Berichte aus der Statistik

B. Steffi Hose

Statistische Genauigkeit bei der simultanen
Schatzung von Abhéangigkeitsstrukturen und
Ausfallwahrscheinlichkeiten in Kreditportfolios

Shaker Verlag
Aachen 2007



Bibliografische Information der Deutschen Nationalbibliothek

Die Deutsche Nationalbibliothek verzeichnet diese Publikation in der Deutschen
Nationalbibliografie; detaillierte bibliografische Daten sind im Internet Giber
http://dnb.d-nb.de abrufbar.

Zugl.: Dresden, Techn. Univ., Diss., 2007

Copyright Shaker Verlag 2007

Alle Rechte, auch das des auszugsweisen Nachdruckes, derauszugsweisen
oder vollstandigen Wiedergabe, der Speicherungin Datenverarbeitungs-
anlagenund der Ubersetzung, vorbehalten.

Printedin Germany.

ISBN 978-3-8322-6291-4

ISSN 1619-0963

Shaker Verlag GmbH ¢ Postfach 101818 « 52018 Aachen

Telefon: 02407/9596-0 « Telefax: 02407/9596-9
Internet: www.shaker.de * E-Mail:info@shaker.de



Zusammenfassung zur Dissertationsschrift

Statistische Genauigkeit bei der simultanen Schitzung von
Abhéangigkeitsstrukturen und Ausfallwahrscheinlichkeiten in
Kreditportfolios

von
B. Steffi Hose

Thematische Einordnung

Die Finanzinstitute sehen sich aufgrund der zunehmenden Globalisierung des Bankensektors welt-
weit wachsenden Kreditpositionen gegeniiber. Mit der Vervielfachung von Umfang und Komplexitit
der Kreditportfolios ist auch die Notwendigkeit fiir den Einsatz quantitativer Kreditportfoliomodelle
gestiegen, so dass sich der Bereich der Kreditrisikomodellierung in den letzten Jahren rasant ent-
wickelt hat. Dabei dienen die Kreditportfoliomodelle den Finanzinstituten vor dem Hintergrund der
Risikolage ihrer Kunden zur Quantifizierung ihrer eigenen Risiken.

Obwohl die bisher entwickelten Kreditportfoliomodelle in ihrem Ansatz sehr unterschiedlich sind,
so verfolgen sie dennoch alle dasselbe Ziel, die Abhédngigkeitsstruktur des Ausfall- oder sogar Bo-
nititsanderungsverhaltens der Kreditnehmer einer Periode abzubilden, um damit letztlich die Port-
folioverlustverteilung dieser Periode zu modellieren. Auch hinsichtlich der Art der Parametrisie-
rung unterscheiden sich die Kreditportfoliomodelle wenig. So zéhlen die Ausfallwahrscheinlich-
keiten der Kreditnehmer zusammen mit den Abhidngigkeitsparametern, bei welchen es sich meist
um Korrelationen handelt, zu den unbekannten und damit zu schitzenden Modellparametern. Da
jede Schitzung mit Schitzfehlern behaftet ist, ist das Ziel dieser Arbeit nicht nur die simultane
Punktschitzung der Modellparameter eines Kreditportfoliomodells, sondern vor allem die Untersu-
chung der Giiteeigenschaften der Parameterschitzer und damit die Quantifizierung der Unsicherhei-
ten in den geschitzten Parametern.

Zielsetzung und Abgrenzung

Die vorliegende Arbeit baut auf dem Zwei-Zustandsmodell auf. Die Bonitit eines Kreditnehmers
kann am Ende eines Risikohorizonts somit nur einen der zwei sich wechselseitig ausschlieBenden
Zustinde — Ausfall und Nicht-Ausfall — annehmen. Es werden keine Ubergiinge zu anderen Bonitiits-
oder Ratingklassen betrachtet. Als Kreditportfoliomodell wird ausschlieSlich die Klasse der allge-
meinen Bernoulli-Mischungsmodelle untersucht, zu der auch die mit dem Faktormodell kombinier-
ten Schwellenwertmodelle gehdren. Damit steht einer der bekanntesten Ansétze zur Modellierung



abhiingigen Ausfallverhaltens von Kreditnehmern im Mittelpunkt dieser Arbeit.!

Da die simultane Schitzung von Ausfallwahrscheinlichkeiten und Abhéngigkeitsparametern aus
nur einer Beobachtung, d. h. aus abhingigen Querschnittsdaten einer Periode, fehlschligt, muss auf
Daten des Lingsschnitts zuriickgegriffen werden, fiir die zum Zwecke einer konsistenten Schitzung
stochastische Unabhéngigkeit angenommen wird. Als Datenquelle fiir die Schitzung werden Zeitrei-
hen der relativen Ausfallhdufigkeiten der Kreditnehmer in den Bonititsklassen vorausgesetzt. Die
Problematik der Korrelationsschitzung aus Unternehmenswert- oder Aktienkursrenditezeitreihen
wird in dieser Arbeit nicht betrachtet.

Ziel dieser Arbeit ist die Herleitung simultaner Punkt- und Intervallschitzer fiir die Ausfallwahr-
scheinlichkeiten und Abhéngigkeitsparameter im Rahmen des allgemeinen Bernoulli-Mischungs-
modells mit mehreren Bonitétsklassen. Auflerdem soll die Auswirkung der Schitzfehler auf das
regulatorische Kapital quantifiziert werden. Um diese Ziele zu erreichen, erfolgt die Konstruktion
der Maximum-Likelihood- und der Momentenschitzer sowie die Diskussion der Giiteeigenschaften
dieser Schitzer fiir endliche und unendliche Stichprobenumfinge. Basierend auf den asymptotischen
Giiteeigenschaften dieser Punktschitzer werden asymptotische Konfidenzintervalle fiir alle Modell-
parameter und asymptotische ellipsoide Konfidenzregionen fiir ganze Parametergruppen konstruiert.
Diese Konfidenzintervalle bilden wiederum die Grundlage fiir die Konstruktion asymptotischer Kon-
fidenzintervalle fiir die Bonititskorrelation und das regulatorische Kapital, wie sie seit 2005 durch
das Basel Committee on Banking Supervision definiert sind. Die entwickelte Methodik findet an-
schliefend am Beispiel des Beta-Binomialmodells und des hier entwickelten multivariaten Probit-
Normalmodells Anwendung.

Aufbau der Arbeit

Nach einer Einleitung wird in Kapitel 2 der zufillige Verlust eines Kreditportfolios definiert. Dar-
an anschliefend werden die wesentlichen Bestimmungsfaktoren der Portfolioverlustverteilung an-
gegeben, zu denen auch die Ausfallwahrscheinlichkeit der Kreditnehmer und die Korrelation des
Ausfallverhaltens der Kreditnehmer zihlen. Die Definition der wichtigsten Maflzahlen einer jeden
Verlustverteilung bildet die Grundlage fiir die Darstellung des prinzipiellen Einflusses korrelierten
Ausfallverhaltens auf die Gestalt der Verlustverteilung.

In Kapitel 3 erfolgt die Diskussion des allgemeinen Bernoulli-Mischungsmodells als Ansatz zur
Modellierung des gemeinsamen Ausfallverhaltens der Kreditnehmer eines Portfolios. Als Spezialfall
dieser Modellklasse werden das Beta-Binomialmodell und das mit dem Faktormodell kombinierte
Schwellenwertmodell vorgestellt. Dariiber hinaus wird das Probit-Normalmodell als Portfoliomodell
fiir mehrere Bonitétsklassen entwickelt.

Den Kern dieser Arbeit bildet Kapitel 4, welches die simultane Parameterschétzung des allgemei-
nen Bernoulli-Mischungsmodells behandelt. Es werden Schitzer der Modellparameter mit Hilfe der
Maximum-Likelihood- und der Momentenmethode hergeleitet und deren Giiteeigenschaften unter-
sucht, welche die Grundlage fiir die Entwicklung asymptotischer Konfidenzintervalle der Parameter
und asymptotischer ellipsoider Konfidenzregionen ganzer Parametergruppen sind. Im letzten Ab-
schnitt dieses Kapitels werden die verschiedenen Punkt- und Intervallschitzer verglichen und Emp-
fehlungen fiir deren Anwendung im Kreditrisiko ausgesprochen. Dariiber hinaus erfolgt die Herlei-
tung der Punkt- und Intervallschitzer fiir die Bonititskorrelation und die Eigenkapitalanforderung,
wie sie seit 2005 durch das Basel Committee on Banking Supervision definiert sind. Dabei wird

'Das Bernoulli-Mischungsmodell bildet bspw. die Basis von CreditMetrics™, eines der verbreitetsten Kreditportfo-
liomodelle.



auch eine asymptotische Konfidenzmenge fiir die Summe aller Risikoaktiva eines Kreditportfolios
angegeben.

In Kapitel 5 werden die Ergebnisse der vorangegangenen Abschnitte auf das Beta-Binomialmodell
angewendet. Dieses spezielle Bernoulli-Mischungsmodell unterstellt eine homogene Ausfallwahr-
scheinlichkeit fiir alle Kreditnehmer des Portfolios und eine einheitliche positive Ausfallkorrelati-
on. Nach der Angabe der Punkt- und Intervallschitzer im Rahmen dieses Modells werden in einer
100000 Monte-Carlo-Replikationen umfassenden Simulationsstudie die Eigenschaften der Schitzer
bei endlichen Stichprobenumfingen mit den asymptotischen Giiteeigenschaften verglichen und die
Auswirkungen der Schitzfehler auf das regulatorische und 6konomische Kapital diskutiert.

SchlieBlich werden in Kapitel 6 fiir die Parameterschitzung des multivariaten Probit-Normal-
modells mit mehreren Bonititsklassen neben der Momentenmethode drei verschiedene, auf der
Maximum-Likelihood-Methode beruhende Ansitze diskutiert, die approximative Maximum-Likeli-
hood-Methode, die method of inference functions for margins und die hier entwickelte Transfor-
mationsmethode zur Punkt- und Intervallschétzung. Ein Vergleich der verschiedenen Schitzansitze
erfolgt mit Hilfe einer umfangreichen Simulationsstudie, in der ein Probit-Normalmodell mit 7 Bo-
nitdtsklassen geschitzt wird, dessen Ausfallwahrscheinlichkeiten auf dem Ratingsystem des Deut-
schen Sparkassen- und Giroverbands beruhen. Eine Zusammenfassung beschlie3t die Arbeit.
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