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Развитие финансовой системы, рост количества операций на финансовых рынках и услужение их структуры требует быстрого и качественного оценивания кредитного качества контрагентов. Одним из таких инструментов являются рейтинги, присваиваемые независимыми рейтинговыми агентствами. Несмотря на то, что мировой финансовый кризис поставил под сомнение качество кредитных рейтингов, присваиваемых крупнейшими международными агентами, такими как S&P, Moody’s и Fitch, спрос на рейтинги во всем мире высок. В России рейтинговые агентства начали активно присваивать рейтинги после кризиса 1998 года и на сегодняшний день они не обладают опытом и историей присвоения рейтингов, сопоставимой с историей рейтингов на западных рынках. При этом отрасль активно развивается, что требует оценки качества присваиваемых рейтингов.

В работе внимание сконцентрировано на кредитных рейтингах, присвоенных банкам национальными рейтинговыми агентствами Рус-Рейтинг, Эксперт РА, НРА и AK&M в период с января 2001 года по май 2010 года. Осенью 2008 года перечисленные выше агентства были признаны Банком России в целях предоставления беззалоговых кредитов, что привело к резкому росту спроса на кредитные рейтинги со стороны банковского сектора. Целью работы является оценить возможность использования рейтингов независимых агентств в качестве одного из источников информации о кредитном качестве контрагентов в моделях расчета внутреннего рейтинга (в том числе в соответствии с требованиями к подходу IRB (internal ratings-based approach) соглашения Базель II [BIS, 2009]). 
Лучшим способом оценки качества рейтингов является непосредственное сравнение реализовавшихся частот дефолтов в каждой рейтинговой категории, что должно свидетельствовать о том, что компании с более высоким рейтингов допускают дефолты реже, чем компании с более низким рейтингом. Однако в данном случае такой метод не представляется возможным, т.к. за весь доступный период наблюдения произошло всего 6 дефолтов банков, которым были присвоены рейтинги. Отмеченная проблема не является исключительной: даже имея выборку на протяжении 30 лет, исследователи отмечают проблему недостаточности статистики и для крупных международных рейтингов [Lawrenz, 2008], утверждая, что по наблюдаемой частоте дефолтов высокие градации рейтингов статистически неразличимы. В вязи с этим в работе использовался ряд количественных методов, включая Байесовский подход, а также оценка соответствия качественным характеристикам, предъявляемым стандартами Базельского комитета к моделям расчета внутреннего рейтинга. 
Были построены матрицы переходных вероятностей, содержащие записи обо всех изменениях рейтингов за анализируемый период. Для сравнения оценок вероятности дефолта для каждой рейтинговой категории использовались доверительные интервалы на основе асимптотических свойств распределения и Байесовских методов (подробнее см. [Lawrenz, 2008]). В целях оценки информативной ценности рейтингов был рассчитан показатель условной энтропии, представляющий собой оценку сверху для ожидаемого количества информации, содержащейся в каждом следующем наблюдении значений рейтинга. 

Важной составляющей в оценке качества рейтингов является не только анализ cross-section, но и анализ динамического поведения рейтингов во времени. Для этого рейтинги были сопоставлены с вероятностями дефолта, рассчитанными по эконометрической модели на основе балансовой информации. Для проверки гипотезы о том, что две выборки вероятностей дефолтов, соответствующие различным категориям рейтингов, являются выборками из одного и того же распределения использовался непараметрический тест Колмогорова-Смирнова с тестовой статистикой, основанной на сравнении эмпирических функций распределения. 
Результаты проведенного исследования, включающие анализ матриц переходных вероятностей, мер энтропии, интервальных оценок вероятности дефолта и сопоставление с рейтингами, рассчитанными по модели, не подтвердили качества рейтингов в целях использования их в моделях оценки вероятности дефолта. Большинство отечественных агентств на сегодняшний день не накопили статистических данных, достаточных для того, что подтвердить качество присваиваемых ими рейтингов. По мере накопления необходимого количества данных информацию, получаемую из рейтингов независимых агентств, целесообразно использовать в моделях оценки кредитного риска, предварительно оценив точность оценок вероятности дефолта, получаемых на основе используемых рейтингов.
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