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A HITELKOCKAZATI MODELLEK ALKALMAZASANAK
NEHANY PROBLEMAJA

Mikolasek Andrds

Ebben a cikkben bemutatom a banki gyakorlatban alkalmazott hitelkockazati mo-
dellek elméleti keretét, a mogottes statisztikai modellt, végiil kitérek a legfontosabb
gyakorlati alkalmazasi problémakra. Egyrészt a kozgazdasagi és a statisztikai mo-
dellt eredendéen véllalati portfolidkra talaltak ki, igy egyaltalan nem nyilvanvalo,
hogy milyen korrekciokkal lehet ezeket a lakossagi-kkv-portfoliokra kiterjeszteni.
Masrészt felhivom a figyelmet arra az ellentmondasra, hogy a széles korben alkalma-
zott Vasicek-modell egyperiédusi, mig a hosszt tavi és a pillanatnyi csédvalészind-
ség fogalma és viszonya, valamint a kiilonb6z6 idészakokbdl szarmazé minta tulaj-
donsagai jobban targyalhatok lennének egy tobbperiddust, dinamikus modellben.!

JEL-kédok: Ga1, G38

Kulcsszavak: hitelkockazat, feltétel nélkiili és feltételes cs6dvaldszintiség, scoring

1. A TOKESZAMITAS KOZGAZDASAGI MODELLJE

Hitelkockazat esetében az dltaldnosan elterjedt és a kiilonboz6 feliigyeleti szerve-
zetek dltal is elfogadott tékesziikséglet szamitasa az alsé agi kockdzatok egy fajtd-
jahoz, a hitelezésiveszteség-fiiggvény valamilyen percentiliséhez kapcsolodik. Ezt
szokas a veszteségfliggvény kockdztatott értékeként jellemezni, ami azt jelenti,
hogy egy hitelintézet t6kéjének képesnek kell lernnie arra, hogy felszivjon egy
akkora veszteséget, amelynél nagyobb valamely valoszintiséggel nem kovetkezhet
be. Ez a valoszintiség a feliigyeleti modellek esetében 99.9%. Ezeknek a modellek-
nek? két fontos jellegzetességiik van:

a) A haszndlt modellek egyrészt olyan tovabbi feltételezésekkel élnek, amelyek
lehet6vé teszik a szamitas leegyszerusitését, kiilonosen a csédesemények empiri-

1 A tanulmany alapjaul szolgalé kutatdst az Emberi Er6forrdsok Minisztériuma dltal meghirdetett
Fels6oktatdsi Intézményi Kivaldsagi Program tdmogatta a Budapesti Corvinus Egyetem ,,Pénziigyi
és Lakossdgi Szolgaltatasok” témateriileti programja (1783-3/2018/ FEKUTSTRAT) keretében.

2 A t6keszamitasi modellnek a jogszabalyi megfogalmazasa az EU 575/2013-as direktivaja. Ez a
dokumentum részletesen ir a modellrél, annak alkalmazadsi feltételeirél. A BIS honlapja szdmtalan
kapcsolédo atmutatast és ajanlast fogalmaz meg, ezeknek egy része az MNB honlapjan a magyar
feliigyelet ajanlasaként is megjelent. Maganak a modellnek az egyik els6 elméleti megalapozasardl 1.
GORDY, M. (2003): A Risk-Factor Model Foundation for Rating-Based Bank Capital Rules, Journal of
Financial Intermediation, 12.
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kusan jol alatamasztott, erds korrelaciéjanak modellezését. Ezek vezetnek az un.
rejtett valtozos modellekhez (,,latent variable model”), ahol

Loss(X) - E[Loss|X].

Ezekben a modellekben feltessziik, hogy létezik egy mogottes X valtozo (ez a gaz-
dasag dltaldnos allapotat irja le, nem diverzikdlhato), és a feltételezések mellett
kelléen diverzifikalt portfolié esetén a veszteségtiiggvény jol kozelithetd a veszte-
ség X szerint vett feltételes varhato értékével. Ez jol 6sszecseng azzal a pénziigyek-
ben gyakran megjelené eredménnyel, hogy diverzifikdcié esetén csak a nem di-
verzifikalhato, szisztematikus kockdzat szamit.

Egy tovabbi feltétel pedig azt biztositja, hogy a veszteségfiiggvény ,kockaztatott
értéke” (vagyis q kvantilisa) az a veszteségfliggvény értéke a szisztematikus koc-
kazatot reprezentald valdszinliségi valtozd ,kockaztatott értékénél™ (ami az x
szisztematikus valtozé g kvantilisa):

E[Lossy|X] = E[Loss|X,].

b) A veszteségfiiggvényt nem kozvetleniil becsiiljiik, hanem hdrom véltozo szor-
zataként allitjuk el6:

Loss(X) = PD(X) x LGD X EAD,

ahol PD a nemteljesitési valdszinliség (Probability of Default), az LGD a
nemteljesitéskori veszteségrata (Loss Given Default) és EAD a cséd melletti ki-
tettség* (Exposure at Default). Feltessziik tovabba, hogy csak a csédvaldszintiség

oo

(PD) fugg a szisztematikus kockdazattol, igy az el6zéek szerint
PD(X,) X LGD x EAD — Lossy|X.

A t6keszamitds modellezésén jorészt azt értjiik, hogy az emlitett harom paramé-
tert probaljuk meghatarozni. Egy hitelintézetnek a feltételes, szisztematikus koc-

3 Vagyis az extrém veszteség a gazdasdg extrém helyzetében bekovetkezd veszteség. Ez tautoldgi-
anak ttinhet, pedig nem az. Fel kell ugyanis tételezniink, hogy a veszteség monoton novekvé fiigg-
vénye a gazdasdg altalanos helyzetét leir6 valtozé(k)nak. Ha ugyanis tudunk konstrualni egy olyan
portfoliot, ahol a veszteség nem ilyen egyértelmi kapcsolatban van a gazdasag helyzetével, akkor
nyilvan nem ez a helyzet.

4 A vonatkozo jogszabaly - az el6z6 két fogalommal ellentétben — nem hivatkozik kozvetleniil az
EAD-re, hanem azt a kitettségérték és a hitel-egyenértékesitési tényezd szorzataként hatarozza meg.
A vonatkoz6 szakirodalom azonban inkébb az EAD elnevezést hasznalja

5 Jelen cikknek nem célja megvizsgalni, hogy ez a kozelités mennyire j6. Nehezen fogadhaté el
példaul, hogy mig a cs6dok szdma a modellben fiigg a makro6konomiai helyzetettdl, addig a meg-
tériilés nem. Példdul ismert, hogy mind a PD, mind az LGD erdsen fiigg a ,Loan-to-Value” értéktSl
jelzaloghitelek esetén. Igy aztdn nehéz elképzelni, hogy az egyik ciklusérzékeny, a masik meg nem.
Mindenesetre ez az 4ltaldnosan elfogadott és a feliigyeleti hatosagok dltal is elvart szamitasi méd.
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kazattdl fiiggd cs6dvaldszinliség meghatarozasakor kotelezéen az un. Vasicek-
modellt kell hasznalnia (1. Vasicek, 1987).

A feltételes cs6dvaldszintiség a Vasicek-modellben jorészt Merton (1974) csédfo-
galmara épiil. Eszerint egy vallalkozas akkor keriil gazdasagi értelemben csédbe,
ha az eszkozeinek a piaci értéke (A) az idegen forrdsok nominalis értéke (B) ala
csokken. Ezt dltaldnositva: az valtja ki a cs6dot, ha egy valdszintiségi véltozo érté-
ke valamilyen kiiszobérték ala esik.

A Vasicek-modellben ennek a valdszintiségi valtozénak specialis alakja van:
Ai=JpxX+1-pxg
X,g~N(0,1).

ahol N(.) a standard normalis eloszlds. X-et szokds a szisztematikus kockdzatnak
tekinteni, pedig az i-ik cégre jellemz6 egyedi kockdzatokat mutatja. Barmely két i
és j vallalat kozti korrelacid p. A valdszintiségi valtozok standard normalis elosz-
lastak, igy A is az.

Az el6z8ek szerint a csdd valoszintisége a kovetkez:
CSéd!Ai < Bi - PDl = PTOb(Ai < Bl) - Bi = N_l(PDi) .
Az X szerinti feltételes csédvaldsziniiség pedig:

PD;(X) = Prob(\/px X+ /1—pxg <B;) =

B; — X X
=Prob (ei <X - P )=
1-p
B; — x X
1-p

N=Y(PD) —\[px X
1-p

=N(DD;(X)) =N ( ) ~ Vasicek-eloszlas®.

Eszerint a feltételes csddvaldszintiség egy kétparaméteres (PD, ) eloszlést kovet,
amit Vasicek-eloszlasnak neveziink.

B-\[pxX
Vi-p
=P(Y<y) =P [N (%) < y]. Ebb6l atrendezéssel és kihasznalva, hogy X standard normalis

6 Ha egy valdszintiségi véltozo Y = N ( ) alakban irhato le, akkor eloszlasfiiggvénye F(y)=

eloszlast kovet, azt kapjuk, hogy F(y) =N (7@—,»“];-1@)—3). Ez a Vasicek-féle eloszlasfiiggvény.

Ennek a differencialdsaval pedig a siirliségfiiggvényt is meghatdrozhatjuk (TASCHE, 2008).
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Ennek a modellnek a hasznalata a t6kekovetelmény kiszamitasan kiviil egyéb
szamitasokra is alkalmas. Ugyandgy a Loss(X)=PD(X)xLGDxEAD kifejezést
hasznaljuk, csak az egyes paraméterek interpretacidja és igy a szamitds mod-
ja egy kicsit kiilonb6z8. Ha példaul feltételezziik, hogy az X valtozé valami-
lyen makrodkonomiai modellel leirhato, X=w +Xw xf+e, ahol f a kiilonboz6
makrookondmiai valtozokat jeldli, akkor pl. kiilonbozé stresszforgatokdnyveket
elemezhetiink. Ilyenkor PD(X) nem a Vasicek-eloszlas valamilyen extrém értéke,
hanem a makrodkonémiai modellbél szamithaté érték.

A kozgazdasagi modell szamos kérdést vet fel, példaul azt, hogy mennyiben jo
valasztas a kockdztatott érték a hitelkockdzat szamszerUsitésére.

Vagy mennyiben helyes a kockaztatott érték szamitdsara adott eljards; akar
veszteségfiiggvény feltételes varhatd veszteségfliggvénnyel vald kozelitése,
akdr a veszteség szorzatként vald felfogdsa? A legtobb feliigyeleti hatésag pél-
ddul felhivja a figyelmet a modell el6feltevéseinek az ellendrzésére, igy pl. az
un. finomsagi, ,granularity” feltételre. Ez a diverzifikdcidhoz sziikséges fel-
tétel, ami a legtobb vdllalati portféliéra nem teljestil. A veszteség felbontasa
PD(X)xLGDxEAD szorzatra, ahol csak a PD fiigg a gazdasag dllapotatol, szin-
tén egy olyan feltétel, amelyet a feliigyeleti hatosagok valamilyen médon ellen-
6rizni probalnak az LGD és PD kozti korrelacié vizsgalataval. Ebbél adéddan
potldlagos tékekovetelmény is megéllapithatd; ennek a meghatarozasa azonban
nyilvan tallép a modell keretein’.

Izgalmas, tovabbi kutatasokat igényl6 kérdés az is, hogy mennyiben alkalmazha-
t6 a Merton-féle csddfogalom lakossagi tigyfelek esetében, illetve hogyan konst-
rudlhat6 ennél jobb modell ebben a specidlis szegmensben

2. STATISZTIKAI MODELL

Mivel a nemteljesitési valoszintiségek (PD) - akar feltételesek, akar feltétel nél-
kiiliek - kozvetleniil nem figyelheték meg, ezért valamilyen becslési technikat
kell kidolgozni. A nemteljesitési valdszintiségek becslése a bed6lési gyakorisa-
gok (Default Rate — DR) megfigyelésén keresztiil torténik. Ilyenkor gyakorlatilag
azt vizsgaljuk, hogy egy-egy ,,cohort”-on, évfolyamon beliil mennyien keriilnek

7 Erdekes médon a legelsé t8keszdmitdsi javaslat legaldbb a finomségi feltételt prébdlta
szamszer(siteni, amit a portf6li6 Hirschman-Herfindahl indexéhez kotott. Ez azonban eltiint a
késébbi ajanlasbol.

251



2562

MIKOLASEK ANDRAS

csédbe.® Egy mintdban egy idészakban a cs6dosok ardnyat Bernoulli-eloszlas
irja le; az is konnyen belathatd, hogy a cs6dvaldszintiség ,maximum likelihood”
becslése maga a bed6lési ardny. A probléma abbol adddik, hogy a legtobb becslési
minta tobb id6szakra vonatkozik (tehat pl. egy adott ,cohort” beddlési ardanya
2013, 2014 stb. években). Ebben az esetben az X is véltozik, igy a becsléfliggvény
is bonyolultabb lesz.

Az el6z8ekben littuk, hogy a Vasicek-modell kitiintetett véltozoi a feltétel nélkiili

csédvalodszintiség, PD és a feltételes csédvalodszintiség, PD(X). A modell tulajdon-
képpen azt allitja, hogy ezen valtozdok (transzformalt értékeinek) kiilonbségébdl
kovetkeztethetiink a gazdasdg altalanos dllapotara, vagy mdsképp fogalmazva,
létezik a cs6dvaldszintiségeknek egy olyan hossza tava centruma, amely koriil
a megfigyelt cs6dvaloszintiségek a gazdasdg altalanos allapotdtdl fiiggéen inga-
doznak.

Ezen a teriileten a meghatarozé eredmény az, hogy egy n elem, p csédvaldszind-

ség hitelekbdl 4116 portfolioban a beddlt tigyfelek feltétel nélkiili aranya n nove-
kedésével a Vasicek-eloszlashoz tart a Vasicek-modell feltételei kozott.

J1—p-N"1(x) —B)
7 )

Ez gyakorlatilag azt jelenti, hogy egy kell6en nagy portfoliéban az elég hossza
id6tavon megfigyelt beddlési gyakorisagok Vasicek-eloszlast kovetnek a modell
szerint (Schonbucher, 2000).

F(x) = P[X < x] = foop[x < x|Y = yln()dy =1v<

Egy Vasicek-eloszlasu véltozé X esetén N'(X) normalis eloszlasu, azaz
Bi—=\[p-Y N'PD)—p-Y
J1—=p J1-=0p

B,—N'(X)-J1—-p
7p

Ebbdl kovetkezden
N~L(PD,)
Vi-p

p

o?[N71(X)] = =5

N7Y(X) =

~N(0,1)

EINT'(X)] =

8 Tehat példaul megvizsgaljuk, hogy a 2008-ban folydsitott jelzaloghitelek koziil 2016-ban meny-
nyien jutottak csédbe. Ez egyrészt fiigg a hasznalt csédfogalomtol. A jogszabalyi el6irds lakossagi
tigyfelek esetén a 9o napnal hosszabb késedelmet tekinti csédnek. A DR szdmitdsanak vannak érde-
kes kérdései, mint pl. hogyan kezeljiik az adott id6szakban tobbszor is csédbe jutott tigyfeleket, vagy
mit tegylink azokkal, akik a vizsgalt idészakban visszafizették a hitelt stb. Ezekre a kérdésekre ez a
cikk nem tér ki; 4ltaldban elfogadhato kozelités, hogy hany szazalék jutott csédbe.
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Az el6z6ek szerint a beddlési gyakorisag, DR Vasicek-eloszlast kovet, igy a felté-
tel nélkiili csédvaldszintség, PD helyes becsléfiiggvénye m megfigyelés esetén a
kovetkez6:

o (EENTORY/mY 1 ome e (N
7= () o= 230 om) - (- swmorm)

Statisztikai szempontbol tobb problémat is felvet a fentiek alkalmazasa. Nem vi-
lagos példaul, hogy kisméreti portféliok esetében hogyan kell médositani a becs-

2

lési technikan.

Masrészrél, jelenleg a meghatdrozo hitelintézeti gyakorlat szerint a feltétel nélki-
li cs6dvaloszintiséget hosszt id6sorok atlagabodl szokds meghatarozni (vagyis az
egy-egy periodusra vonatkozé bedélési gyakorisagok hosszu tavua atlagaként). Ez
is hatékony becslés, de nem optimalis.

Furcsa mdédon a hasznalt statisztikai technika miatt a feltétel nélkiili PD-re
Through-the-Cycle (azaz TTC) PD-ként (PD,,.) szokds hivatkozni. Hasonld
okok miatt a feltételes PD pedig Point-in-Time, azaz PiT PD-ként szerepel, jelolé-
se PD,,. Erdekes jelenség, hogy egy matematikai fogalmat a becslési technikara
utalé fogalommal helyettesitenek.

M¢ég ha eltekintiink a kozgazdasagi megalapozottsagtol, és egyszer(ien valami-
lyen kétparaméteres eloszlast hasznalunk a feltételes csédvaldszintség statiszti-
kai modelljeként, akkor is fel kell tételezniink, hogy a vizsgalt id8szak alatt egy
eszkozosztilyra B, konstans. Hitelkockdzati terminologiat haszndlva: a becslési
idészak alatt PD, -nek konstansnak kell lennie.® Ezt a szakirodalom, a feliigye-
leti ajanldsok altalaban tgy oldjak meg, hogy hangsulyozza a TTC (through-
the-cycle) -tulajdonsagot. Abban azonban semmilyen segitséget nem kapunk,
milyen feltételek sziikségesek ahhoz, hogy ez a valtozo6 valoban konstans legyen.
Ha a gazdasag szerkezete, a hitelezési gyakorlat stb. megvaltozik (ezt ,,struktura-
lis térésnek” hivjuk), akkor mar megvaltozhat B, is. Igy példéul a feliigyeleti ha-
tosag joggal hangsilyozza, hogy a PD_, . becslése hosszi idésorokbdl kell, hogy
torténjen. Jelzdlog-hitelezés esetében ez legalabbis Magyarorszdgon azt jelenti,
hogy a megfigyelések jo része az aktiv devizahitelezés idejébdl szarmazik. Ez
viszont egy olyan gyakorlat, amit a jegybank — helyesen - gyakorlatilag betiltott.
Ezt joggal tekinthetjiik strukturalis torésnek. Hasonld lehet, hogy az an ,felelds
hitelezés szabalyai” bevezetése miatt gyakorlatilag teljesen visszaszorult a fede-
zetalapu hitelezés a lakossagi szektorban. Az elmélett6l semmilyen segitséget

9 Azeredeti modellben, ha B, konstans, akkor a cég eladésodottsaga konstans. Elég erés feltétel-
nek tiinik, hogy a vallalkozasok eladésodottsaga fiiggetlen lenne a gazdasagi ciklustol. A Vasicek-
modell els6 alkalmazésdban, amit egy KMV nevii elemz6 cég kinélt (a KMV-ben a V Vasiceket jelo-
1i), a csédvaldszinliség mind az eszkozérték, mind az eladdsodottsag fiiggvényében valtozott.
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sem kapunk abban, hogy pontosan milyen iddszakra elfogadhat¢ feltenni, hogy
a PD,, konstans.

3. A MODELL HASZNALATANAK GYAKORLATI PROBLEMAI

Gyakorlatban a t6kekovetelményt meghatdrozé eljarasnak két lényeges eleme
van.

A becslési technika felteszi, hogy nagyméretdi, PD szerint homogén portféliokon
figyeljiilk meg a bed6lési gyakorisagot. Az elemzések soran azonban nem tudjuk,
hogy mely tigyletek tartoznak az egyes homogén portféliokba. Egy hitelintézet ki-
alakit valamilyen technikat arra, hogy az egyes tigyleteket a cs6dvaldszintiségek
szerint homogén csoportokba sorolja. Ennek a szabalyrendszernek a kialakitasa
legtobbszor valamilyen statisztikai modell segitségével torténik viselkedési és/
vagy szociodemografikus adatok alapjan. Altaléban valamilyen score-fiiggvény
szerint mindsitési kategoridkba sorolja a bank az tigyleteit. A klasszifikaciés me-
chanizmusnak az az els6dleges szerepe itt, hogy az tigyleteket a megfeleléen kate-
gorizdljuk. A bank a besoroldshoz hasznalt mechanizmustol jorészt fiiggetleniil
megbecsiili, hogy az egyes kategoridk PD-je mekkora.” Ezen modellek kialakita-
saban a bankok gyakorlatilag teljes szabadsagot élveznek, csak altalanos feliigye-
leti el6irasokat kell alkalmazniuk.

Az eljaras masodik eleme pedig maga a tékekovetelmény kiszamitasa, amikor a
jogszabalyban rogzitett, a Vasicek-modellen alapul6 formulét felhasznalva a hitel-
intézet meghatdrozza az egyes tételek kockazati stlyait, majd ennek segitségével
kiszdmitja a kockdzattal sulyozott eszkozértéket. Ebben a szakaszban a hitelinté-
zeteknek nulla mozgastere van.

Erdemes felfigyelni egy furcsa kettésségre. Egyrészt adottnak vessziik az egyes
mindsitési kategoriak PD-jét (PD-osztalyoknak vagy Master Scale-nek is szokas
ezeket nevezni), és ennek megfeleléen soroljuk be az tigyfeleket. Tehat pl. azt
mondjuk, hogy az A kategdriaban a becsiilt PD 0,5% alatt van. Ennek megfelel6en
minden iigyet, ahol a viselkedési adatok alapjan a PD 0,5% alatt van, ide sorolunk.
Ugyanakkor folyamatosan jraszamitjuk az egyes mindésitési kategoriak PD-jét

kategoridba az tigyleteket, addig ez az eljaras pusztdn a PD szerint. Ez 1ényeges kiilonbség, hiszen egy
jol fedezett, de magas PD-vel rendelkezé hitel a magyar szdmviteli logika szerint kedvezébb besoro-
lasba keriilhet.

11 Ez azt jelenti, hogy egy-egy mindsitési kategoérianak a t6keintenzitasa (hasonlé atlagos LGD
esetén) nagyjabol dllandd, a mindsitésnek csak az a funkcidja, hogy meghatrozza, mekkora 6sszegti
kitettség tartozik az adott mindsitési kategdriaba.
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is, vagyis a kiiszobértékek is valtozhatnak. Ez a kettds eljards nem mindig
nyilvanval¢ a kiilonb6z6 banki gyakorlatokban, és esetenként keveredik is.”

A legtobb hitelintézet az elSterjesztések jovahagyasi gyakorlatdban alkalmaz va-
lamilyen mindsitési rendszert. Ezek gyakran statisztikai alapdak, és mint ilye-
nek, szintén valamilyen csédvaldszintséget hataroznak meg. Ezeknek a mind-
sitési modelleknek az inputja sokféle lehet. Az altalanos tapasztalat az, hogy a
hitelfelvevé viselkedését leird valtozdk lényegesen jobb teljesitményt nydjtanak,
mint a pénziigyi vagy szociodemografikus mutaték. Sajnos azonban egyel6re
nem léteznek olyan adatbazisok, ahol az egyes hitelfelvevék viselkedése barmely
hitelintézet szamdra megfigyelhet$ lenne. Emiatt egy uj hitelfelvevé mind&sitése
altalaban egy kevésbé hatékony mindésitérendszerrel torténik. Ez vallalati hitele-
zésben kevésbé probléma, ott relative ritka a teljesen 0j cég. A retail hitelezésben
(ideértve a mikrovallalkozasokat is) ez jelenleg Magyarorszagon a tipikus helyzet.
Ugyanakkor az eszkozbesorolasokhoz hasznalt (szintén klasszifikacids) modellek
a hatékonyabb, viselkedési valtozokkal miikodé modellek.® Emiatt aztan - ki-
l6nosen a retail hitelezésben - az a helyzet, hogy a hitelek jovihagyasakor nem
azokat a modelleket hasznalja a legtobb hitelintézet, mint amit a tékeszamitaskor.

A homogén portfoliok kialakitdsa és az ehhez tartozé PD meghatdrozdsa sordn
egy hitelintézet el6sz6r meghatarozza a fejlesztési mintat, és beallitja a célvaltozot
(target). Ez altalaban negyedévente atlapold, éves idészakok Osszessége. Ezen a
mintdn tipikusan viselkedési, fizetési torténeti valtozok segitségével meghataroz-
za a score-fiiggvényt (vagyis gyakorlatilag a sok potencialis magyarazé valtozobol
létrehoz egy aggregalt valtozot, magat a score-t). Ezek utdn altalaban djra meg-
hatdrozza az egyes score-savokhoz tartozoé bed6lési ratat. Végiil az egyes score-
savokat (vagyis az abba es6 iigyleteket) hozzarendeli egy-egy PD értékhez (ezt
szokds a Master Scale-hez torténd kalibraciénak hivni). Amennyiben a vizsgalt
minta bed6lési gyakorisaga 1ényegesen eltér a Master Scale alapjaul szolgalé min-
tan megfigyelt bed6lési gyakorisagtol, akkor a Master Scale PD-je is mddosithato.

Ez az eljarasrend gyakorlatilag azt feltételezi, hogy a mintdban a folyositds dta
eltelt, dtlagos id6 nem nagyon véltozik. Jol ismert jelenség azonban, hogy kiils-
nosen lakossagi hitelek esetén a bed6lési gyakorisag idében nem allandé. Ha pél-
daul felporog az 4j igyek folydsitasa, akkor a mintaban megné a fiatalabb tigyek

12 Eztazeljarast szokas kalibracionak, leképezésnek (mapping) is nevezni. Az elnevezésnek az lehet
az oka, hogy a legtobb klasszifikacids eljards inkdbb a PD(X)-hez hasonlé eredményre vezet, mig
az egyes kategériak csddvaldszintisége a PD-hez all kozelebb. Igy a PD(X) értékeket kalibréljuk a
PD-kre. E mogétt a gyakorlat mogott az az implicit feltevés hiizodik, hogy minél hosszabb idésorbol
becsliink PD-t, az anndl kozelebb lesz a feltétel nélkiili PD-hez.

13 Furcsa moédon a viselkedési modellek esetében — legaldbbis retail hitelek esetén — van egy aszim-
metria. Ha egy tigyfélnek magas a viselkedési modellben a kockézata, akkor egy 1j hitel esetében
is kockazatosnak érdemes tekinteni. Forditva nem ez a helyzet: az alacsony kockézatu viselkedés
alapjan nem biztos, hogy az (j hitelt is alacsony kockézattiinak érdemes tekinteni.
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ardnya, ami automatikusan javitja a bed6lési aranyt. Ez kiilonosen jelzaloghitel-
portféliok esetén lehet torzit6 hatasu.

Nem vildgos az sem, hogy az atlapol6 idészakok haszndlata milyen torzitast okoz.

A vonatkoz6 jogszabalyok részletesen meghatarozzak, hogy mit kell értentink cséd
alatt; elég pontosan meghatdrozzdk a célvaltozét. Ennek azonban még véllalatok
esetén sincs tul sok koze az eredeti, Merton-féle definiciohoz. Nem vilagos, hogy pl.
a 90 napon tuli tartozas eseménye miért felelne meg annak az eseménynek, hogy
a cég eszkozeinek a piaci értéke az idegen forrasok nominalis értéke ald csokkent.
Vagy forditva: pontosan milyen kiiszobérték ala csokken a piaci érték, amikor a val-
lalat tartozasa meghaladja a 9o napot? Természetesen egy formalis megfelelést ki-
mondhatunk: a 9o napot meghalad¢ tartozas valdszintiségéhez tartozik egy olyan
B kiiszobérték, amely ald pontosan ugyanakkora valdszintséggel csokken az A. Ez
azonban mar teljes mértékig nélkiilozi a Merton-féle gondolatmenetbdl kévetkezd
kozgazdasagi megalapozast. Igy pl. Magyarorszagon a feliigyeleti hatdsdg a valsag
idején kb. 30%-ra tette azoknak a jelzaloghiteleknek az ardnyat a csédbe jutottak
kozott, amelyek bar 9o napot meghaladé késedelemben voltak, mégis képesek let-
tek volna teljesiteni az adossagszolgaltatasi kitelezettségeiket.

Problémat jelent az is, hogy szigortian véve a bed6lési gyakorisagot csak vala-
milyen idészakra lehet szamitani, vagyis a PD"" sem figyelhet6 meg. Tipikusan
legalabb negyedéves iddszakra szokas bedélési gyakorisagot szamitani, ez igy
azonban nem feltétleniil felel meg a point-in-time koévetelménynek. Ennek a ki-
kiiszobolése altaldban valamilyen szakért6i korrekcidval torténik meg.

A becsléshez hasznalt idésor hosszu, vagyis maga a becsiilt PD inkabb TTC-szerd,
de ez nem egyértelmd. Ezért 1ényeges, hogy ezeket a modelleket csak az eszkoz-
osztalyba soroldsokhoz hasznaljuk. Az egyes osztalyok PiT- és TTC-becsléseit vi-
szont a besorolasi modelltél fiiggetleniil kellene megtenni. Ez a két 1épés gyakran
nem valik ketté a hitelintézeti gyakorlatban.

4. OSSZEFOGLALAS

A Vasicek-modell hasznélatakor a hitelkockdzat szamszerUsitésében és a tékeko-
vetelmény szdmitasaban kiilonbozé szinti problémak mutatkoznak. Ezek koziil
az alabbi kettdt érdemes kiemelni:

1) Egyrészt a kozgazdasagi, s6t a statisztikai modell is vallalati portfélikra

alkalmazhat6. Nem vildgos, hogy lakossagi portfoliokra torténd kiterjesztést
hogyan kell elvégezni.

2) Masrészt a Vasicek-modell egyperiédusu modell. A PiT és TTC PD-k fogalma

ésviszonya, valamint akiillonboz6 idészakokbdl szarmazé minta tulajdonsagai
viszont jobban targyalhatok egy tobbperiddust, dinamikus modellben.



A HITELKOCKAZATI MODELLEK ALKALMAZASANAK NEHANY PROBLEMAJA

A madsodik probléma ahhoz vezethet, hogy vélsagban tulbecsiiljiik, fellendiilés
esetén viszont alulbecsiiljiik a csédvaldszintiséget. Az eredeti modell keretei ko-
zOtt maradva, egy egyszerd vallalati példa: valsagban a véllalkozasok tipikusan
csokkentik a hitelalloményukat (B kisebb), mig fellendiilésben inkabb névelik (B
nagyobb). Ez azt jelentheti, hogy a feltétel nélkiili PD, vagyis az ingadozds centru-
ma valsagban kisebb, fellendiilésnél nagyobb.

s

A hitelkockdzat szdmszerUsitéséhez kapcsolodo feliigyeleti elirasok és modellek
bevezetésitkkor mindenképpen pozitiv hatdssal voltak a banki miikodésre. Mos-
tanra azonban a korlataik is nyilvanvaléva valtak. Ugyanakkor szerepiik egyre
fontosabb, hiszen a feliigyeleti vizsgalatok egyik fokusza a tékekdvetelmény meg-
hatérozasa.
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