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Аннотация. В настоящий момент российская банковская система находится в состоянии транс-
формации: требования Центрального банка РФ по внедрению в российской банковской системе 
стандартов Базельского соглашения по банковскому надзору требуют от коммерческих банков 
создания новых инструментов анализа кредитных рисков. Базельское соглашение по банковскому 
надзору предполагает внедрение в банковский анализ таких мер риска, как вероятность дефолта 
заемщика в течение года (probability of default). Коммерческие банки игнорируют тот факт, что 
после принятия кредитного риска (выдачи ссуды) основным источником неопределенности стано-
вится изменение вероятности дефолта каждого отдельного заемщика. Таким образом, в банковской 
практике не учитывается риск увеличения вероятности дефолта и, как следствие, ухудшения каче-
ства кредитного портфеля коммерческого банка. В связи с этим в настоящей работе предлагается 
рассмотреть изменение вероятности дефолта как случайную величину и определить параметры 
распределения изменения вероятности дефолта коммерческого банка на практических данных. 
Предметом исследования настоящей работы является изменение вероятности дефолта кредитного 
портфеля банка. Для проверки гипотезы о нормальности распределения в настоящей работе ис-
пользован инструментарий математической статистики и метод моментов. Гипотеза проверена и 
подтверждена на исторических данных о кредитном портфеле коммерческого банка. Таким обра-
зом, была предположена и подтверждена на практических данных нормальность распределения 
изменения вероятности дефолта кредитного портфеля коммерческого банка. Данное наблюдение 
является важным с точки зрения управления кредитным портфелем коммерческого банка и опти-
мизации банковских процессов. Знание вида и параметров распределения изменения вероятности 
дефолта кредитного портфеля позволит коммерческим оперативно реагировать на прогнозируемые 
изменения вероятности дефолта кредитного портфеля и вовремя производить ребалансировку со-
ставляющих кредитного портфеля, что повысит устойчивость банковской системы.

Ключевые слова: кредитный портфель; вероятность дефолта; изменение вероятности дефолта; 
нормальное распределение; коммерческие банки; потери при дефолте; сумма под риском; ожида-
емые потери; дистанция до дефолта; критерия Пирсона.

Актуальность
В условиях перехода российской банков-

ской системы на регуляторные требования 
Базельского соглашения по банковскому 
надзору (Базель II и Базель III) [13] банки 
заинтересованы в интеграции передовых 
методов управления рисками в бизнес-про-
цессы банка. Схема интеграции систем 

риск-менеджмента в банковские процессы, 
в том числе в кредитный процесс, является 
одним из основных принципов Базельского 
соглашения по банковскому надзору. Си-
стема интегрированного риск-менеджмента 
охватывает такие основополагающие части 
банковского менеджмента, как построение 
оптимального кредитного процесса и управ-
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ление кредитным портфелем коммерческо-
го банка. Основное внимание в банковской 
практике управления кредитным процессом 
уделяется показателю вероятности дефолта 
[2]. Одновременно с этим банки не уделяют 
должного внимания мониторингу вероят-
ности дефолта после принятия кредитного 
риска (выдачи ссуды). После выдачи креди-
та основным источником неопределенности 
становится изменение вероятности дефолта 
каждого отдельного заемщика [20]. Таким 
образом, банки не учитывают риск увели-
чения вероятности дефолта и возможное 
ухудшение качества кредитного портфеля 
коммерческого банка, что ставит под угрозу 
финансовую состоятельность как отдельных 
банков, так и всей банковской системы. Наи-
большей угрозой стабильному функциони-
рованию банковской системы в условиях 
волатильности на финансовых рынках, гло-
бализации и увеличения кризисных явлений 
в экономике является несовершенство вну-
трибанковских процессов и неэффективное 
управление кредитным портфелем, обуслов-
ленных в том числе отсутствием в банков-
ской практике анализа потенциальных из-
менений вероятности дефолта. В настоящей 
работе выдвигается предположение о том, 
что изменение вероятности дефолта явля-
ется нормально-распределенной случайной 
величиной. 

В банковской практике рассчитываются 
два показателя вероятности дефолта: 

1. PDPIT (Point in Time) – значение PD, 
откалиброванное по уровню дефолтов сег-
мента на текущий момент времени. Ис-
пользуется для ценообразования кратко-
срочных продуктов и стресс-тестирования.
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зидента России Б.Н. Ельцина, г. Екатеринбург, Рос-
сия (620002, г. Екатеринбург, ул. Мира, 19); e-mail:  
sergey.podluzhnyy@gmail.com.

2. PDTTC (Through the Cycle) – значение 
PD, откалиброванное по долгосрочному 
среднему уровню дефолтов. Используется 
для ценообразования долгосрочных продук-
тов, резервирования по МСФО и расчета ре-
гуляторного и экономического капитала [3].

Расчет потерь при дефолте (LGD, Loss 
Given Default) позволяет определить долю 
суммы под риском, которая будет потеря-
на в случае дефолта заемщика. Величина 
потерь при дефолте – средняя ожидаемая 
доля потерь при дефолте [4]. Представляет 
собой отношение утраченной в результате 
дефолта задолженности к совокупной ве-
личине задолженности на момент дефолта 
(выражается в долях или процентах). Для 
расчета уровня потерь при дефолте необхо-
димы следующие данные:

1.	 Состав и стоимость обеспечения по 
видам и категориям качества.

2.	 Степень ликвидности обеспечения.
3.	 Значимость обеспечения для бизнеса.
4.	 Источник оценки стоимости обеспе-

чения (внутренний/внешний).
5.	 Рейтинг поручителя, гаранта, эми-

тента (для поручительств, гарантий 
и ценных бумаг).

6.	 Размер ссуды.
Стоимость под риском дефолта 

(Exposure at Default) – сумма задолженно-
сти на момент входа заемщика в дефолт, по-
тенциальный объем задолженности контр-
агента перед банком на момент дефолта за-
емщика, определяется в денежном выраже-
нии. EAD может отличаться от текущей за-
долженности, если существует вероятность 
увеличения задолженности заемщика по 
мере приближения дефолта. Как правило, 
тип кредитного продукта является основ-
ным движущим фактором EAD. Поскольку 
это неизвестно в момент оценки EL, EAD 
можно вычислить только на основе исто-
рических тенденций, предполагая, что эти 
тенденции свидетельствуют о будущем по-
ведении имеющегося портфеля. 
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Риск-метрики вероятность дефолта, 
потери в случае дефолта и сумма под ри-
ском дефолта являются базой для расче-
та ожидаемых потерь по ссуде (Expected 
losses, EL) [5]. Ожидаемые потери по 
ссуде   – показатель прогнозируемых 
среднестатистических потерь, отобража-
ет уровень кредитного риска по сделке 
на горизонте ближайшего года. Величи-
на ожидаемых потерь по ссуде являет-
ся приближением уровня резервирова-
ния по сделке по стандартам МСФО [1]. 
Ожидаемые потери являются аддитив-
ной величиной и не учитывают уровень 
концентрации и диверсификации. Абсо-
лютная величина ожидаемых потерь по 
ссуде рассчитывается как произведение 
вероятности дефолта, потерь в случае 
дефолта и суммы под риском дефолта: 

( ) ( ) ( ) ( )EL t PD t LGD t EAD t= . Относитель-
ная величина ожидаемых потерь по ссуде 
рассчитывается как произведение вероят-
ности дефолта и потерь в случае дефолта: 

( ) ( ) ( ).EL t PD t LGD t=

Степень проработанности проблемы
Проблематика оптимизации кредитного 

портфеля коммерческого банка и опреде-
ления вероятностных характеристик риск-
метрик поднималась в научных работах та-
ких российских и иностранных авторов, как 
В.В. Акбердина [1, 2], Г. Кауфман [11], Р. Ка-
план [12], Дж. Халл [15–18], Э. Альтман [10]. 

Впервые гипотезу о том, что расчет ве-
роятности дефолта связан с нормальным 
распределением выдвинул Р. Мертон [19]. 
Он рассматривал долг компании как тре-
бование, которое возможно к обращению 
на стоимость активов компании и исполь-
зовал формулу Блэка – Шоулза [14] цены 
опциона для оценки вероятности дефолта 
заемщика. Пусть Vt – стоимость активов 
заемщика в момент t. При наступлении 
срока платежа по кредиту в момент вре-

мени Т кредиторы предъявляют требова-
ния погашения задолженности в размере 
номинальной суммы долга – D. В модели 
предполагается, что кредитный портфель 
заемщика представлен одним кредито-
ром с суммой задолженности D. При этом 
сумма долга уплачивается единовременно 
в момент времени T. В случае, если долг 
обеспечен активами компании (VT ≥ D), 
на долю акционеров приходится величина  
VT – D. Для случая, когда долг не пол-
ностью обеспечен активами компании  
(VT < D), кредиторам остается сумма, име-
ющаяся в наличии. В этом случае акцио-
неры не получают ничего по причине при-
оритета требований кредиторов над требо-
ваниями акционеров в случае банкротства. 
Согласно модели Мертона, сумма, полу-
ченная кредиторами в момент T, описыва-
ется следующей системой уравнений:

,
.

, иначе
T T

T

D V D
V

≥



Данная модель используется при при-
нятии предпосылок о том, что стоимость 
активов фирмы VT распределена нормально 
с волатильностью s и безрисковая ставка 
r является постоянной. Тогда по формуле 
Блэка – Шоулза стоимость опциона в мо-
мент t составит:

( ) ( ) ( ),r T t
tP D e N d T t V N d− −= ⋅ − + s − − −

где N – интегральная функция стандарт-
ного нормального распределения, d – ве-
роятность исполнения опциона. В данном 
случае вероятность исполнения опциона 
будет эквивалентна вероятности дефолта 
заемщика:

2ln( / ) ( / 2)( )
.tV D r T t

d
T t

+ + s −
=

s −

Модель Мертона получила дальнейшее 
развитие в модели CreditMonitor, которая 
позволяет оценить кредитный риск компа-
ний, имеющих листинг на фондовой бирже. 
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Процедура оценки вероятности дефолта со-
стоит из следующих этапов:

1.	 Определение критической DP. При 
падении рыночной цены активов 
фирмы ниже критической точки за-
емщик переходит в состояние де-
фолта. В общем случае точка дефол-
та равна сумме половины долгосроч-
ных обязательств и краткосрочных 
обязательств заемщика.

2.	 Точка дефолта используется для рас-
чета волатильности и стоимости ак-
тивов фирмы.

3.	 Расчет расстояния до дефолта (ко-
личество стандартных отклонений 
до точки дефолта) на основе полу-
ченных данных. Определение такого 
падения стоимости активов заемщи-
ка, при котором заемщик объявит 
дефолт [8].

.t

t

V DP
DD

V
−

=
s

Сравнение рассчитанного расстояния до 
дефолта заемщика с историческими данны-
ми базы данных CreditMonitor и определе-
ние частоты дефолта (рис. 1) [9].

В данных исследованиях нормальность 
распределения изменения вероятности де-
фолта затрагивается лишь косвенно, из чего 
следует необходимость факта нормально-
сти распределения изменения вероятности 
дефолта на эмпирических данных.

Методика исследования
В работе выдвигается предположение о 

том, что распределение изменения вероят-
ности дефолта кредитного портфеля явля-
ется суммой распределений изменения ве-
роятности дефолта входящих в кредитный 
портфель заемщиков. Соответственно, по 
центральной предельной теореме, распре-
деление изменения вероятности дефолта 
кредитного портфеля будет стремиться к 
нормальному распределению. 

 
 

 

 

 
Рис. 1. Определение дистанции до дефолта 
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2 

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

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−
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 График плотности нормального распределения представлен на рис. 2. 

Рис. 1. Определение дистанции до дефолта
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Нормальным называют распределение 
вероятностей непрерывной случайной ве-
личины, которое описывается плотностью 

( )2
221( ) ..

2

x a

f x e

 − −
 s =

s π
 График плотности нормального распре-

деления представлен на рис. 2.
Математическое ожидание нор-

мального распределения равно  
параметру а. Среднее квадратическое от-
клонение нормального распределения рав-
но параметру σ. Коэффициент асимметрии  
AS и эксцесс ES нормального распределения 
равны нулю: AS = 0  и ES = 0 [6].

Вероятность попадания нормально рас-
пределенной случайной величины Х в за-
данный интервал (х1; х2) определяется по 
формуле (1): 

2 1
1 2( ) Ф Ф ,х а х аP х X х − −   ≤ < = −   s s   

где Ф(х) – функция Лапласа, 

Рис. 2. График плотности нормального распределения вероятностей
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







σ

−
−







σ

−
=<≤

ахФахФхXхP 12
21 )( , 

где Ф(х) – функция Лапласа,  

∫
π

=










−x

z

dzeхФ
0

2

2

2

1
)( . 

Для проверки гипотезы о нормальности распределения изменения 
вероятности дефолта кредитного портфеля банка в работе рассмотрены 

фактические данные о вероятности дефолта кредитного портфеля отдела 
кредитования юридических лиц Уральского филиала крупнейшего в России 

коммерческого банка за период с 01.04.2011 по 01.07.2015. 

 

Таблица 1 

Изменение вероятности дефолта кредитного портфеля 

Дата Вероятность дефолта 
кредитного портфеля, % 

Изменение вероятности 
дефолта, % 

2

2

0

1Ф( ) .
2

zx

х e dz
 
−  
 =

π ∫
Для проверки гипотезы о нормально-

сти распределения изменения вероятно-
сти дефолта кредитного портфеля банка в 
работе рассмотрены фактические данные 
о вероятности дефолта кредитного порт-
феля отдела кредитования юридических 
лиц Уральского филиала крупнейшего в 
России коммерческого банка за период с 
01.04.2011 по 01.07.2015.

Исследование гипотезы о виде распре-
деления изменения вероятности дефолта 
кредитного портфеля включает следующие 
этапы: 

1.	 Составление статистических рас-
пределений выборочной совокуп-
ности.

2.	 Нахождение параметров статистиче-
ского распределения. 

3.	 Установление закона распределения 
выборочной совокупности. 
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Таблица 1
Изменение вероятности дефолта кредитного портфеля

Дата Вероятность дефолта  
кредитного портфеля, %

Изменение вероятности  
дефолта, %

01.07.2015 1,370 0,19
01.04.2015 1,56 0,15
01.01.2015 1,71 -0,84
01.10.2014 0,87 0,75
01.07.2014 1,63 -0,31
01.04.2014 1,32 0,00
01.01.2014 1,31 -0,07
01.10.2013 1,25 0,10
01.07.2013 1,35 0,15
01.04.2013 1,49 -0,15
01.01.2013 1,34 -0,11
01.10.2012 1,23 0,09
01.07.2012 1,32 -0,21
01.04.2012 1,11 0,20
01.01.2012 1,32 0,35
01.10.2011 1,67 0,47
01.07.2011 2,14 -0,56
01.04.2011 1,58

Для составления статистических рас-
пределений выборочных совокупностей 
необходимо: 

1.	 Найти минимальное и максимальное 
значения случайной величины в вы-
борке.

2.	 Выбрать количество интервалов 
для выборки. Количество интерва-
лов k (целое число) целесообразно 
определить по формуле Старджесса 

1 3,322 lg .k n= + ⋅

3.	 Определить их длину по формуле 
max min .

X X
h

k
−

=

4.	 Установить границы интервалов вы-
борки.

5.	 Распределить случайную величину 
по интервалам.

6.	 Подсчитать частоты, относительные 
частоты и плотность попадания слу-
чайной величины в интервалы вы-
борки. 

7.	 Построить гистограмму относитель-
ных частот статистического распре-
деления выборки. 

Информация о характеристиках выбор-
ки изменений вероятностей дефолта систе-
матизирована в табл. 2. 
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Таблица 2
Характеристики выборки изменений вероятности дефолта

Xmin Xmax 1 3,322 lgk n= + ⋅ k
XX

h minmax −=

-0,84 % 0,75 % 6 0,27 %

Таблица 3
Статистические распределения

(Xi ; Xi+1) Ni Ni / Nh

-0,84 % -0,57 % 1 22,18926
-0,57 % -0,31 % 2 44,37851
-0,31 % -0,04 % 4 88,75702
-0,04 % 0,22 % 7 155,3248
0,22 % 0,49 % 2 44,37851
0,49 % 0,75 % 1 22,18926

Рис. 3. Гистограмма относительных частот

 
 

Характеристики выборки изменений вероятности дефолта 

Xmin Xmax nk lg322,31 ⋅+=  
k

XX
h minmax

−
=

 
-0,84 % 0,75 % 6 0,27 % 

 

 

Таблица 3 

Статистические распределения 
(Xi ; Xi+1) Ni Ni/Nh 

-0,84 % -0,57 % 1 22,18926 

-0,57 % -0,31 % 2 44,37851 

-0,31 % -0,04 % 4 88,75702 

-0,04 % 0,22 % 7 155,3248 

0,22 % 0,49 % 2 44,37851 

0,49 % 0,75 % 1 22,18926 

 

 
Рис. 3. Гистограмма относительных частот 

 

Для нахождения параметров статистического распределения необходимо 
вычислить:  

1) выборочную среднюю по формуле ∑
=

=
k

i

iiв xn
n

х
1

1
;  

2) выборочное среднее квадратическое отклонение по формуле вв D=σ ;  

3) начальные эмпирические моменты первого, второго, третьего и четвертого 
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Для нахождения параметров статисти-
ческого распределения необходимо вычис-
лить: 

1) выборочную среднюю по формуле 

в
1

1 ;
k

i i
i

х n x
n =

= ∑
2) выборочное среднее квадратическое 

отклонение по формуле в в ;Ds =  
3) начальные эмпирические моменты 

первого, второго, третьего и четвертого по-

рядка по формуле 1 ;

k
s

i i
i

s

n x
M

n
==
∑

4) центральные эмпирические мо-

менты первого, второго, третье-
го и четвертого порядка по формулам 

2
2 2 1 ;m M M= −  3

3 3 2 1 13 2 ;m M M M M= − +
2 4

4 4 3 1 2 1 14 6 3 ;m M M M M M M= − + −

5) коэффициент асимметрии по форму-

ле
 

3

* 1 3
3 3

( )
.

k

вi i
i

s
в в

x x n
m

A
n

=

− ⋅
= =

⋅s s

∑

При вычислении перечисленных выше 
параметров статистических распределений 

Таблица 4
Начальные эмпирические моменты 

*
iх in

n
* i
i

n
x

n n
n

x i
i

2* *3 i
i

n
x

n
*4 i
i

n
x

n

-0,00705043 0,05882353 -0,00041473 0,00000292 -0,000000206 0,0000000001453

-0,00439944 0,11764706 -0,00051758 0,00000228 -0,000000100 0,0000000000441

-0,00174844 0,23529412 -0,00041140 0,00000072 -0,000000013 0,0000000000022

0,00090255 0,41176471 0,00037164 0,00000034 0,0000000003 0,0000000000003

0,00355354 0,11764706 0,00041806 0,00000149 0,0000000053 0,0000000000188

0,00620453 0,05882353 0,00036497 0,00000226 0,0000000141 0,0000000000872

∑ -0,00018904 0,0000100059 -0,0000000123 0,000000000298

    М1 М2 М3 М4

следует за интервал принять середину ин-
тервала *

ix : *
1( ) / 2.i i iх x x += +

Вычисления начальных эмпирических 
моментов представлены в табл. 4. Вычисле-
ния центральных эмпирических моментов 
представлены в табл. 5. Вычисления коэф-
фициента асимметрии, эксцесса и коэффи-
циента вариации представлены в табл. 6.

Таблица 5
Центральные эмпирические моменты

Параметр Значение
m2 0,00000997017276
m3 - 0,0000000065982

m4 0,0000000002907

Для установления закона распределения 
изменения вероятности дефолта необходимо: 

1.	 Сопоставить вид плотности эмпири-
ческого и теоретического распреде-
лений. 

2.	 Сравнить коэффициенты асимме-
трии, эксцессы и коэффициенты ва-
риации статистического и теорети-
ческого распределений. 
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Таблица 6 
Параметры статистического распределения

Параметр Значение

в 1х М= -0,00018904

в 2ms = 0,00315756

* 3
3s
в

m
A =

s
-0,21

* 4
4
в

3x
mE = −
s

-0,08

в

в
V

х
s

= -16,703324718

3.	 Сформулировать нулевую гипотезу. 
4.	 Найти критическую точку. 
5.	 Вычислить наблюдаемое значение 

критерия Пирсона. 
6.	 Определить закон распределения 

выборочной совокупности. 
Сопоставление вида плотности эмпи-

рического и теоретического распределений 
представлено на рис. 4.

Рис. 4. Сопоставление плотности распределений:
а – гистограмма относительной частоты, б – нормальное распределение

 
 

 
а 

f(x)

 
б 

Рис. 4. Сопоставление плотности распределений: 

а – гистограмма относительной частоты, б – нормальное распределение 
 

Сравнительный анализ относительных частот исследуемых выборочных 
совокупностей позволяет выдвинуть нулевую гипотезу Н0: изменение 
вероятности дефолта кредитного портфеля имеет нормальное распределение с 
параметрами 4-0,0001890=a  и 0,00315756=σ . 

Результаты сравнения коэффициентов асимметрии выборочных 
совокупностей не противоречат выдвинутым гипотезам: коэффициент 
асимметрии 21,0

*
−=sA  и эксцесс 08,0

*
−=xE  выборочной совокупности 1 

сравнимы с соответствующими параметрами нормального распределения 
( 0,0 ==

xs
EA ). 

Для того чтобы при уровне значимости α проверить гипотезу о нормальном 

распределении изменения вероятности дефолта, необходимо: 

а x

f(x)f(x)

a x

а
б

Сравнительный анализ относительных 
частот исследуемых выборочных сово-
купностей позволяет выдвинуть нулевую 
гипотезу Н0: изменение вероятности де-
фолта кредитного портфеля имеет нор-
мальное распределение с параметрами  
α = –0,00018904  и σ = 0,00315757.

Результаты сравнения коэффициентов 
асимметрии выборочных совокупностей не 
противоречат выдвинутым гипотезам: ко-

эффициент асимметрии * 0,21sA = −  и экс-

цесс * 0,08xE = −  выборочной совокупности 
1 сравнимы с соответствующими параме-
трами нормального распределения (AS = 0, 
EX = 0).

Для того чтобы при уровне значимости 
α проверить гипотезу о нормальном распре-
делении изменения вероятности дефолта, 
необходимо:

1.	 Определить параметры нормально-
го распределения по вычисленным 
статистическим моментам по фор-

мулам в ,а х=  в в ;Ds = = s
2.	 Найти вероятности попадания слу-

чайной величины Х в частичные 
интервалы (xi, xi+1) по формуле   
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Pi = F(xi –1) – F(xi), где F(x) – функ-
ция нормального распределения, 

( ) ,x aF x − = Φ s 
 где Ф(z) – функ-

ция Лапласа;
3.	 Определить теоретические частоты 

по формуле ' .i in n P= ⋅
4.	 Найти наблюдаемое значение кри-

терия Пирсона 
2χнабл  по формуле 

' 2
2

'
1

( )
.

k
i i

i i

n n
n=

−
χ = ∑набл

5.	 Найти критическую точку 2 ( ; )rχ αкр  
по заданному уровню значимо-
сти α и числу степеней свободы  
r = k – v – 1, где v – количество па-
раметров распределения, найденных 
по выборке (v = 2). Критическую 

точку 2 ( ; )rχ αкр  находят по таблице 
критических точек распределения χ2.

6.	 Сделать вывод: принять или не при-
нять гипотезу о нормальном рас-
пределении изменения вероятности 
дефолта.

7.	 Изобразить на одних осях графики 
плотности нормального распределе-

Таблица 7

Вычисление наблюдаемого значения критерия  χ2
набл  

xi xi+1 ni F(xi,a,σ) F(xi+1,a,σ ) Pi

-0,838 % -0,572 % 1 0,004760 0,039782 0,035022 0,60 0,275
-0,572 % -0,307 % 2 0,039782 0,180450 0,140668 2,39 0,064
-0,307 % -0,042 % 4 0,180450 0,470473 0,290023 4,93 0,176
-0,042 % 0,223 % 7 0,470473 0,778010 0,307537 5,23 0,601
0,223 % 0,488 % 2 0,778010 0,945760 0,167750 2,85 0,254
0,488 % 0,753 % 1 0,945760 0,992750 0,046990 0,80 0,051

Σ 1,420

ния и гистограммы относительных 
частот [7].

Вычисления χ2
набл  представлены в табл. 7.

Уровень значимости α для проверки ги-
потезы о нормальном распределении выби-
рается равным 0,05, а число степеней сво-
боды r определяется по формуле r  = k – 3. 

Анализ полученных результатов
Анализ эмпирических данных под-

тверждает выдвинутую гипотезу о нор-
мальности распределения изменения ве-
роятности дефолта кредитного портфеля. 
Результаты анализа представлены в табл. 8. 

Анализируя эмпирические данные по 
изменению вероятности дефолта коммер-
ческого банка можно придти к выводу, что 
на горизонте одного квартала ожидаемое 
изменение вероятности дефолта составля-
ет -0,018 % при стандартном отклонении 
0,3  %. Важным приложением настоящей 
работы является возможность использова-
ния правила трех сигм для прогнозирова-
ния максимально возможного изменения 
вероятности дефолта на обозначенном го-
ризонте планирования, а также определе-
ние максимально возможной вероятности 

' 2

'

( )i i

i

n n
n
−'

in
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Таблица 8
Проверка гипотезы о нормальном распределении изменения  

вероятности дефолта
Нулевая гипотеза Н0: выборочная совокупность имеет нормальное распределение с па-
раметрами α = -0,00018904 и σ = 0,00315756. 
Число степеней свободы:  k = r – 3 = 6 – 3 = 3
Уровень значимости a = 0,05

Критическая точка  
2 7,815χ =кр

Наблюдаемое значение критерия Пирсона 2 1, 42χ =набл

Критическая область
 

2( ; )χ +∞кр : (7,815; )+∞

Область принятия гипотезы 2(0; ) : (0;7,815)χкр

Условие принятия Н0  
2 2(0; ) :1, 42 (0;7,815)χ ∈ χ ∈набл кр

Условие непринятия Н0 
2 2( ; ) :1, 42 (7,815; )χ ∈ χ +∞ ∉ +∞набл кр

Результат проверки гипотезы: выборочная совокупность 1 имеет нормальное распреде-
ление с параметрами α = -0,00018904 и σ = 0,00315756. 

Рис. 5. Сравнение относительных частот и плотности распределения

 
 

 
Рис. 5. Сравнение относительных частот и плотности распределения 
 

Анализируя эмпирические данные по изменению вероятности дефолта 
коммерческого банка можно придти к выводу, что на горизонте одного 
квартала ожидаемое изменение вероятности дефолта составляет -0,018 % при 

стандартном отклонении 0,3 %. Важным приложением настоящей работы 

является возможность использования правила трех сигм для прогнозирования 
максимально возможного изменения вероятности дефолта на обозначенном 

горизонте планирования, а также определение максимально возможной 

вероятности дефолта кредитного портфеля в следующем периоде. С учетом 

нормальности распределения изменения вероятности дефолта, максимально 
возможное изменение вероятности дефолта с доверительной вероятностью 99,7 

% по правилу трех сигм составит:  
 

dPDp

p

dPDEdPD

dPDPDPD

σ+=

+=

3)(max

maxmax , 

 

где dPDmax – максимально возможное изменение вероятности дефолта 
кредитного портфеля, PDp – вероятность дефолта по портфелю, определяемая 
как линейная комбинация индивидуальных ссуд на уровне портфеля, dPDp – 
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дефолта кредитного портфеля в следующем 
периоде. С учетом нормальности распре-
деления изменения вероятности дефолта, 
максимально возможное изменение вероят-
ности дефолта с доверительной вероятно-
стью 99,7 % по правилу трех сигм составит: 

max max

max ( ) 3 ,
p

p dPD

PD PD dPD
dPD E dPD

= +

= + s

где dPDmax – максимально возможное из-
менение вероятности дефолта кредитного 
портфеля, PDp – вероятность дефолта по 
портфелю, определяемая как линейная ком-
бинация индивидуальных ссуд на уровне 
портфеля, dPDp – Изменение вероятности 
дефолта – случайная величина, имеющая 
нормальное распределение с математиче-
ским ожиданием Е(dPDp) и среднеквадра-
тическим отклонением sdPD. 

Для рассматриваемого в настоящей ра-
боте примера, максимально возможное 
ухудшение вероятности дефолта в следу-
ющем квартале с доверительной вероятно-
стью 99,7 % по правилу трех сигм составит 
0,918 %, что говорит о хорошем качестве 
и широкой диверсификации рассматрива-

емого кредитного портфеля. Следующим 
шагом является определение максимально 
возможных ожидаемых потерь по кредит-
ному портфелю, которые рассчитываются 
по формуле:

max max .p pEL PD LGD EAD= ⋅

Здесь LDGp – потери в случае дефолта на 
уровне портфеля, рассчитываемые как ли-
нейная комбинация соответствующих кре-
дитов в кредитном портфеле, EADp – сумма 
под риском дефолта на уровне портфеля.

Выводы
Таким образом, гипотеза о нормально-

сти распределения изменения вероятности 
дефолта кредитного портфеля для рассма-
триваемого примера подтверждается. 

Знание вида и параметров распределения 
изменения вероятности дефолта позволит 
коммерческим банкам учитывать более ши-
рокий круг источников неопределенности 
при принятии управленческих решений и 
разработки внутренних нормативных доку-
ментов по кредитованию, а также оперативно 
реагировать на прогнозируемые изменения 
вероятности дефолта кредитного портфеля.
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ON THE DISTRIBUTION OF CHANGE OF PROBABILITY
OF DEFAULT OF CREDIT PORTFOLIO OF A COMMERCIAL BANK

Abstract. At the moment, the Russian banking system is in a state of transformation: the 
requirements of the Central Bank of Russia to introduce the standards of the Basel Agreement on 
Banking Supervision in the Russian banking system require that commercial banks create new 
instruments for analyzing credit risks. The Basel Agreement on Banking Supervision presupposes 
the introduction of such risk measures into the banking analysis as the probability of default of 
the borrower during the year (probability of default). Commercial banks ignore the fact that 
after accepting credit risk (issuing a loan), the main source of uncertainty is the change in the 
probability of default of each individual borrower. Thus, the banking practice does not take into 
account the risk of increasing the probability of default and, as a result, deterioration in the quality 
of the commercial bank’s loan portfolio. In this regard, in this paper it is proposed to consider the 
change in the probability of default as a random variable and determine the parameters for the 
distribution of the probability of a default of a commercial bank on practical data. The subject 
of this study is the change in the probability of default of the bank’s loan portfolio. To test the 
hypothesis of the normality of the distribution, the paper uses the toolkit of mathematical statistics 
and the method of moments. The hypothesis is verified and confirmed on the basis of historical 
data in the commercial bank’s loan portfolio. The normality of the distribution of the probability 
of default of the credit portfolio of a commercial bank was assumed and confirmed on practical 
data. This observation is important from the point of view of managing the loan portfolio of 
a commercial bank and optimizing banking processes. Knowledge of the type and parameters 
of the distribution of changes in the likelihood of default of the loan portfolio will allow the 
commercial bank to react quickly to projected changes in the probability of default of the loan 
portfolio and to timely rebalance the components of the loan portfolio, which will increase the 
stability of the banking system.

Key words: loan portfolio; probability of default; change in probability of default; normal 
distribution; commercial banks; loss given by default; exposure at default; expected losses; 
distance to default; Pearson criterion.
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