PRACE NAUKOWE AKADEMII EKONOMICZNEJ] WE WROCLAWIU
Nr 1200 2008
Zarzadzanie finansami firm — teoria i praktyka

Anna Ferus$

Politechnika Rzeszowska

ZARZADZANIE RYZYKIEM KREDYTOWYM
PRZEDSIEBIORSTW Z WYKORZYSTANIEM METODY
DEA W RAMACH CREDIT-SCORINGU®

1. Wstep

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym, a szczegdlnie jego ilosciowa ocena, zaczy-
na odgrywa¢ coraz wigksza role w zlozonym procesie zarzadzania bankiem. Sto-
sowanie bardziej wydajnych, a przez to bardziej zaawansowanych technicznie me-
tod oceny ryzyka kredytowego pozwala bankom wyprzedzi¢ nieco konkurencjg
oraz prowadzi¢ bardziej agresywna i przy tym bardziej bezpieczna polityke na
rynku kredytowym. Metody stuzace do usprawnienia procesu zarzadzania ryzy-
kiem kredytowym mozna podzieli¢ na ryzyko pojedynczego kredytu oraz faczne
ryzyko catego portfela. Skutecznos¢ zarzadzania ryzykiem kredytowym zalezy od
prawidlowej jego identyfikacji, czyli charakterystyki w aspekcie przyczyn i faz
wystgpowania, rodzajéw oraz instrumentéw pomiaru i minimalizacji tego ryzyka.
Polska nalezy do krajéw, w ktérych stosunkowo niedawno zaczgto stosowaé cre-
dit-scoring. Wykorzystanie metod credit-scoringu mozna uznac za jedno z lepszych
rozwiazan usprawniajacych proces zarzadzania ryzykiem kredytowym. Warto za-
uwazy¢, ze credit-scoring zyskal na znaczeniu po opublikowaniu przez Bazylejski
Komitet ds. Nadzoru Bankowego wytycznych Nowej Umowy Kapitatowej, wedtug
ktérych credit-scoring stanowi jedno z dopuszczalnych narzedzi kalkulacji ryzyka
kredytowego w ramach wewnetrznych ratingéw [Iwanicz-Drozdowska 2005,
s. 130, 150]. Przedmiotem niniejszego artykulu jest zaproponowanie w ramach
credit-scoringu nowego postgpowania prognozujacego ryzyko kredytowe przedsie-
biorstw w polskich warunkach gospodarczych.

” Artykut stanowi prezentacj¢ wynikéw badan przeprowadzonych w ramach projektu badawczego
nr HO2B 015 30 finansowanego ze srodkéw na nauk¢ w latach 2006-2007.
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2. Procedura szacowania ryzyka kredytowego przedsigbiorstw
z zastosowaniem metody DEA (data envelopment analysis)
na konkretnym przykladzie

Proponowang ponizej metodyk¢ opracowano na podstawie studiow literaturo-
wych [Emel i in. 2003, s. 103-123; Simak 2000, s. 1-180; Gospodarowicz 2004, s.
119-129] oraz wilasnych dociekan w tym zakresie [Feru§ 2006a, s. 44-59; Ferus
2006b, s. 245-253; Ferus 2006c, s. 263-269]. Skiada si¢ ona z pigciu etapow, ktore
przedstawiono narys. 1.

Etap I:
Wybdr proby do badania

Etap 2:
Wybor wskaznikow finansowych i skal ich pomiaru

Etap 3:
Zastosowanie metody DEA jako instrumentu do okreslenia ryzyka kredytowego przedsigbiorstw L_

Etap 4:
Aproksymacja wartosci wspotczynnikow efektywnosci DEA za pomoca funkcji regresji liniowe)

Etap §:
Analiza poréwnawcza metody DEA z wybranymi metodami szacujacymi ryzyko kredytowe
_)J przedsigbiorstw przy wykorzystaniu grupy testujacej
Test zakonczony l Test zakoriczony
sukcesem niepowodzeniem

Rys. 1. Proponowana metodyka okreslania ryzyka kredytowego przedsigbiorstw
. z wykorzystaniem metody DEA
Zrédto: opracowanie wlasne.

Etap 1. Wybér préby do badania

W pierwszym kroku nalezy wybra¢ przedsigbiorstwa, ktore zostana poddane dalszej ana-
lizie. Proba badawcza powinna si¢ skiadaé z przedsigbiorstw ,,wyptacalnych” (efektywnych)
oraz przedsi¢biorstw ,,zagrozonych upadkiem” (nieefektywnych). Kazde analizowane przed-
sigbiorstwo powinno zosta¢ zakwalifikowane tylko do jednej z podanych grup.

W prezentowanym artykule podstawa badania byt materiat statystyczny' sktadajacy
si¢ z informacji udostgpnionych przez jeden z bankéw na temat 100 kredytowanych

! Materiat statystyczny obejmowat 50 przedsigbiorstw ,,wyplacalnych” i 50 przedsigbiorstw ,,za-
grozonych upadkiem” z branzy budowlanej, prowadzacych petna rachunkowosé.
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przedsigbiorstw z branzy budowlanej w latach 2001-2003 wraz z adnotacja o stanie spfa-

ty kredytéw. Do grupy przedsigbiorstw ,,zagrozonych upadkiem™ (niewyptacalnych)

zostaty zaliczone te przedsigbiorstwa, kt6rych dotyczyta jedna z nastepujacych sytuacji:

— ogloszono w stosunku do nich upadtosc,

- wszczeto postgpowanie ukladowe (wedtug polskiego prawa upadtosciowego i
naprawczego postgpowanie ukladowe stanowi cz¢s¢ postgpowania upadioscio-
wego) badz naprawcze,

— wystapilo opdéznienie w splacie kredytu wynoszace 90 dni lub wigcej,

— kredyt zostal w czesci lub w catosci umorzony,

— kredyt otrzymat taki status, ze nie sa od niego naliczane odsetki.

Natomiast do grupy przedsig¢biorstw ,,wyplacalnych” zaliczono takie przedsie-
biorstwa, w ktérych powyzsze sytuacje nie mialy miejsca.

Etap 2. Wybér wskaznikéw finansowych i skal ich pomiaru
Doboér najistotniejszych wskaznikéw finansowych (zmiennych diagnostycz-
nych) do modelu przedsigbiorstwa jest waznym zagadnieniem tego etapu. Wyniki

prac w tej fazie decyduja bowiem o poprawnosci rezultatéw badania, a takze o

sprawnosci i zwigzlosci analizy. W artykule do badan wykorzystano 22 wskazniki

finansowe. Nastgpnie na podstawie macierzy korelacji wybrano 6 wskaznikéw,
ktore najbardziej dyskryminowatly grupy:

- X, - wskaznik stopy zysku netto = (wynik finansowyx100) / (przychody ze
sprzedazy i zréwnane z nimi + pozostale przychody operacyjne + przychody fi-
nansowe);

— X, — wskaznik stopy zwrotu z aktywéw (ROA netto) = (wynik finansowyx100)
/ suma aktywow;

— X3 — wskaznik stopy zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE netto) = (wynik finan-
sowy nettox100x12/n)/ kapitat wiasny;

— X, — wskaznik ptynnosci biezacej = majatek obrotowy/zobowiazania krétkoter-
minowe;

- X5 — wskaznik rotacji aktywéw w dniach = (suma aktywéwxliczba dni)
/(przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi + pozostate przychody operacyjne
+ przychody finansowe);

— X — wskaznik og6lnego zadluzenia = (zobowiazania ogétemx100) / suma ak-
tywow.

Wybrane wskazniki finansowe byly brane pod uwage przy budowie modelu

przedsigbiorstwa. Analiza zostala przeprowadzona zaréwno dla okresu roku, jak i

dwéch lat przed uznaniem przedsigbiorstw za upadte.

Etap 3. Zastosowanie metody DEA jako instrumentu do okreslenia

ryzyka kredytowego przedsi¢biorstw

Niezwykle istotnym problemem na tym etapie jest wybor wlasciwych naktadéw
i efektéow wykorzystywanych w modelu przedsigbiorstwa. Na podstawie szerokich
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studiow literaturowych [Emel i in. 2003, s. 108-121; Simak 2000, s. 43-100; Go-

spodarowicz 2004, s. 123-129], wywiadow z inspektorami kredytowymi oraz do-

$wiadczenia wlasnego w tym zakresie [Ferus 2006a, s. 44-59; Feru$§ 2006b, s. 245-

253; Ferus 2006c¢, s. 263-269] skonstruowano nastepujaca klasyfikacje naktadow i

efektow’:

— naklady: X; — wskaznik rotacji aktywow w dniach oraz Xz — wskaznik ogolnego
zadtuzenia;

— efekty: X; — wskaznik stopy zysku netto, X> — wskaznik stopy zwrotu z akty-
wow (ROA netto), X; — wskaznik stopy zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE net-
to) oraz X, — wskaznik pltynnosci biezace;j.

Opracowujac model przedsigbiorstwa, dazono do tego, aby wsrod efektow wy-
stapity takie wskazniki finansowe, dla ktérych ,,wigecej znaczy lepiej”, w nakladach
za$ wskazniki finansowe, dla ktorych ,,mniej oznacza lepiej” [Gospodarowicz
2004, s. 125].

Do obliczenia wartosci wspolczynnikow efektywnosci technicznej badanych
przedsigbiorstw wykorzystano model CCR (stalych efektow skali) zorientowany na
naklady. Celem bylo znalezienie minimalnej wartosci wspotczynnika efektywno-
Sci, przy ktorej mozliwa jest redukcja naktadow umozliwiajaca danemu obiektowi
osiagniecie tego samego efektu. Do obliczen wykorzystano program optymalizacji
liniowej EMS®.

Prowadzone byly rowniez badania majace na celu ustalenie wartosci punktu
progowego wspolczynnika efektywnosci. Dla wspomnianego tutaj modelu CCR
(statych efektow skali) zorientowanego na naktady progowa warto$¢ na rok oraz na
dwa lata przed upadtos$cia oszacowano na poziomie 0,40. Ustalony dla konkretnego
przedsigbiorstwa wspolczynnik efektywnosci na poziomie 0,40 i nizszym oznacza
wigc duze zagrozenie upadioscia. Wspolczynnik wigkszy od 0,40 wskazuje nato-
miast na niewielkie ryzyko upadtosci.

Skutecznos¢ klasyfikacji metody DEA zostala przedstawiona w tab. 1. Oprocz
tego autorka poréwnala uzyskane wyniki z metody DEA (tab. 1) z wynikami uzy-
skanymi z przeprowadzonej analizy punktowe], analizy dyskryminacyjnej oraz
regresji liniowej. Wykorzystanie tego samego materiatu statystycznego umozliwito
autorce dokonanie wiarygodnej analizy poréwnawczej. Model analizy dyskrymina-
cyjnej oraz regresji liniowej zbudowano z wyprzedzeniem roku i z wyprzedzeniem
dwdch lat w stosunku do okresu, w ktérym uznano przedsiebiorstwa za upadte.

Na podstawie wynikéw klasyfikacji zawartych w tab. 1 mozna stwierdzi¢, ze
skuteczno$¢ klasyfikacji [ i II rodzaju przy uzyciu metody DEA jest podobna jak w
przypadku analizy dyskryminacyjnej oraz regresji liniowej. Przedstawione wyniki

? Autorka przeprowadzila kilkadziesiat wariantéw badan, sprawdzajac w ten sposob skutecznosc
modelu. W artykule podany jest model koncowy, ktéry posiadal najwigksza sprawnoscia progno-
styczna w szacowaniu ryzyka kredytowego przedsigbiorstw.

3 Udostepniony na stronach www Uniwersytetu w Dortmundzie: http://wiso.unidortmund.de
/LSFR/OR/scheel /ems.
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$wiadcza o wysokiej zdolnosci predykcyjnej metody DEA w szacowaniu ryzyka
kredytowego przedsigbiorstw.

Tabela 1. Poréwnanie skutecznosci poszczegélnych metod dla danych z 2001 oraz 2002 rt

Metoda Klasyfikacja banku Ana.hza . Regresja liniowa DEA
A dyskryminacyjna
Punkt progowy - 0 0,5 0.4
Skutecznosé Skuteczno$é Skutecznosc Skutecznosc
11 rodzaju 100%]I1 rodzaju 96%]11 rodzaju 96%jl1 rodzaju 90%
2001 Skutecznosé Skute_cznos’é 1 Skulec;nos’é Skutecgnos’é
I rodzaju 58%]rodzaju 80%{l rodzaju 80%ll rodzaju 72%
Skutecznosé Skuteczno$é Skutecznosé Skutecznosé
ogdlna 79%|ogdlna 88%|ogdlna 88%|ogdlna 81%
Skutecznosé Skuteczno$é Skutecznosc Skutecznosé
I rodzaju 100%]11 rodzaju 90%l|II rodzaju 90%]I1 rodzaju 80%
2002 Skutecznos$é Skutecznos¢ 1 Skutecznosé Skutecznosé
I rodzaju 70%|rodzaju 86%|1 rodzaju 86%|1 rodzaju 84%
Skutecznosé Skutecznosé Skutecznosé Skutecznosé
ogdlina 85%}ogdlna 88%|ogodlna 88%logélna 82%

Zrédio: opracowanie wtasne.

Etap 4. Aproksymacja wartosci wspolczynnikow efektywnosci DEA

za pomoca funkcji regresji liniowe;j

Giéwnym celem tego etapu jest préba zniwelowania niedogodnosci metody DEA
spowodowanej koniecznoscia rozwiazania oddzielnego programu optymalizacji li-
niowej dla kazdego nowo badanego przedsigbiorstwa starajacego sie o kredyt.

Proponowanym sposobem rozwiazania tego problemu moze byé zastosowanie
funkcji regresji liniowej, ktéra pozwoli na znalezienie zalezno$ci miedzy uzyskany-
mi wartosciami wspolczynnikéw efektywnosci DEA a zdefiniowanymi nakfadami i
efektami. W takim przypadku funkcja regresji liniowej moze postuzy¢ jako liniowe
przyblizenie wartosci wspdtczynnikéw efektywnosci DEA bez koniecznosci budowy
algorytmu DEA przy kazdorazowym dodawaniu nowego przedsigbiorstwa starajace-
go si¢ o kredyt. Innymi stowy, funkcja regresji liniowej moze by¢ wykorzystana do
okreslenia poziomu ryzyka kredytowego przedsigbiorstw bez koniecznosci przecho-
dzenia przez wczesniejsze trzy etapy [Emel i in. 2003, s. 108-115].

W celu wyznaczenia modelu funkcji regresji liniowej uzyskane wczesniej war-
tosci wspétczynnikéw efektywnosci DEA byly traktowane jako zmienna zalezna Y
(zmienna objasniana), a zdefiniowane naklady i efekty jako zmienne niezalezne X;
(zmienne objasniajace). Szacowanie parametréw funkcji regresji liniowej przepro-

* Skutecznosé 11 rodzaju — okresla, jaki procent przedsigbiorstw .wyptacalnych” zostat poprawnie
zaklasyfikowany. Skutecznos¢ I rodzaju — okresla, jaki procent przedsigbiorstw ,,zagrozonych upad-
kiem” zostal prawidtlowo zaklasyfikowany. Warto$¢ punktu progowego w modelu analizy dyskrymi-
nacyjnej oraz regresji liniowej zostata obliczona jako wartosé srednich ze srednich grupowych.
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wadzono, korzystajac z oprogramowania Statistica 6.0. Przy ocenie jakosci modelu
funkcji regresji liniowej przyjeto poziom istotnosci & =0,05 .
Ostatecznie posta¢ modelu funkcji regresji liniowe) Ypgs 20012002 jESt nastgpujaca:

YDEA_2001-2002 =-— 0,0006X5 + 0,00 | 0X6 + 0,0826X| + 0,0126X2 - 0,0003X‘; +
0,2831X,+ 0,0564.

Na podstawie przeprowadzonych badan (testéw istotnosci: z-Studenta, F-Snedecora,
wspétczynnika determinacji R (R = 67%’) oraz analizy reszt) stwierdzono, ze dobér
zmiennych objasniajacych do modelu regresji liniowej Ypea mozna bylo uznac za prawi-
diowy. Wszystkie parametry w funkcji regresji liniowej byly statystycznie istotne.

Skutecznos¢ klasyfikacji funkcji regresji liniowe] Ypga 2001.2000 zOstata przed-
stawiona w tab. 2. Wyniki te nie réznia si¢ istotnie od wynikéw uzyskanych z me-
tody DEA w etapie 3, co oznacza, ze réwnanie regresji liniowej mozna traktowac
jako liniowe przyblizenie wartosci wspdtczynnikéw efektywnosci DEA. Jak juz
wspominano, réwnanie regresji liniowej Ypga 20012002 Moze byé takze zastosowane
do okreslania poziomu ryzyka kredytowego przedsigbiorstw bez koniecznosci
przechodzenia przez wczesniejsze trzy etapy.

Tabela 2. Poréwnanie skutecznosci klasyfikacji metody DEA z funkcja regresji liniowej Ypga

Punkt progowy = 0,40
Skutecznosé DEA Ypea
2002 2001 2002 2001
I1 rodzaju 80% 90% 86% 86%
[ rodzaju 84% 72% 86% 76%
Og6lna 82% 81% 86% 81%

Zrédto: opracowanie wtasne.

Etap 5. Analiza poréwnawcza metody DEA z wybranymi metodami szacujgcymi

ryzyko kredytowe przedsi¢biorstw przy wykorzystaniu grupy testujacej

W ostatnim etapie nalezy dokona¢ poréwnania skutecznosci klasyfikacji poszczegol-
nych metod szacujacych ryzyko kredytowe przedsigbiorstw, w tym takze skutecznosci
prognostycznej postgpowania z zastosowaniem metody DEA przy wykorzystaniu grupy
testujacej. Jezeli w wyniku testowania rzeczywista skuteczno$¢ prognostyczna modelu
DEA okaze si¢ wyzsza niz w innych metodach szacujacych ryzyko kredytowe przedsi¢-
biorstw lub co najmniej poréwnywalna z nimi, to proces tworzenia modelu DEA mozna
uzna¢ za zakoniczony i model ten mozna przeznaczy¢ do wdrozenia w procedurze scorin-
gowej. W przeciwnym wypadku nalezy wréci¢ do etapu 3 i powtdrzy¢ przyporzadkowanie
poszczegblnych wskaznikéw finansowych (wybranych wczesniej w etapie 2) do zbioru
nakiad6éw 1 efektéw, pamigtajac przy tym, aby wsréd naktadéw znalazty si¢ wskazniki
finansowe, dla ktérych ,,mniej oznacza lepiej”, w efektach zas wskazniki finansowe, dla

3 Wspétczynnik determinacji jest miara najczgsciej stosowana do oceny dopasowania modelu
funkcji regresji liniowej do wykorzystywanych danych.
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ktérych ,,wiecej oznacza lepiej”. Niekiedy dodanie Iub odjecie nawet jednego wskaznika
finansowego po stronie nakladéw badz tez efektéw umozliwia osiagnigcie w procesie te-
stowania wyzszej lub co najmniej poréwnywalnej skutecznosci prognostycznej modelu
DEA w stosunku do innych metod szacujacych ryzyko kredytowe przedsigbiorstw.

W celu sprawdzenia oraz zweryfikowania rzeczywistej skutecznosci prognostycznej
uzyskanych modeli, w tym takze skutecznosci prognostycznej postgpowania z zastosowa-
niem metody DEA, przeprowadzono analiz¢ poréwnawcza przy wykorzystaniu grupy
testujacej. Materiat statystyczny (100 przedsiebiorstw) zostat podzielony w proporcji 1:1 na
dwie préby — uczaca i testowa. Przedsiebiorstwa wybrano w spos6b losowy. Zadne spra-
wozdania finansowe nie zostaly jednoczesnie uzyte do uczenia i testowania modelu.

Skuteczno$¢ klasyfikacji dla préby testowe) przedstawiono w tab. 3. Wyniki skutecz-
nosci klasyfikacji dla préb testowych potwierdzaja, ze metoda DEA lepiej klasyfikowata
przedsigbiorstwa ,.zagrozone upadkiem” i to zaréwno na dwa lata, jak i na rok przed
upadloscia. Miata najlepsze wlasciwosci prognostyczne, minimalizowata w najwigkszym
stopniu biad I rodzaju, gdzie skutecznosé klasyfikacji byta wyzsza o 12% na dwa lata
przed upadtoscia i 0 16% na rok przed upadloscia. Natomiast skutecznos¢ ogélna klasy-
fikacji metody DEA dla proby testowej jest podobna do skutecznosci ogélnej klasyfikacji
analizy dyskryminacyjnej oraz regresji liniowej. Dzigki procesowi testowania modeli za
pomoca zweryfikowanej, ale nie zastosowanej w procesie uczenia grupy obiektéw, moz-
liwe bylo wskazanie rzeczywistej efektywnosci poszczeg6lnych metod. Wyniki zawarte
w tab. 3 swiadcza o dobrej zdolnosci predykcyjnej metody DEA w szacowaniu ryzyka
kredytowego przedsigbiorstw w warunkach polskich.

Tabela 3. Poréwnanie skutecznosci poszczegdlnych metod dla préby testowe;j
w odniesieniu do danych z 2001 oraz 2002 r.

Metoda dyskgfr:ill:zaz::yj na Regresja liniowa DEA YoEA
Punkt progowy 0 0,5 0,5 0.5
Skuteczno$é Skuteczno$é Skuteczno$é Skuteczno$é

II rodzaju 96% |l rodzaju  196% Il rodzaju  [88% [ll rodzaju  [76%
Skuteczno$é Skutecznosé Skutecznosé Skutecznosé

2001 I rodzaju 68% |I rodzaju 68% |l rodzaju 80% [I rodzaju 80%
Skutecznosé Skutecznosc Skutecznosc Skutecznosé

ogélna 82% logolna 82% jogdlna 84% [ogdlna 78%
Skutecznosc Skutecznosc Skutecznosé Skutecznosé

Il rodzaju 88% |ll rodzaju  [88% [l rodzaju  |84% |Il rodzaju  [76%
Skutecznosé Skutecznosé Skutecznosc Skutecznosc

2002 I rodzaju 80% [I rodzaju 80% |l rodzaju 96% |l rodzaju 80%
Skutecznosé¢ Skutecznosé Skuteczno$é Skutecznosé

ogdlna 84% logdlna 84% |ogdlna 90% [ogdlna 78%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Uzupeinieniem oméwionych badan byto poréwnanie skutecznosci klasyfikacji metody
DEA ze skutecznoscia klasyfikacji funkcji regresji liniowe] Ypga. Poréwnywane wyniki
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(tab. 3) nie roznig si¢ istotnie od siebie, co oznacza, ze rownanie regresji liniowej Ypga
mozna traktowa¢ jako liniowe przybliZzenie wartosci wspotczynnikow efektywnosci DEA.

3. Whnioski

Podsumowujac rozwazania zawarte w artykule, nalezy stwierdzi¢, ze dobrze zaprojek-
towany model credit-scoringowy pozwala jednoznacznie podzieli¢ zar6wno potencjalnych,
jak 1 juz obshugiwanych kredytobiorcéw na tych, ktérych mozna kredytowac, i tych, kto-
rym kredyt nie powinien zosta¢ przyznany. Przeprowadzone w artykule badania wykazaty
wysoka oceng postgpowania z zastosowaniem metody DEA wykorzystywanej w procesie
zarzadzania ryzykiem kredytowym przedsigbiorstw w warunkach polskich.

Dzigki potwierdzonej uzytecznosci i szerokim mozliwosciom zastosowania credit-
-scoringu stanie si¢ on w przysziosci gldwna metoda wykorzystywana w zarzadzaniu ryzy-
kiem kredytowym przedsigbiorstw, jak i 0sob fizycznych. Credit-scoring jest metoda dyna-
miczna, ciagle si¢ rozwijajaca, ktorej historia na pewno nie zakoriczy si¢ na tym etapie.
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MANAGING COMPANIES CREDIT RISK BY MEANS OF DEA METHOD
WITHIN THE FRAMEWORK OF CREDIT-SCORING

Summary

The aim of the article is to present the possibilities of implementing the DEA method in the man-
agement of companies’ credit risk in the Polish economy environment. What favours the suggessted
approach is the fact that in Poland, unlike in western countries, the DEA method has not been imple-
mented in order to define the level of companies’ credit risk so far.
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