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Ratingmodel for landbrugsvirksomheder

Temaer: "
- Formal med udvikling af en -
rating model -
 Modellen d
« Bankruptcy prediction model
« Management-model '
.. 5 -
« Risiko-model
Markedsrisiko 4 0
Brancherisiko : —
Risk management modul
2
"
\ 4
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Formal med udvikling af en ratingmodel i landbruget

Screeningsveerktgj

- Undersggelse af, hvor gkonomisk robust virksomheden er i1 forhold til

tilbagevendende og ekstraordineere gkonomiske stad
- Undersggelse af en virksomhed/portefalje
- Undersggelse af en virksomhed/portefglje | forhold til andre sammenlignelige
virksomheder/portefgljer
- Undersggelse af branchens robusthed

- Anvendes modellen over en arraekke, fas en indikation/early warning af,
om virksomheden/portefgljen/branchen bevaeger sig | gnsket eller
ugnsket retning (mindre/stgrre risiko for misligholdelse)
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Formal med udvikling af en ratingmodel i landbruget

Radgivningsveerktgj

- Afdaekke virksomhedens staerke og svage sider samt

udviklingspotentialer ud fra udvalgte parametre
- Beregne den enkelte virksomheds/portefaljes robusthed under forskellige
scenarier — bade enkeltstaende og samtidige gkonomiske stad udefra samt egne
forbedrende initiativer
- Beregning af den ngdvendige buffer for specifikke virksomheder
- Mulighed for at gribe forebyggende ind med radgivning og vejledning for at

forbedre virksomhedens robusthed
- Afdeekning af omrader, der kraever seerlig opmeerksomhed
Beregne konsekvenser, sa indsatserne kan prioriteres i forhold til en forbedring af
virksomhedens robusthed (f.eks. besparelse, investering, omlaegning etc.)

- Forbedre rating/kreditvurdering og nedbringe finansieringsomkostninger
- Styrke landmaendenes forhandlingsposition ved at "spejle” den finansielle sektors

kreditmodeller
SEGES




vantitativ model

@DB / Random forest
Output:

- PD

Ssh for korrekt PD

Ratingmodel

Bankruptcy
prediction model
fManagement model ) Output:
Spargeskema (PCA & IRT) - BPM-score 1-10
Output:
- Score 1-5
\_- Veegtning y,

Management-model
Output:
- Managementscore 1-10
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Bankruptcy prediction model

Formal med bankruptcy prediction modellen:

SEGES

At udvikle en model til praediktion af sandsynligheden for misligholdelse

indenfor fire sektorer i landbruget (producenter af maelk, smagrise, slagtesvin
0g planter)

Der anvendes data fra DLBR’s gkonomi-database (dDB) og officielle kilder

Malsaetningen er, at misligholdelsesmodellerne skal levere bade en hgj

praediktionsngjagtighed (accuracy) og en korrekt og lettilgaengelig faglig
tolkning med henblik pa anvendelse i radgivningen




Random forest model

Breiman 2001

Et af de mest populeere og succesfulde
machine learning teknikker

Bygger et stort antal (derfor ‘forest’) naer-
uafhaengige (derfor ‘random’) decision-tree
modeller

Neer-uafhaengighed opnas vha. resampling-

teknikker vedr. bade observationer og
inputvariabler

Hver decision-tree preedikterer outputtet pa
baggrund af split-regler i inputparametrene

Den endelige preediktion er majority-voten
over alle traeer i skoven

Metoden inkorporerer automatisk variable-

selection/model reduktion og validering (out-

of-bag, OOB)
SEGES
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Decision tree

o

Geeldsprocent > 80%

Afkastningsgrad
< 4% Nulpunktspris > 2,5 kr./kg.

Alder > 50
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Gruppering af variable

e ldaprocent

Loan-to-value (RKI —gemld/aktiver)

Renteomk fomsastning

Egenka pital
Nom, belabomsastning

G

Bytteforhold_Planteaw
Bytteforhoki _Al

Driftsresultat
Konsoldering

Aficastningsgrad

ningsmaliaktive

EBITDA/passiw
Kapacit

Fremstillingspris, flerkre

{Kortsigtet geald/likviditet)" 385
Fremstillingspris, slagtesvin

Andel PIVRE
Renteomk_lomsasmning
Egenkapital

ktiver

Kap. omk 'samlede akii
Mom. belab/omsssmning
MNom, belab/aktiver

Produktionsrad,
Udbytte

apitalfc

Correlogram af input-variabler

08

0.6

04

0.2

Gruppering af variable

m inputvariabler

= 70

k = features pr. m =19 m Xk = 1330 variabler i alt

| Gruppering af mulige for de variable i ranket r — M&lkeproducenter (75 pct.)
Rentabilitet, likviditet, indjening mv. Finansielt: Soliditet mv. Produktivitet: Radgivning og ejendomssteel-
Driftsresultatiomsseining Egenkapitalforrantning Galdsprocent Udbytte pr. ha E-1H
Omsaetning/aktiver ROIC Soliditet Produktionsradgivning Rédgivning (nominett belab)
Likv. far inv_fomszaetning Kortfristet gaeldfaktiver @konomirddgivning
Driftsresultat (nominelt beleb) E i Dwrket areal
Renteomic fomszstning Finansielt beredskab: Andel PURKI Timer (ny)
Rentedeekningsgrad (Kortsigtet gesld/likviditet)*365 geeldflikvide aktiver
Kapacitetsgrad EBITDA/ettorentebaerende geeld
Deskningsgrad Aldiver (nominelt belab)
Omsaetning (nominelt belob) F il belab)
EBIMDA/passiver Finansieringsomkostninger: Working capital {ortf, Akt Effektivitet: Demografi
Likviditet efter inv. WACC verfkortf.gasid) Melkeydelss pr. ko Alder .
Likiditet far i Loan tovalue (RK N Fremstillingspris pr. kg, maelk Etableringsar
Lenningsevne Kap.omk /samlede akfiver Fremstillingspris, grovioder
Div. Indtjeningsméliaktiver Gald (nominett belab) Fremstillingspris, Slagtekalve (ny)
Afiastningsgrad “Anden geekdf/gaeid
Likv.efter inv /Jomssetning Kap.aktiverfsamlede aktiver
EBITDA (nominelt belab) Omszetningsaktiverfaktiver
Overskudsgrad
Konsolidering (ny)

Cluster analyse + faglig vurdering




Data

Datahandtering

Datamodel/strategi

Model

Praediktion og
modelperformance

DLBR.

LANDBRUGSRADGIVNING

DLBR @90
Driftsinfo

q

@konomidata
form=70
variabler
(nxm)

At

Konkursdata
(0/1) ogleller
Misligholdelse
(0/1)

(nx1)

SEGES

Feature ekstraktion for hver af

de m variabler

- lag1,lag 2, ...,lag 6

- AEndring (1° difference, d)

- Acceleration (dd)

- Lgbende variance (SD), 3-
ars tidsvindue

)

Missing Data Imputering

- Stineman interpolation
(monoton kubisk
interpolering)

Case-Control up-/down-
sampling indenfor ar for at
sikre dekorrelerede treeer
- Generering af N = 500
dataset for hver af de 4
definerede driftsgrene D
Sger, Slagtesvin, Planter,
Kveaeg + Samlet model
ved at:
- Bootstrap-sample case-
observationer

Kontekstuel analyse
(konjunkturvariabel)
Konjunktureffekt =
arlig gns. veerdi
Relativ effekt =
standardiseret afvigelse fra
arlig gns. veerdi

Split data i hver af de
500 dataset i test- og
trainset

Testdata-
evalueringsar =
Treeningsdata-
evalueringsar + 1

Vurdering for hver
driftsgren og samlet

v

v

4

Variable pre-selection via
Random Forest Variable
Hunting (VH). Variabler med

< sample-hyppighed pa 0 i alle

iterationer ekskluderes

Random forest
klassifikations-model

25 treeer for hvert
af de 500 dataset
Case-weights
omvendt propor.
med praevalensen

Ekstern testset
validering

ROC-curve til
vurdering af
sensitivitet og
specificitet

AUC

\ 4

v

Tilfeeldigt sample control-
observationer

Tilfeeldigt downsampling af
alle forklarende variable
proportional med VH
samplehyppighed

Parameter tuning
Antal "skove”,
"traeer”, "grene”,
variable, cutoff pa
sensibilitet og
specificitet,
bootstrap-samples,
VH-selection etc.

Output:

- Misligholdelses-
sandsynlighed
for bedrift i Pr(Y;
:1)

- Sikkerhed i

estimatet
- Variable
Importance
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Random forest model

Den udviklede Random forest model kan med forholdsvis hgj ngjagtighed
praediktere en bedrifts sandsynlighed for misligholdelse pa baggrund af de
anvendte data og forklarende variable

Dog er der en reekke udfordringer forbundet med en Big Data analyse:
1. Den lave preevalens af konkurser er en udfordring. (PPV’en kan dog gges pa bekostning af
sensitiviteten til en identifikation af hgjrisiko-bedrifter)
"Curse of dimensionality” - Variable selection
Kompliceret samspil - Features extraction og risiko for Omitted Variable Bias
Data kvalitet - stgj og missing data
Teemning af "the complexity monster” — Vanskelig fortolkning
Konjunkturafhaengighed
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Praediktion og modelperformance

« En sensitiv model har fa falske

_ 84.2% specificity 85.0% sensitivity
negatlve. 15.8% error 15.0% error
Falske positive i ,
- En specifik model har f& falske positive. X SN
- Den gnskede balance mellem _ e o™
sensitivitet og specificitet er . i .
bruger/case-afhaengig og opnas vha. % |
den cutoff-praediktions-sandsynlighed, S O R cuoft=0:5
som klassificerer observationerne | g ;
kategorierne: : |
Y = 1 (konkurs) g 8 e = 0
eller °
Y = 0 (ikke-konkurs).
i Falske negative

|
SEGES 0 1

Cbserveret klasse
(konkurs: ¥ = 1)




Praediktion og modelperformance

Specificity Sensitivity

Sensitivitet: Andelen af korrekt preedikterede 15 5% orror 15 0% arror

misligholdte ud af alle misligholdte

Falske positive i S

Specificitet: Andelen af korrekt preedikterede
ikke-misligholdte ud af alle ikke-misligholdte

—— - — Yprediu:ted =1

1)

PPV: Andelen af korrekt praedikterede
misligholdte ud af alle praedikterede
misligholdte

cutoff=0.5

NPV: Andelen af korrekt praedikterede ikke-
misligholdte ud af alle praedikterede ikke-
misligholdte

Konkurssandsynlighed PriyY

[ predicted =0

o Do fo—mm e

Accuracy: Preevalenskorrigeret veegtet
gennemsnit af PPV og NPV

AUC: Forholdet mellem sande og falske

Eositive/negative klassificeringer malt som : 1
>ECaPealet under ROC-kurve (Receiver Obseneret Kases

Operating Characteristic curve) (konkurs: Y = 1)

Falske negative
|




Praediktion og modelperformance

Driftsgren Statistic estimate se. N Driftsgren Statistic estimate s.e. N
Kvaegbedrifter Y=0 26876 16 20 Slagtesvinsproduktion Y=0 994,7 8,0 20
Y=1 73,0 22 20 Y=1 14,0 0,0 20
Prevalence (%) 2,64 0,08 20 Prevalence (%) 1,39 0,01 20
Accuracy (OOB) 0,869 0,012 20 Accuracy (OOB) 0,858 0,021 20
Sensitivityl (OOB) 0,879 0,031 20 Sensitivityl (OOB) 0,819 0,098 20
Specificity! (OOB) 0,869 0,012 20 Specificity! (OOB) 0,859 0,021 20
Accuracy (testset) 0,874 0,023 20 Accuracy (test set) 0,853 0,045 20
Sensitivity?! (test set) 0,882 0,098 20 Sensitivity?® (test set) 0,95 0,224 20
Specificity? (testset) 0,873 0,025 20 Specificity? (testset) 0,85 0,045 20
So-besatninger Y=0 10150 39 20 Planteavl Y=0 1207,7 1,9 20
Y=1 19,0 0,0 20 Y=1 8,0 0,0 20
Prevalence (%) 1,84 0,01 20 Prevalence (%) 0,66 0,00 20
Accuracy (OOB) 0,84 0,024 20 Accuracy (OOB) 0,871 0,035 20
Sensitivity! (OOB) 0,865 0,081 20 Sensitivityl (OOB) 0,853 0,101 20

Specificity! (OOB) 0,839 0,025 20 Specificity! (OOB) 0,871 0,036

Accuracy (testset) 0,852 0,045 20 Accuracy (test set) 0,9 0,031

Sensitivity?® (test set) 0,948 0,112 20 Sensitivity? (test set) 1 0

Specificity? (testset) 0,848 0,047 20 Specificity? (test set) 0,899 0,032

W G
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Output
- Misligholdelses-sandsynlighed for en bedrift
- Rating for en bedrift, en portefalje, en sektor, et erhverv
- Sikkerhed i estimatet (ssh. for at estimatet er korrekt)
- Variable importance (ranking af "forklarende” variable)
- Teerskelveerdier for variable

- Simulationsmulighed — What if?

SEGES




Output

Indtjening/rentabilitet/likviditet
Gzeldiegenkapital

Aktiver

PassiverFinansielt
Produktionsnggletal

Andet

CENEEEE

Eks. kvaegbedrifter:

SEGES

Viser klar ranking

Balance-stgrrelser er de mest
betydende variable, der star for over
50 pct. af den samlede varians-
reduktion

Der er stor variation i den fundne
variable importance mellem model-
replikaterne
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Variable importance (% total variance reduction)
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Output

Marginale effekter af variable
De mest betydende variablers signifikans stiger henimod haendelses-tidspunktet:

Galdsprocent (Vo)
Lag 5 Lag 4 Lag 3 Lag 2 Lag 1 Haendelse
Y=0
= = = : = / = Y=1
= = - / = = - = = - = = - = = -
] = ] = I = I = I =
&, &, - - -
= o /’ = o ’t = o f E o n = o
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Geeldsprocent (9] Geeldsprocent (9] Geeldsprocent (9] Geeldsprocent (96 Geeldsprocent (96
lag S lagy 4 lag 3 lag 2 lag 1
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[Kvantitativ model

@DB / Random forest
Output:

- PD

\ Ssh for korrekt PD

~

Ratingmodel

J

anagement model
Spergeskema (PCA & IRT)
Output:

Bankruptcy

prediction model
Output:

BPM-score 1-10

Management-model
Output:

Managementscore 1-10

ENDELIG RATING



Management

« Formal med at supplere med et management-modul er at forbedre
risiko- og rating-modellernes praediktionsngjagtighed og fortolkbarhed

« Afdaekke forhold med betydning for virksomhedens gkonomiske styrke,
som ikke kan males direkte andetsteds i modellerne ("latente variable”)

« Ratingmodellen maler kvaliteten af ’management”

« Kvantificere ledelses- og produktionsmaessige forhold, som kan pavirke
sandsynligheden for misligholdelse

« Risikomodellen maler kvaliteten af ”risk management”

« Kvantificere markedsmaessige, institutionelle, ledelses- og produktionsmaessige
forhold, som kan pavirke sandsynligheden for misligholdelse

« Der anvendes kvalitative data fra egne undersggelser

« |IRT-teknikker anvendes til at designe spgrgeskemaer samt estimere de latente
variables betydning

 Management-elementerne evalueres, genberegnes og justeres
SEGES lgbende




Management
Risk management:

Management:

« Strategi og virksomhedsledelse
« Forretningsmodel, strategi, organisation, position
| sektoren, risikostyring, ejerskiftestrategi etc.

« Ejer (-familien)
» Erfaring, uddannelse, indkomst uden for
virksomheden, eegtefeelle, alder etc.

- Medarbejdere, radgivere, samarbejdspartnere
» Erfaring, uddannelse, medarbejdere, eksterne
radgivere og finansielle partnere, forsikring,

forpagtning etc.

* Virksomhedsspecifikke forhold
* Miljgrestriktioner, kvalitet af finansielle og
produktions-rapporter, baeredygtighed, IT-
forhold, virksomhedens omseettelighed etc.

« Produktion og produktionsapparatets tilstand
SEGES Investferingsbehov, produktiongkapacitet 0g
kapacitetsudnyttelse, arrondering,
effektiviserings-/produktivitetspotentiale etc.

Markedsrisici

» Produkt- og faktorpriser, renter, jordpriser

» Markedspotentiale, forsynings- og
afseetningsrisiko, ejerskifte mv.

Finansielle risici
» Finansielle omkostninger (bidragssatser),
kreditfaciliteter og -vilkar

Menneskelige risici
« Sygdom, rekruttering, kompetencer mv.

Institutionelle risici
« Miljg, natur, klima, dyrevelfeerd, landbrugslov,
EU-reformer, skatter/afgifter, handelsaftaler mv.

Produktionsrisici
* Vejret, sygdomme, areal mv.




Management — Spgrgeskemaer, PCA og IRT

« For at formulere, analysere og selektere de endelige spagrgsmal anvendes fglgende
fremgangsmade:

SEGES

- Bruttoliste af spgrgsmal udsendes til relativt lille gruppe
« Rating ca. 90 spgrgsmal
« Risiko ca. 30 spgrgsmal
« Principal Component Analysis (PCA) og Princals teknikker anvendes til at teste relevans,
dimensioner og kategorier samt delvist sammenhaeng mellem spgrgsmalene og svarenes styrke
- Item Respons Theory (IRT) anvendes til at male styrke og sammenhaeng samt reducere antallet af
spgrgsmal
« Efter statistisk og faglig behandling af svarene, genudsendes faerre spgrgsmal til en starre gruppe
« Resultater evalueres, og nye test/analyser gentages, indtil det endelige spgrgeskema er optimeret i
forhold til relevans, informationsveerdi og feerrest mullge men malrettede spgrgsmal med stor
informationsveerdi og fagllg resonans s

N tlav | Inogen | Ingj | Imeget

« Begge modeller ender pa ca. 20 spgrgsmal — AR AP

Ihej | Imeget

til risici i omverdenen (poli-
renter, omkostninger.

n evne, vilje og afsat tid til produktinno-

Har en staerk

Er forretningsmodellen beeredygtig i forhold til Klima, miljo
og fekivitet?




PCA/Princals

« Ofte indeholder et spgrgsmal og svar flere facetter

« PCA deler spgrgsmal/svar op i enkeltkomponenter, som gar det muligt at preecisere, hvad
der svares pa og dermed spgrgsmalets relevans, informationsveerdi og indbyrdes relation
| forhold til de sammenhaenge, som gnskes undersggt

« Eksempel pa maling og analyse af sammenhaeng mellem spgrgsmal samt styrken af
information i spgrgsmalene:

= 5 4 2 0 2 4 6
Loadings Plot Item Information A S S S R R S R
5420 2 46 1
| | | | | | L1 | | | | | L | | | | | | |
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Management-spgrgsma

Vurdering

1. 2. 3. 4. 5.

Nej | lav grad I nogen | hgj grad I meget hgj
grad grad

Passer strategien til virksomhedens livscyklus?

Er strategien realistisk?

Har virksomheden evne, vilie og afsat tid til produktinnovation?

Har virksomheden en steerk forretningsmodel?

Er forretningsmodellen baeredygtig i forhold til klima, miljg og ressourceeffektivitet?

Understatter en overordnet vurdering af ejeren/familien evnen til at drive en landbrugsvirksomhed
succesfuldt?

Er ejerens forandrings- og eksekveringskraft staerk?

Er ejeren styret af rationale (modsat fglelser)?

Har ejeren det ngdvendige erfaringsgrundlag?

Har ejeren kommunikationsmaessige kompetencer?

Har ejeren kendskab til vitale nggletal og deres tolkning?

Understgtter organisationen virksomhedens gkonomiske malssetninger?

Har medarbejderne en passende uddannelsesmaessig baggrund?

Er der kritisk afhaengighed af enkeltmedarbejdere?

Understatter gvrige forhold vedrarende medarbejdere, rddgivere og andre samarbejdspartnere
virksomhedens gkonomiske maélsaetninger?

Er virksomhedens produktionsapparat gearet til at klare sig i konkurrencen i de kommende ar?

Er aktiverne veerdiansat tilfredsstillende?

Er virksomheden omseettelig?

Er der et steerkt finansielt beredskab?

Er virksomhedens investeringsbehov tilstraekkelig deekket i de kommende ar (bygninger, maskiner og
inventar, besaetning, beholdninger, dyrevelfeerd, milijg mv.)?

Er der andre virksomhedsspecifikke forhold, der understgtter virksomhedens gkonomiske robusthed?
- Hvilke forhold?

Er der forhold uden for virksomheden, som understgtter gkonomiske robusthed?

- Hvilke forhold?

SEGES




Ratingmodel

[Kvantitativ model )
@DB / Random forest
Output:

- PD
\ Ssh for korrekt PD )
(Management model )

Spergeskema (PCA & IRT)
Output:

- Score 1-5

\_- Veegtning

Bankruptcy

prediction model
Output:
- BPM-score 1-10

Management-model
t:

entscore 1-10

ENDELIG RATING




Risikomodel

« Udvikling af en brugerorienteret model, der kan beregne en "Risiko-score” ud fra det
potentielle gkonomiske tab.

« Modellen/veerktgjet giver landmanden et samlet overblik over bedriftens risici, og kan
preesentere resultaterne lettilgaengeligt for savel landmanden som
samarbejdspartnerne.

« Modellen giver mulighed for at:

« Benchmarke den enkelte landbrugsvirksomheds risici op imod en gruppe af
sammenlignelige landbrugsvirksomheder.

« Simulere pa eendringer i de enkelte risikofaktorer, sa det bliver muligt at
forholde sig til forskellige variationer af risikobegivenheder/-sammenseaetninger
pa bedriften, malt pa potentielt gkonomisk tab og udvalgte skonomiske
nggletal.

SEGES




[Kvantitativ model R Ratl n g m O d el

@DB / Random forest
Output:
- PD

\ Ssh for korrekt PD ) Bankruptcy
prediction model
fManagement model ) Output:
Spargeskema (PCA & IRT) - BPM-score 1-10

Output:
- Score 1-5
\_- Veegtning

Management-model
Output:
- Managementscore 1-10
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Maling af kvantitativ risiko

 Den kvantitative risikomodel omfatter:

Ravarepriser
* Risikoen beregnes ud fra produktionens stagrrelse og prisernes udsving
» Udgangspunktet for prisudsvingene er den historiske volatilitet
» Basisrisikoen fastseettes til én standardafvigelse
* Produkterne "bundtes” i ca. 15 produktgrupper
» Der tages hgjde for produkternes/-gruppernes kovarians

Renter
« Pagrund af anormale markedsforhold antages basisrisikoen at veere en stigning
pa 2 pct.point

« Jordpriser
« Pa grund af anormale markedsforhold antages basisrisikoen at veere et fald pal0
pct.

SEGES | den samlede risikomodel tages der hgjde for de tre gruppers indbyrdes kovarians.




Ratingmodel

[Kvantitativ model )
@DB / Random forest
Output:

- PD

\ Ssh for korrekt PD )

fManagement model )

Spergeskema (PCA & IRT)

Output:
- Score 1-5
\_- Veegtning

Bankruptcy

prediction model
Output:
- BPM-score 1-10

Management-model
Output:
- Managementscore 1-10

ENDELIG RATING



SEGES

Brancherisiko

Formal med brancherisiko-modulet:

At kvantificere forhold i omverdenen, som virksomheden og branchen
er eksponeret mod, og som kan pavirke sandsynligheden for
misligholdelse

Malsaetningen er, at integration af brancherisiko forbedrer den
samlede ratingmodels praediktionsngjagtighed og fortolkbarhed med
henblik pa at gge anvendeligheden i radgivningen

Brancherisikoen opggares | en selvsteendig model, og outputtet
iIntegreres | den samlede ratingmodel

Der anvendes primaert kvalitative vurderinger fra brancheeksperter af
forhold i omverdenen, der ikke kan fanges via harde data

Branchevurderingen evalueres, genberegnes og justeres Ilgbende




Brancherisiko

Brancherisiko-modulet bestar af tre hovedelementer:

« Der opdeles og vurderes i individuelt for 14 "underbrancher”:
« Slagtesvin, Smagrise og integreret, @vrige svinebrug, Meelk, Slagtekalve, Mink,
AEq, Slagtekyllinger, Korn, Roer, Kartofler, Frg, Planteavl i gvrigt, @vrig landbrug

« Som hver vurderes ud fra:

« Forventet markedsvaekst
« Vurdering af det fremtidige markedspotentiale

« Strukturelle forhold og risici
» Vurdering af nuveerende og evt. fremtidige forhold som eksempelvis infrastruktur ved

input/output, teknologi, kommunikation, geografi, R&D, rekruttering, konkurrence,
brancheglidning, demografi, specialisering etc.

« "Legal risk”
» Vurdering af nuveerende og evt. fremtidige risici af lovgivhingsmaessig og politisk
karakter, herunder nationale og internationale rammevilkar, sdsom skat, miljg,
dyrevelfeerd, landbrugslov, konkurrencelov, planlov, overenskomster etc.

SEGES




Brancherisiko

« For hver af de 3 parametre gives en karakter for hver af de 15

"underbrancher” pa en 5-trinsskala:
1: Branchens gkonomiske udsigter vurderes at veere klart over middel
2. Branchens gkonomiske udsigter vurderes at veere over middel
3: Branchens gkonomiske udsigter vurderes at veere middel
4: Branchens gkonomiske udsigter vurderes at veere under middel

5: Branchens gkonomiske udsigter vurderes at veere klart under middel
(For parameteren "Markedsveaekst” inverteres karaktergivningen iht. risiko-score)

« De 3 parametre veegtes efter betydning for den enkelte branche
0g summeres | en samlet score, der derefter er udtryk for en
samlet vurdering af branchens gkonomiske udsigter

SEGES




Branche-risikoscore

Vurdering af branche X

Markedsveaekst
Parameter (omseetning) Strukturelle risici

Eksempler

Forventet afseetningsveegtet Vurdering af nuveerende og ewt.

markedsveaekst
« Vurdering af det
fremtidige
markedspotentiale

 Virksomhedens position i

sektoren

Bemeerk:

Onesided risk: Kun
tabsrisiko interessant.
Volatilitet er ugnsket,
selvom ogsa
indtjeningspotentiale gges

1: Klart over middel
2: Over middel

3. Middel

4: Under middel

5: Klart under middel

0,20

fremtidige risici inden for
eksempelvis:

* Infrastruktur for input/output
» Teknologi

« Kommunikation

* Geografi

* R&D

* Rekruttering

» Konkurrence

» Brancheglidning

» Demografi

» Specialisering

» Virksomhedens stgrrelse
» Outsourcing/udflagning
* Etc.

1: Klart under middel
2: Under middel

3. Middel

4: Over middel

5: Klart over middel

0,40

”Legal risk” (politiske/
lovgivnhingsmaessige risici)

Samlet vurdering af
branchens udsigter

Vurdering af nuveerende og evt. + Markedsveekst
fremtidige nationale eller » Strukturelle risici
internationale - » ”"Legal risk”

politiske/lovgivningsmaessige
risici ift. rammevilkar, sdsom:
« Skat

* Miljg, natur og klima

» Dyrevelfeerd

» Landbrugslov

» Konkurrencelov

* Planlov

» Forbrugerlov

» Overenskomster

» @konomisk/politiske indgreb
« EU-harmonisering

* Eftc.

1: Klart under middel
2: Under middel

1: Klart under middel
2: Under middel

3. Middel 3. Middel

4: Over middel 4: Over middel

5: Klart over middel 5: Klart over middel
0,40 1,00



Brancherisiko

@dvrige fornold omkring branchevurdering:

SEGES

Branchevurderingen foretages ordinaert arligt og ekstraordinaert
efter behov

Dokumentation:
« Begrundelser for scoren — hvilke forhold er der lagt veegt pa?
 Anvendte kilder?

Branchevurderingens veegt i den samlede Ratingmodel evalueres
lgbende under hensyntagen til performance for preediktion af
misligholdelse | de enkelte brancher




[Kvantitativ model )

@DB / Random forest
Output:

- PD
\ Ssh for korrekt PD )

Bankruptcy
prediction model
Output:

.-~ BPM-score 1-10

(Management model
Spergeskema (PCA & IRT)
Output:

- Score 1-5

\_- Veegtning

y/

Management-model
Output:
- Managementscore 1-10

ENDELIG RATING




SEGES

Kalibrering, skalering og vaegtning

Skalaerne konstrueres, sa scoren afspejler misligholdelses-
sandsynligheden og risikoen i forhold til det forventede tab

Der foretages to typer af kalibrering ved transformation mellem skalaer:
« Fral-5til 1-10
* Fralineeer til eksponentiel

| kalibreringen anvendes erfaringer og konventioner fra den finansielle
sektor

Vaegtning foretages i farste omgang som kvalificerede skan, dog
saledes, at de kvantitative elementer veegter hgjest

Der foretages back test, efterhanden som der indsamles empiriske data,
0g vaegtene justeres Igbende | overensstemmelse hermed.




Kalibrering og skalering

Sandsynlighed for Rating
misligholdelse /score
0
0
Y il
> 0
>0,5-<=1,0 5 “ :./
>0,3 - <=0,5 m—) 4 X
>0,2 - <=0,3 3 =
>
>0,1 - <=0,2 2
00
SEGES \_ 0-01 Gy =

(Et illustrativt eksempel!)




Skalering — fire varianter

Skalering
120

100
80
60
40

20

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Pl-1 SEGES Pl-2 =——PI-3

SEGES

(Et illustrativt eksempel!)




Ratingmodel

< | Sarbar pa nuvaerende tidspunkt og afhaengig af gunstige erhvervsmaessige, finansielle og
>40-<=9,0 7 B3-Caal ® | gkonomiske forhold for at evne at servicere finansielle forpligtelser
Mere sarbar overfor ugunstige erhvervsmaessige, finansielle og gkonomiske forhold, men
>1,0-<=4,0 6 Baa3-B2 har pa nuvaerende tidspunkt evnen til at servicere finansielle forpligtelser
Mindre sarbar pa kort sigt, men star over for store vedvarende usikkerheder ved ugunstige
>0,5-<=1,0 ) Ba2 erhvervsmaessige, finansielle og gkonomiske forhold
S | Passende evne til at servicere finansielle forpligtelser, men sarbar over for ugunstige
>0,3 - <=0,5 4 Baa3-Bal o S |gkonomiske forhold
S v | God evne til at servicere finansielle forpligtelser, men lettere sarbar over for ugunstige
>0,2 - <=0,3 3 Baa2 o g gkonomiske forhold
® o
>
>0,1 - <=0,2 2 Aal-Baaal — | Steerk evne til at servicere finansielle forpligtelser
- 0-0,1 1 Aaa Ekstremt steerk evne til at servicere finansielle forpligtelser
SEGES c B
<% 435

(Et illustrativt eksempel!)



[Kvantitativ model h 3 e feeponentel skala Ratl n g m O d el

DB / Random forest Symmetrisk skala til eksponentiel
Output:
- PD

\ Ssh for korrekt PD )

Bankruptcy
prediction model
fManagement model ) Output:
Spargeskema (PCA & IRT) - BPM-score 1-10
Output:
- Score 1-5
\_- Veegtning y,

Management-model
Output:
- Managementscore 1-10

ENDELIG RATING




Override option

 Den beregnede rating-score kan overrides, hvis der er

kendskab til fornold, som har eller kan have betydning for
vurderingen af virksomheden, men som ikke fanges af
modellerne. Eksempelvis:

« Nyetableret virksomhed

* Nye kunder/ny afsaetningskanal

« Starrelsesbonus

« Selskabskonstruktion — mor/datter

« Andre advarselssignaler

« Etc.

SEGES




Karsel pa proto-type med konkurser i 2019 ift. alle heltidsbedrifter

PD-fordeling efter SEGES-skala
0,8

0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2

0,1

) B H= ] -I mB II I

0-0,1 >0,1-<=0,2 >0,2 -<=0,3 >0,3 -<=0,5 >0,5-<=1,0 >1,0-<=4,0 >4,0 -<=9,0 >9,0-<=20,0 >20,0-<=100,0

W Konkursbedrifter ~ ® Alle landbrug 2018

SEGES




Resterer 1 2019

« Ratingmodel

Operationalisering af script

Optimering af beregning af variable importance

"Back test” af spgrgeskema pa management — optimering og veegtning
Kalibrering og skalering

Testkarsel af ratingmodel (reekker ind i 2020)

Notater om rating-model og IRT

* Risikomodel

"Back test” af spgrgeskema pa risk management — optimering og vaegtning
Afdeekning og implementering af principper bag risikovurdering af begivenheder
Setup til branche-score

Kalibrering og skalering

Testkgrsel af risikomodel (reekker ind i 2020)

Notater om risiko-model og best practice inden for risikostyring

e Andet

SEGES

Fastleeggelse af veegte, kalibrering og sammenkgring af de 3 modeller
Praesentationsmateriale

Afrapportering, logning mv.

(Forberedelse af udvikling af web-design)




Afklaringspunkter til
Forretningsplan

SEGES




idsplan for rating og risikomodellerne

* Vi har prototyper klar ved arsskiftet!
« Kilar til markedet — 15. august 2020
« 1. halvar 2020:

« Feerdigggarelse og test af model

« Udvikling af brugerflade og integration med datakilder inkl. test
» Afklaring af forretningsmodel

« Markedsfaring, samarbejdsaftaler og faglig formidling
 Efter 1. halvar 2020:

« Markedsfagring, samarbejdsaftaler og faglig formidling fortsaetter...
e Servicering af brugere

* Lgbende evaluering, videreudvikling og forbedring af performance:
« Test og evaluering af performance

Empiriske analyser af de kvalitative elementer og faglige skan

Implementering af ny viden og teknologi inden for machine learning, IRT mv. . .<
Genberegning, evaluering og justering af modeller ved nye regnskaber =

SEGES




IT-udvikling i 2020

Modelopdatering og
performance-vurdering

Preediktion af
konkurs-
sandsynlighed

E’ R1 prediction.r

1

Forespgargsel for bedrift x

Bedriftsspecifikke
konkurs-drivers

E’ R driver identifyer.r

€3 Rmodel_v00.01.r
B table 0 - model.xlsx

B table 2 - variables.xlsx

@ B table 3 - exceptions.xlsx
El7| table 5 - driftsgren.dsx

B table 4 - KommuneKodexsx

A
m

R ! ;
E’ Rperformance.r R Rk
2
) Reeat v00.01. ) R basics.r
© i r =ty SQLserver 2016

E’ R_functicns.r

B table 1 - data.xlsx

4

Resultater for
bedrift x

sql



Afklaringspunkter til forretningsplan

» Placering i forhold til nuveerende teknisk setup — dvs. ejerskab?
« @konomidatabasen ?
« eOverblik ?
 Fondsmeeglerselskabet Finans & Formue A/S ?

« Anvendelse
* Direkte til landmeend

« Til landmeend via DLBR
« Salg af analyser til f.eks. pengeinstitutter, kapitalfonde og andre investorer/platforme

SEGES




Teknisk setup 2019

Manuelle

DLI, udtreek

DMS,
MO

Xena

) —

[ Statstidende ]

SQL udtraek

Summax

/\

Batch — — | Dashboard
API ,,DASH,,
DB
- - L
—

SEGES = SQL database - = produkt/veerktgj - DLBR = produkt landmaend

eFaktura




