Abstrakt

Tématem dizertacni prace je modelovani a odhadovani Gvérového rizika. V praci se konkrétnéji
zamétujeme na uveérove riziko retailového, zejména pak hypotecniho, portfolia dluznik. Prace je
rozdélena do tii odd€lenych védeckych ¢lankl se spole¢nym tématem, ¢imz je vyvoj metodologie
meéieni uveérovych rizik od jednoduchych rozsifeni v soucasné praxi pouzivanych modela az po
vytvofeni modelu, ktery je schopen pracovat s takovymi detaily, jako je napft. struktura durace
portfolia hypotecnich uvért. VSechny tii ¢lanky pouzivaji stejnou podkladovou ¢asovou fadu
delikvenci a podilu vymahanych uvérti narodniho portfolia hypoték ve Spojenych statech.
Protoze byl vyzkum provadén nekolik let, pracuji novéjsi ¢asti dizertacni prace s dodatecnymi

pozorovanimi.

V prvnim ¢lanku demonstrujeme, ze soucasné regulatorni standardy pro kvantifikaci avérovych
rizik jsou zaloZeny na pfedpokladech, které nutné nereflektuji realitu. Zobecnénim dobie
znamého Vasi¢kova modelu, ktery stoji za Basel II, konstruujeme model pro odhadovani
uvérovych rizik. Na§ model, podobné jako Vasickltv, dekomponuje tivérové riziko (které
vyjadiujeme jako portfoliovou pravdépodobnost selhani) na dva rizikové faktory, z nichz jeden je
spole¢ny pro vSechny dluzniky v portfoliu a druhy individualni pro kazdého dluznika. Nas model
obsahuje dynamiku spolecného faktoru, ktery ovliviiuje aktiva dluzniki a u které¢ho, na rozdil od
Vasickova modelu, povolujeme nenormalitu. Popisujeme, jak se mohou odhadnout parametry
naSeho modelu a navic dokladame statistickou evidenci, Ze model zaloZeny na nenormalnich

rozdélenich 1épe odpovida pozorovanym méram delikvenci na hypotékach ve Spojenych statech.

Druhy ¢lanek je pokraCovanim naSeho vyzkumu. V tomto ¢lanku predstavujeme vylepSeny
vicefaktorovy model, ktery simultanné popisuje miru selhani a ztratu v selhani. Nase metodologie
je znovu zaloZena na Vasickoveé modelu, ktery zobecitujeme ve tiech smérech. Za prve,
piidavame model ztraty v selhani (loss given default, LGD). Za druh¢, do modelu vnasime
dynamiku a za tieti, pro vSechny faktory povolujeme nenormalni rozdéleni. Jak pravdépodobnost
selhani, tak 1 ztrata v selhani jsou fizeny spole¢nym a individuélnim faktorem. Individualni
faktory jsou vzajemné nezavislé, ale umozitujeme zavislost spolecnych faktori jakéhokoliv
druhu. Nas model testujeme na narodnim portfoliu hypotecnich delikvenci v USA, zavislost

spole¢nych faktori modelujeme pomoci VECM metodologie a nase vysledky porovnavame se



soucasnymi regulatornimi modely z Basel II. Nase nalezy ukazuji, ze metodologie, ktera je
schopna popsat zavislost mezi rizikovymi faktory, je schopna piesnéji predikovat stfedni hodnotu

a kvantil ztrat.

Nejnove¢jsi ¢ast naseho vyzkumu je popsédna ve tretim ¢lanku. Podobné¢ jako ve druhé ¢asti
piedpokladame, Ze dluznici drzi aktiva, ktera pokryvaji splatky dluhu, a vlastni nemovitosti, které
slouzi jako kolateral. Hodnota aktiv i ceny nemovitosti sleduji obecny stochasticky proces, ktery
je fizen spole¢nym a individudlnim faktorem. Popisujeme vztahy mezi spolecnymi faktory a
podilem selhani, resp. ztratou v selhani, a zdroven navrhujeme ekonometricky proces odhadu
modelu. Na rozdil od pfedeslého vyzkumu pfiddvame vicegeneracni aspekt a modelujeme aktiva
jednotlivych generaci oddélené. Ukazujeme, Ze piesnéjs$i odhad vyvoje spolecnych faktord mize

vést, v porovnani s Basel Il raimcem, v usporam kapitalu drzeného proti kvantilovym ztratam.



