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Vallalatok nemteljesitési valoszinliségének
becslése — Egy lehetséges felligyeleti
benchmark-modell*

Szenes Mdrk — Dabi Zsdfia

Az elmult években nemzetkézi szinten is megingott a feliigyeletek bizalma a belsé
mindsitésen alapulé modszertant alkalmazo bankok hitelkockdzati paramétereinek
becslésében. A feliigyeleti tapasztalatok azt mutatjdk, hogy a kockdzati mérésza-
mokban és végeredményben a szabdlyozdi tékekdvetelmény-szintekben megfigyel-
hetd eltéréseket kevésbé a bankok portfdlidi k6z6tt meglévd inherens kockdzati
kiilénbségek, mint inkdbb a heterogén modellezési technikdk és mddszertani meg-
kézelitések okozzdk. E nemkivdnatos hatds elkeriilése érdekében a Magyar Nemzeti
Bank (MINB) a banki belsé tékemegfelelési értékelési folyamat feliigyeleti feliilvizs-
gdlata sordn térekszik arra, hogy egységes benchmark-modellek kialakitdsdval és
alkalmazdsdval hatdrozza meg a sziikséges t6kekdvetelményeket. Jelen tanulmdny
bemutatja, hogyan lehetséges a nagybanki vdllalati default-rata adatsorok és az
elérhetd vdllalati pénziigyi adatok alapjdan a vdllalati portfdlick egységes modszer-
tan szerinti, az egyes lgyfelek hitelminéségében rejlé kiilénbségeket figyelembe
vevd, a tékekévetelmény feliigyeleti meghatdrozdsdhoz megfelel6 nemteljesitési
valészinliséget (PD?) becstilni. Mindazondltal az egyedi pénziigyi adatok mellett
lehetnek mds tényezék is (pl. kvalitativ/szakértéi elemek, dgazati informdcidk),
melyek a hitelmindséget befolydsolhatjdk, ezek felkutatdsa a benchmark-modell
fejlesztési irdnya lehet.
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1. Bels6 modellek és feliigyelés

A Bazel 2 keretrendszer kialakitasakor a felligyeletek egyik elsédleges célja a banki
t6kekovetelmény-szamitdsi szabalyok kockazatérzékenységének erdsitése volt (BCBS
2006), és meghatarozott minimumkovetelmények mellett teret engedett az intéz-
ményeknek ahhoz, hogy sajat belsé modelljeik fejlesztésével pontosabban tudjak
megragadni a kockazataikat, remélve, hogy ezzel a kockazatkezelés szinvonala is
emelkedik majd. Azok az intézmények, melyek felligyeleti engedélyt kaptak a belsé
minGsitésen alapuld (IRB2) mdodszer alkalmazasara, a sajat minGsitd rendszereik
segitségével szamithatjak ki a hitelkockazati t6kekovetelményt.

A Bazel 2-t mar kidolgozasa alatt szdmos kritika érte, a felligyeletek részér6l azonban
a negativ hangok a haszndlat sordn felhalmozott tapasztalatok eredményeként er6sod-
tek fel. Miutan a Bazel 3 lefektette a szabalyozasbdl addig hidnyzd likviditasi kovetel-
ményeket, szigoritotta a szavatolo t6kére vonatkozo elvardsokat, bevezette a makro-
prudencialis és t6kefenntartasi puffereket (BCBS 2010), a felligyeletek figyelme a belsd
modellek, koztlik a hitelkockazati paraméterbecslési bizonytalansagok felé fordult.

Amig a bankok természetszer(ileg a minél szofisztikaltabb mddszerek alkalmazasanak
lehet6ségét, a mddszertani szabadsagot szorgalmaztak, addig a felligyeletek a koc-
kazatérzékenység, egyszerliség és 6sszehasonlithatdsag egylttes kovetelményeinek
Osszehangolasara, egyensulyanak megteremtésére torekedtek (BCBS 2013; EBA
2013). Az elmult években nyilvanvaléva valt, hogy a jelenlegi szabalyozasi keretek
tul nagy mddszertani szabadsagot biztositanak a bankoknak, aminek eredményeként
a belsé modellen alapulé kockdazati szintek kozotti kiilonbségek kevésbhé az egyes
intézmények és portfoliok kockdzati profiljai kdzotti kiilonbségekbdl, mint inkabb
a valasztott mddszertanok és megkozelitések, az intézmény szamara elérhetd id6so-
rok kiilonbségeibdl fakadnak. Nem tulzé azt mondani, hogy a felligyeletek bizalma
alapvetden rendiilt meg a bels6 banki modellek megbizhatésagaval kapcsolatban.

A moddszertani harmonizacidra és 6sszehasonlithatdsagra vald térekvés a felligyelés
minden szintjén megjelent. A Bazeli Bizottsag nemzetkozi szinten a Bazel 3 csomag
véglegesitésével (BCBS 2017) a legnagyobb modellkockazatot hordozé (alacsony
default-megfigyeléssel rendelkez6) szegmensek, a nagyvallalati, banki kitettségek
esetében mar nem engedélyezi a nemteljesitéskori veszteségrata (LGD3) és a nem-
teljesitéskori kitettség (EAD*) modellezését, a részvényjelleg( kitettségek esetében
csak az egyszer( sulyozason alapuld mddszertant hagyta meg, az IRB-mddszertannal
szamszerdsitett t6kekdvetelmény értékét pedig a sztenderd mddszertan tékekove-
telményszintjének 72,5 szazalékaban, alulrdl korlatozta (output floor).

2 Internal Rating Based
3 Loss Given Default
4 Exposure At Default
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Eurdpai szinten az Eurdépai Bankhatdsag (European Banking Authority, EBA) elsédle-
ges feladata éppen a prudencialis szabalyoknak — igy a bazeli t6keszabalyok alkalma-
zasanak, a banki és felligyeleti gyakorlatoknak — az eurdpai harmonizacidja. Az EBA
2013-ban publikalt riportjaban (EBA 2013) azonositotta, hogy milyen eltérések van-
nak az IRB-mddszertant alkalmazd intézmények mindsit6 rendszereire kiterjedd fel-
Ugyeleti elvardsokban, valamint ezen elvarasok 6sszehangoldsa érdekében felligye-
leti ajanlasokat, szabalyozdstechnikai sztenderdeket dolgozott ki [RTS on assessment
methodology (EBA 2016), PD LGD guideline (EBA 2017a)]. Az EBA tovabba 2015-
t6l minden évben benchmark-adatokat gyd(jt az IRB-t alkalmazé bankcsoportoktdl
(EBA 2015; EBA 2017b; EBA 2017c; EBA 2019; EBA 2020), és a benchmark-adatok
alapjan készilt 6sszefoglalé jelentésében portfélio-szegmensenként mutatja be az
IRB-alapu t6kekovetelményszintek kdzotti eltéréseket. Az elemzés az eltérések le-
hetséges okaira is megkisérel valaszt talalni, kiilonb6z6 megkozelitésekkel valasztja
szét a portfélié-Osszetétel, illetve a kockazati profilok kiilonbségébdl fakadd hata-
sokat azoktdl a hatasoktdl, melyeket inkdbb a mdodszertani eltérések okozhatnak.

Az eurozdéna bankcsoportjainak felligyeletéért felelGs Eurdpai Kozponti Bank 2016-
ban inditott atfogé projektjében® (ECB 2017; ECB 2019) méri fel és vizsgalja felll az
altala felligyelt bankcsoportok IRB-modelljeit abbdl a célbdl, hogy minimalizaljak
a modellezési mddszertanok kozotti kiilonbségeket.

Az 1. pilléres minimum szabdlyozoi t6kekovetelmény kiegészitéseként, a t6kemeg-
felelés bels6 értékelési folyamat (ICAAPS) keretén belil a 2. pillérben meghata-
rozasra kerll a gazdasagilag sziikséges tGke nagysaga, mely az intézmények Uzleti
tevékenységébdl adddo kockazatokat a lehetséges jovGbeni veszteségek becslésén
keresztiil ragadja meg. Az intézmények a 2. pillér t6kekovetelményét sajat belsé
eljaradsuk szerint szamszerdsitik Ugy, hogy az 0sszes relevans kockazati tipusra — az
1. pillérben nem kezelt kockazatokra is — t6kekovetelményt hatdroznak meg. A fel-
Ugyelet a SREP’ keretén beliil a felligyelt intézmények altal ICAAP alatt beallitott
t6kekovetelmény-szintjének megfelelGségét éves rendszerességgel fellilvizsgalja.
A fellilvizsgdlati folyamat 6 célja az intézmények kockazati folyamatainak teljes kord
megismerése és a materidlis kockdzati kitettségek azonositasa, és ezaltal a szolvens
mUkodést biztositd t6keszint meghatadrozasa (MINB 2020).

A magyar piacon jelen levé bankok 2. pilléres t6kesziikségletének meghatdrozdsahoz
az MINB kiilonb6z6 benchmark-modelleket fejleszt és alkalmaz (MNB 2020) annak
érdekében, hogy a hazai bankok kockdazatait kockdzatérzékeny médon és egymassal
Osszehasonlithatéan mérhesse. A felligyeleti benchmarkok kialakitasanak célja, hogy
az MNB a banki definicioktdl, modellezési megkozelitésektdl, a rendelkezésre allo
historikus id6sorok adatmindségétdl fliggetlentl mérni tudja a bankok inherens

® TRIM: Targeted Review of Internal Models
¢ Internal Capital Adequacy Assessment Process
7 Supervisory Review and Evaluation Process
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kockazatait, és ennek eredményeként a bazeli 2. pillérben sziikség esetén képes
legyen korrigdlni a t6kekovetelmény mértékét. Végil a felligyeleti benchmarkok
a fejlett, megbizhato belsé modellekkel nem rendelkezé, els6sorban kisebb mére-
tl intézmények esetében a kockazatérzékeny t6kekovetelmény meghatdrozasanak
egyetlen lehetGségét jelentik.

A gazdasagi dekonjunkturaval 6sszefliggésben tomegével beddlé lakossagi hitelek
veszteségeibdl eredd tapasztalatok vilagitottak ra, hogy a heterogén modellezési
technikdk nem kivant kiilonbségeket okoznak a kockazati mértékekben, de éppen e
nagyszamu megfigyelés tette lehetévé az MNB lakossdagi PD és jelzdlog LGD bench-
mark modelljének kifejlesztését.

2. Szakirodalmi kitekintés

A lakossdagi mellett azonban hasonléan fontos felligyeleti szempontbél a villala-
ti portfolié kockdzatanak felmérése is, melyet tanulmanyunkban a nemteljesitési
valdszinliség (PD) oldalardl kozelitjik meg. Mind a magyar, mind a kilfoldi szak-
irodalomban szamos tudomanyos cikk és tanulmany talalhaté, mely a vallalati
nemteljesités modellezésével foglalkozik. A csédelGrejelzés mddszertana jelentés
fejlédésen ment keresztiil az elmult évtizedek sordn, mig kezdetben egy-, majd
tobbvaltozds diszkriminanciaanalizis-modelleket alkalmaztak a szakérték, az évek
el6rehaladtdval vildgszerte egyre népszerlibbé vélt a logit (logisztikus regresszid) és
probit regresszids elemzések alkalmazasa. A bazeli cikluson ativel6 szemléletld mo-
dellezés kdvetelményeinek megfelel6 mindsitd rendszerek fejlesztésekor is kedvelt
madszertannak tekinthet6k a logit- és probit-modellek. Fontos tovabba megemliteni
a csédeldrejelzésre alkalmazott legujabb mdédszertanokat is, mint példaul a dontési
fak, neurdlis haldk, gépi tanulas, mesterséges intelligencia és a hibrid modellek,
melyek sikeresen kombinaljak egy-egy mddszer elényeit, igy javitva a modelltelje-
sitményt (Kristof — Virdg 2019).

Szakirodalmi kitekintésiink a teljesség igénye nélkil, a jelen tanulmany szem-
pontjabdl legrelevansabbnak tekinthet6 magyar modelleket, tanulmdanyokat he-
lyezi fékuszpontba. Magyarorszdgon az els6 idGsoros input-valtozdkat alkalmazd,
through-the-cycle (TTC) szemléletli modellezés kdvetelményeinek megfeleld vallalati
modell publikalasa Imre Baldzs (2008) nevéhez kothetd. Imre a 2002—2006 kozotti
idGintervallumban megfigyelt hazai véllalati tényadatok felhasznalasaval modellezte
a 90 napos fizetési késedelem bekdvetkezését dontési fa, logisztikus regresszid és
neuralis halé mddszertanok alkalmazasdval. A szerzé altal fejlesztett logit modell 11
véltozdval dolgozik, melyek kozott — a jelen tanulmdany modelljéhez hasonldan — sze-
repelnek t6keszerkezeti, addssagszolgdlati, likviditasi, jovedelmez6ségi mutatdk, to-
vabba m(ikod6téke- és eszkozforgasi mutatdk is bekeriiltek a végsé valtozok korébe.

Madar (2014) szintén a logisztikus regressziot alkalmazva fejlesztett vallalati ming-
sit6é modellt, mely a bazeli kévetelményeknek megfelel6en a hosszu tavu nemtel-
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jesitési valészinliség becslésére és tGkeszamitadsra is alkalmas. A modellezés sordn
a 2007-2012 kozott mérlegbeszamoldval rendelkezé magyar KKV-k adatai keriltek
felhaszndlasra, kiszlrve a kényszervallalkozasokat, valamint a technikai jelleg( cé-
geket. Tobb mint 40 pénzlgyi mutatdszam erésségének vizsgalatat kdvetéen a mo-
dellbe végil 6 mutatdszam Weight of Evidence (WoE) transzformaltja kerilt be val-
tozéként. A megfigyelt mintdban legerdsebb valtozdék a t6keszerkezet-leird mutatdk
voltak, de likviditasi és jovedelmez8ségi mutatok is j6 szeparacids erével rendelkez-
tek, igy bekeriltek a modellbe. A szerz6 tanulmanyaban bemutatja, hogy az adott
populacidra fejlesztett adésmindsitd rendszer megkllonboztetd erejében valsagalld
és hosszu tdvon stabil PD-értéket ad, tovabba bizonyitékot szolgdltat arra is, hogy mi-
nél pontosabb megkiilonboztets erével rendelkezik az adott minGsité rendszer, an-
nal inkabb lekdéveti a mindenkori valtozékony default-rata értékeit, aminek kdvetkez-
tében vélsagiddszakban a PD értéke megnd, igy prociklikus és valsagmélyit6 hatasu.

Banai et al. (2016) a mikro-, kis- és kbzépvallalkozasok nemteljesitési valdszinliségé-
nek modellezéséhez a K6zponti Hitelinformacios Rendszer (KHR) és a véllalkozasok
2007-2014 kozotti pénziigyi beszdmoldinak adatait kapcsolta 6ssze és hasznalta fel.
A modell eredményvaltozdja a banki nemteljesités, vagyis az elemzésben a legaldbb
60 napja 30 napos késedelmeket vizsgdltak a szerz6k (90+ késedelem). A vallalat-
specifikus és a kategoriavaltozdkon kivil a modellbe a meg nem magyarazott idé-
beli heterogenitast megragadd makrovaltozok is bekertltek, valamint a késedelmi
események korrigdldsdra trendet alkalmaztak a szerz6k. A méretkategéridk szerint
elkilonitett modellezésen kivil néhany kiemelt nemzetgazdasagi agazat esetében
kiilén modelleket specifikaltak a m(ikodé véllalatokra kapott 6sszefliggések vizsga-
latanak céljaval. Eredményeik alapjan a legtobb valtozé hasonldan viselkedik ezek-
ben a modellekben is, azonban a hangsulyeltolodasokban jelentkeznek az iparagi
jellemz6k hatasai. A becsiilt PD-k alapjan a vizsgalt dgazatok kozott a mez6gazdasagi
vallalatok hitelkockazata a legalacsonyabb, mig az épitSiparé a legmagasabb, ami
0sszhangban van a jelen tanulmadny 6. fejezetében szemléltetett eredményekkel.

Bauer és Endrész (2016) mikro- és makrovaltozdkat kombinalva probit-modell se-
gitségével becsul csédvaldszinliséget a magyar vallalatokra. A makro informaciok
modellbe tortén6 beemelése sziikséges az aggregalt dinamika és a kockazat szint-
jének megragaddsahoz. A becslés alapjaul a teljes hazai kettés kdnyvelést végz6
vallalatok 1996—2012 kozotti id&sora szolgalt (~1,5 millid megfigyelés). A modell
célvaltozdja a jogi szempontbdl torténd csédbejutas, mely az Opten adatbazisban
elérhet6 informdacidk alapjan kerilt meghatarozasra. Hasonldan az eddig bemuta-
tott tanulmdanyokhoz és a jelen cikkben bemutatott modellhez, Bauer és Endrész
modellje is tartalmaz profitabilitdsi, likviditasi és addssagszolgdlati mutatodkat, va-
lamint szintén figyelembe veszi a véllalati méret szerinti heterogenitdst. Eltérés
ugyanakkor példaul a kilfoldi tulajdonlds és az exporttevékenység dummyként tor-
ténd szerepeltetése és a makrovaltozok (GDP-névekedés, hiteldllomany-névekedés)
bevalogatdsa a modellbe. Ez utdbbinak sziikségességét a szerz6k azzal indokoljak,
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hogy a makrovaltozék képesek megragadni a sokk véllalati szint( valtozokon még
nem tapasztalhatd hatasait, valamint a tovagy(ir(iz6 hatasokat is®.

Hasonlo megkdzelitést alkalmaztak Inzelt és szerzétdrsai (2016) is, akik szintén a jogi
szempontbdl valé csédbejutast becslik ugyanazon adatkér felhaszndldsaval (Opten
és NAV adatbazisa). Ugyanakkor f6 kiilonbség, hogy mig Bauer és Endrész a nega-
tiv események elbrejelzésére alkalmas, erds prediktiv erével rendelkezé modell
|étrehozdasat céloztak, addig Inzelt és szerzGtarsainak célja egy egyszerd, stabil és
jol alkalmazhatd vallalati monitoring keretrendszer bemutatdsa volt, mely lehetévé
teszi a hitelintézetek altal alkalmazott belsé modellek 6sszehasonlithatésagat. A je-
len tanulmany célja az Inzelt és szerz6tarsainak tanulmanyaban bemutatott modell
tovabbfejlesztése oly mddon, hogy az a vallalati hitelportfélidk IRB-alapu t6kekd-
vetelményének meghatarozasahoz megbizhaté input PD-paramétert szolgaltasson.
Erre valo tekintettel a 3. fejezetben részleteiben ismertetjik a hasonldsagokat és
eltéréseket a két modell kozott.

3. A vallalati PD-modell keretei

A vallalati portfélié vonatkozasaban Inzelt és szerz6tdrsai (2016) mutattak be egy
lehetséges megkozelitést, egyfajta PD-modellt az inherens vdéllalati hitelkockdzatok
mérésére, monitoringjara. Modelljik tovabbfejlesztéseként szamos ponton valtoz-
tattunk, mivel mi a modelllinkkel hosszu tavu banki default-valdszinlségeket kiva-
nunk becsiilni. Eppen ezért nem a teljes hazai nem pénziigyi véllalati szektorra, csak
a banki hitellel/hitelkerettel rendelkez6 vallalati Ugyfelekre modelleztlnk, kisz(irve
a projekt- és a lakossagi szegmensbe tartozé mikrovallalatokat®. Mig a projektek
vonatkozasaban példaul a projekt eszkoz® cash-flow-termel6 képességének és
a szponzor erejének feltarasa szlikséges, addig a pénziigyi vallalkozas esetében
a modellezéshez inkdbb a mogottes portfélié kockazatainak feltarasa lenne elen-
gedhetetlen, melyek a pénziigyi adatokbdl nem allnak eld.

A PD-modell egyik legfontosabb eleme a default fogalma. Figyelembe véve, hogy
a cs6d-, a felszdmolasi stb. eljardsok sem idépontjukat, sem definicidjukat tekintve
nem fedik le a banki default fogalmat, valamint hogy a bankok a t6kemodelljeiket is
a bazeli default-fogalom alapjan fejlesztik, a felligyeleti fellilvizsgalati folyamat soran
a banki adatszolgéltatas keretében mi is az MNB szamara biztositott default-adat-
bazisokat vettiik alapul.

A modell és a becslilt PD-k stabilitdsat szem el6tt tartva fontosnak tartottuk, hogy
egy adott tgyfél kockazati szegmense (mikro-, kis-, kozép-, nagyvallalat) rogzitett

8 an. spill-over effect

° Tipikusan a projektek — pl. a kereskedelmi ingatlanfinanszirozasi kitettségek — vagy a pénzugyi véllalkozasok
gyOkeresen eltéré kockazati profillal birnak, és ezeket a szegmenseket a bankok is kiilon modellezik, ezért
modelliink ezeket a kitettségtipusokat nem tartalmazza.

1 Tipikusan: ingatlan
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legyen, és a vallalat teljesitményének valtozasa, kiilénosen a defaultot megel6z6
visszaesése ne okozzon valtozast a szegmentacidjaban, ezért a véllalatok szegmensét
az arbevétel, a mérlegf60sszeg, illetve a létszam adatainak historikus maximuma
alapjan rogzitettiik. Az adatok mennyisége lehetévé tette azt is, hogy a darabszdm
tekintetében a legkisebb, a kockdzat mértékét nézve azonban a legnagyobb jelen-
t6ségl nagyvallalati szegmensre is modellt épitstink.

A bemutatandd modell logisztikus regresszidval teremt kapcsolatot a negativ ese-
mény (default) és a mérleg- és eredménykimutatason alapulé magyarazo valtozdk
kozott, a valtozok korét azonban Inzelt és szerz6tarsai modelljéhez képest jelentGsen
kib&vitettlik. Valtoztatdst jelent tovabba az is, hogy mig a regresszids egyttthatdk
modelliinkben minden szegmensen azonosak, a score-hoz tartozé PD-ket szegmen-
senként kilon-kiilon kalibraltuk, ami lehetévé tette, hogy egy t6kekovetelmény-sza-
mitashoz alkalmazhatd, a hosszu tavu default-ratat megfelelen tukrozé vallalati
PD-t becsiiljink. A két modell kozotti legf6bb eltéréseket és hasonldsagokat az 1.
tabldzatban részletesen szemléltetjlk.

1. tablazat
A két modell 6sszehasonlitasa

Inzelt és szerzdtarsai (2016) Korrigalt modell

Felhasznalt vallalati
adatok

Magyarorszagon bejegyzett, kettds kony-
velést vezetd nem pénziigyi véllalkozasok
teljes kore

csak a hazai nagybankok altal finansziro-
zott normal véllalatok (projekthitelek,
lakossdagi/termékalapon finanszirozott
mikrovallalatok pénziigyi vallalkozdsok
nélkal)

Negativ esemény negativ jogi események (felszamolasi
eljards, csédeljaras, birdsagi torlési elja-
ras, befejezett felszamolds,
kényszer-végelszamolas)

1999-2013

banki default-események

Modellfejlesztési 2006-2017

mintaidGszak

Szegmentacio aktualis arbevétel alapjan rogzitett szegmentdcié az arbevétel,
mérlegfGosszeg, Iétszam historikus maxi-

muma alapjan

Modellezett
szegmensek

mikro-, kis- és kozépvallalat mikro-, kis-, kbzép- és nagyvallalat

Negativ eseményt
magyarazoé valtozok

mikrovallalat esetén: 4, kis- és kozépval-
lalat esetén 2 mutatd az aldbbiakbol:
addssagteher, hosszu és rovid tava likvi-
ditasi helyzet, termelékenységi mutatd

minden szegmensben 6 mutatd:

hosszu és rovid tavu likviditasi helyzet,
termelékenységi mutatd, tékedttétel,
addssagfedezet, méret

Modell Logisztikus regresszié

Kalibracio szegmensenként kulon logisztikus reg- | egy logisztikus regresszié minden szeg-
resszio mensre, de kiilon PD-kalibracio

Alkalmazas felligyeleti monitoring: kockazatok 6ssze- | IRB-alapu t6kekovetelmény-szamitas, 2.

hasonlitdsa, valtozasok elemzése

pillér

Forrds: Inzelt et al. (2016) sajdt kiegészitéssel

Tanulmadny



Vdllalatok nemteljesitési valdsziniiségének becslése

4. Felhasznalt adatok

A vdllalati PD-modell alapjat a fejlett kockdzatmérési mddszertanokkal, éppen ezért
hosszu és megbizhato idGsorokkal rendelkezé hazai nagybankok, bankcsoportok
altal gyujtott vallalati default-adatbazisok jelentették. Nemcsak az 1. pillér alatt
IRB-mddszertant alkalmazd bankok, hanem —a 2. pilléres t6kekovetelmény (ICAAP)
szamitdsahoz — a legtobb nagybank gy(jt hitelkockazati veszteség- és default-ada-
tokat, melyeket felhasznal minGsit6 rendszereiben.

A vdllalati PD-modell fejlesztéséhez a banki default-adatbazisokon tobbfajta szlirést,
adattisztitast végeztink:

e Elsé |épésként csak a normal vallalati ligyfeleket tartottuk meg, és térekedtiink
arra, hogy levélasszuk a gyokeresen eltérd kockazati profili szegmenseket, kiilono-
sen a projekteket, pénzigyi véllalkozadsokat, melyek alapvetden eltéré modellezési
megkozelitést igényelnek, és amelyekre egyébként a bankok maguk is kiilon mi-
nésit6 rendszereket fejlesztenek. A termékalapon finanszirozott, retail-kezelésben
[évé mikrovallalati portfélidkat sem épitettlink bele a modellbe, mivel Ugy tapasz-
taltuk, hogy egyrészt a default-ratajuk jelent6sen magasabb a hasonlé méretd,
de vallalati kezelésben lévé mikroligyfelekhez képest, masrészt azok kockazatat
a termékjellemzék is befolyasolhatjak, melyeket egy altalanos véllalati modellben
nem szandékozunk figyelembe venni.

Eves gyakorisagu ligyfélszint(i adatbazist készitettiink, azaz a modellezési adatba-
zisban minden véllalat egy megfigyelési évben csak egyszer szerepel (ha az adott
naptari évben volt teljesitd statuszu idGszaka), fuggetlenul attdl, hogy esetleg
tobb bank is finanszirozta.

Egy vallalatot akkor tekintettlink defaultosnak, hogyha az a finanszirozé bankok
legaldbb felénél defaultos volt, a default-eseményt pedig — mely a vallalati PD-mo-
delliink célvaltozdja — a default évében regisztraltuk. A tobb bankos ligyfelek ese-
tében megvizsgaltuk, hogy ez a valasztas nem okoz jelent8s torzitast, ugyanis
a tébb bank altal is finanszirozott ligyfelek esetében dént6en mindegyik bank
regisztralt default-eseményt, az eltérést altaldban a default id6zitése jelentette.
Ha egymas utani években visszatért az ligyfél a teljesit6 statuszba, majd ismétel-
ten defaultba kerilt, akkor ezeket a tobbszoros default-eseményeket 6sszevontuk
egyetlen default-eseménnyé, majd azt az elsé default id6pontjahoz rendeltiik.

A nagyvallalatok esetében a defaultosok kdrében manualis adattisztitast végez-
tlink gy, hogy nyilvanosan elérhetd adatokbdl is ellenériztik a defaultba sorolas
megfelel§ségét.

A sz(irések és adattisztitdsok eredményeképpen a kiilonbozé vallalati mérettarto-
manyokon az 1. dbra mutatja a szamitott default-rata-idésorokat.
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e Mikrovallalat e Kis- és kozépvallalat Nagyvallalat

Figyelembe véve, hogy a default-adatbazis 2006-ban hidnyos, lathatéan a mikroszeg-
mensben nem teljeskorliek az adatok, ezért a modell épitéséhez csak 2007 utani
adatokat hasznaltuk fel (2. tdbldzat). A végs6 adatbazisban 286 ezer megfigyelés
szerepel évenként és ligyfelenként, amelyben mintegy 10 ezer default-eseményt
regisztraltunk. Az éves default-raték atlaga a mikro-, kis/kézép- és nagyvallalati szeg-
menseken rendre 4,33; 3,00 és 1,49 szazalék, ami elSrevetiti a modell szegmensen-
kénti kalibraciéjanak sziikségességét.

Szegmens Ugyfélszam évenként Default-szam Atlagos default-rata
Mikrovallalat 98 727 4385 4,33%
Kis- és kozépvallalat 174 318 5386 3,00%
Nagyvallalat 13 400 211 1,49%
Osszesen 286 445 9982 3,38%

Forrds: A banki default-adatbdzisok alapjén szamitva

A negativ esemény — default — hosszu tavu valdszinliségének el6rejelzéséhez sziiksé-
ges magyarazo valtozokat céginformacids adatbdzis mérleg- és eredménykimutata-
saibdl képeztiik, a szegmentacio alapjat is az ebbdl nyert létszam-, arbevétel- és mér-
legf66sszeg-adatok jelentették. A mikro-, kis-, kbzép- és nagyvallalati szegmensek
definicidjahoz a kis- és kbzépvdllalkozdsokrdl, fejlédéstik tamogatdsdrdl sz616 2004.
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évi XXXIV. térvénybdl (KKV térvény) indultunk ki, azonban a létszam vonatkozasaban
a feltételeknél nem koveteltiik meg az ’és’ kapcsolatot. A KKV térvényben szereplé
euro értékeknek altalunk megfeleltetett forint 0sszegeket a 3. tdbldzat tartalmazza.

3. tablazat
A méretalapu szegmentacio definicidja

Eves netté Mérlegféossze
KKV-besorolas Létszam (f6) arbevétel g £
[ (millié Ft)
(millié Ft)
Mikrovallalat <10 < 300 <300
Kisvallalat <50 <2000 <2000
vagy vagy
Kozépvallalat <250 < 15000 < 15000
Nagyvallalat > 250 > 15 000 > 15 000

Forrds: 2004. évi XXXIV. térvény a kis- és kézépvdllalkozdsokrdl, fejlédésiik tamogatdsdrdl

Az aktualis [étszam-, arbevétel-, mérlegféosszeg-alapu szegmentdcio jelentds moz-
gassal jarhat a szegmensek kozott. Kiilondsen akkor gond a szegmensvaltas, ha ez
a defaultot megel6z6en a problémassa valt vallalat csokkend gazdasagi teljesitmé-
nyének — a csokken6 mérlegféosszeg, eredmény, Iétszam — a kdvetkezménye. Ekkor
ugyanis a defaultot mar az ligyfél eredeti szegmensénél kisebb mérettartomanyban
mutatnank ki, igy kdnnyen alulbecsiilhetnénk a nagyobb szegmensek default-ratajat.
A modellezési szegmensek definicidjahoz ezért a 2000. évt6l mért l1étszam-, drbevé-
tel-, mérlegf6osszeg maximumat hasznaltuk ugy, hogy ha barmely, a szegmentacid
alapjdul szolgdld mutaté alapjan az adott tgyfél a nagyobb méretkategériaba tar-
tozik, akkor azt tekintettik az Ggyfél végsé szegmensének (vagyis a mutatdk kozott
vagylagos feltétel van). Ezzel a mddszerrel a teljes modellezési id6tdvon rogzitettiik
az lgyfelek szegmensét.

5. Mindsit6 rendszer — PD-modell

A benchmark modell célja, hogy egy olyan PD-t rendeljen a vdéllalatokhoz, mely
a legjobban tiikrézi a hasonlé kockazati profilu vallalatok hosszu tava — ciklusokon
ativel6 — atlagos default-ratajat. A modelltél emellett elvarjuk, hogy a kockazatossag,
kockazati profil alapjan jol elkilonitse a kitettségeket, kiilonbséget tegyen jo és rossz
vallalatok kozott, valamint kovethet6 legyen a portféliéd mindségének a nem sziszte-
matikus faktorok altal vezérelt — azaz a gazdasagi ciklustdl fliggetlen — valtozasa is.
A minél inkdbb ciklustdl fliiggetlen, Ugynevezett TTC jellegli PD-paraméter becslése
tobb szempontbdl is kiemelt jelent&ségl. Egyrészt az IRB t6kekovetelmény-kalkula-
cié input paraméterként feltétel nélkili PD-értéket var el, masrészt mind az Eurdpai
Koézponti Bank belsé modellek értékeléséhez kapcsolddo ajanlasa (ECB 2019), mind
az Eurdpai Bankhatdsag PD-becslésrdl és LGD-becslésrél szol6 iranymutatasa (EBA
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2017a) alapjan sziikséges a PD-paraméterek TTC-jelleg kalibracidja, vagyis a becs-
[ésnek reflektalnia kell a hosszu tavu atlagos default-ratat. Mindemellett felligyeleti
oldalrdl fontos a kockazatok ciklusfiiggetlen felmérése és ezaltal egy stabil, gazdasagi
ciklusra nem érzékeny t6kekovetelmény-beallitasa (elkeriilve konjunktura esetén
az alul-, dekonjunktura esetén a tulbecslést).

A kockazati profil szerinti megkllonboztetésre a banki gyakorlatban a logisztikus
regresszion alapuld mingsit6 rendszerek terjedtek el, igy akarcsak Inzelt és szer-
z6tdrsai, e tanulmany is ezt a megkozelitést valasztja. A modellben a historikus
default-események és az ligyfél kockdzati profiljat jellemzé magyardzo valtozdk kézé
logisztikus fliggvénykapcsolatot illesztve, regressziéval hatdrozzuk meg a magyarazé
véltozdk sulyat, egyutthatoéit az alabbi mddon (x; magyardzd valtozok és B; sulyok/
egyUtthatdk mellett):

1
default valészinlisége = m (1)
A magyarazé valtozok kivalasztdsahoz els6sorban az Inzelt et al. (2016) tanulmanya-
ban szerepl6 valtozékat vettiik alapul, valamint a nagybanki vallalati modellekben
szerepld, a mérleg- és eredménykimutatdsbdl képezhetd, objektiv pénziligyi muta-
tok alapjan valogattunk. A valtozdk kivalasztasakor arra térekedtiink, hogy magas
magyarazéeré mellett minden f6bb mutatdcsoportbdl egyszer(, kbzgazdasagilag is
értelmes valtozokat hasznaljunk. A mutatdkat az eladosodottsag/t6keattét, likvidi-
tasi helyzet, illetve mérlegszerkezet, addssagfedezet, profitabilitds és méret f6bb
mutatdcsoportokbdl valasztottuk ki, a valtozdk korreldcidjat is figyelembe véve.

Fontosnak tartjuk kiemelni, hogy a bankok szakértéi, elemz&i altaldban joval tobb,
a vallalat hitelmindségét meghatdrozo informdacidval rendelkeznek, mint ameny-
nyi informacioé pusztan a vallalati pénziigyi adatokbdl kinyerhetd. A banki vallalati
modellek a pénziigyi modul mellett dltaldban egy szakért6i modult is tartalmaz-
nak, mely az emlitett szakértdi faktorokat gydijti 6ssze. A menedzsment/tulajdonos
szakértelme, elkotelezettsége, mely akdr magankezességek bevondsan keresztiil is
tikrozédhet, valamint a vallalat piaci pozicidja, az iparagi kildtasok mind hozzdadhat-
nak a modell magyarazé erejéhez. Ezen faktorok 6sszegy(ijtése azonban nyilvanvald
nehézségekbe Utkozik, egyrészt bankonként tapasztalt heterogenitasuk, masrészt
szubjektivitasuk miatt, viszont jov6beli beépitése a bemutatandé modell tovabbi
fejlesztési iranya lehet.

A kezdeti nagybanki valtozodlista kb. 50 darab eltéré pénziigyi valtozét tartalmazott,
ezt szlkitettlik le korrelacids elemzéssel a felsorolt mutatécsoportonként 1-1, 6sz-
szesen 6 valtozdra. A valtozok szelekcidjanal fontos szempont volt, hogy a modell
PiT-jellegét!! minél inkabb tompitsuk, ezért példaul a profitabilitas jellegl mutatdk-

1 PiT: Point-in-Time
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nal nem preferaltuk az addzas el6tti eredmény szerepeltetését, mikdzben a negativ
addzas el6tti eredmény a default egyik legerésebb indikatora. Jellemz6en a f6bb
mutatdcsoportokban nagyon hasonld mutatdk voltak definialva, igy pl. a t6keatté-
tel-jellegl mutatéknal tipikus volt, hogy vagy a sajat t6ke, vagy a mérlegf60sszeg
korrigalva volt (pl. immaterialis javakkal). Ezekben az esetekben az egyszerliség
alapjan valasztottunk. A modellben felhaszndlt pénziigyi mutatdkat az alabbiak
szerint definialtuk:

o Ha(hosszu lejératu kotelezettségek=0, -1, hosszu lejaratu kotelezettségek)
hosszu tavu likviditasi helyzet=

targyi eszkozok + befektetett pénzigyi eszk6zok + immaterialis javak

pénzeszkdzok + értékpapirok

révid tava likviditasi helyzet= ——————— .
rovid lejaratu kotelezettségek

anyag + személyi + egyéb raforditdsok

termelékenységi mutato= - -
arbevétel

o sajat téke
t6keattétel= ——F——
mérlegf66sszeg

tzemi eredmény + értékcsokkenés

addssagfedezet=
& hosszu lejaratu + rovid lejaratu kotelezettségek

méret=arbevétel

A hosszu tavu likviditasi helyzet mutatdjanak szétvalasztasara azért volt sziikség,
mert a hitellel rendelkezd tgyfelek jelentGs részének a mérlegében csak rovid le-
jaratu kotelezettség szerepelt.

A méretet nemcsak a szegmenseken keresztiil, hanem valtozéként is figyelembe
vettiik a modellben Ugy, hogy a 2000. évig visszatekintve az adott vallalatnak régzi-
tettik a historikus maximumat. A maximumérték hasznalataval elkeriiljiik a tulzott
ciklikussagot azzal, hogy csokkend arbevétel esetén nem romlik jobban az Ggyfél
mindsége annal, amit 6nmagdaban a termelékenységi mutatdban mar szerepl6 ak-
tudlis arbevétel csokkenése okoz, igy ez esetben is a TTC-modellre valé torekvés
el6bbre valé szempont volt a magyarazo er6 névelésénél.

A valtozdk kivalasztasakor elemeztiik a mutatdk magyarazé erejét. A magyarazo
eré azt jelenti, hogy az adott mutaté mentén mennyire lehet szeparalni a j6 (nem
defaultos) és a rossz (defaultos) Ggyfeleket. Egy folytonos valtozé akkor szeparal jél,
ha a valtozé mentén monoton a megfigyelt default-rata, valamint nagy a kiilonbség
a legjobb és a legrosszabb pénziigyi mutatdju tgyfelek default-rataja kozott.

A modell szeparacios erejét kétféleképpen vizsgaltuk: els6ként a valtozok mentén
besoroltuk az ligyfeleket 15 kategériaba Ugy, hogy minden kategdéridba azonos sza-
mu Ggyfél jusson. A kategéridakon belll megnéztiik a default-ratat, és amennyiben az

63



Szenes Mdrk — Dabi Zsdfia

64

Osszefliggés nem volt monoton —ilyen csak egy-egy szomszédos kategoria esetében
volt megfigyelhet6 — ott a kategdriakat 6sszevontuk. A hianyzo értékek egy kilonal-
16, ,missing” kategdriat hataroztak meg. A végsé valtozdkategoéridk fliggvényében
mért default-ratakat a 2. dbra mutatja be, a hidnyzo értékek az els6 vagy az utolsd
kategoridkba keriltek.

2. dbra
A modell 15 kategoridra osztott pénziigyi mutatoi és a kategoriakon belil megfigyelt
default-rata-atlagok

Hosszu tavdu likviditds Rovid tavu likviditas

kotele-
zettség

Termelékenység Tékeattétel

7,0 1
6,0 1
5,0 4
4,0 4
3,04
2,0 4
1,0 4
0,0

Adédssagfedezet Méret

Tanulmadny



Vdllalatok nemteljesitési valdsziniiségének becslése

A 2. abrarél mar elsé olvasatra is latszik, hogy a legerdsebb valtozdk az addssagfe-
dezet és a tGkeattétel, ahol a legalacsonyabb és a legmagasabb valtozdkategoridk
kozott 8—10-szeres kiilonbség van a default-ratak kozott, a legalacsonyabb magya-
razé erével latszolag a méret rendelkezik, ahol ez a kiilonbség kevesebb, mint ha-
romszoros. A méret azonban kiildndsen a nagyvallalati szegmensben lesz relevans,
aminek figyelembevételére a modell kalibracidja sordn kilon kitériink majd.

Maésodsorban megmeértiik az egyes valtozdk Gini-index-értékét, mely a bankok altal
leggyakrabban alkalmazott mérészam a magyardzé eré mérésére. Azonban a mo-
dellbe nem a nyers valtozok, hanem a nemlinearitdsok, extrém értékek és a hianyzé
értékek automatikus kezelésére elterjedt, a valtozdkategdridkra szamolhaté WoE
értékek kertilnek. A Weight of Evidence értékét egy kategdridra az aldbbi mdédon
kalkulaltuk:

WoE | (i. kategoridba es6é nem defaultos ligyfelek aranya az 6sszes nem defaultos tgyfeleken belﬂl)
oE; =In
¢ i. kategoriaba es6 defaultos tgyfelek aranya az 6sszes defaultos tigyfeleken belil

Mivel a modellben a fenti 15 kategdrian szamitott WoE-értékeket hasznaltuk,
a Gini-index-értéket is ezen WoE-véltozdk alapjan szamitottuk ki. A Ginivel jellemez-
hetd magyarazé er6t szegmensenként a modellben felhasznalt pénzligyi mutatdkra
a 4. tabldzatban mutatjuk be.

4. tablazat

A modellben felhasznalt pénziigyi mutatok magyarazo erejét jellemz6 Gini-index-
értékek szegmensenként

Gini-index-értékek
Szegmens Ho,ssfu Révid tavi | Termelé- Téke- Adéssag- .
tava likviditas | kenysé attétel fedezet Méret
likviditas W
Mikrovallalat 0,23 0,24 0,24 0,33 0,33 0,06
Kis- és kozépvallalat 0,24 0,38 0,29 0,45 0,46 0,08
Nagyvallalat 0,17 0,31 0,38 0,31 0,55 0,13
Teljes vallalati portfolié 0,26 0,30 0,26 0,40 0,40 0,14

Fontos kérdés az is, hogy id6ben mennyire tekinthet6k stabilnak az egyes valtozok,
azaz hosszu tavon jé magyarazod erével birnak-e. Kiilénésen azok az idGszakok 1é-
nyegesek, ahol nagyszamu default volt megfigyelhet. Azt, hogy a modell mennyire
,Vvalsagdllé”, megmutatja, hogy a nagy default-rataju években, ami a modellezési
adatbazis szerint 2009-2013 koz6tt volt, mennyire volt magas az egyes valtozok
Gini-értéke. Azokban az években, ahol a default-rata alacsony, kevésbé fontos
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a magyarazé er6, hiszen azt a kevésszamu defaultot olyan — altalunk véletlennek
tekintett — faktorok okozzak, melyek a modell hosszu tavu teljesitményét csak kis
mértékben befolyasoljak negativ iranyba. A 3. dbra alapjan igy azt is kijelenthetjlk,
hogy a méret, mint a legalacsonyabb magyarazo erejl valtozd, 2009-2013 kozott
veszi fel a legmagasabb Gini-értékeket. Mig a méret névekedésével a vallalatok
szama csokken, addig a méret valtozé magyarazé ereje ng, és mivel a banki kitett-
ségek donté részét a kozép- és nagyvallalatok adjak, ezért kiilénosen fontos ennek
a véltozénak a szerepeltetése ahhoz, hogy a megfigyelésekhez jél illeszkedd mindsit6é
rendszert épitsink.

3. dbra
Az egyes pénziigyi mutatok magyarazo erejének idSbeli valtozasa
Gini-érték Gini-érték
0,50 qr+vrnrere e 0,50 qr++vrnreren e

N 0 O O &+ &N N <& 1n O ™~ N 00 OO O <4 N N < 10 O ™~
O O O ™ = = = o o o O O O ™ ™ = o = o o
S © & o O O 0o O o S © 6 00 00O o o o
N AN N NN ANANANAN NN N &N AN AN NN NN AN NN
= Termelékenység — Méret
Rovid tavu likviditas Tékeattétel
Hosszu tavu likviditas Adossagfedezet

A mutatdkat eleve ugy valasztottuk ki, hogy kdzottik csekély atfedés van a valtozok-
hoz felhasznalt mérleg- és eredményadatok kdzott. Tovabba korreldcids elemzést is
végeztiink annak megallapitdsahoz, hogy az egyes mutatdktdl mennyire varhatjuk,
hogy javitanak majd a megkiilénboztetd erén. Ha két valtozd szerinti rangsor nagyon
hasonld, akkor nem szamitunk arra, hogy a két mutaté beépitése sokat hozzdadna
a modell erejéhez ahhoz képest, mintha csak az egyik valtozé szerepelne. Ezt a fajta
kapcsolatot méri a rangkorreldcié, melynek értékeit az 5. tdbldzatban mutatjuk
be. A legnagyobb atfedés az addssagfedezet szerinti rangsornak van a t6keattétel
és a termelékenység mutatdk altal meghatdrozott rangsorral. Az addssagfedezet
és a tGkeattétel kozotti 0,55-0s korrelacios érték megfelelének tekinthetd, figye-
lembe véve mindkét valtozé magyarazo erejét. Az addssagfedezet és a termelé-
kenység kozott még ennél is magasabb, 0,59-es korreldcidét mértiink, és 6sszessé-
gében a termelékenységnek alacsony a magyarazo ereje, ezért a teljes modellen
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kis hozzaadott értékre szamithatunk. Figyelembe kell azonban azt is venni, hogy ez
a mutaté a nagyvallalati szegmensben az egyik legjobb valtozd, ezért a megtartdsa
mellett dontottiink.

5. tablazat:
A modellben felhasznalt pénziigyi mutaték kézotti Spearman-féle rangkorrelacio

i (Mot | Yol | Toe | Aot | e

likviditas
Hosszu tavu likviditas -0,11 -0,01 —-0,24 -0,10 0,16
Rovid tavu likviditas -0,11 -0,20 0,46 0,39 -0,14
Termelékenység -0,01 -0,20 -0,25 -0,59 0,11
T6keattétel 0,24 0,46 -0,25 0,55 0,00
Addssagfedezet -0,10 0,39 -0,59 0,55 0,00
Méret 0,16 -0,14 0,11 0,00 0,00

A valtozok kivalasztasa, magyarazo erejlik és korreldcios vizsgalatuk utan elvégeztik
a modell logisztikus regresszids illesztését. Mint azt bemutattuk, nem maguk a pénz-
Ugyi mutatdk, hanem azok 15 kategdriaba sorolt WoE-értékeit illesztettiik magyardzo
valtozdkként a default-indikatorokhoz. A logisztikus regresszids modell illesztését
SAS-szoftverben végeztiik el, a Wald-teszt eredménye alapjan minden véltozé erésen
szignifikans. A modell magyarazé ereje a Gini-egyltthatéban kifejezve 0,507, mely
egy tisztan pénzlgyi mutatdkat tartalmazo, a teljes vallalati mérettartomanyt lefedé
modelltél nagyon j6 eredménynek szamit. A 0,6-ot meghaladd Gini-index-értékkel
a felligyelés sordn szerzett tapasztalataink szerint csak olyan modellek rendelkeznek,
melyek valamilyen viselkedési, vagy az éves beszdmoldknal aktudlisabb pénzigyi
helyzetre vonatkozd valtozoét is felhaszndlnak.

A viselkedési valtozok és aktudlis informaciok modellbe térténd épitése ugyan no-
velt volna a magyardzé erén, azonban a modellt prociklikussa tette volna, amit egy
t6keszamitasra alkalmazandé modell esetében el akartunk kerdilni. A t6keszamitdson
tul azonban vannak kockazatkezelési és kockazatmonitoring-szempontok, melyek
megkovetelik, hogy az aktudlis informdacidkat a bank nyomon kdvesse. A korai be-
avatkozds a kockdzatcsokkentés és veszteségminimalizalas egyik hatékony eszkoze,
emellett az értékvesztésnek is az aktualis kilatasokat kell tikroznie.

A magyarazo valtozok egyltthatdit és szignifikancidjat a 6. tdbldzatban mutatjuk be.
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Egyiitthato értéke Standard hiba Becslés szignifikancidja

(p-érték)

Tengelymetszet -3,3181 0,0112 <0,0001

Hosszu tavu likviditas -0,5012 0,0247 <0,0001

Rovid tavu likviditas -0,6093 0,0208 <0,0001

Termelékenység -0,1654 0,0276 <0,0001

Tokeattétel -0,3739 0,0179 <0,0001

Addssagfedezet -0,5125 0,0216 <0,0001

Méret -0,5018 0,0411 <0,0001

Gini-érték 0,507

A vallalat méretének novekedésével a méret valtozé egyre fontosabbd valik. A 15
egyenl6 szamu vdllalatot tartalmazd méretkategoria képzése sordn azonban a nagy-
véllalatok alacsony darabszama miatt a 15 millidrd forint arbevétell véllalatok mind-
egyike a legnagyobb méretkategdridba kerl. Ezért a nagyvallalatok esetében a fenti
modellt kiegészitettiik egy folytonos méret valtozéval, melyet az arbevétel, illetve
a mérlegf60sszeg historikus maximumaként definidltunk, majd képeztiik ennek az
értéknek a természetes alapu logaritmusat. A fenti modell szerinti ,,score” értéket
és a méret valtozét mint magyarazé valtozét haszndltuk a nagyvallalati logisztikus
regresszidoban, melynek eredményeként 0,603-o0s Gini-érték adédott (Id. a 7. tdb-
ldzatot).

Nagyvallalati méretkalibracio Egylitthato értéke Standard hiba szig:i(:icksalisciéja
(p-érték)
Tengelymetszet 5,2099 0,8157 <0,0001
Score (véllalati modellbél) 1,1727 0,0886 <0,0001
In(max(arbevétel, mérlegf6osszeg)) -0,3144 0,0492 <0,0001
Gini-érték 0,603

Lattuk, hogy az egyes vallalati méretszegmenseken a magyarazé valtozok eltérd
mértékben magyardzzak a default-esemény valdszinlségét, bar mindegyik pénziigyi
mutatd megfelel6nek tekinthet6 minden mérettartomanyon. Ennek kezelésére két-
féle megoldas kindlkozik: egyrészt mar a logisztikus regresszidénal kilonvalaszthat-
tuk volna a szegmenseket, és igy szegmensenként eltér6 egyltthatd-szett adodott
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volna, masrészt az egységes modell szegmensenként kiilon-kilon is kalibralhaté.
Mindkét lehet6séget megvizsgdlva a szegmensenkénti PD-kalibracié mellett don-
tottlink, mivel igy a kiilon logisztikus regresszidval megegyez6 magyarazo er6, vala-
mint illeszkedés érhet6 el, mikdzben az egységes logisztikus regresszid egyszer(lbb,
robusztusabb modellt jelent. Itt csak megemlitjik, hogy ugyanezzel a valtozo- és
egyUtthato-szettel jol illeszked6 modellt épitettlink a felligyeleti felllvizsgdlatok
sordn a termékalapu finanszirozasu, retail mikroszegmensben, pusztdn a modell
Ujrakalibraldsaval. A 4. dbrdn a t6keattételi mutatd példajan szemléltetjik, hogy csak
PD-kalibracioval szegmensenként is kivalo illeszkedés érhetd el, és nincs szlikség
kiilon logisztikus regresszios modellekre. Tovabbi modellfejlesztési lehet&ség annak
vizsgalata, hogy a kiilénb6z6 méretszegmensekben esetleg eltéré pénziigyi mutatdk
lehetnek-e a legjobb magyardzo faktorok, és ebben az esetben a szegmensekre akar
kilén modellek is fejleszthetSk lennének. Az eltérd valtozok mentén térténd kiilon
nagyvallalati és kiilon kozépvallalati modellezésre akad példa a banki gyakorlatban is.

4. abra
A kalibralt PD illeszkedése a default-ratakra kalibraciés szegmensenként
a tékeattétel fiiggvényében

Mikrovdllalat Kis- és kozépvallalat Nagyvallalat
% % %
117 cpessessaessassesasssassaassasseass IS Bop o
10 4 54,
8 4] 4 ]
6 4] 3 4]
4 4] 2 4
2 4] 1 -
0 - 0 A

Tékeattétel

I Default-rdta e PD

A PD kalibraldsa ugy torténik, hogy a logisztikus regresszié eredményeként eléallo, az
(1) egyenlet szerinti modellezett default-rata fuggvényében abrazoltuk a tényleges
default-ratat. A modellezett és a tényleges default-rata kozott megfelel6en meg-
valasztott regresszios fuggvénykapcsolattal definidltuk a PD-kalibracios fuggvényt,
melynek eredménye adta a végss, az IRB szerinti t6kekdvetelmény-szamitasara is
alkalmazhaté PD-paraméterek értékét. Az illesztés és a PD-kalibracids figgvények
az 5. dbra grafikonjain lathatdak.
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Mikrovallalat

Kis- és kozépvallalat

Nagyvallalat

..PD=-1,955
+1,0785x
124+ 40,0044

Tény default-rata
(o]

x: Modellezett default-rata

6. Eredmények

A vallalati benchmark-modelliink altal szamolt PD-k alapjan elmondhatd, hogy a mo-
dell stabil, a historikus default-ratakhoz kozeli eredményt ad (6.dbra). A becsilt PD-k
id6sora nem mutat olyan ciklikussagot, mint egy viselkedési valtozokat is tartalma-
z6 Point-in-Time modell, mely az éves default-ratak ingadozasait lekbvetve nem
képes megragadni a vallalatok hosszu tavu hitelmindségét. Latszik azonban, hogy
szignifikdns javulds lathaté a PD-idGsorban, ami nemcsak a finanszirozott portfélidk
javulo Osszetételébdl és idioszinkratikus hatdsokbdl, hanem a gazdasagi konjunktura
pénzligyi mutatdkra gyakorolt kedvez6, tehat ciklikus hatasaibol is fakadhat.
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Fontos dontési pont volt a modell fejlesztése soran, hogy szerepeltessiik-e az ipar-
agat a magyarazé valtozok kozott. Ugy itéltiik, hogy 1) ha a visszamérés sordn az
iparagi atlagos default-ratakat a csak pénziigyi mutatékon alapulé modell j6 koze-
litéssel megragadja, és 2) ha a modell az iparagi kockazati sorrendet visszatikrozi,
akkor nem épitjik be a PD-modellbe, mert ez esetben azt mondhatjuk, hogy az
ipardgi sajatossagok mar tiikroz6dnek a valasztott pénziigyi mutatdkban. A 7. dbrdn
mutatjuk be, hogy a PD-modell eredménye jél visszaadja az iparagi sajatossago-
kat. A mez6gazdasag a modell szerinti PD-ben is a legalacsonyabb kockazatu, az
ingatlanligyek pedig a legmagasabb PD-j(i szegmens, és ennek az dgazatnak volt
a legnagyobb a default-rataja. Bar az épitGipar és a szallitas-raktarozas agazatban
a szamitott PD-k alatta maradnak a tényleges default-ratdknak, az eltérés mértéke
és az ilyen esetek szdma nem tette indokolttd az ipardg valtozdként valé figyelembe-
vételét a modellben. Egyetlen ciklus alapjan nem lehet elvarni, hogy minden iparag
esetében tiikr6oz6djon a hosszu tavu default-rata, ezért el akartuk keriilni a modell
tulillesztését, azaz a valdsagban esetleg nem létezd 6sszefliggések modellezését.

Lehetséges azonban, hogy alapvets szektorok — pl. termel§, szolgaltatd, kereskede-
lem — mentén kilonbozd faktorok eltéré mértékben befolyasoljak a hitelminéséget,
ez azonban egy mélyebb, e cikken tdlmutatd tovabbi elemzést igényelne.

7. dbra
Az iparagi atlagos becsiilt PD-értékek a megfigyelt default-ratak fiiggvényében

%
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Benchmark-modelliink egyik legjelent6sebb eredményének tartjuk, hogy nagyon
széles mérettartomanyon is jol alkalmazhaté. Nemcsak a nagy szdmossagu, ezért
statisztikailag konnyebben modellezheté mikroszegmensen, hanem a nagyvallala-
ti szegmensen is sikerilt robusztus, j6 magyarazo erejd modellt fejleszteni. A fel-
Ugyeletnek nincs konny( dolga akkor, amikor egy alacsony default-szamu, esetleg
az anyabank dltal, a kllféldi bankcsoporttagok adatait is felhasznalé PD-modellt
kell megitélnie, azonban a modelliinkhoz felhasznalt magyar bankrendszeri adatok
Osszefésiilésével és a rajta kalibralt PD-modellel mar lehet6vé valt a nagyvallalati
PD-k kvantitativ vizsgalata is.

A 8. dbra mutatja be, hogy milyen pontos a tény default-rata és modell szerinti PD
illeszkedése a teljes mérettartomdanyon. A legnagyobb mérettartomdanyban (>50
millidrd forint) mar olyan kevés szamu vallalat és default talalhato, hogy mar egyet-
len default is jelentSsen el tudja mozgatni a default-aranyokat. Eppen ezért ebben
a savban megfelel6en konzervativnak tartjuk a szdmitott PD-értékeket.

8. abra
A vallalati benchmark PD illeszkedése az atlagos tény default-ratara a teljes
mérettartomanyon

3500 milliard Ft
9 700 milliard Ft

1,2 milliard Ft
1 320 millidrd Ft

3,2 milliard Ft
8,9 milliard Ft
24 millidrd Ft
66 milliard Ft
178 milliard Ft
485 millidrd Ft

160 millié Ft
440 millid Ft

60 millié Ft

8 millié Ft
22 millié Ft

o
lw)

= Default-rata

Megjegyzés: A méretet logaritmikusan tiintettiik fel, a hibasdvot (pirossal jellve) egyetlen addiciondlis
defaulttal jeldltiik ki.
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A bankonként és portféliészegmensenként visszamért eredmények azt mutatjak,
hogy az egyes portféliészegmensek historikus default-ratai 6sszhangban vannak
a kalibralt PD-kkel az egyes bankok esetében is, azaz a banki kockazatkezelési sa-
jatossagok, kvalitativ elemek nem téritik el szisztematikusan és materialisan a hi-
telmin@ség szintjét attdl a szintt6l, melyet a csupan pénziigyi adatok Gnmagukban
implikalnanak.

A vdllalati PD benchmark modelliink legfontosabb felligyeleti felhasznalasi terilete
a t6kekovetelmény-szamitds. Egy felligyeleti benchmark PD modell fontos eszkdz
a belsé modellel mar rendelkezé intézmények PD-becsléseinek ellenérzéséhez,
sziikség esetén felllbirdlatahoz, a belsé modellel nem rendelkezé intézményeknél
pedig kozvetlendl a 2. pilléres t6kekovetelmény meghatarozdsahoz. A 2019. évi
fellgyeleti fellilvizsgalat folyaman begyjtott nagybanki hitelanalitikdkon teszteltiik
a benchmark-modelliinket Ggy is, hogy 0sszevetettiik a benchmark PD-ket a vizsgalt
bankok sajat PD-becsléseivel, valamint megvizsgaltuk az eltéréseket a banki PD-vel
szamitott IRB-t6kekdvetelmények és a benchmark PD-kel szdmitott IRB-t6kekove-
telmények kozott.

Az eredményeink alapjan (8. tdbldzat) a banki vallalati PD-becslések a 2019-es
év folyamadn jo 6sszhangban voltak az e cikkben bemutatott benchmark PD-kkel,
a segitségiikkel kalkuldlhaté IRB-t6kekovetelmények kozott pedig 6sszességében
elhanyagolhaté kiilonbség adddott. Az egyes banki portféliok méretiiket tekintve
80 szazalékaban a banki PD-k és a benchmark PD-k szerinti t6kekdvetelmények
kiilonbsége 10 szazalékon belil volt, a maximalis eltérés pedig a 20—25 szazalékos
savba esett a negativ és a pozitiv irdnyaban is.

8. tablazat

A nagybankok sajat, valamint a vallalati benchmark PD-k és az IRB szerinti
tokekovetelmények 6sszehasonlitasa (milliard Ft és %)

IRB: intézmé- IRB: bench-
Kitettsé nyi PD-vel mark PD-vel
Szegmens (milliard th) Intézményi PD | Benchmark PD | kalkulalt téke- | kalkuldlt t6ke-
kovetelmény | kovetelmény
(milliard Ft) (millidrd Ft)
Mikrovallalat 209 3,89% 4,02% 14 15
tt':z’é‘:;é”ala " 2250 2,35% 2,72% 144 152
Nagyvallalat 2 881 1,29% 1,10% 198 189
Osszesen 5339 356 357
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7. Osszefoglalas

Jelen tanulmanyban Inzelt és szerz6tdrsai (2016) modelljét tovabbfejlesztve egy
olyan vallalati benchmark PD modellt épitettiink, mely a feltgyeleti felllvizsgdlati
folyamat soran tGkekovetelmény-szamitdsi célokra megbizhatéan felhasznélhaté.
A modell magyarazo ereje kivald, illeszkedése a megfigyelt default-ratakhoz minden
mérettartomanyban, ipardgak mentén jonak mondhatd, meggy6z6désiink szerint
a nagyvallalati szegmensen a banki modelleknél meghbizhatébb PD-t ad. A modell
lehet&séget ad arra, hogy minden banki vallalati portfélidt egyenszilardan mér-
hesslink. E benchmark-modell lehet6vé teszi, hogy a felligyelet olyan intézmények
esetében is kockazatérzékeny modon allapitsa meg a t6kesziikségletet, ahol nin-
csenek fejlett minGsitd rendszerek, vagy e rendszerek nem megbizhatdak, igy e cikk
szerz6i eredményesen alkalmaztak a benchmark PD-ket a kisbanki t6kekovetelmé-
nyek meghatdrozasa soran is.

A hasznalat soran vilagossa valt a modellnek néhany olyan hianyossaga, mely csak
egyedileg kezelhetd. Vallalatcsoportok esetében mérlegelhetd a csoport-/anyaval-
lalati PD kell6en konzervativ sullyal torténé beépitése a végsé PD-be. Holdingtar-
sasdgok és részesedésvasarlasra létrehozott cégek pénziigyi mutatéi nem minden
esetben tiikrozik megfelelen a vallalat kockazatossagat. Ezekben az esetekben
egyedi mérlegelés vezethet a PD feliilbirdlatdhoz. Nagy, nemzetkozi hatterd vaélla-
latok esetében segitségre lehet az MNB rendelkezésére allo EBA benchmark PD-ér-
tékek figyelembevétele is.

A felligyeleti felllvizsgdlatok és modellengedélyezések sordn szerzett tapasztalata-
ink alapjan tisztaban vagyunk az itt bemutatott PD benchmark modell és a banki
PD-modellek kozotti f6bb kulonbségekkel. A banki vallalati modellek az objektiv
pénzigyi mutatok mellett mindig tartalmaznak kvalitativ, Ugynevezett ,soft” ele-
meket is, példaul a menedzsment tapasztalatardl, az tgyfél track recordjardl, az
adott vallalati piacon elfoglalt helyérél stb. A csoport/anyavallalati befolyasolas
szintén része a bankok modelljeinek, mint ahogy a szakértdi eltérités, ,,overruling”
szerepe is szamottevs lehet. Ezen szakért6i elemek hozzaadott értékét el nem vi-
tatva kiemeljik, hogy a benchmark-modelliink atlagosan ad megfelelé kockazati
szintet, mely egyedi esetekben felllvizsgalhaté. A modell kvalitativ szempontokkal
torténd kiegészitése akar jelent6sen novelhetné a modell magyarazé erejét, ezért
ez fontos fejlesztési irany lehet.

Végezetil érdemes szot ejteni a PD-modellek PiT/TTC kérdéskorérél is. Az aktudlis
pénzigyi mutatdk mindenképpen ciklikussagot visznek a PD-becslésbe. Ahhoz, hogy
ciklusfiiggetlenil tudjuk mérni a kockazatokat, illetve elkeruljik a kockdzatok kon-
junktdraban szokdsos alul-, dekonjunkturdban pedig feliilbecslését, mindenképpen

Tanulmadny



Vdllalatok nemteljesitési valdsziniiségének becslése

a modell TTC-irdnyba torténd fejlesztésére lenne sziikség. A modell ,TTC-sitésére”
szamos megoldas kinalkozhat, akar a pénziigyi mutatdk atlagoldsa, akar egy adott
évben a valtozok értékeinek egymadshoz viszonyitott relativ viszonya alapjan, ennek
vizsgdlata azonban mar egy masik tanulmany témaja lehet.
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