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Feliigyelés robusztus kockazati monitoring
alkalmazasaval — ciklusfliggetlen magyar
vallalati mingsito rendszer*

Inzelt Gybrgy — Szappanos Gdbor — Armai Zsolt

A nemzetkézi és a hazai prudencidlis szabdlyozds elsGdlegesen a feliigyelt hite-
lintézetek hitelezési politikdjanak, valamint, kapcsoléddan, az abban felhaszndlt
bels6 modelleknek az ellenbrzését utalja a felligyelet hatdskérébe. A 2009. évvel
kezdddé vdlsagiddszak ugyanakkor ramutatott arra, hogy sok esetben azonos hi-
telezési politikdval rendelkezd hitelintézetek materidlisan eltérd téke- és kockdzati
kéltséget kivetits belsé modelleket alkalmaznak tigyfeleik minésitése sordn. Emiatt
a kézelmultban a nemzetkézi feliigyeleti munkdban is hangsulyos szerepet kapott
az egyes belsé modellek ésszehasonlithatosdgadt lehetévé tevd, valamint az egyes
intézmények hitelezési gyakorlatdt folyamatosan nyomon kévetd monitoringeszko-
z0k fejlesztése. Jelen tanulmdny egy lehetséges, egyszerd, ugyanakkor stabil és jol
alkalmazhatd vdllalati monitoring-keretrendszert ismertet, amely 6sszhangban van
a hazai és a nemzetkézi jogszabdlyi hdttérrel és legjobb gyakorlattal.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: C55, C53

Kulcsszavak: modellezés és elemzés nagy adatbazisokon, elérejelzés
1. A monitoringeszkoz fejlesztési jellemzGi és célkitlizések

1.1. Az ligyfélminGsitésben alkalmazott belsé modellek

Az Ugyfélmin&sitésben a hitelintézetek altal alkalmazott belsd, hitelképességet,
nem-teljesitési valdszinliséget (probability of default — PD) felmér6é modellek ese-
tében altaldnossagban kijelenthetd, hogy legfontosabb célkitlizésként a szeparald
eré maximalizalasa jelentkezik. A szabalyozdi elvaras els6dlegesen a minél erGsebb
szeparalo er6 [CRR 174. cikk (a)], és csak mintegy masodlagosan kerl rogzitésre,
hogy a mindgsitési kategériakba soroldasnak, valamint a kalibralt PD-értékeknek az
intézmény lzleti és kockazatkezelési folyamatait kell tikroznie [CRR 171. cikk (c)].
Részben taldn ebbdl is kovetkezéen, sok esetben az intézmény maga sem deklaralja
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egyértelmden, hogy milyen célokkal fejleszti a belsé modelljét — a gazdasagi ciklus
minden pontjan stabil min&sités vagy adott id6pontra vonatkozé minél pontosabb
PD-becslés a cél. Természetesen a hitelezett Ggyfélkdrnek nyujtott termékek leja-
ratanak figgvényében mindkét megkozelités életképes és indokolt lehet, ugyan-
akkor sok esetben tapasztalhato, hogy rovid tavu termékek drazdsdban cikluson
ativel6 PD keril felhasznalasra, valamint forditva, hosszu tavu terméket araznak

és PD-kalibraldsi megkozelités is.

Jelen tanulmanyban egy ciklusokon ativeld bels6 kockdzati besoroldst leginkabb
megkdzelité mddszertant alkalmazunk, mely a kovetkezd kivanalmaknak felel meg:

,,,,,,

lan a ciklus minden pontjan, tehat

(2) az egyes mindGsitési kategodriak kozotti rovid- és kozéptavid migracid nagyobb
mértékben a kiilsé makrogazdasagi kdrnyezet megvaltozasara, kisebb mértékben
egy-egy adott vallalat pénzligy-gazdasagi jellemz8inek megvaltozasara vezethetd
vissza.

(3) Az egyes kategdriak nem csupan az egyes vallalatok kozotti relativ kockazatos-
sagot ragadjdk meg, hanem mindez olyan mdédon valdsul meg, hogy az egyes
kategdridkban megfigyelt PD-érték maédosul a kiilsé gazdasagi kornyezet ked-
vezGtlenebbé valasaval. Természetesen sem tokéletes cikluson ativeld, sem to-
kéletesen az adott id6pillanatot jellemz& modellezési keretrendszer nem |éte-
zik, ugyanakkor — a lentebbiek szerint — a valtozék megfelel6 megvalasztasaval,
legaldbbis a mikro- és kisvallalati szegmensekben, elérhet6 egy kozel gazdasagi
ciklustol fuggetlen monitoring- és besoroldsi médszertan.

A modellezés célja és kiindulépontja els6dlegesen tehat a fentebbi kritériumoknak
megfeleld, hosszu tavu besorolasi mindsit6 rendszer létrehozasa volt, a rangsorold
eré mellett kilonos tekintettel a megfelel6 kalibralhatdsagra a PD-paraméter tekin-
tetében. Mdasodsorban célként jelélheté meg egy robusztus, azaz Ujrakalibraciéra
és Ujrabecslésre csak kivételes események el6forduldsakor, vagy akkor sem szoruld
modszertan és szegmentdcids keretrendszer megalkotdsa. A lentebbiekben ismer-
tetett kvalitativ és kvantitativ tesztek tehat e kett6s célrendszernek valé megfelelést
vizsgaljak.

A modszertani célkit(izések mellett a monitoringeszkoz fejlesztésének végsé célki-
tlizése annak gyakorlati, a rendszeres felligyelés keretében torténd felhasznalasa.
Ezt a célt szolgalja a robusztus jelleg, amely konny( vezetGi interpretalhatdsagot
és az lizemeltetG szakértSk részérdl minimalis karbantartasi igényt von maga utan.
Tovabba a cikluson ativel§ kalibracid egy adott pénzintézmény vallalati portfélid-
janak hosszu tavu kockazatdnak részletes elemzését teszi lehet6vé, és a tovabbi
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fejlesztési iranyok viszonylag egyszer(i, moduldris beépitését. Végezetil emlitést
érdemel az célkitlizés is, amely a nemzetkozi felligyeleti gyakorlattal, médszertannal

e

Koézponti Bank referenciaszamitasainak alkalmazasat a kiilonbo6z6, elsé és masodik
pilléres modell-felllvizsgalatok sordn (Schoenmaker és Véron 2016:130).

1.2. A felhasznalt adatbazisok

A szegmentdcié és a modellezés sordn felhasznalt adatokat a NAV és az Opten
adatbazisdbodl nyertik. Az adatbazisokat kizdrdlag statisztikai, azaz anonim mé-
don haszndltuk fel, sem a szegmentacid, sem a modellezési lépések soran nem
tamaszkodtunk egyedi ligyféladatokra. Ugyféltdrzsként a NAV-adatbazist jeldltiik
ki, tekintettel arra, hogy ezen adatbazis tartalmazza az adott vallalkozas hivata-
los mérleg- és eredményadatait, valamint teljes kor(i cégregiszterként foghato fel.
Az Opten-adatbazis megfelel6 mezdje szolgalt a negativ jogi események (ezek tétele-
sen: felszdmolasi eljaras, csédeljaras, birdsagi torlési eljaras, befejezett felszamolas,
kényszer-végelszamolds) mint , kemény” nem-teljesitési esemény jelzGjeként, azaz
kimeneti valtozoként. Tekintettel arra, hogy a negativ jogi események elinduldsa
utan elenyészé hanyadban (Iényegében alacsonyabb, mint 1 szazalékos mértékben)
tér vissza m{ikodd, tiszta statuszba az adott vallalkozds, a modellezés soran min-
den, negativ eseménnyel érintett vallalkozast az els6 negativ eseménnyel vettiink
figyelembe.

Ahogy az a fentiek alapjan is kit(inik, a magyarazo valtozok koére (mérleg- és ered-
ményadatok) éves gyakorisagu, és a hitelintézeti modelleket tekintve ,,applikaciés”
jellegl. Amint azt a kés6bbiekben bemutatjuk, e megkdzelitéssel is elfogadhaté
pontossaggal elvégezhetd a kockazati szegmentacio.

A NAV- és az Opten-adatbdzis elemzése tekintetében a rendelkezésre allé szakiro-
dalom (Bauer és Endrész 2016, 1.tdbldzat) részletesen ismerteti, hogy a beszamold
leadasatol szamitva atlagosan a negativ események 33,8 szazaléka az els6 éven
beliil, 21,1 szazaléka az els6 és a masodik év kozott, mig 14,7 szazaléka a masodik
és harmadik év kozott kovetkezik be, és a fennmaradd, hozzavetéleg 30 szazalék
pedig a kés6bb években. A hivatkozott elemzést ehelyltt nem ismételjik meg,
tekintettel arra, hogy nem tapasztaltunk eltéré jelenséget az adatbazisok elemzé-
se soran. Amit |ényegesnek tartunk kapcsoléddan kiemelni, az az, hogy a fentiek
megfeleld fejlesztési és folyamatos validaciot tesznek sziikségessé. Ezen validacids
elemzéseket jelen tanulmany megfelel§ alrészeiben ismertetjik.
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1.3. Alkalmazott szegmentacids és modellezési megkozelités

A vdllalati nem-teljesités vagy cs6dkockazat modellezése, annak médszertana meg-
lehet&sen hosszu el6zményekre tekint vissza. Ehelyitt terjedelmi okokbdl nem val-
lalkozunk teljeskoriiséget akar csak megkozelit6 attekintés nyujtasara, minddssze
a nemzetkozi és hazai legjelent6sebb el6zményeket tekintjik at — a nemzetkozi
irodalmat a cikksorozat motivacidja, mig a hazai irodalmat a felhasznalt adatbazisok
és gyakorlatok tekintetében mutatjuk be.

1.3.1. Szakirodalmi dttekintés

Nemzetkozi kitekintésben elmondhatd, hogy mind Uzleti, mind fellgyeleti-pru-
dencidlis oldalrdl rendkiviil sokszinl a véllalati nem-teljesités vagy cs6dkockazat
modellezésére alkalmazott mddszertan. A Bank for International Settlements egy
nemzetkozi felligyelési felmérés keretében vizsgalta meg az elsé pilléres kockazati
sulyban ,hasonlénak” tekinthetd kockazati profili nagybankok esetében megfi-
gyelhet{ eltéréseket (BIS 2013). A tanulmany a vallalati szegmens esetében els6d-
legesen a PD-paraméter eltéréseire vezeti vissza a kockazati sulyban jelentkezd,
teljes mértékben nem indokolhaté variabilitdst. Hasonld kdvetkeztetésre jutott
a brit jegybank 2012. novemberi stabilitasi jelentésében (Bank of England 2012),
amelynek 3. fejezetében a vallalatok kockdazati sulyainak vonatkozasaban rendkiviil
magas, idépillanattél fliggéen 50-150 szazalék kozott szorddo variabilitast mutat
be. Ennek magyarazata részben nyilvanvaldan az intézmények kockazati profilja,
ugyanakkor jelent6s mértékben az intézmények szdmara becsléshez rendelkezésére
allé mintaméret, valamint az alkalmazott mddszertan is befolyasolja. Utdbbi még
viszonylag nagy, tobb tizezres tUgyfélszdamu portfolidk esetében is a materidlis elté-
rés egyik legjelent&sebb forrasa volt. Mindez tehat azt jelenti, hogy egy felligyeleti
referencia- vagy monitoringmodellnek nem pusztan belséleg, mddszertanilag kell
konzisztensnek lennie, hanem a lehetséges legszélesebb mintat kell lefednie. Eppen
ezért mi a hazankban bejegyzett kettés konyvelést vezeté nem-pénziigyi vallalatok
teljes korét bevonjuk az elemzésbe, egységes mddszertan alapjan.

A hazai szakirodalom a nemzetk6zi szakirodalomhoz hasonlatosan meglehet6sen
valtozatos. A legelsé publikacidk kozott, amelyek a hazai kis- és kozépvallalkozdsok
nem-teljesitési kockdzatanak becslését kisérelték meg, emlithetjik Hajdu és Virdg
(1996 és 2001) két publikacidjat. Az MNB szakértGi vallalati hitelkockazati témakor-
ben az elmult években tobb megkdzelitést is ismertetnek, ehelyltt mddszertan és
megkozelités tekintetében jelen tanulmanyhoz némely tekintetben hasonlé megko-
zelitést mutatnak be Banai és szerzétdrsai (2013), valamint Bauer és Endrész (2016).
Tanulmdanyunk legkozelebbi ,rokonaként” ez utdbbi emlithetd, tekintettel arra, hogy
ugyanazon adatkorre (NAV- és Opten-adatbdzis) és ugyanazon kimeneti, azaz a jogi
negativ eseménykorre kerilt becslésre és kalibralasra, tovabba, 6sszhangban a banki
Gzleti folyamatokkal, véllalati alszegmensen meghatarozott elérejelz6 modelleket
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mutat be. A [ényeges eltérések Bauer és Endrész megkozelitéséhez viszonyitva a cél-
és eszkozrendszeriinkben vannak:

e Jelen tanulmanyban elsésorban a monitoringszempontok dominalnak, mig az MNB
mUhelytanulmanya makrogazdasagi valtozok beépitésével hangsulyozottabban
el6rejelz6 modell épitését tiizte ki célul.

e Kapcsolddodan, jelen tanulmany és cikksorozat elsédleges célkitlizése a hosszu és
rovid tavu kalibraciéo mdédszertanilag minél tisztdbb megvaldsitasa, mig az emlitett
szakirodalomban a szerz6k kizdrélag a minél magasabb rangsorold eré elérését
céloztdk, kalibraciés szempontokat nem, vagy csak nagyon korlatozottan vettek
figyelembe.

¢ A hivatkozott szerz6paros klasszikus logisztikus regresszids becslési és valtozdsze-
lekciés mdédszertant alkalmaz, mig jelen tanulmanyban szakértéi kiigazitasokkal
alkalmaztunk gépi tanulasi algoritmusokat, bar ugyanugy logisztikus regresszio
felhasznaldsaval.

e Bauer és Endrész negativ eseményként a cs6deljarast, a felszamoldst, valamint
végelszamoldast hatarozta meg, mig jelen tanulmanyban a mar bemutatott médon
ennél valamelyest b6vebb kort, azaz a felszamolasi eljarast, a cs6deljarast, a bird-
sagi torlési eljarast, a befejezett felszamolast, valamint a kényszer-végelszamolast
tekintettik negativ eseménynek. Az e helyen ismertetett eltérés sem a negativ
esemény rataszintjében, sem annak dinamikdjaban nem okoz lényeges eltérést.

Osszegezve tehat: mig Bauer és Endrész széles valtozékort felhasznalva erds predik-
tiv negativ esemény elGrejelzésére alkalmas modell meghatdrozasat tlizte ki célul,
makrogazdasagi valtozdkat is a modellbe épitve, jelen tanulmanyban egy , mini-
malista”, kdnnyen karban tarthatd, adott esetben feliigyeleti monitoringcélokra is
alkalmas szegmentacids és modellezési keretrendszert mutatunk be.

1.3.2. Alkalmazott adatképzési és modellezési modszertan

Az el6z6 pontokban ismertetett elvekkel 6sszhangban, a szegmentacid és a modelle-
zés soran cikluson ativelG, konnyen karbantartatd, stabil monitoringeszkoz 6sszealli-
tasa volt a cél. Tekintettel arra, hogy a pénzugyi profilu vallalkozasok (hitelintézetek,
biztositok, pénzlgyi vallalkozasok stb.) sajatos, a nem-pénzigyi vallalatoktdl eltérd
kockazati profillal rendelkeznek, jelen tanulmanyban a kettds kdnyvelést vezetd,
nem-pénziigyi vallalatokra fejlesztettlink szegmentdcios eszkozt. A nemzetkoézi, nagy
adatbazisokon torténé modellezési gyakorlatot attekintve, tobbféle megkozelités is-
meretes, ezek kozll az adatvezérelt megkozelitést alkalmaztuk (Norvig 2009). Ez azt
jelenti, hogy a nagy adatbazisok 6sszedllitdsa utan a lehetd legegyszer(ibb, kénnyen
karban tarthaté modelleket valasztottuk, minimalis szakértdi kiigazitds mellett. En-
nek elénye, hogy bar tovabbi valtozok és 6sszetettebb modellek alkalmazdsa mellett
erésebb, jobb lgyfélminGség-szeparacids teljesitmény érhets el, annak hosszabb

55



Inzelt Gyérgy — Szappanos Gdbor — Armai Zsolt

56

tavu stabilitdsa kérdéses, valamint a tapasztalatok szerint a hitelkockdzati modellek
esetén a relativ teljesitményjavulds sem minden esetben jelentds.

A fejlesztés, azaz mind a mintan bellli paraméterbecslés, mind a mintan kiviili,
valamint az id6kizart tesztelés soran a beszdmold forduldnapjatdl (jellemzéen és
tulnyomé részben adott év december 31. napja) szdmitott 1 éves kimeneti id6abla-
kot alkalmaztunk. Az 1.2. pontban mar hivatkozott, rendelkezésre allé szakirodalom
(Bauer — Endrész 2016) a fejlesztés soran 2 éves kimeneti idGablakot hasznalt, mert
adott évi beszdmolé utdn a negativ események atlagosan 55 szazalékban az els6
két évre koncentralddnak. Jelen tanulmanyban ettdl eltéréen, de 6sszhangban az
éves addbevallasi ciklussal, 1 éves kimeneti ablakon fejlesztettiik a modellt, majd
megvizsgaltuk, hogy kozéptavu id6kizart mintdn (azaz 1 % éves id6tavon), valamint
hosszu tavon (azaz adott évi beszamold leadasa utdn évekre el6retekintve) stabil-e
a mindsitési kategoriakba rendezés.

Osszegezve tehat, a kett8s kdnyvelést vezetd nem-pénziigyi vallalatokra vonatkozé-
an adatvezérelt, stabil, kénnyen interpretalhato és karbantarthatd szegmentacids
és modellezési megkozelitést alkalmaztunk, melyet kimeneti valtozéként az Op-
ten-adatbazis negativesemény-érintettsége, mig magyarazo valtozéként a véllalko-
zasok mérleg- és eredményadatai vezéreltek. (Egy kés6bbi tanulmanyban érdemes
a szegmentaciés modellek finomhangoldsanak lehet&ségét vizsgalni tovabbi adatok
bevondsaval.)

Végezetil kiemelendd, hogy az Ugynevezett specidlis finanszirozasi céllal létrehozott
vallalkozasokat nem sz(rtiik ki az adatbazisbdl. Tekintettel arra, hogy ezen vdllalko-
zadsok korének pontos korilhatédroldsa, levalasztdsa a cégcsoportrél nem minden
esetben kézenfekv feladat, valamint hogy a modellezés darabszam alapon tértént,
ezen vallalkozasok mintaban maradasa nem okoz materialis torzitast (tekintettel
arra, hogy 6sszességében néhany 10-100 vallalkozasrdl van szd), szlikség esetén,
pontos beazonositds utan kdvetkezmények nélkil kiemelhet6ek a mintabdl.

2. Vallalati monitoring

2.1. Szegmentdcio

A szabdlyoz6 elvarasa szerint a kockazati modellezés soran [CRR 170. cikk (4)] a port-
féliét homogén kockazati szegmensekre kell osztani. Az elvards kozgazdasagi hattere
a vallalati szegmens esetében az, hogy egy néhany f6t foglalkoztatd mikro- vagy
kisvallalkozas — bevételi forrasait tekintve — sokkal kevésbé diverzifikalt, mint egy
kozép- vagy nagyvallalat, valamint t6ke- és likviditasi tartalékai is relative alacso-
nyabbak, mint egy érett vallalatéi. Mindezt megerd&siti a mar hivatkozott adatbazi-
sokon a 2014. évi beszamoldk alapjan készitett statisztika (1. tdbldzat).
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1. tablazat
Osszegz6 tabla a vallalati szegmensek jellemzé&irgl (nem-pénziigyi vallalatok)

Alkalmazott Villal- Osszes Jegyzett | Nyereséges Atlagos Atlagos

szegmens- kozdsok | netto arbe- téke / vallal- létszam mérleg-

hatar szama vétel Mérleg- kozasok (f6) féosszeg

(mrd Ft) (db) (mrd Ft) f60sszeg aranya (mrd Ft)
Nagyvallalat >15 576 43.305 11,8% 82% 840 63,86
Kozépvallalat =15 3.525 16.860 8,0% 88% 121 5,17
Kisvallalat 0,3-2 18.268 12.791 2,9% 89% 25 0,70
Mikrovallalat 0-0,3 345.959 9.191 0,5% 67% 2 0,03

Forrds: A NAV adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

A tdblazatban felhasznalt, nettd arbevétel alapu szegmentacié részben igazodik
a nemzetkozi szabalyozasban elvart szegmenshatarokhoz (EU KKV-t6rvény 2005; CRR
174. cikk). Ugyanakkor a kozép- és nagyvallalati szegmens levalasztasakor a szeg-
mentacidban elsédlegesen hazdnk sajatossagaihoz igazodtunk, részben szakértdi,
részben a szegmentacidés modell kialakitdsakor a 2000-2016 kozotti évek kvantitativ
eszkozok (dontési fa) altal 1ényegében konzisztens médon meghatdrozhaté netté
arbevétel alapu szegmenshatdrok figyelembe vételével. A |étszdmadatok attekinté-
sével megallapithatd, hogy jelent&sen eltéré szegmentaciohoz nem jutnank a lét-
szamadatok tovabbi elemzése és figyelembe vétele mellett sem.

2.2. Alkalmazott modellezési gyakorlat

Ahogy arra a kordbbiakban utaltunk, a modellezés az egyes vallalati szegmenseken
belll adatvezérelt mdédon, szakértdi kiigazitas alkalmazasaval tortént, a kovetkezd
[épésekben:

(1) Az adott nettd arbevételli szegmens levalogatasa az adott évi, végleges (adott
esetben javitott) beszamoldk alapjan. A modellezés sordn minden évben csak
azon vallalkozasokat vettik figyelembe, amelyek benyuljtottak adébevalldst —
amelyek esetében ez hidnyzott, azokkal az adott évben nem szamoltunk, hiszen
ezek Iényegében ,alvé” vallalkozasok, jellemzéen tobb évi negativ eredménnyel,
amelyek magasabb kockdzatat a korabbi évi beszdmoldok mar megragadjak.

(2) A mérleg- és eredménykimutatas valtozok felhasznélasaval minden egyes évben
(az 1999-2013 kozotti idészakban) kivalasztasra keriiltek azon pénzigyi valtozok,
amelyek a legerGsebb el6rejelz6 erével rendelkeztek a beszamold utan egy éven
belil bekdvetkezd jogi negativ események tekintetében. Ezen valtozdkbdl szak-
ért6i megitélés alapjan képeztiink dsszetett pénziigyi mutatdkat (Id. lentebb).
A kiugré értékek szlirése érdekében a valtozdk , pszeudo”-logaritmusat képeztik
(negativ értékd mutatd esetén az abszolut értékének logaritmusanak minusz
egyszeresét képeztik).
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(3) Logisztikus regressziéval minden egyes évre megbecsiiltiik a kivalasztott 6ssze-
tett pénzlgyi mutatdk egyltthatdit, majd a ciklus (1999-2013) egyes pontjain
kapott paramétereket kiatlagoltuk. Az alkalmazott mddszer lényegében a gépi
tanuldsban jol ismert ,,bagging” (bootstrap aggregating), azaz bootstrap madd-
szerrel létrehozott almintdkon becsilt paraméterek értékeit atlagoltuk ki (Brei-
man 1996), ahol az 6sszes el6rejelzé modell logisztikus regresszids eljaras volt.
A médszer a gyakorlati felhasznalas sordn csaknem az 6sszes tanuld algoritmus,
igy a logisztikus regresszid esetében is demonstralhatdan stabilabb eredmények-
re vezet — a kés6bb bemutatott eredmények alapjan jelen esetben is.

(4) Az adott netté arbevétell szegmensen belil, a (3) pontban meghatarozott ,cik-
lusfiiggetlen” modellel pontszdmot rendeltilk minden egyes vallalathoz, majd
savhatarok meghatdrozasaval kockazati kategériakba rendeztiik azokat.

Természetesen a fentebbi négy modellezési 1épés (2)-(4) pontja kozott iterativ meg-
kozelitést alkalmaztunk, melynek sordn azon valtozékat, amelyek nem bizonyultak
stabilnak — akar adatmindségi, akar mas okbdl —, nem hasznaltuk fel az adott, végsé,
nettd arbevétel-hatarokkal definialt alszegmens modellezése soran.

A fenti (2) pont fedi le a modellezés sordn kotelezéen elvégzendé valtozdszelekcids
[épést. A valtozdszelekcidt els6 [épéseként, a fentebb ismertetett iterativ folyamat
megkezdése eldtt, az egyes pénziigyi (mérleg- és eredményadatok) esetében fel-
mértiik az egyes valtozok sorbarendezési erejét, minden évre és minden szegmensre
vonatkozdan. Ezutan, kizartuk azon valtozokat, amelyek egyiitthatdi instabilnak,
volatilisnek bizonyultak a modellezési mintan. Végil a stabil, er6s sorbarendezési
erejl valtozokbdl a mar ismertetett médon képeztik az 6sszetett valtozdkat, ame-
lyek minden esetben erdsebbnek bizonyultak a valtozék kiilén-kilon mért sorba-
rendezési erejénél.

A fenti (4) pont keretében végeztiik el a vallalkozdsok pontozdsat a hosszu tavu
paraméterek felhasznalasaval, majd a kockazati kategoéridkba rendezést. Utdbbi |é-
pést dontési fa alkalmazasaval, optimalis vagdsi pontok meghatarozasaval végeztik
(Joopia 2016). Ezen |épés csaknem teljes mértékben adatvezérelten kerilt végre-
hajtasra, egy kiigazitdssal: az évente meghatarozott kockdzati pontszam-savhatdrok
szamossag tekintetében nem egyeztek meg minden évben, értékiik szerint ezzel
szemben lényegében ugyanazon savhatdrok ismétl&dtek. Ebbdl kbvetkez6en a legy-
gyakoribb, stabilnak tekinthet6 savhatarokat valasztottuk ki a végleges kockazati
besorolds meghatarozasa soran.

2.3. Monitoringmodellek az egyes szegmenseken beliil

A nagyvdllalatok hitelkockazati minGsége szamossagukat tekintve egyedileg is kiér-
tékelhetd, és esetiikben specialis jellegiikbbl kbvetkezGen helytallobb is az elemz6i
jellegli kockazatértékelési megkozelités. Ebbdl kovetkezéen lejjebb a 2.1. pontban
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bemutatott nettd arbevétel alapjan szétvalasztott mikro-, kis- és kozépvallalati szeg-
mensek tovabbi szegmentacidjat mutatjuk be.

2.3.1. Mikrovdllalati szegmens

A mikrovallalati szegmensen a 2.2. alpontban leirt iteraciés folyamat eredménye-
képpen a 2. tdblazatban bemutatott valtozék bizonyultak stabil magyarazo erével
rendelkezd, a ciklus minden pontjan megfelel6 teljesitményt mutaté indikatornak.

Beszamolo éve
(fordulénap: 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 Atlag
dec. 31.)

Adéssagteher | 0,085 | 0,070 | 0,090 | 0,100 | 0,089 | 0,100 | 0,085 | 0,094 | 0,092 | 0,080 | 0,069 | 0,053 | 0,088 | 0,084

Befektetett
eszkozok /
Hosszu
kotelezettségek

Likvid eszk6zok /
Rovid -0,206(-0,200|-0,185|-0,166|-0,148|-0,153(-0,158(-0,155|-0,141|-0,170|-0,168|-0,144(-0,220(-0,170
kotelezettségek

Réforditasok /
Arbevétel

0,065 | 0,081 | 0,050 | 0,043 | 0,044 | 0,039 | 0,066 | 0,065 | 0,071 | 0,060 | 0,077 | 0,086 | 0,061 | 0,062

0,063 | 0,076 | 0,024 | 0,029 | 0,037 | 0,017 | 0,040 | 0,025 | 0,019 | 0,020 | 0,029 | 0,045 | 0,017 | 0,033

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

A valtozdkészletben a kovetkez6 Osszetett pénzligyi mutatdk szerepelnek:

e addssdgszolgdlatot megjelenité mutaté

addzds el6tti eredmény
fizetett kamatok + révid kételezettségek

addssdgteher =

e révid- és hosszu tavu likviditdsi helyzetet megjelenité mutatdk

befektetett pénziigyi eszk6z6k + targyi eszkéz6k + immateridlis javak
hosszu tavu kételezettségek

hosszu tavu likviditdsi helyzet =

pénzeszk6zok + értékpapirok
révid tavu kételezettségek

révid tavd likviditdsi helyzet =

e termelékenységi mutato

anyag + személyi + egyéb rdforditdsok
drbevétel

termelékenységi mutato =
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A mutaték, hasonldan a hazai szabalyozas lakossagi szegmensen érvényben lévé
hitelfedezeti- és jovedelemaranyos torlesztérészlet mutatdihoz, a véllalati tigyfelek
addssagszolgalati képességét, valamint a hiteltorlesztéshez fedezetként rendelke-
zésre all6 eszkdzok korét hasznaljak fel kockdzati mutatdként.

A fenti vdltozdkat, valamint a kidtlagolt paramétereket felhasznalva minden egyes
évre vonatkozdan, valamint az ezen moédon képzett pontszamok alapjan a véllalati
Ugyfeleket kategdriakba sorolva, a 3. tablazatban bemutatott, minGsitési katego-
riankénti egy éves negativesemény-érintettséget kapjuk eredményil. E tablazat
alapjan a modell a ciklus minden évében monoton sorbarendezést biztosit, azaz
az 1.1. pontban jelzett minimumelvards a ciklus minden pontjan meglévé monoto-
nitassal kapcsolatban teljesiil. Figyelemre mélté tovabba, hogy az egyes kategdriak
kozott a nem gazdasdagi dekonjunkturaval jellemezhetd években csaknem egyenletes
modon kétszerezddik a vallalatok negativ esemény érintettségének valdszinlisége.
A makrogazdasagi stresszel jellemezhetd id6szakban —igy a 2009. és 2010. években
—a minGsitési kategdridk kozotti relativ kockazat csdkken, amely ugyanakkor nem
ismeretlen jelenség. A jobb kategdridkban ugyanis sokkal inkdbb varhato a relativ
kockdzat megnovekedése, a gyengébb min&ségli véllalatok esetében egy valsag-
helyzet mar csak az utolso 16kést adja meg az adott vallalkozas mikodésképtelenség
felé vezetd utjan.

3. tablazat

Egyéves negativesemény-érintettség a mikrovallalati szegmens mindgsitési kategoridin
beliil

NAV-beszamol6 éve

Mindsités | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Atlag
1 0,22% | 0,25% | 0,19% | 0,25% | 0,25% | 0,26% | 0,33% | 0,33% | 0,43% | 0,47% | 0,63% | 0,80% | 0,21% | 0,23% | 0,18% | 0,3%
2 0,42% | 0,53% | 0,36% | 0,45% | 0,50% | 0,47% | 0,51% | 0,48% | 0,63% | 0,75% | 0,88% | 0,92% | 0,37% | 0,40% | 0,38% | 0,6%

1,00% | 1,35% | 0,88% | 0,99% | 0,90% | 1,05% | 0,93% | 0,97% | 1,18% | 1,39% | 1,32% | 1,32% | 0,65% | 0,76% | 0,80% | 1,0%

1,76% | 2,02% | 1,48% | 1,78% | 1,55% | 1,44% | 1,68% | 1,65% | 2,08% | 2,21% | 2,05% | 2,08% | 1,04% | 1,35% | 1,47% | 1,7%

3,33% | 3,84% | 2,65% | 2,82% | 2,36% | 2,54% | 2,63% | 2,67% | 3,15% | 3,43% | 3,08% | 3,09% | 2,01% | 2,34% | 2,55% | 2,8%

o |lu | s | w

9,98% [11,67%| 7,81% | 9,02% | 7,32% | 7,96% | 7,82% | 7,85% | 9,08% | 9,80% | 9,94% | 8,82% | 6,88% | 7,96% | 7,97% | 8,5%

Szegmens| 1,2% | 1,3% | 09% | 1,1% | 1,0% | 1,0% | 1,1% | 1,1% | 1,3% | 1,6% | 1,8% | 1,8% | 1,0% | 1,2% | 1,1% | 1,2%

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

Annak érdekében, hogy teszteljiik a modell mintan kiviili teljesitményét, a 2014. évi
beszdmold alapjan elvégeztiik a kockazati kategdridkba soroldst. Az 1. dbra alapjan
a modell mintan kivili teljesitménye megfelel§, minden idépillanatban szeparal az
egyes kockdzati kategéridk kozott.

Tanulmdnyok
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Negativ esemény aranya (%)
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Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

Masodik tesztként megvizsgaltuk a modell hosszu tavu besoroldsanak megfelel6-
ségét az Ugyfelek minGsitési kategdriankénti migraciojan keresztil is. A 2. dbrdn
bemutatottak ugyan azt mutatjak, hogy valsagidGszakban torténik egy enyhébb
lefele irdnyuld, valamint annak elmultaval, egy ezzel ellentétes irdnyu migracio,
ugyanakkor dsszességében nem befolydsolja dontéen a modell ciklusokon ativeld
jellegét. Mindez tehat azt is jelenti, hogy a modell elsésorban a kategérian belili
nem-teljesitési valdszinliség magasabb értékén, és nem a vallalat lefelé torténd

migracidjan keresztiil rendel magasabb kockazatot az adott vallalathoz.
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Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

Végezetiil megvizsgdltuk, hogy a kockdzati besorolds hosszu tdvon is monoton sze-
paraciot biztosit-e, amelynek nem pusztan a modell ciklusokon ativeld jellegének
tesztelése szempontjabol van jelentGsége, hanem a mar korabban, az 1.2. és 1.3.
alpontokban ismertetett folyamati (hidanyzé beszamold), valamint fejlesztési (a ki-
meneti idGablak megvalasztasanak relevanciaja) szempontokbdl is |ényeges kérdés.
A 3. dbra alapjan megdllapithatd, hogy a modell hosszu kimeneti ablakon is stabil
szeparalo erével rendelkezik, valamint az 1 éves kimeneti ablakon fejlesztett beso-
rolas rendkivil hosszu id6tavon is alkalmazhato.?

1 Jelen tanulmanyban kizarélag a 2009. december 31. és a 2014. december 31. fordulénapokon beszamoléval
rendelkezé mikro-, kis és kozépvdllalkozdsokra mutatjuk be ezen teszteket. A szerzék kérés esetén mas
fordulénapokra vonatkozdan is kiildenek kimutatast a stabilitds bemutatédsa érdekében.
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Negativ esemény aranya (%)
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Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

Osszegezve tehdt, a mikrovaéllalati szegmensen négy, erds kdzgazdasagi tartalom-
mal bird valtozd alkalmazasaval erds szegmentdcids erd érhetd el a vallalkozasok
negativ eseménnyel torténd érintettsége tekintetében. A valtozdk stabilak mind
eloszlasukat, mind a vallalatokra vonatkozd besorolasi képességiiket tekintve, és
a ciklus minden pontjan, hénaprdl-hdnapra stabilan valasztjak szét a vallalatokat
tulél6képesség szerint.

2.3.2. Kis- és kézépvdllalati szegmens

A kisvallalati szegmensen erds és stabil valtozonak — hasonldéan a mikrovallalati
szegmenshez — az addssagteher és a rovidtavu likviditast leird indikator bizonyult
— ezt szemlélteti a 4. tablazat (a valtozdk definicidja megegyezik a 2.2.1. pontban
ismertetettekkel). A paraméterek értékéb&l megallapithato, hogy a kisvallalati szeg-
mens a mikrovallalati szegmenshez mérten érzékenyebb mind az addssagszolgélat
mértékére, mint a rovid tavu likviditasi problémakra — feltételezve természetesen,
hogy minden mas valtozatlan.
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4. tablazat

A kisvallalati szegmenshez kivalasztott magyarazé valtozok és értékiik az adott évi
beszamolé mellett

Beszamolo éve

(fordulénap: 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | Atlag
dec. 31.)

Adéssagteher | 0,45 | 0,06 | 0,117 | 0,111 | 0,120 | 0,105 | 0,096 | 0,112 | 0,01 | 0,101 | 0,090 | 0,073 | 0,203 | 0,105

Likvid eszk6zok /

Rovid -0,334 | -0,167 | -0,201 | -0,333 | -0,232 | -0,237 | 0,202 | -0,227 | -0,192 | -0,273 | 0,256 | -0,240 | 0,186 | -0,237
kotelezettségek

Forrds: A NAV és Opten adatbdzisa alapjdn sajdat szamitds

A kozépvallalati szegmensen a modellezés az alacsony negativesemény-szam — évi
10-30 koral, gazdasagi fellendiléstsl vagy lejtmenettél fliggéen hozzadvetbleg évi
3000 vallalakozason — stabil modell épitése nem volt lehetséges. Eppen ezért, ,ar-
nyék”-modellként a kisvallalati modellt és min&sitési kategdrianként a sdvhataro-
kat hasznaltuk fel, a kovetkez6kben bemutatottak szerint elfogadhatd, bar némileg
finomhangoldsra szoruld eredménnyel. Mind a kis-, mind a kdzépvallalati szegmens
esetében az addssagteher, valamint a likvid eszk6zok és a rovid kotelezettségek rész-
letesebb definicidja megfelel a mikrovallalati szegmens véltozoit bemutatd részletes

definicidknak, azaz a képzési méd megegyezik az ott ismertetettekkel.

2.3.3. Kisvdllalati szegmens

s _ o

Az el6z6 alpontban bemutatott, a modellezésben felhasznalt két valtozé stabil és
erds, ugyanakkor a pontozas optimalis szegmentacidja csak négy mindsitési ka-
tegoriara torténd bontast tett lehet6vé. Ez egyben azt is bemutatja, hogy 6nma-
gaban az AUC-mutatd magasabb értéke nem feltétlendl jelent er6sebb modellt
— a szegmentacios képesség, azaz a hamis és a valds pozitiv esetek elvdlasztdsa
adott esetben egy alacsonyabb AUC-mutatdval rendelkezé modell esetében erésebb
lehet.
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NAV-beszamolé éve

Mindsités | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Atlag

1 0,08% | 0,07% | 0,06% | 0,05% | 0,05% | 0,05% | 0,16% | 0,15% | 0,17% | 0,23% | 0,14% | 0,27% | 0,25% | 0,15% | 0,07% | 0,1%
0,07% | 0,39% | 0,22% | 0,54% | 0,40% | 0,63% | 0,45% | 0,47% | 0,57% | 0,78% | 0,77% | 0,91% | 0,30% | 0,23% | 0,08% | 0,5%
1,31% | 1,68% | 1,13% | 1,76% | 1,50% | 2,34% | 1,60% | 1,33% | 1,74% | 2,41% | 2,05% | 1,78% | 1,57% | 1,01% | 0,74% | 1,6%
8,63% | 5,27% | 6,70% | 11,78%| 8,16% |10,31%) 8,34% [10,70%| 9,90% (14,78%|10,69%| 9,87% | 7,63% | 7,34% | 6,51% | 9,4%
Szegmens | 0,8% | 0,7% | 0,6% | 1,0% | 0,8% | 1,1% [ 0,9% | 0,9% | 1,1% | 1,9% | 1,7% | 1,5% | 1,1% | 0,8% | 0,5% | 1,0%

B lw (o

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdat szamitds

Hasonléan a mikrovallalatok esetében elvégzett modellvalidacids gyakorlathoz, a kis-
vallalatok esetében is elvégeztiik a 2014. december 31-i fordulénapon addbevalladst
leadd vallalatokra a kovetkez6 egy és egy negyed évre vonatkozd kumulativ negati-
vesemény-arany vizsgalatat. A szeparacio ebben az esetben is stabil még hénaprol
honapra is, barmilyen — akdr tobb éves — id6tavra elSretekintve.

Negativ esemény aranya (%)
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Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds
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A kisvallalatok esetében is elvégeztiik a mikrovéllalkozdsok esetében bemutatott,
a szegmens mindsitési kategoridi kdzotti stabilitast feltard tesztet. Ennek eredmé-
nyeként kijelenthetd, hogy a jelentds migracios kockazat nem jelentkezik a kisvallala-
ti modellben sem, ugyanakkor — részben a kevesebb valtozé miatt is — markdnsabban
jelen van, mint a mikrovallalati modell esetében. Mindazonaltal jél kivehet6en, a ka-
tegoridk kozotti dtmenet els6dlegesen az 1., legjobb, és a 2. osztaly kdzott torténik,
ami érdemben nem veszélyezteti a modell cikluson ativels jellegét. A késébbiekben
ezzel egyltt érdemes lehet tovabbi valtozdk felvételét megfontolni a minGsitések
eloszlasanak jobb simitasa érdekében.

5. dbra
A kisvallalatok megoszlasa a kisvallalati modell minésitési kategoriadin beliil
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Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

Végezetiil a kisvallalatok esetében is megvizsgdltuk, hogy a kockazati besorolas
hosszU tadvon is monoton szeparaciot biztosit-e, amely teszt jelent6sége a mikroval-
lalati modell esetében mar leirtakkal azonos. A 6. dbra alapjan megallapithato, hogy
a kisvéllalati modell hosszu kimeneti ablakon is stabil szepardld erével rendelkezik,
valamint az 1 éves kimeneti ablakon fejlesztett besorolds rendkiviil hosszu id6tavon
is alkalmazhatd.
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2.3.4. Kézépvadllalati szegmens

A kozépvallalati szegmensben az alacsony elemszam a 2.2.2. pontban jelzett model-
lezési és szegmentacios problémakon tulmenden azt is okozza, hogy nem teljesiil
a minden idépontban monoton kockdazati szétvalasztas. Ezt mutatja be a 6. tablazat
— csaknem kizardlag a valsagévekben monoton kockazati kategdrianként az egyéves
negativesemény-arany.

NAV-beszamol6 éve
Mindsités | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Atlag
1 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,12% | 0,00% | 0,22% | 0,19% | 0,37% | 0,00% | 0,00% | 0,10% | 0,17% | 0,08% | 0,00% | 0,1%
2 0,20% | 0,00% | 0,14% | 0,25% | 0,72% | 0,62% | 0,70% | 0,94% | 0,24% | 0,59% | 0,10% | 0,38% | 0,09% | 0,00% | 0,00% | 0,3%
3 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 1,21% | 0,36% | 0,67% | 1,61% | 1,16% | 2,61% | 0,77% | 0,98% | 0,73% | 0,00% | 0,24% | 0,8%
4 2,72% | 1,46% | 3,21% | 2,43% | 3,66% | 6,04% | 4,98% | 3,68% | 4,79% | 7,37% | 4,46% | 1,90% | 3,28% | 2,49% | 2,95% | 3,9%
Szegmens| 0,4% | 0,2% | 0,4% | 0,3% | 09% | 1,0% | 1,1% | 1,0% | 0,9% | 1,8% | 1,0% | 0,6% | 0,7% | 0,3% | 0,4% | 0,8%

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds
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Mindazonaltal, a fenti tdblazat alapjan a kockazati szegmentdcié hosszu tavon stabil
és monoton besoroldst mutat. Tovabba, a mikro- és a kisvallalatokra elvégzett teszt
alkalmazasaval, a beszamold utani elsé év utdan mar jellemz&en eltlinik a néhany
negativ esemény miatt a beszamold utdni néhany hénapban térvényszerlien je-

lentkezé jelenség, és a minGsitési kategodriak kozott monoton lesz a szegmentacio,
a 7. dbra tanlsaga alapjan is.

7. dbra
A 2014. évi beszamoloval rendelkezé kozépvallalatok havi kumulalt negativesemény-
érintettsége

Negativ esemény ardnya (%)
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Részben a kozépvallalatok alacsony elemszdma, részben az ezen szegmensen ki-
emelked8en erés magyarazoé erével rendelkezd addssagteher és rovid tavu likvidi-
tds valtozok miatt, ezen szegmensen a két jobb és a két rosszabb kategdria kozott
erés a migracioé a rosszabb és a jobb gazdasagi koriilményekkel jellemezhetd évek
esetében. Mindebbdl, valamint a kbzépvallalatok esetében is markansan jelen levé
egyedi sajatossagok miatt ez a szegmentaciés modell a leggyengébb, felhasznalasat
— csakugy, mint az a fellgyelt intézmények esetében is torténik — szakértdi vélemény-
nyel, valamint egyéb, kvalitativ és kvantitativ informacidval szlikséges kiegésziteni.

A modell ilyen irdnyban torténd kés6bbi bévitése még elvégzendd, de egyszerlibb
kockazati monitoringelemzések készitésére jelenlegi formdjaban is hasznosithatoé.
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Végezetil a kozépvallalatok esetében is megvizsgaltuk a kockazati besorolds hosszu
tavu monotonitasat. A 9. dbra alapjan megallapithatd, hogy a kdzépvallalati modell
hosszu kimeneti ablakon is stabil szeparald erével rendelkezik, valamint az 1 éves
kimeneti ablakon fejlesztett besorolas rendkivil hosszu idétavon is alkalmazha-
t6. A szegmens esetében figyelemre méltd tovabba, hogy az alacsony negativese-
mény-szdm ellenére, mind a 2009., mind a 2014. évi beszamol6 utan hozzavetSleg
valamivel tobb, mint 1 év elteltével a kumulalt negativesemény-ardny mar monoton
— amely 6sszhangban van az 6. tablazatban bemutatott, a ciklus egészét vizsgalva
kategdriankénti monoton sorbarendezési jellemzével. Ez tehat a kozépvallalati szeg-
mens esetében is visszaigazolja a (kisvallalati) modell alkalmazhatdsagat, valamint
azt, hogy az alacsony negativesemény-ardny nem befolyasolja érdemben a modell
révid-, kozép- és hosszu tavu stabilitasat.
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9. dbra
A 2014. évi beszamoloval rendelkez6 kozépvallalatok havi kumulalt negativesemény-

érintettsége
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2.3.5. Tovabbi modellvaliddcios tesztek

a) AUC-mutatd az egyes szegmenseken beliil — Az egyes szegmenseken az adott évi
beszamoldval szamitott pontszam alapjan sorbarendezés is szamithatd, az egy éven
bellli eseményt mint kimeneti valtozét felhaszndlva. A 10. dbra alapjan, pusztan az
AUC-mutatét figyelembe véve, a kdzépvallalati szegmensen alkalmazott kisvallalati
modell a legerGsebb, ugyanakkor a korabban latottak alapjan a kozépvallalati beso-
rolds csak kozéptavon tekinthetd igazan stabilnak. Mindez ismételten megerésiti,
hogy az AUC/Gini mutatd, bar egy szamban s(iriti 6ssze a sorbarendezés megfelels-
ségét, mégsem igazan alkalmas 6nmagdaban a hitelkockdzati modell megfelel6ségé-
nek teljes kord validacidjara, azaz a minésitd rendszer sorbarendezési teljesitményét
és kalibralhatosagat kiilon szikséges vizsgalni.

b) A magyardzo vdltozok keresztkorreldcids elemzése az egyes szegmenseken beliil
— A magyarazovaltozok kozott kozgazdasagi szempontokat figyelembe véve, a ko-
zepesnél erGsebb korreldcid is felléphet — hiszen a rovid- és hosszu finanszirozas
kozott elképzelhetd szoros atvaltasi kapcsolat.2 Annak érdekében, hogy felmérjiik
a logisztikus regresszidban potencialisan jelentkez6 modellkockazatot, minden

2 Koszonjuk a tanulmany egyik anonim lektoranak, hogy felhivta a szerz6k figyelmét ezen elemzés elvégzésének
szlikségességére.
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10. dbra
Id6soros AUC-mutatoé az egyes szegmenseken
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modellezett szegmens minden felhasznalt valtozdja esetén, paronként felmértik
a valtozok keresztkorrelacidjat.

A 11. 4bra alapjan megallapithatd, hogy az addssagszolgalati, valamint a rovid- és
hosszu tavu likviditasi helyzetet leird valtozok kdzott all fenn a kdzepesnél gyengébb,
a modell stabilitasat, a becslési eredményeket érdemben nem torzitd és veszélyez-
tetd korrelacio. A korrelacio jelenléte ugyanakkor 6sszhangban van a kézgazdasagi
varakozdsokkal, hiszen a magasabb kotelezettségallomany alacsonyabb addssag-
szolgdlati képességet jelent.

A kisvallalati szegmens esetében a korrelacié iranya, erGssége és elGjele megfelel
a kdzgazdasagi varakozdsoknak, és nem okoz lényeges modellstabilitdsi, paramé-
terbecslési problémat.

71



Inzelt Gyérgy — Szappanos Gdbor — Armai Zsolt

——1&3 —284 = = Kiiszob 2
ceeer18& 4 —384

Megjegyzés: vdltozok 1: Adéssdgteher; 2: Befektetett eszkoz6k/Hosszu kételezettségek; 3: Likvid eszkd-
26k/Révid kitelezettségek; 4: Raforditdsok/Arbevétel
Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

% %

) ., ., __ I - 100
80 = = e —— — — —— — — ——— =} 80
0 L 60
1 L 40
. L 20
0 0
20— L 20
| O -, L L 40
)| SRS SO —— L 60
80 e - — e - —— - - - - - —8(0)
T i S L _100
(o)) o - o~ o < N o ~ 0 (o2} o — ~ o <
(o) o o o o o o o o o o — — - — -

) o o o o o o o o o o o o o o o
— o~ [V} o o~ [V} o~ o~ o~ o~ o~ o~ (o) o~ o~ o~

—_—18&2
= = Kiszob 1
= = Kusz6b 2

Megjegyzés: vdltozok 1: Addssdgteher; 2: Likvid eszk6zék/Révid kételezettségek
Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

72 | Tanulmdnyok



Feltigyelés robusztus kockdzati monitoring alkalmazdsdval

13. abra
Kozépvallalati szegmens — a magyarazoé valtozék kozotti keresztkorrelacio id6soros
nézetben
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A kozépvallalati szegmens felhaszndlt magyarazo valtozéi esetén a mikro- és kis-
vallalati szegmens esetén levont kdvetkeztetéseket ismételhetjik meg. Figyelemre
mélté ugyanakkor, hogy a két felhasznalt valtozd kozotti keresztkorrelacid a kis- és
kozépvallalati szegmens kozott kdzel azonos mértékd, ami a kisvallalati modell kozép-
vallalati szegmensen torténd felhaszndlhatdsaga mellett a kordbbiakon tulmenéen
egy addiciondlis érv.

3. Konkluzio

A jelen publikacidban bemutatott monitoringmodell szdmos egyszer(sitést tartal-
maz. A szegmentacid soran kizardlag a nettd arbevételt vettiik figyelembe, valamint
annak érdekében, hogy a monitoringeszkozzel meghatdrozott kockazati kategoridk
a lehet6 legpontosabban a tényleges veszteséget okozé Ugyfeleket kilonitsik el,
a ,kemény” nem-teljesitési eseményként felfoghatd, jogi negativ esemény kategd-
ridkat hasznaltuk fel kimeneti kategoriavaltozoként. A szabalyozas a szegmentacid
soran elvérja az tgyfélcsoportba sorolast (CRR 147. cikk (5) és 172. cikk (1) szerint),
valamint a nemzetkdzi nem-teljesitési definicidk kozott szerepel a materialis veszte-
séggel tortént atstrukturdlds és a 90 napot meghaladd késedelem is (CRR 178. cikk).
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Mindezen korlatokat is figyelembe véve az eszkoz a fentebb bemutatottak szerint
homogén kockazati kategoéridkra épiil, valamint a gazdasagi ciklus teljes egészén
megfelelGen valasztja szét a véllalati Ggyfeleket negativesemény-érintettség szerint.
A negativ események esetén — ellentétben a puhdbb nem-teljesitési definicidkat
jelentd, 90 napos késedelem vagy atstrukturalas negativ jelenérték mellett definici-
okkal — nem sziikséges a tényleges jogi eljarasig felmerilé megtériilésekkel vagy az
Ggyfél fizet6képességének helyredllasaval szdmolni, megtérilés mar csak az adott
véllalkozds még meglévd eszkozeibdl varhatd. Tehat a monitoringeszkoz a tényleges
hitelkockazati veszteségeket ragadja meg, teljesitve az els6dleges célkitlizést — az-
az a mikroprudencialis felligyeléshez egy kdnnyen interpretdlhatd, felhaszndlhaté
tdmogatd eszkoz létrehozasat.

Tovabblépésként a monitoring-keretrendszer bévithetd a viselkedési informacidkkal,
a PD-kalibracié 90 napon tuli nem-teljesités definicioval torténé 6sszehangolasa,
valamint ezek kombinacidjaként adott esetben a vallalati szegmensenkre vonatkozd
kockazati kategdriak bévitése is megtorténhet. Minderre egy kés6bbi tanulmanyban
kertlhet sor. Hasonldképpen Iényeges a kés6bbiekben a szabdlyozdi elvarasnak,
valamint a fejlett belsé hitelkockazati méréssel (IRB) szemben tamasztott kovetel-
ménynek megfeleld, azaz a kotelez6en minimalisan alkalmazando 7 teljesit6 és 1
ciok bevondsaval. Természetesen a kitlizétt cél mindenekelétt egy egyszert, kbnnyen
karbantarthatd monitoringeszkéz létrehozdsa. Ezzel egyltt, tovabbi elemzéseink
soran szlikséges annak vizsgalata, hogy az egyes szegmensekben a rendelkezésre
allo kvalitativ és viselkedési informacidk milyen mérték( tovabbi kockazati szeg-
mentaciot tesznek lehetévé.
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Mellékletek

Beszémold 1 2 3 4 5 6 Osszesen | DR1 DR2 DR3
eve
1999 | 42023 | 40682 | 20637 | 8135 | 10526 | 5402 | 127405 | 1,2% 1,7% 2,1%
2000 | 47948 | 44877 | 21873 | 8003 | 10019 | 5468 | 138188 | 13% 1,8% 2,2%
2001 | 60338 | 53639 | 27165 | 9895 | 12046 | 6222 | 169305 | 09% 1,3% 1,7%
2002 | 64787 | 60907 | 31154 | 11780 | 14367 | 7320 | 190315 | 11% 1,5% 2,0%
2003 | 70031 | 68340 | 35028 | 12957 | 16252 | 8469 | 211077 | 1,0% 1,4% 1,9%
2004 | 7339 | 74795 | 37173 | 13773 | 17880 | 10001 | 227018 | 1,0% 1,6% 2,1%
2005 | 81062 | 81082 | 38507 | 14035 | 18709 | 11199 | 244594 | 1,1% 1,7% 2,2%
2006 | 84402 | 88733 | 38180 | 13549 | 18090 | 11494 | 254448 | 1,1% 1,7% 2,4%
2007 | 93044 | 92739 | 38070 | 13407 | 18655 | 13099 | 269014 | 1,3% 2,2% 3,0%
2008 | 94894 | 94463 | 42483 | 15871 | 23452 | 17098 | 288261 | 1,6% 2,7% 3,9%
2009 | 91074 | 96092 | 47769 | 18518 | 28385 | 21429 | 303267 | 1,8% 3,2% 3,9%
2010 | 98269 | 101082 | 49460 | 18882 | 29385 | 22729 | 319807 | 1,8% 2,5% 3,2%
2011 | 109936 | 105025 | 50907 | 19726 | 30366 | 24309 | 340269 | 1,0% 1,7% 2,5%
2012 | 114233 | 105129 | 50103 | 19868 | 30405 | 24748 | 344486 | 1,2% 1,9% 2,2%
2013 | 122958 | 106979 | 47842 | 18929 | 28111 | 24454 | 349273 | 1,1% 1,5% 1,5%
DR1 0,3% 0,6% 1,0% 1,7% 2,8% 8,5% 1,2%
DR2 0,8% 11% 1,8% 2,6% 4,0% 10,7% 2,0%
DR3 1,2% 1,6% 2,4% 3,4% 4,9% 11,9% 2,5%

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds
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Beszamolo 1 2 3 4 Osszesen DR1 DR2 DR3
éve
1999 3904 2761 1226 498 8389 0,8% 1,0% 1,1%
2000 4 509 3347 1492 493 9841 0,7% 1,0% 1,1%
2001 5274 3715 1411 522 10922 0,6% 1,0% 1,1%
2002 5711 3898 1532 518 11 659 1,0% 1,3% 1,5%
2003 5816 4223 1864 662 12 565 0,8% 1,2% 1,5%
2004 6 097 4626 1880 708 13311 1,1% 1,7% 2,0%
2005 6198 4 864 2 066 779 13 907 0,9% 1,4% 2,1%
2006 7 135 5577 2 106 701 15519 0,9% 1,5% 2,1%
2007 7 102 5776 2125 889 15 892 1,1% 2,0% 2,8%
2008 7 260 5615 2 652 1326 16 853 1,9% 2,8% 3,4%
2009 6427 4905 2 681 1468 15481 1,7% 2,6% 3,2%
2010 6 705 5044 2590 1185 15524 1,5% 2,3% 3,1%
2011 7 304 4997 2677 1298 16 276 1,1% 1,9% 2,8%
2012 7 575 5117 2287 1036 16 015 0,8% 1,5% 1,9%
2013 8501 5095 2152 876 16 624 0,5% 0,9% 0,9%
DR1 0,1% 0,5% 1,6% 9,4% 1,0%
DR2 0,4% 1,1% 2,9% 11,4% 1,7%
DR3 0,6% 1,6% 3,7% 12,4% 2,1%

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisok alapjdn sajdat szamitds
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Beszamold 1 2 3 4 Osszesen DR1 DR2 DR3
éve
1999 547 490 142 184 1363 0,4% 0,5% 0,5%
2000 611 616 197 206 1630 0,2% 0,5% 0,6%
2001 718 708 205 187 1818 0,4% 0,6% 0,8%
2002 826 809 199 206 2040 0,3% 0,4% 0,6%
2003 820 829 247 246 2142 0,9% 1,0% 1,2%
2004 835 971 280 265 2351 1,0% 1,2% 1,6%
2005 889 1003 299 321 2512 1,1% 1,4% 1,6%
2006 1052 1167 311 272 2 802 1,0% 1,3% 1,6%
2007 1090 1225 345 334 2994 0,9% 1,5% 1,9%
2008 1112 1186 422 543 3263 1,8% 2,1% 2,3%
2009 1023 968 389 561 2941 1,0% 1,4% 1,6%
2010 1030 1039 407 422 2898 0,6% 1,1% 1,3%
2011 1174 1085 409 519 3187 0,7% 1,1% 1,4%
2012 1204 1149 415 401 3169 0,3% 0,9% 1,0%
2013 1408 1107 412 373 3300 0,4% 0,5% 0,5%
DR1 0,1% 0,3% 0,8% 3,9% 0,8%
DR2 0,2% 0,7% 1,4% 4,6% 1,1%
DR3 0,3% 0,8% 1,9% 4,8% 1,3%

Forrds: A NAV és az Opten adatbdzisa alapjdn sajdt szamitds

Tanulmdnyok



