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Кредитные риски и рейтинги

 Постоянное совершенствование методологии оценки рисков, 
в том числе основанной на применении современных 
математических моделей

 Использование рейтингов независимых агентств при оценке 
кредитных рисков, а также моделей рейтингов и вероятности 
дефолта банков

 Построение системы моделей рейтингов, основанных на 
концепции единого рейтингового пространства, в том числе в 
рамках IRB-подхода

 Предоставляется возможность оценки рейтингов как 
регулятором, так и коммерческими банками с последующей 
презентацией результатов
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Пирамида решений:                  
Регуляторная и экспертная составляющие

Система выработки 
управленческих решений

 Снижение нагрузки на 
регулятора за счет 
модельной компоненты

 Системные 
информационные 
решения экспертного 
сообщества

 Точечные экспертные 
решения

Экспертная 
компонента

Выбор данных и 
дополнительная

интегральная
экспертная  информация 

Модельная составляющая
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Рейтинги представляют собой независимые оценки:
 Финансового состояния компаний, банков, финансовых инструментов для 

формирования современной бизнес-среды 

 Кредитоспособности (кредитного риска) контрагентов

 Возможности аккредитации (допуска к определенным продуктам или услугам)

Рейтинги представляют интерес как для бизнес-структур, так  и для 

государственных регулирующих органов

Ограничения на эффективное использование рейтингов:

 Сравнительно малое число актуализируемых контактных рейтингов 

 Трудности в сопоставлении оценок различных рейтинговых агентств

 Отсутствие мультипликативного эффекта от наличия конкурентных оценок 

 Потребность в расширенном использовании независимых рейтинговых 

оценок, прежде всего за счет возможностей моделирования

Назначение и ограничения рейтингов
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Динамика рейтинговых услуг для 
российских банков
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202       261       358       454       604       590       608
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Что такое единое рейтинговое 
пространство?

Наиболее актуально:

 возможность сравнения различных оценок РА 

 множественные независимые оценки с использованием 

моделирования рейтингов

Под Единым рейтинговым пространством будем понимать:

 выбор базовой рейтинговой шкалы

 формирование системы отображений внешних и внутренних 
рейтингов в базовую шкалу

 применительно к каждому классу субъектов рейтингования 
(финансовых институтов, компаний и т.д.), 

 позволяющей совместное использование всех рейтинговых 
оценок
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•

Методы сопоставления шкал рейтингов

 Методика сопоставления 
шкал рейтинговых агентств 
включает:
 Методологию отображения 

(мэппинга) шкал рейтингов

 Принципы и критерии 
сопоставления рейтинговых шкал

 Модели сопоставления 
шкал, включая эконометрическую

 Аудит таблицы соответствия и 
согласование ее структуры

 Сравниваемые рейтинговые 
агентства:
 Отечественные: АК&М, НРА, 

«Рус-Рейтинг», «Эксперт РА»

 Зарубежные: Fitch, Moody’s и S&P
- по национальным и 
международным шкалам

Рейтин-го

вые 

шкалы

Числовые 

шкалы

RS1

RSi

RSN

NS1

NSi

NSN

BS

F1(α1)

Fi(αi)

FN(αN)

Базовая 

шкала
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Этапы реализации регулярного метода
 Выбор базовой шкалы для отображения в нее всей совокупности рассматриваемых 

рейтинговых шкал

 Отображение всех шкал в числовую ось путем сопоставления градациям 
рейтингов последовательных целых чисел

 Определение наиболее информативных классов преобразований шкал за счет 
исследования аппроксимаций вероятностей дефолтов для рейтинговых агентств с 
устойчивой историей (отобраны линейное, логарифмическое и степенное преобразования)

 Определение расстояния между двумя отображениями рейтингов различных 
агентств для одного и того же банка в одно и то же время (принято обычное 
эвклидово расстояние)

 Формирование критерия близости отображений в виде интегральной функции  от 
попарных расстояний (принята сумма квадратов попарных расстояний по всем 
сравнимым парам рейтингов)

 Сравнительный анализ модификаций методов за счет формулировки 
ограничений на множество сравниваемых пар (рассмотрены сравнения для пар 
рейтингов с выбранной базовой шкалой и симметричная спецификация)

 Определение статистических характеристик сравниваемых подходов и выбор 
основного

 Решение задачи минимизации расстояния для оценивания параметров 
отображений для всех шкал

 Формирование схемы соответствия

 Выбор точности представления для таблицы (принята точность в четверть градации)

 Формирование таблицы соответствия и представление ее регуляторам
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Критерий множественного мэппинга

Q - множество комбинаций {квартал t, банк j, рейтинг базового агентства 
Ri1jt, рейтинг другого агентства Ri2jt }

t = 1, … , T
j = 1, …., K

Fi1 : Ri →   Rбаз

Fi = αi1 ∙ fi (Ri) + αi2

fi – линейная, степенная или логарифмическая функция

Аналогия: Аппроксимация статистик вероятности дефолта - степенная 
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 Рейтинги

 Международные агентства (3 агентства – 6 шкал)

 Российские агентства (4 агентства)

 Финансовые данные

 23 квартальных финансовых показателя из отчетности банков по РСБУ 

за период с I кв. 2006 по III кв. 2010 гг.

Источник – «Интерфакс-100: Российские банки» 

 Институциональные индикаторы

 Тип собственности (35 государственных и 34 иностранных банка)

 Возраст банка

• Временной диапазон: 1 кв. 2006 – 4 кв. 2010 (20 кварталов) 
• 370 российских банков, имеющих хотя бы один рейтинг за этот 

период
• Всего 7400 различных наблюдений банков

Формирование базы данных по 
российским банкам
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Логарифмическая модель 
множественного мэппинга

Логарифмическая модель 
по данным за 2006-2010 годы

PD = 0,000218×R3,8
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Для данных по агентству Moody’s за
1980-2008 годы по средним
кумулятивным дефолтам по
долгосрочным заимствованиям PD
хорошо аппроксимируется степенной
зависимостью:

M = const∙Ra ↔   Ln(M) = a∙Ln(R)+b

Рейтинговая шкала a b

Moody’s (российская шкала) 0,254 2,202

Standard & Poor’s 0,916 0,146

Standard & Poor’s (российская

шкала) 0,265 2,113

Fitch Ratings 0,749 0,594

Fitch Ratings (российская шкала) 0,213 2,162

AK&M 0,269 2,491

Эксперт РА 0,373 2,329

Рус-Рейтинг 0,674 1,016

Национальное рейтинговое

агентство 0,163 2,474

Кол-во наблюдений 3432

Pseudo-R2 0,902
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Сопоставление шкал рейтингов: 2006-2010 

(схема для логарифмической спецификации)
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Таблица соответствия рейтингов:
2010 г., огрубленная
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Система моделей рейтингов: 
финансовые институты

Единое рейтинговое 

пространство

Международные РА Российские РА Внутренние рейтинги

Базы данных: 

рейтинги, финансовые и 

макро- индикаторы,  институционал

ьное состояние

Международные РА

Банки-

резиденты

Банки-

нерезиденты

Фин. компании-

резиденты

Фин. компании-

нерезиденты

Модели рейтингов и вероятности дефолта: спецификация по субъектам

Имеется опыт реализации Имеются модели и опыт Имеются аналоги
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