanych Uverov rozdele-
nych do viacerych kategori:

* kategdria A — Uverové obchody bez omeskania,
* kategoria B — Uverové obchody s omeskanim

od 30do 89 dni,

* kategoria C — Uverové obchody s omeskanim
90 a viac dnf + neakrualne Uvery?,
* kategoria D - ¢isté odpisané Uverové obchody.
Na grafe 1 pozorujeme, ako sa proporcie vybra-
nych kvalitativnych kategérif z dévodu viacerych
ekonomickych cyklov menia v ¢ase. Od roku 1984
do roku 2015 doslo v ekonomike a hospodarstve
Spojenych statov k viacerym délezitym zmenam ¢i
milnikom, ktoré ovplyvnili aj Gverovd kvalitu vo fi-
nanc¢nom sektore. Z grafu je vidiet, Ze za obdobie od
roku 1984 aZ po dnesok su pre data za USA charak-
teristické tri celistvé obdobia. SU to obdobia urcené
rokmi 1984 az 1993, 1994 a7 2007 a 2008 az 2015.

Graf 1 Neperformujuce tvery USA podla kredit-
nych ratingov (v %)
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Zdroj udajov: https.//fdicd.gov/bank/analytical/qbp/, obdobie
1984 - 2015, viastné spracovanie.

Na opisané data celkovych Uverov za roky 1984 a7
2015 sme aplikovali metédu uvedent v praci (Jo-
nes, 2005). Metddu sme naprogramovali v systé-
me Wolfram Mathematica, verzia 10.0.1, a odhadli
sme jednotlivé prechodové pravdepodobnosti.
Nasledne sme vytvorili prechodovd maticu (tab. 1).

Podla tedrie Markovovych retazcov su precho-
dové pravdepodobnosti konstantné, v ¢ase ne-
menné. V nasej vzorke sme identifikovali tri eko-
nomicky réznorodé obdobia a podrobili sme ich

Tabulka 1 Odhadovand prechodovd matica,
obdobie 1984 - 2015

Do ratingu
A B C D

A 0999 0001 0000 0,000
Zratingu B 0000 0911 0089 0,000
C 0000 0005 0946 0050
D 0000 0000 0000 1,000

Zdroj Udajov: https.//fdicd.gov/bank/analytical/qbp/, obdobie

1984 - 2015, vlastné spracovanie.

Symbol # znamend pocet.

JONES, M. T: Estimating Markov
Transition Matrices Using Proporti-
ons Data: An Application to Credit
Risk. IMF working paper, 2005. s. 5.
Tamtiez, s. 6.

Neakrudlne Gvery su Gvery, ktoré
negeneruju pravidelnd platbu tro-
kov a istiny z dévodu financnych
tazkosti diznika. Ked dlznik obnovi
svoje platby, spldtka sa najprv
pouZije na splatenie dlznej istiny
aaz potom na dlzné droky.
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Tabulka 2 Odhadované prechodové matice pre vybrané obdobia

1984 - 1993 1994 - 2007 2008 - 2015
T+1 T+1 T+1
A B C D A C D A B C D
A 0998 0,002 0,000 0000 0999 0001 0,000 0000 0998 0,002 0,000 0,000
- B 0000 0619 0381 0000 0000 0866 0,134 0000 0,000 0631 0,369 0,000
C 0005 0166 0,763 0,065 0035 0053 0883 0029 0000 0067 0860 0,073
D 0,000 0,000 0,000 1,000 0,000 0,000 0,000 1,000 0,000 0,000 0,000 1,000

Zdroj udajov: https.//fdicd.gov/bank/analytical/qbp/, obdobie 1984 - 2015, viastné spracovanie.

Fisherovmu testu o zhode variability. Na zéklade
vysledkov sme v sledovanych obdobiach a v jed-
notlivych kategoériach zamietli porovnatelnost va-
riability dat, a preto sme pre jednotlivé obdobia
odhadli samostatné prechodové matice.

Z tabulky 2 je zrejmé, Ze prechodové matice sa
v pripade jednotlivych obdobf vyrazne od seba
odlisuju. V obdobiach, v ktorych prevlddala rece-
sia a ktoré boli ovplyvnené krizou, sledujeme vac-
Siu volatilitu takmer pri vietkych kvalitativnych
kategdriach. Obdobie medzi rokmi 1994 az 2007
bolo z hladiska migracie Uverov stabilnejsie. Zis-
kané vysledky poukazuju na ¢asovu nestacionari-
tu dat v zavislosti od jednotlivych ekonomickych
cyklov. Nase data od roku 1984 boli ovplyvnené
viacerymi ekonomickymi zmenami, ktoré mali
vyznamny vplyv na kvalitativnu migraciu poskyt-
nutych Gverov.

Iny pohlad na vytvorenie migrac¢nych matic uvie-
dol (Bangia a kol 2000). Na vyvrdtenie nemennosti
pravdepodobnosti v ¢ase pouZil rozdelenie déat na
zéklade vyvoja redlneho hrubého doméceho pro-
duktu (HDP). Jednotlivé data rozdelil na obdobia,
ked bol rast redlneho HDP vyssi ako priemer z cel-
kovych dat, a na obdobia z nizsim rastom redlneho
HDP ako priemer. Do grafu sme preto pridali vyvoj
redlneho HDP a porovnali sme ho s vyvojom po-
dielov nasich kvalitativnych kategori.

Na grafe 2 vidime, Ze vyvoj redlneho HDP odra-
Za vyvoj zmien podielov bezproblémovych tve-
rov. Podobne ako klesalo percento kategdrie A,
klesalo aj redlne HDP v USA, a7 kym sa nedostalo
na svoje dno v rokoch 1992 a 1993. Neskoér HDP
vzrastlo, bolo nad nulou az po rok 2008, ked opét
pozorujeme vyrazny prepad az do zapornych ¢isel.

Graf 2 Vlyvoj redlneho HDP USA a podielov kvali-
tativnych ratingov (v %)
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Zdroj Udajov: https.//fdic.gov/bank/analytical/qbp/ a http://
www.bea.gov/iTable/index_nipa.cfm, (obdobie 1984 - 2015),
vlastné spracovanie.

Obdobie zéporného HDP trvalo az do roku 2010.
V pripade nadich dat bola pocetnost kvartalov
pod priemerom realneho HDP najvyssia v obdobi
do roku 1993 a po roku 2008 vyssia ako v obdo-
bi medzi tymito rokmi. Takto rozdelené data sme
otestovalia po aplikovani sme ziskali dve réznoro-
dé prechodové matice pravdepodobnosti.

Z vyslednych tabuliek méZzeme pozorovat vy-
znamné rozdiely v kreditnej migracii v obdobiach,
ktoré boli nad priemernym rastom, a v obdobiach

Tabulka 3 Odhadované prechodové matice pre kvartdly s HDP vyssim, resp. niZsim ako priemer

Kvartaly s HDP vyssim ako priemer

Do ratingu
A B C D
A 0995 0004 0001 0000
Z ratingu B 0000 0610 0390 0,000
C 0138 0080 0682 0,099
D 0000 0000 0000 1,000

Kvartaly s HDP nizsim ako priemer

Do ratingu
A B C D
A 0998 0001 0000 0000
Z ratingu B 0000 0883 0117 0,000
C 0000 0000 0928 0,072
D 0000 0000 0000 1,000

Zdroj udajov: https.//fdic.gov/bank/analytical/qbp/ a http.//www.bea.gov/iTable/index_nipa.cfm, (obdobie 1984 - 2015), viastné spra-

covanie.
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6 Kvantitativne uvoltiovanie predsta-
vovalo opatrenie Fedu na vrdtenie
likvidity na trh. Podstatou bolo
znizenie hlavnej refinancnej sadzby
na urover 0 - 0,25 % od roku 2008.

bankou USA na zmiernenie inflacie a nastarto-
vanie rastu ekonomiky z dévodu financ¢nej krizy.
Podla americkej centrdlnej banky (Federal Re-

pod priemernym rastom realneho HDP. Ziskané
vysledky poukazuju na vyznamny vztah medzi
makroekonomickou veli¢inou HDP a kreditnou

migraciou Uverovych nastrojov.

Pre ekonomicky rast krajiny ma okrem HDP vy-
znamny vplyv aj inflacia. Inflacia je charakterizo-
vana ako medzirocna percentudlna zmena inde-
xu spotrebitelskych cien. Index spotrebitelskych
cien (CPI — Consumer price index) meria zmenu
cenovej hladiny spotrebitelského ko3a tovarov
a sluZieb nakupovanych domécnostami. Pre data
7 USA sme podobne ako pri makroekonomicke]
veli¢ine HDP porovnali vyvoj performujucich tve-
rov s vyvojom inflacie za roky 1984 az 2015.

V pripade, Ze sa inflacia v USA pohybovala v in-
tervale od 1 do 3 %, podiel performujucich Gve-
rov bol zvacsa v rovnovadznom stave, resp. mierne
rastol. Naopak v pripade vysokej inflacie (viac ako
3 %), ako aj v pripade inflacie nizsej ako 1 % po-
zorujeme prepad podielu performujucich dverov.
Priemerna inflacia v USA za vybrané obdobia bola
priblizne 2,76 %. Zéporna inflacia sa objavila pr-
vykrat v roku 2008.Tento jav nastal po odsuhlaseni
velkého kvantitativneho uvolfiovania® centralnou

Graf 3 Vyvoj infldcie USA a podielov kvalitativ-
nych ratingov (v %)
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Zdroj Udajov: https.//fdic.gov/bank/analytical/qbp/ a https.//
data.oecd.org/price/inflation-cpi.htm (obdobie 1984 — 2015),
vlastné spracovanie.

serve System) je pre konzistentny dlhodoby rast
ekonomiky idedlna inflacia na Urovni 2 %. Z dat
na grafe 3 pozorujeme, Ze inflacia najcastejSie os-
cilovala v uz spominanom intervale 1 az 3 %. Cel-
kové Uvery USA sme preto rozdelili na dve casti.
Prvd Cast sa skladala z kvartalnych Gverovych dat
s medziro¢nou infldciou v uzavretom intervale
1 az 3 %. Druhd skupina dat obsahovala kvartalne
data s medzirocnou inflaciou vyssou ako 3 %, ako
aj kvartaly s inflaciou nizsou ako 1 %. Prechodové
matice pravdepodobnosti, ktoré sme dostali po
aplikovani optimalizacnej funkcie, su v tab. 4.

Vysledné prechodové matice sa v pripade rozde-
lenia obdobf podla vysky inflacie vyrazne Iisia. Pre
obdobia sinflaciou vyssou ako 3 %, resp. nizsou ako
1 % je vysSia pravdepodobnost kreditnej migracie
z ratingu B do ratingu C, rovnajuca sa 26,7 %. Tiez
pozorujeme vyssiu pravdepodobnost celkového
zlyhania Uveru v pripade ratingu C. Z uvedenych
vysledkov vyplyva vztah medzi rastom kreditnej
migracie a vyskou inflacie. V pripade oscilacie infla-
cie okolo Ziaducej hodnoty 2 % je kreditné riziko
v podobe migracie Uverov do horsich kategorif niz-
Sie ako v pripade nizkej a vysokej inflacie.

Podobne sme analyzovali data Slovenskej re-
publiky a Ceskej republiky. Otestovali sme vplyv
ekonomickych cyklov, vplyv HDP a inflacie.V pripa-
de oboch krajin sme dostali porovnatelné vysledky,
pricom sa preukdzal vplyv ekonomickych cyklov aj
makroekonomickych veli¢in (HDP a inflacie).

ODHAD PRECHODOVYCH MATIC

S VYUZITIM DAT ZO SUVAHOVYCH UCTOV
Alternativou k Uverovym datam pre odhad kredit-
nych prechodovych matic moézu sluzit aj finan¢né
data korporatnych institucif, konkrétne schopnost
firiem pokryt svoje dlhové zavazky. Pre tento spo-
sob odhadu prechodovych pravdepodobnosti
sme si zvolili pomerovy ukazovatel krytie dlhovej
sluzby — ICR (interest coverage ratio). Pomerovy
ukazovatel ICR sa povazuje za zékladny ukazova-
tel kredibility firmy.

EBITDA

Ich= Urokové ndklady

Tabulka 4 Odhadované prechodové matice pre kvartdly s CPl v réznych intervaloch

Kvartaly s CPl v intervale < 1%, 3 % >

Do ratingu
A B C D
A 0998 0002 0000 0,000
Z ratingu B 0000 0842 0,158 0,000
C 0000 0000 0898 0,102
D 0000 0,000 0,000 1,000

Kvartaly s CPl mimo intervalu < 1%, 3 % >

Do ratingu
A B C D
A 0998 0,002 0,000 0,000
Z ratingu B 0000 0733 0267 0,000
C 0000 0061 0829 0110
D 0000 0000 0000 1,000

Zdroj idajov: https.//fdic.gov/bank/analytical/qbp/ a https.//data.oecd.org/price/inflation-cpi.htm (obdobie 1984 — 2015), viastné spra-

covanie.

ro¢nik 24, 6/2016

13



C E N A G UV E R N E

R

A N B S

7 FINSTAT: Analyza firiem — financné
Udaje [online] [cit. 04.04.2016]
Dostupné na: <http://finstat.sk/
analyza-firiem>

Vypocet pravdepodobnosti prechodovej matice
pomocou ukazovatela ICR sme testovali na datach
z finan¢nych zavierok slovenskych firiem. Pri vybe-
re dat sme pourzili databdzu Finstat,” ktord posky-
tuje prehlad Uctovnych zavierok velkého mnozstva
firiem podnikajcich na slovenskom Gzemi. Postup
pri kategorizacii vybranych firiem a odhade pre-
chodovej matice je znazorneny na obrazku 1.

Pravdepodobnosti pre prechodovid maticy,
ktoré sme ziskali po aplikovani na propor¢né data
ukazovatela ICR pre vybrané firmy, s v tab. 5.

V odhadnutej prechodovej matici je Standard-
ne najvyssia pravdepodobnost zotrvania firmy
v rovnakej kvalitativnej skupine. Prifirméch s ratin-
gom A bola pravdepodobnost zotrvania aj v na-
sledujucom roku v tom istom ratingu az 93,6 %.
Pravdepodobnosti migrécie fiiem do inych ratin-
gov rastli spolu s nizsou kvalitou ukazovatela ICR.
Pri firmach s ratingom B bola pravdepodobnost
migracie do najhorsej skupiny az 7,7 %. V pripade
firiem s ratingom C pozorujeme 15 % pravdepo-
dobnost migracie medzi firmy s ICR koeficientom
vacsim ako 1,5.

ZAVER

Testovanie skimanych dat poukazuje na dolezité
pozorovania a urcuje principy spravneho odhadu
prechodovych matic. Vysledky prace deklaruju vy-
znamnu zavislost zmien v kvalite Gverovych portfo-
lif pre rézne ekonomické cykly. Tato skutocnost po-
ukazala na nizsiu kreditnd dynamiku v ekonomicky
stabilnych obdobiach v porovnani s krizovymi rok-
mi. VWber vhodnej prechodovej matice na vypocet
kreditného portféliového rizika je velmi délezitym

krokom spravneho odhadu vysky neocakdvanych
strat. V praci sme testovali zhodu rozptylu v jed-
notlivych obdobiach s vyuZitim Fisherovho testu.
Rozptyly vybranych dat pre ekonomické cykly boli
na hladine spolahlivosti 99 % Statisticky rozdiel-
ne. V praci sa uvadza doleZitost riadenia kreditnej
dynamiky aj pre samostatné ekonomické sekto-
ry. V pripade korporatneho sektora by kapitalové
poziadavky na neocakdvané straty predstavovali
z ddvodu vyssej pravdepodobnosti migracie vyssie
hodnoty ako pri retailovych Uveroch.

Predmetom skimania bola aj vyznamnost
vplyvu makroekonomickych premennych, ako su
HDP a inflacia, na kreditné zmeny v ratingovych
kategoriach. Vysledky vo vsetkych troch pripa-
doch potvrdili Statisticky vyznamny vplyv. Zmeny
HDP a inflacie Uzko suvisia s monetérnou politi-
kou v krajine. Z toho dévodu mdZzeme povedat,
7e centralne banky vedia pomocou uvedenych
makroekonomickych veli¢in ovplyviovat vyvoj
kreditného rizika v bankovom sektore. Tento vplyv
je pre testované krajiny zdévodu globélneho pre-
pojenia nizsi ako v minulosti a vacsiu ulohu zohra-
vaju vyznamné zmeny v ekonomickych cykloch.
Zistenia prace kladu déraz na véasny a do buduc-
nosti zamerany pristup riadenia kreditného rizika.
Na zdklade simulécie buducich kreditnych kapi-
talovych poZiadaviek odpori¢ame zamerat sa na
jednotlivé ekonomické sektory a prognézy vyvoja
makroekonomickych veli¢in.

Okrem vypoctu kreditnej migracie z proporcnych
dat uverovych portfolif praca ponuka alternativny
zdroj dat pre odhad kreditnych prechodovych ma-
tic. V tejto Casti sme vyuzili data z finan¢nych vyka-

Obrdzok 1 VyuZzitie ICR na odhad prechodovych matic

Kalkuléc.i,a Odhad
proporciipre | | prechodovych
kvalitativne matic

ratingy A, B,C, D

Pre kazdu firmu i
vypocitame ICR =
EBITDA/Urokové i
naklady Zaradt{em/e do,
kategorif podla
vypocitanych
A5 <ICR hédnét ICR
B:15>ICR>1
C1>ICR>0
D:0,0 > ICR

Zdroj: Zostavené podla JONES, M. T.: Estimating Markov Transition Matrices Using Proportions Data: An Application to Credit Risk. IMF

Working paper, 2005, s. 13.

Tabulka 5 Odhadovand prechodovd matica podla ukazovatela ICR

A
A 0,936
B 0,012
Z kvalitativnej skupiny
C 0,150
D 0,000

Do kvalitativnej skupiny

B C D
0,000 0,064 0,000
0,873 0,039 0,077
0,020 0,785 0,045
0,000 0,000 1,000

Zdroj Udajov: http//finstat.sk/analyza-firiem, obdobie 2007 - 2015, vlastné spracovanie.
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zov, konkrétne Udaje za EBITDA a Urokové naklady.
Pomer tychto ukazovatelov hovori o vyske krytia
dihovej sluzby, a tym definuje kredibilitu dlznika.
Vysledky ziskané na zéklade uvedenych dat maju
vzhladom na nizky pocet firiem vo vzorke ilustrativ-
ny charakter, ale predstavuju moznu alternativu pre
vypocet prechodovej matice pre korporatny sektor.

Na zdver mdzeme skonstatovat, ze ekonomické
cykly vplyvaju na stacionaritu pravdepodobnosti
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