Multiple quantile regression for risk assessment

Regressione quantile multipla per la valutazione del
rischio
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Abstract This paper proposes a maximum-likelihood approach to jointly estimate
conditional marginal quantiles of multivariate response variables using a linear re-
gression framework.We consider a slight reparameterization of the Multivariate
Asymmetric Laplace distribution proposed by Kotz et al (2001) and exploit its
location-scale mixture representation to implement a new EM algorithm to estimate
model parameters. The idea is to extend the link between the Asymmetric Laplace
distribution and the well-known univariate quantile regression model to a multi-
variate context. The approach accounts for association among multiple response
variables and study how such association structure and the relationship between re-
sponses and explanatory variables can vary across different quantile levels of the
conditional distribution of the responses. A penalized version of the EM algorithm
is also presented to tackle the problem of variable selection. The validity of our
approach is analyzed in a simulation study, where we also provide evidence on the
efficiency gain of the proposed method compared to estimation obtained by separate
univariate quantile regressions. A real data application is finally proposed to study
the main determinants of financial distress in a sample of Italian firms.

Abstract Questo lavoro propone un approccio di massima verosimiglianza per sti-
mare congiuntamente i quantili marginali condizionati associati a variabili risposta
multivariate, in un contesto di modelli di regressione lineare multivariata. Viene
considerata una leggera riparametrizzazione della distribuzione Asimmetrica di
Laplace Multivariata proposta da Kotz et al. (2001) e viene proposto un nuovo
algoritmo EM per la stima dei parametri del modello, sfruttando la particolare rap-
presentazione a mistura tipica della distribuzione Asimmetrica di Laplace. L’idea
é quella di estendere il link esistente tra la distribuzione di Laplace e il modello
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di regressione quantile univariato ad un contesto multivariato. L’ approccio pro-
posto consente di tenere conto dell’eventuale associazione esistente tra le variabili
risposta e intende studiare come tale struttura di associazione vari quando si con-
siderano diversi quantili della distribuzione condizionata della variabile risposta.
Viene inoltre proposto un algoritmo EM penalizzato (PEM) per affrontare il prob-
lema di selezione delle variabili. La validita’ del nostro approccio viene analizzata
attraverso uno studio di simulazione, attraverso il quale viene anche mostrato il
guadagno in termini di efficienza del modello proposto rispetto alla stima ottenuta
da (separate) regressioni quantili univariate. Infine, viene proposta un’applicazione
empirica con I’ obiettivo di studiare le determinnti principali del distress finanziario
in un campione di aziende italiane.
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