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Motivation und Ziel der Arbeit Parameterschatzung Ergebnisse
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gaben des Risikomanagements in der Finanzwirtschaft. Klassische Mo- werden die Modellparameter von 6 aktualisiert [1]:

delle zur Schatzung von Ratingmigrationen basieren haufig auf homoge- (k+1) *)
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nen Markov-Ketten[3]. Diese Modelle setzen voraus, dass die Ratinglber- =M U TR ) T || | .
gangswahrscheinlichkeiten Uber die Zeit konstant bleiben. A _ Zt ’ ft ( 5) _ Nij - o - -
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tingmigrationen abzubilden. 22 )Yy =1} Regime 1 tritt in Phasen mit erhohter Downgrade-Rate auf, insbesonde-
Das zentrale Ziel dieser Arbeit ist die Entwicklung und Evaluation eines da- re zu Beginn der 2000er Jahre wahrend der Dotcom-Blase, im Jahr 2008
tengetriebenen, zeitinhomogenen Markov-Modells, des sogenannten au- Modell wahrend der globalen Finanzkrise sowie in einzelnen kirzeren Episoden
toregressiven Hidden-Markov-Modells erster Ordnung (AR(1)-HMM), zur odeéllanpassung in spateren Jahren, etwa 2020 wahrend der COVID-19-Pandemie.

Schatzung von Ratingmigrationen auf Unternehmensebene. Konkret ver-

folgt diese Arbeit vier Ziele: Die Ratingdaten werden auf monatlicher Ebene betrachtet und umfassen

rund H = 2394 Unternehmen mit unterschiedlich langer Rating-Historie Prognoseleistung und Modellvergleich
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