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A babavard hitel egy uj hiteltermék a magyar piacon, amely egy sajatos timogatasi
forma a gyermekvallalasi kedv el8segitésére. Ez a termékben 1év6 sajatossag azon-
ban 4j kihivasok elé allitotta a bankokat, mégpedig amiatt, mivel a varhat6 pénz-
aramok demogréfiai tényez6ktdl fiiggnek. A szerz8dés szerinti pénzaramokkal
szemben a bankoknak kockazatkezelési és egyéb drazasi okok miatt a ténylegesen
varhatd pénzaramokra van sziikségiik.

Eddig is modellezték, hogy a szerz6dés szerinti torlesztésen felill mekkora addi-
cionalis pénzaramra szamithatnak, azonban azok jellemz8en multbeli adatokon,
tapasztalatokon alapultak. Jelen irasban ismertetiink olyan alternativ médszert,
amely a gyakorlatban is hasznalhatd, alapvetGen a biztositoi szektorban mar be-
valt és alkalmazott, és nem tul bonyolult vagy nehezen értelmezhet6 ahhoz, hogy
azt a bankok a napi miikodésiikbe is be tudjak épiteni.

Ennek a médszernek egyik alapveté eleme a Monte-Carlo-szimuldcid, amellyel a
Koézponti Statisztikai Hivatal adatait felhasznalva becsiilheté a sziiletendé gyer-
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mekek szama, illetve az egyes sziiletések id6zitése vagy éppen a valasok ardnya.
Ezek alapjan pedig el4llithato a becstilt cash flow és amortizacios profil, amelyet
mind a kockdzatkezelés, mind az {izleti teriilet és akar a szamviteli teriilet is fel

tud hasznalni.
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1. BEVEZETO, PROBLEMAFELVETES

A babavard hitel a 44/2019. Kormanyrendelet alapjan nyujtott kolcsoniigylet, en-
nek keretében az ados kiilonboz6 tamogatasokat vehet igénybe a koleson futam-
ideje alatt, amely maximum 20, illetve 23 év lehet. Ez a tamogatdsi forma abban
nyilvanul meg, hogy az adésok (csak hazasparok igényelhetik tovabbi feltételek
teljesiilése esetén) kamattdmogatdst, illetve gyermekvallaldsi tdmogatdst vehet-
nek igénybe. A kamattamogatas lényege, hogy az igényléstSl kezdve egy kedvez-
ményes kamaton kamatozik az tigylet, ami személyi kolcsonok esetén lényege-
sen kedvez8bb a piaci kamatndl, és amennyiben az igényléstél szamitott 5 éven
beliil legalabb egy gyermeke sziiletik a hazasparnak, a kolcson kamatmentessé
alakul. Amennyiben nem sziiletik gyermek, ugy az 5 év alatt kamatkedvezmény-
ként igénybevett dsszeg visszafizetendd, és a hitel piaci kondicidkat vesz fel a to-
vabbiakban. A gyermekvallalasi tamogatds pedig a gyakorlatban részleges vagy
teljes hitelelengedést jelent, ami valdjdban az allam altali részleges vagy teljes el6-
torlesztésként valosul meg. Ez az elsé gyermek esetén még nem jar, a masodik
gyermek esetén el6torlesztésre keriil az aktualis kitettség 30 szdzaléka, harmadik
gyermek esetén pedig a 100 szdzaléka, azaz a teljes Osszeg.

A termékparaméterek rovid és a részletszabalyokat nem teljes korten leiro, fenti
ismertetésébdl is jol latszik, hogy nem mindennapi hiteltermékkel allunk szem-
ben. A termék nem csupan két-, hanem haromszerepl6s: az adds(ok), a bank és az
allam szerzédik. Habdr ilyen termék kordbban is [étezett és 1étezik a piacon, az az
4j elem, hogy az dllam és az adds(ok) altal fizetendd 6sszegek mértéke és idozitése
el6re nem ismert, az egy vagy tobb demografiai eseményhez van kotve.

Mi is a probléma azzal, hogy a pénzaramok idézitése és mértéke nem teljesen
ismert a bank szamara? Alapvetéen a bankoknak ez két aspektusbdl okoz gondot,
az egyik egy kockazatkezelési, mig a masik egy szamviteli probléma.

Kockazatkezelési szempontbol egy bank szaméra minden kamat és t6kepénzaram
mértéke és id6zitése fontos, kiilonosen, ha az egy fix kamatozasu kitettség, mivel
ez kamatkockazatot hordoz. A fix kamatozdsu tigylet esetén bevett piaci gya-
korlat, hogy azt a bankok fedezeti iigylettel, jellemz6éen egy kamatcsereiigylettel
(Interest Rate Swap - IRS) kombindljak, igy csokkentve azt a kockazatot, hogy
egy esetleges kamatemelkedés megnovelné a forrdsok koltségét, a hitel kamata
viszont valtozatlan maradna. Természetesen erre vannak a kamatcseretigylet
mellett mas technikdk is; talan a masik leginkdbb bevélt médszer, hogy a forras,
amelyet a hitel finanszirozasahoz hasznal a bank, maga is fix. Azonban ennek di-
rekt hozzakapcsolasa nem minden esetben torténik meg, csupan portféliéalapon
monitorozzak és mérik a kamatkockazatot.

Fenti megkozelitések azonban egyben megegyeznek: ahhoz, hogy a kamatkocka-
zat szamszerUsithet6 és fedezhetd legyen, a banknak ismernie kell, hogy a fix ka-
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matokat milyen tékekitettségen fogjak szamolni, azaz melyek lesznek a jovébeni
t6ke cash flow-k, hogyan fog kinézni a hiteliigylet tékeamortizacidja. Ez azonban
a hitel indulaskor és futamideje soran nem teljes korten ismert.

Osszefoglalva tehat a fentieket: ahhoz, hogy a bank hatékonyan tudja kezelni a
kockazatait, kiilonos tekintettel a banki konyvi kamatkockazatra, sziikséges is-
merni a hitelek varhaté (és nem a szigortan szerzédés szerinti) pénzaramait.

Szamviteli szempontbdl olyan problémaval szembesiiltek a bankok a termék
sajatos tulajdonsagai miatt, hogy azt konyveikben valds értéken kell értékelni.
A piacon megoszlottak ezzel kapcsolatban a vélemények, de a legtobb érv mégis
amellett szolt, hogy az IFRS-szabalyokkal 6sszhangban igy kell eljarni. A valos
értéken torténd értékelés szitkségessége a kamatszdmitas miatt jelentkezik, az pe-
dig a kovetkezd:

Ugyleti kamat = 5 éves AKK-hozam el6z6 3 havi dtlaga x 130% + 2%

A fenti képletben szerepld 130%-kal valé szorzas miatt a piaci hozamokban torté-
né véltozas mindig felerésitett mértékben hat az tigyfél kamatdra, ez pedig lénye-
gében a tékeattételhez hasonld. A valds értékelés alapvetGen nem lenne probléma
a bankok szamadra, viszont a szamitashoz elengedhetetlen, hogy a varhat6 pénz-
aramokat megfelel$ bizonyossaggal fel tudjak irni. Tovabbi nehézséget jelenthet a
valds értéken torténd értékelés soran a pénzaramok elérejelzése mellett a megfe-
lel6 hozamgorbe és a diszkontdlashoz hasznalt egyéb komponensek meghatéro-
zésa, de jelen irds ezekre nem tér ki.

A varhat6 pénzaramok becslése tehdt elengedhetetlen a kockdzatmenedzsment-
hez és a szamviteli kimutatasok elkészitéséhez, ebben pedig akkor jarnak el
prudensen a bankok, amennyiben egy megalapozott, és minél kevésbé szakért6i
becsléseken alapulé modszertant hasznalnak. Természetesen a banki folyama-
tokban mashol is felhasznalhaté a fenti célokra eléallitott becslés: ilyen lehet a
belsé transzferarazas vagy a kiilonboz6 idétavokra késziil6 tizleti tervezés.

2. AZEDDIGI PIACI GYAKORLATOK ES AZOK BUKTATOI

Mivel 4j termékként jelent meg a piacon a hitel, amelynek jovébeli kifizetései, az
azokhoz kapcsolodo kockazatok alakulasa és még maga a lejarat is demografiai
valtozok fiiggvénye, a bankoknak a babavaro rendelet alapjan sajat megoldasok-
kal kellett el6allniuk a hitelportfdli6 kifutasanak el6rejelzésére.

Eddigi tapasztalataink alapjan hangsulyozzuk, hogy nincs egyetlen j6 megoldas,
hiszen minden esetben mérlegelni kell a pénzintézet méretét, komplexitasat és
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az ezekhez kapcsolddé koltség-haszon elvet. Ugyanakkor szemléltetés céljabol a
piacon latott két példan keresztiil mutatjuk be az egyes hianyossagokat.

2.1. Babavarohitel-kitettség és cash flow modellezése
determinisztikus szcenariokészlettel

Els6 példankban a hitel lefutdsanak modellezéséhez el6re elkészitett, szakértdi
alapon kivalasztott ,,legvaloszint(ibb” szcendriokat alkalmaztak. A szcenariokész-
lethez a stlyokat is szakértdi modon hataroztak meg multbeli pillanatfelvétel,
azaz ,stock” tipust adatokkal alatdmasztva.

Az ilyen tipust megkozelités esetében 3-5 szcenariot hasznalnak, amelynél jellem-
26, hogy a szcenariok kimenetelei nem fedik le a teljes lehetséges eseményteret, igy
az alkalmazott stlyok sem lehetnek megfeleléek. Tipikusan kimarad6 kimenetel a
szintén demografiai esemény, a valas bekovetkezése, még ha szakértéi alapon nem
is tlinhet logikus Iépésnek hivatalosan elvalni és ezzel lemondani a babavaré hi-
tel pénziigyi elényeir6l. Ettél fiiggetleniil nem mehetiink el amellett, hogy a 2019.
évben a hazassagkotések szama kiugro volt az el6z6 évekhez képest, amelyek tar-
tossagarol nem rendelkeziink ismeretekkel, a varhato élettartamukkal kapcsolatos

feltételezésiinket a demografiai paraméterek becslésénél részletezziik.

A determinisztikus szcendriok meghatarozzak a gyermekek szamat és a sziiletés
idejétis. Tovabbi pontatlansagot vihet a modellbe, ha az életkorbol fakadé kiilonb-
ségeket a sulyok szakért6i korrekcidjaval probaljak megragadni. Mivel a babavaré
hitelek esetében nem rendelkeziink megfelelé hossztisagu termékspecifikus id6s-
orral, ezért a modellbe vitt, 6sszead6do szakértdi pontatlansagok mértékére vo-
natkozoéan nem allnak rendelkezésiinkre adatok.

A modell legfébb gyengesége tehat a statikussag és a hianyzo trajektoériak jelen-
tds ardnya. Utobbi megoldasa, azaz még tobb determinisztikus szcendrié felirasa
azonban lényegesen novelné a sziikséges manudlis munkavégzést, mig az ezekhez
kapcsolddo sulyokat tovabbra is a banki szakértéknek kellene meghatarozniuk,
és azokat rendszeresen feliilvizsgalniuk. Tovabba a megkozelités nem ad lehetd-
séget a bank sajat megfigyeléseinek gyors beépitésére, a belsé adatokon alapuld
kovetkeztetések a részparaméterek széles korti feliilvizsgalatat kovetelnék meg
minden alkalommal.

Mint azt a késébbiekben sajat megkozelitésiink esetében bemutatjuk, korcsopor-
tonkénti adatokbdl kiindulva, az eseménytér minél teljesebb koru lefedettségét
szimuldci6val lehet a legkevesebb manualitds — és az ebbdl eredé emberi hibak
- bevonasaval biztositani, ahol a stlyok szakért6i meghatdrozdsa helyett azok az
eloszlasbdl implicite eléallnak.
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2.2. Babavarohitel-kitettség és cash flow modellezése
egyetlen szakértéi szcenarioval

A misik szakért6i megkozelités esetében csupan egyetlen szcendriobdl, egy szak-
ért6i lefutdsi jelleggorbébdl indulnak ki az ezt a mddszertant alkalmazé pénz-
intézetek. Az el6z6 megkozelitéshez képest az az elénye, hogy az egyetlen gérbe
meghatdrozasanal feltételezik, hogy az minden kimenetelt tartalmaz, és a varha-
to vilagallapotok és meglévd ismeretek alapjan szakértéileg az a legvaldszintibb
kompozitkimenetel.

Tovébbi elénye a modszernek, hogy az atsulyozasa egyszert és gyors, egyszeriien
a szakértok eltéritik a gorbét az uj, legvaldszinlibb kompozitkimenetelek iranya-
ba. A modell pontatlansagat visszamérés hianyaban nem ismerjiik, azonban a
modszer egyszertisége az egyik legnagyobb hatranya is: az eredmények nagyfoku
szakért6i szubjektivitason alapulnak, objektiven harmadik fél szamara kiindulasi
adatokbdl nem reprodukélhatdk, valamint a portfélié korosodasaval, szerkeze-
ti atalakulaséval egyre nehezebbé valik egyetlen szcendridba striteni egy teljes
portféliéra alkalmazandd szcenariot és az ehhez tartozd lefutast.

Ezzel megné a kulcsemberkockazat, a modellhez kapcsolédé modellkockazat,
valamint mtikodési kockdzat, amelyek magasabb komplexitasu pénziigyi intéz-
mény esetén mind tlrt és csokkentendé kockdzatokként vannak nyilvantartva.
Eppen ezért megltdsunk szerint ehhez a modellhez képest is egy szofisztikéltabb
megkozelités iranyadba valé elmozdulds megéri a belefektetett energiat, azaz a
koltség-haszon elvii javitds és fejlodés feltételezésiink szerint az ettél a modellt6l
vald eltérés esetén is megvaldsithato.

3. EGY UJ MEGKOZELITES

A babavaro6 hitel modellezési kihivasaira valaszul eleinte csak a bankszektor
altal mindaddig nem hasznalt demografiai paraméterek becslésénél jott szo-
ba aktuariusok bevondsa. A babavard hitelhez sziikséges statisztikai repertoar
ugyanis sokban hasonlit a sziiletési biztositasok arazdsaban és értékelésénél al-
kalmazottakhoz. Az ilyen biztositasok nem tul gyakoriak ugyan (és akkor is in-
kabb éltaldnos egészségbiztositasi csomag részeként vagy csoportos fedezetként
jellemz8ek), de példaul akdr Magyaroszagon is elérhet6ek egyéni sziiletési élet-
biztositasok.

Hamar nyilvanvaléva valt azonban, hogy nem csupan a demografiai ismerete-
ikkel, hanem az addig jellemzGen biztositasi kotelezettség oldalon alkalmazott
cash flow-modellezési gyakorlatukkal és a tobbek kozott viszontbiztositasi szer-
z6dések arazasara haszndlt sztochasztikus demografiai modellek hasznalataval is
jelent6sen javithatd a babavard hitelek értékelése.
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3.1. A cash flow-modellezés aktuariusi gyakorlata

A biztositasi szektor kockazatkezelési folyamataiban hagyomanyosan a Szolvencia
2 (Iényegében a Bazel I1I-mal ekvivalens tékemegfelelési keretrendszer) bevezeté-
séig a céltartalékok kaptak sokkal nagyobb fokuszt, amelyek cash flow-becslésen
alapultak, mig a bankszektor esetén az IFRSg bevezetéséig az IAS39 nem tette
szitkségessé a teljes tigyleti cash flow felirasat az értékvesztés elszamolasdhoz, mi-
vel arra csak objektiv evidencia megléte esetén volt sziikség.

A biztositoknak a biztositasi kockdzatokra képzett, un. technikai céltartalékok
(technical provision) médszertanai gyakran évszazados multra tekintenek vissza.
Példaul az 4j tizlettel kapcsolatos szerzési koltségekre képzett, negativ tartalék-
korrekcid (n. ,zillmerezés®”) — lényegében aktivalt szerzési koltségek kimutatasa
negativ kotelezettségként implicit eszkoz helyett — alapjait még August Zillmer
német aktudrius fektette le 1863-ban(!), és alkalmazasa lényegében véltozatlan
formaban még ma is bevett gyakorlat sok magyar biztositondl. Egy masik, az Gn.
IBNR- (incurred but not reported — bekovetkezett, de be nem jelentett) karokra
képzett céltartalék napjainkban is leggyakrabban hasznalt médszertanat pedig
még 1934-ben fektették le3

Ezen céltartalékok meghatdrozasanak altaldnos jellemzdje, hogy valamilyen
becsléssel él a varhato jovébeni kifizetésekre (E[K]), és (esetlegesen) a még varhatd
jovObeni bevételekre (E[B]), majd ezek kiilonbségeként hatirozza meg a mérleg-
ben képzendé kockazati tartalékok mértékét (E[K] - (E[B]).

A biztositasi szektor alapveté kockazatkezel6inek, az aktudriusoknak erdésen
absztrakt matematikai irdnyultsdga sokdig biztositani tudta, hogy mind a bevéte-
lek, mind a kiadasok - azaz 1ényegében az tigyleti pénzaramok - becslése zart for-
mulakkal, fliggvényszerten felirva nem tal szamitasigényesen biztositott legyen.
Az egyszertsitéseket lehetdvé tette az is, hogy a biztositocégek altal a kdnyvekben
kimutatott kotelezettségek (biztositastechnikai céltartalékok) még a hosszu leja-
rati megtakaritdsi termékeknél is egyszertien az igyfél mindenkori szdmlaérté-

kével volt egyenl®.

AlapvetGen tobb jelenség az 1990-es évekre mégis életre hivta a kifinomultabb
cash flow-modellezés igényét a biztositasi kockazatkezelési teriileten:

1) Az életbiztositas hosszu tavu lizlet, emiatt bizonyos paramétereknek az ered-
ményre gyakorolt hatdsat egyszert heurisztikus médszerekkel nem mindig
lehet pontosan megéllapitani.

2 https://en.wikipedia.org/wiki/Zillmerisation

3 TARBELL, THOMAS F. (1934): “Incurred But Not Reported Claim Reserves.” Proceedings of the
Casualty Actuarial Society. Vol. XX, 275.
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2) Migabankszektorban az eszkdz- és a forrasoldal ,,kiilon életet é17, addig az élet-
biztositdsban a szerz6ddk szintjén van kozvetlen kapcsolat az eszkoz és a forras-
oldal kozott, ami kihivasokat jelent a jovébeni kotelezettségek pontos becslésé-
ben: a kotelezettségoldali pénzaram hat az eszkdzoldali pénzaramra és viszont.

3) Az életbiztositas a kezdetektdl fogva — mar joval azel6tt, hogy ezeket nevén
nevezték volna — egzotikusabb bedgyazott derivativakat tartalmazott. A so-
kak altal ismert standard, Gn. ,vegyes életbiztositas™ is egy komplett reper-
toart vonultat fel az egzotikusndl egzotikusabb garancidkbol és opciokbol.
Ezekre néhany példa:

a) A befizetett dijak® egy részébdl képzett szamlaértékre garantalt hozam
(Gn. technikai kamat), ennek idészakos, folyamatos jovairasa.

b) Garantalt lejarati 6sszeg a tartam (futamidd) végén.

¢) Garantalt ,repurchase price”, azaz lehivasi vagy visszavasarlasi érték
a mogottes eszkozok teljesitményétél fliggetleniil, az tigyfél mindenkori
szamlaértékének egy elére ismert, minimalis részére (ami raaddsul néve-
kedhet is a tartam soran). Az iigyfélnek tehat eladasi opcidja van a biztosi-
téval szemben.

d) A garantdlt hozamon felill elért éves hozam (tin. ,,tobblethozam”) jelentds
részének (80%-90%-anak) visszajuttatasa az tigyfeleknek, majd ennek a
tobbletnek az eredetileg garantalt hozamrataval valé automatikus felka-
matoldsa a tartam végéig (Un. ,,ratchet™), ezzel a garantalt lejérati szolgal-
tatast és a garantalt visszavasarldsi értéket is novelve.

e) Dijmentesitési opcio: 1ényegében egy bedgyazott swaptiontigylet, amikor
az tgyfélnek ugyan kotelezettsége van arra, hogy jovébeni befizetéseit egy
elére rogzitett, fix kamaton befektesse, de egy szintén rogzitett dijért ebbél
»Kkiszallhat”.

f) Kockazatelbiralas nélkiili biztositasiosszeg-emelés (Guaranteed Insura-
bility Option - GIO).

Teljesen nyilvanvald, hogy e jelentds szamu és gyakran jelentds sulyd garanci-
ak mérése rendkiviil komplex feladat. Lényegében a tudomanyos cikkekben leirt
elemzéseken kiviil a gyakorlatban évtizedekig sokaig komolyabb kisérlet sem to6r-
tént ezek értékének mérésére. Mivel e kockazatok mérve nem voltak, fedezésiikre
komolyabb fedezeti tigylet sem johetett széba, igy ezek a kitettségek lényegében
un. ,,unhedged exposure”-ként voltak ott szinte minden nagyobb biztositénal.

4 A vegyes biztositas (angolul endowment) mind a tartam alatt bekovetkezett haldl, mind a lejarat
elérése esetén az el6re meghatarozott szerz6déses 6sszeget fizeti ki.

5 A biztositasi szektorban dijnak neveznek minden tigyféloldali cash flow-t, igy példdul a megtaka-
ritasi termékekre befizetett depozitokat is.
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Az 1990-as évekre azonban a személyi szamitogépek elterjedésével és szamitoka-
pacitasuk megsokszorozddasaval nyilvanvaléva valt, hogy a tovabbi ragaszkodas
ezen formalizalt, régi gyakorlatokhoz, egyszerisitésekhez konkrét versenyhat-
ranyt fog jelenti a késén kapcsold piaci szerepl6knek.

Megjelentek az els6 PC-re elérhet6 (liability) cash flow-modellez6 szoftverek: Bacon
& Woodrow Prophet vagy Tillinghast TAS. Segitségiikkel nem csupan az addig tel-
jesen zart képletekkel operald drazds, hanem a tartalékok és a portfolidértékelések
modszertana is kvantumugrast tudott végrehajtani. Ennek hatdsara hamarosan a
termékinnovacio ttjaba sem a zart képletek altal felallitott korlatok, hanem egyre
inkabb az informatikai rendszerek fejlesztési igényei alltak.

A jelent8sen megnovekedett szamolokapacitas és a modellezési eszkoztar fejlédé-
se oda vezetett, hogy az 1990-es évek végére a ,kockds papir” alapti modellektél
a biztositok eljutottak a havi felbontast, valoszintiséggel sulyozott pénzaramok
szerz6désszintli projekcidjdig, mindezt sok helyiitt sztochasztikusan, tobb ka-
matpalya szerint, Monte-Carlo-szimulacidval is kiértékelve.

Az els6 alkalmazasok a szokdsos pénziigyi eldrejelzéseken és a termékarazdson
tal f6leg az ALM-teriileten jelentkeztek mdr az 1990-es években; ennek ellenére

a folyamatot még ma is a jelentds egyszerusités jellemzi, és a kockazat megfeleld
mérése és kezelése helyett ma is inkabb az elkeriilést valasztjak a biztositok.

Erdekes médon a magyar (élet)biztositoknal a komplex kotelezettségoldali mo-
dellek ellenére sem valt bevett gyakorlattd az eszkozoldal hasonlé szintti modelle-
zése. Ennek oka foként abban keresendd, hogy a magyar biztositok eszkozoldala
a bevallalt egzotikus bedgyazott garanciak ellenére sem tdlsagosan ,izgalmas”;
javarészt allampapirokbdl vagy unit-linked eszkézalapokbol all.

4. VARHATO ERTEK BECSLESE MONTE-CARLO-SZIMULACIOVALS

Szimulaciokbol valo kiilonféle statisztikai becslések végzése nem ujkeletii dolog,
tobbek kozott mar Neumann Jdnos is foglalkozott vele az 1940-es években. Neu-
mann volt az elsé, aki digitalis, programozhaté szamitégépen (az ENIAC-on)
Monte-Carlo-szimul4cidkat futtatott” Ujabb 16kést alkalmazdsuknak és széles-
kort elterjedésiiknek a napjainkra megnovekedett szamoldkapacitdsok adtak.

A Monte-Carlo-modellek sztochasztikus szimulaciok, azaz alapesetben ugyanazt a
szimulacidt tobbszor is ugyanazon bemenettel elvégezve, nem ugyanazt a végered-

6 A fejezetben részben tdmaszkodtunk a Statisztikai Szemle 2012. juniusi szimdnak a témaban
megjelent cikkére, |. KEHL DANIEL (2012): Monte-Carlo-mddszerek a statisztikdban. Statisztikai
Szemle, 90(6), junius, http://www.ksh.hu/statszemle_archive/2012/2012_06/2012_06_521.pdf.

7 https://permalink.]lanl.gov/object/tr?what=info:lanl-repo/lareport/LA-UR-88-9068.
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ményt kapjuk. Ha a kimenetek nem determinisztikusak, az a gyakorlatban nem-
kivanatos eltéréseket okoz; példaul egy valosérték-szamitas konyvelésének anali-
tikus egyez6ségét boritja fel, vagy az auditor szdmara okozhat problémékat (Un.
SL-GL-eltérés) vagy akar meg is haladhat egy bizonyos auditmaterialitsi szintet.
A nem determinisztikus kimenetek ezen kiviil jogi nehézségeket is okozhatnak.
Németorszagban jo egy évtizede fuzzy logic, illetve kdoszelmélet alapu egészség-
uigyi kockdzatelbiralasi algoritmusokat kellett ,,lebutitatnia” egy vezeté aktudrius
tandcsadd cégnek, mert a peres iigyekben a birésag nem tudott mit kezdeni a
scoringmodellek azon tulajdonsagaval, hogy ugyanaz a bemenet nem garantaltan
adta ugyanazt a kimenetet.

A babavard hitel modellezése természetesen ennél joval egyszer(ibb algoritmus,
de ezek a nehézségek ugyanugy jelentkeztek, hiszen gyakran sem a szdmvitel, sem
a feliigyelet, sem a kiilsds auditor mddszertana nincs felkésziilve a fenti jelenségre.
A probléma - a szamviteli teriilet és az auditor jobb belatésra birdsan tul - tobb-
féle modon is kezelhet6 és kezelendé is.

AlapvetSen két feladatot kell megkiilonboztetniink:

1) Szeretnénk, hogy ugyanazon inputadatokbdl - egyéb paraméterek valtozat-
lansaga esetén — determinisztikusan ugyanazt az outputot kapjuk.

2) Szeretnénk altalaban is csokkenteni a ,,szimulaciods zajt™; konkrétan a varian-
cia cs6kkentése a célunk.

A kovetkez6 fejezetekben ezekrél ejtiink par szot.

4.1. A varhato érték becslése
A babavard hitel készpénzaramainak becslése is egy olyan varhato érték keresé-
se, aminek formalizalt felirdsa egyenértékii egy integraldssal. Ha g(x) jeloli az X

véletlen valtozé striiségfiiggvényét, akkor a h(x) transzformalt véletlen valtozd
varhat6 értéke nem mds, mint:

i = E[h(0)] = f h(x)g(x)dx

Belathato, hogy egy X eloszlasabol vett véletlen minta és a fenti fiiggvénybdl sza-
molt atlag a y torzitatlan becslését adja, ha n — co:

n
1
=) RO >
i=1

ahol X, jeloli az i. mintaelemhez tartozé véletlen valtozot.
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4.2. A szimulacio eredményeinek reprodukalhatésaga

Ahogy a bevezetdben emlitettiik, a Monte-Carlo-szimuldcidk soran alapesetben a
szimuldcidkat ujra és tjra valtozatlan bemenetekkel elvégezve nem ugyanazokat
a kimeneteket kapjuk. Probléma lehet az is, hogy a kiilénb6z6 programnyelvek
és architektirdk véletlenszam-generaldsi algoritmusainak mindsége jelentdsen
eltérhet. A multban éppen a MS Excel véletlenszam-generdl6 algoritmusait érte
szamos (jogos) kritika.?

Amennyiben célunk az, hogy a Monte-Carlo-modell minden platformon kon-
zisztensen ugyanazon eredményeket produkalja, ugy arrdl kell gondoskodnunk,
hogy a megfelel6 méretli (és mindségli) véletlenszam-mintat elére legeneraljuk,
majd ezt eltaroljuk. A CF-projekcié minden lépésében és minden kontraktusra
szitkségiink van (legalabb) egy véletlen szamra. Egy 10 ezres allomanyon a kb.
280 hénapos idétavra mar 2,8 millié véletlen szdmot elhasznalunk, és ez még csak
egyetlen sztochasztikus szcenarid, ami 100 szimulaci6 esetén mar 280 millids el6-
re legeneralt véletlen szamot jelent. Ennek taroldsi igénye duplapontos (8 byte mé-
retti) lebeg6pontos értékre kb. 2,1 gigabyte!

Nyilvanvald, hogy mindez még a mai nagy kapacitdsu hattértarak esetén is ne-
hézségeket okoz. Két megoldas is szoba johet: az egyik csak azonos architektura
esetén alkalmazhatd, rogzitett random seedek hasznalata, ahol a szimulacié so-
ran mindig ugyanazokat a (pszeudo) véletlen szdmokat generaltatjuk le. A masik
eljaras pedig a kovetkez6 fejezetben ismertetett mddszertanok valamelyikének
visszavezetése magukra a szimulacidban felhasznalt véletlen szamokra.

4.3. Szimulacids zaj csokkentése

A modellezés sordn célunk az is, hogy a varhat6 értéket minél pontosabban és
minél kisebb variancidval eldre jelezziik - fiiggetleniil attdl, hogy el6re generalt
véletlenszam-halmazt hasznalunk-e vagy sem.

A Monte-Carlo-becslés variancidja a szcenariok szdmatdl, a g(x) stirtiségfiiggvény
alakjatol és a legeneralt véletlen szcendriok szamatdl fiigg. A variancia tehat a
véletlen mintdk darabszdmanak novelésével elvileg egyszertien csokkenthetd, de
ez meglehetdsen szamitdsigényes: a szimulaciok szamat n-nel jelolve, a centralis
hatéreloszlas-tétel értelmében a széras csak o(y/n) sebességgel csokken, mas-
képpen fogalmazva, a szoras tizedelése érdekében a szcendriok szamat mindig kb.
100-szorosara kell névelniink. Tébb szcenarid viszont a futasidd jelentés noveke-

8 Err6l bdvebben ldsd: http://www.pucrs.br/ciencias/viali/tic_literatura/artigos/planilhas/
gmelard_csda23.pdf.
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dését okozza: egy 10 ezer kontraktusbol allé allomany 100 sztochasztikus szcena-
rié mentén torténd kiértékelése egyenértékidi 1 millié szerz6dés determinisztikus
értékelésével.

A Monte-Carlo-médszer konvergencidja tehat nagyon lassa, ezért joggal meriil
fel az igény, hogy a becslési hibat egyéb mddszerekkel csokkentsiik. Erre szeren-
csére szamos modszer létezik:

1) importance sampling (fontossagi mintavételezés),
2) stratified sampling (rétegz6 mintavételezés),

3) control variates (ellendérzd véletlen valtozok),

4) antithetic variables (ellentétes valtozdk).

Ezek koziil most az utolsé harmat mutatjuk be, amelyeket részben a gyakorlatban
is felhasznaltunk.

4.3.1. Rétegz6 mintavétel®

A rétegz6 mintavétel (,,stratified sampling”) 1ényege, hogy a becsiilt valdszintiségi
valtozo eloszlasfiiggvényét homogén rétegekre bontja, és ezeken a kis részvari-
anciaju rétegeken beliil olyan ardnyban vesz mintakat, amennyire heterogén az
adott réteg. Példaul ha az

folf(x)dx

integralt szeretnénk kiszamolni Monte-Carlo-szimuldciéval, és tudjuk, hogy a
fiiggvény kozel konstans a [0;%%] intervallumon, akkor elég lehet akar csak egy
mintaelemet generalni onnan, mig az sszes tobbit a nagyobb szdrasu [¥;1] in-
tervallumbol.

A modszer altalanosan a kovetkez6képpen néz ki: felosztjuk az Q eseményteret
Qy, ..., 8, diszjunkt particiokra gy, hogy Ule Q; = Q. Ezeket hivjuk rétegek-
nek. A j. rétegbdl n, darab mintdt vilasztunk, és azok dtlagdt véve, rétegenként a
feltételes varhato értéket becsiiljiik, azaz

e = E[X1Q].

A varhat6 érték becslését pedig ezekbdl kapjuk a teljes varhatd érték tételébdl,
vagyis p.-vel jelolve a j. réteg valoszintiségét:

9 https://www.math.arizona.edu/~tgk/mc/book_chaps.pdf
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Hiétranya a médszernek, hogy ismerni kell a rétegek valoszintiségét. Ugyanakkor
erre maga a Monte-Carlo-modell tud adni kielégité becslést. Ha egyszer lefuttat-
juk akkora szcendriészamra a modellt, amelyrél indokolt azt gondolni, hogy a
kapott eredmény a valds eloszlast adja vissza, akkor ebbél mind a homogén cso-
portokat, mind az azokbdl kialakitott rétegek valdszintiségeit is megkaphatjuk.
Ennek feltlvizsgalata azonban id6rdl id6re erésen ajanlott.

A rétegekhez tartozo mintaelemszam megvalasztdsat kimeritGen vitatja a hi-
vatkozott irodalom. A babavaré hitel szempontjabol ismét a koltség-haszon elv
szerint érdemes megfontolni ezen moédszer alkalmazasat. Egy kézenfekvé imple-
mentacidt azonban megemlitiink. Kénnyen megkapjuk ugyanis annak a valdszi-
nuségét, hogy a 60. honap el6tt nem sziiletik meg az elsé gyerek. Ennek a szcend-
ridnak a szordsa gyakorlatilag nulla, hiszen 60 honapig a kedvezményes torlesztés
szerinti cash flow-t kapja a bank, utana pedig a piacit (itt feltessziik, hogy a kama-
tokat és a valast determinisztikusan szamoljuk). Tehat ebbdl a szcenariébol elég
egyet generalni, ennek a cash flow-jat stilyozzuk a kiszamolt valészintséggel és a
tobbi N - 1 szcenaridt mar ugy generaljuk, hogy legaldbb egy gyermek sziilessen
a 60. honap elétt. Igy két réteggel szamolhatunk, és a varianciét csdkkentettiik
azaltal, hogy tobb mintaelemet kapunk a nagy variancidja rétegb6l.

4.3.2. Kontroll véletlen valtozdok

A kontroll véletlen valtozok (,,control variates”) mddszertana akkor hasznalhaté,
ha az adott X véletlen valtozéra alkalmazott valamilyen ismeretlen E[Y] varhatd
értékl numerikus modell (h(x)) varhato értékét egy egyszeriibb ¢*(X) modellel is
meg tudjuk becsiilni (ez az tn. ‘control variate’), amire:

ElZ] =g ()

az ismert varhato érték. Ekkor az ismeretlen (mm,) varhaté értéket kiszamolhatjuk
az alabbi médon:

my = my_z + E[Z],

azaz a killonbségek varhaté értékével korrigalva, azokat pedig mintavételezéssel

becsiilve. Belathato, hogy m , , variancidja nem mas, mint:

(Y-2)

Var[Y —Z] Var[Y] + Var|Z] — 2Cov[Y, Z]

Mey_ = =
Y-2) n n
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Ebben az esetben, ha a Z valoszintségi valtozo pozitivan korrelal az Y valtozdval,
és:

2Cov[Y,Z] > Var|Z],

akkor a Var[m, ] csokken. Ez azonban csak akkor kifizet6d6, ha a g*(X) modell-
bél szarmazo varhato érték (vagy annak becslése) rendelkezésre all. A babavard
hitelek modellezése esetén inkabb az elre generalt véletlenszamok mindségének
javitasara johet szoba e technika.

4.3.3. Ellentétes valtozok

Legyenek X és Y valamilyen val6szintségi valtozok. Egyiittes variancidjukat a va-
riancidjuk 0sszege és a kovariancia mértéke hatdrozza meg:

Var[X + Y] =Var[X]+ Var[Y] + 2Cov[X,Y] = Var[X] + Var[Y] + 2px yoxoy.

Az egylittes variancia akkor kisebb a részvariancidk osszegénél, ha p,  korreld-
cids egyiitthaté negativ. Ha tehat a szimuldci6 soran olyan véletlen valtozdkat
hasznalunk, ahol a kovariancia negativ, akkor az egyiittes variancia csokkenthetd
ahhoz az esethez képest, amikor a véletlen valtozok kozott nincs korrelacio. Lé-
nyegében ez az alapétlete az ellentétes valtozok (antithetic pairs vagy variables)
modszerének.

A Monte-Carlo-szimulaciéban a keresett varhaté érték becslése egyenletes elosz-
lasa U(0, 1) valtozdk valamilyen fliggvénye lesz (ebbdl az eloszlasbol generaljuk a
véletlen szamokat):

ElX] = h(Uy, Uy, ..., Up).
Legyen ennek antitetikus becslése:
ElY1=h(1-U,1—=U,,..,.1 =U,).

Belathatd, hogy a két fenti valdszintiségi valtozé eloszlisa megegyezik, és a kettd
kozotti kovarianciara

Cov [E[X],E[Y]] = Cov[h(Uy, Uy, .., Up), R(1 = Uy, 1 — Uy, .1 — U)] < 0,

amennyiben a h fliggvény monoton.”

10 http://www.ksh.hu/statszemle_archive/2012/2012_06/2012_06_521.pdf.
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A gyakorlati alkalmazds rendkiviil egyszer. A szimulacidhoz sziikséges n min-
taelemet ugy generaljuk le, hogy n/2 darabot az egyenletes eloszlasbdl vesziink, a
maradékot pedig ezen elemeknek rendre 1-bél valé kivonasaval képezziik. Igy a
becslés variancidja alacsonyabb lesz, mintha valtozdink fliggetlenek lennének. és
a szamitasi id6 sem nétt (s6t, a kivonds még jelentdsen gyorsabb is, mint a vélet-
lenszam-generalas).

Az ellentétes valtozok modszere a kontroll véletlen valtozék médszerének azon
specialis esete, ahol a linearis korrelaci6 -1, igy a varianciacsokkenés mértéke a
lehet6 legnagyobb. Ennek ellenére a szakirodalom a két mddszertant jellemz8en
ktilon-kiilon targyalja.

4.4. Babavarohitel-kitettség és cash flow modellezése
Monte-Carlo-szimulacidval

A szakért6i megkozelitéstdl eltéré6 modon, bizonyos demografiai ismérveket valé-
szinliségi valtozokként kezelve modelliinkben szimulaciéval allitottuk el6 a pénz-
aramlasokat, azaz a cash flow-kat (CF). Jelolje X t(i) az i. szerz6dés pénzaramlasat
a tidépontban. Ekkor m darab szerz6dés esetén a hitel pénzarama a t idépontban

m

CF, = Z X0,

i=1

A bank - a korabban mar kifejtett célokbdl - elére szeretné jelezni a CF-
folyamatot. Ebben a szakaszban azt mutatjuk be, hogyan lehet megkozeliteni a
CF, értékek becslésének problémajat.

Egy ugyfélhez tartoz6 pénzaramot — tehat X t(i)-t - a kovetkez6k hatarozzak meg:
« Hogyan alakulnak a kamatok?

o Torténik-e el6torlesztés?

« Hany gyerek sziiletik, és mikor sziiletnek?

o Torténik-e valas, és ha igen, mikor?

Ezek fényében az Xt(i) folyamat tulajdonképpen 4 folyamat fliggvénye: kamat-
folyamat (r, a hitel aktudlis kamata), igyfél dltali el6torlesztés™ iddpontja (z;: ¢,
ha t id6pontban az tigyfél minden tartozasat visszafizette — ez végtelen, ha nem
tortént elétorlesztés), gyermekek szdma (G), vélds indikatora (D). Ha ezeket a

11 Megkiilonboztetjiik az tigyfél altali el6torlesztést és az allam altalit. Az dllam dltali eltorlesztést
a G, folyamat egyértelmtien meghatarozza. Mivel azonban az tigyfél is barmikor el6térleszthet,
ezért ezt is figyelembe vessziik a modellben.
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folyamatokat ismerjiik az i. tigyfélre, akkor a torlesztés menetét egyértelmien fel
tudjuk irni, azaz

Xt(l) = f(rt' th Tt’ Dt):

ahol f a hitel feltételrendszerét irja le. Minél tobb paraméter hatarozza meg a fo-
lyamatot, annal inkabb indokolt a Monte-Carlo-szimulacié alkalmazasa. Minden
szerzédésre legeneraljuk az azt meghatdrozé folyamatokat, majd hozzarendeljiik
az ligyfél cash flow-jat. Igy azonos eloszlasbol vett fiiggetlen mintdkat tudunk el6-
allitani, amelyek 4tlaga a centrélis hatareloszlas tétel szerint konvergal az eloszlas
varhatd értékéhez.

Természetesen a gyakorlatban nem érdemes mind a négy folyamatot sztochasz-
tikusan generdlni. Ez indokolatlanul bonyolult modellt eredményez, ami a futas-
idét is nagysagrendekkel megnovelheti, és nem teljesiilne az elvart koltség-haszon
elvi javulas és fejlédés. A kamatfolyamat esetében példaul megfelel6 megoldas
lehet, ha az 5 éves forwardratakat hasznaljuk ahelyett, hogy minden szcenari6-
ban uj folyamatot generdlnank, azaz a kamatpalyakra a spot hozamgorbébél sza-
molunk forwardratakat, ami transzparens és reprodukalhaté egyszersitést tesz
lehetdvé.

Az tugyftél onkéntes elStorlesztését és a valast is elégséges és célszert determi-
nisztikusan beépiteni a modellbe, mert ezek egyszer bekovetkezd események, igy
ezekre elég a valdszintségiikkel stlyozni a cash flow-t. Az tigyfél 6nkéntes el6tor-
lesztése egy kamatmentes hitel esetében, a pénz idértékét és egyéb befektetések
alternativakoltségeit figyelembe véve, nem racionalis viselkedés, igy alapesetben
az ilyen tipusu, azaz dnkéntes és nem demografiai eseményt6l fiiggd, az allam
altal fizetett elGtorlesztési rata 0%. A valas esetében a modell egyik fontos inputja
a hazassagkotés datuma, a kumulativ valasi valdszintséget a trajektoridk mentén
mar a hitelfolydsitds és hazassagkotés kozott eltelt idével korrigalva 4llitja be az
algoritmus.

A gyermekvallalas beépitésénél azonban a sztochasztikus megkozelités nem ke-
riilhetd el. Lényegesen kiilonb6z6 pénzaramlast eredményez ugyanis az, hogy az
els6 gyermek megsziiletik-e a hitel folydsitasatdl szamitott 60. honapig. Ezen feliil,
ha ez meg is torténik, szamit az, hogy mikor, szamit az, hogy koveti-e az els6t ma-
sodik gyermek, valamint az is, hogy mennyi id6 utan, és igy tovabb a harmadik
gyerekkel. Emiatt nem helyes az az elképzelés, hogy az tigyfelekre egy-egy tipizalt
gyermekvallalast leir trajektoridt rendeliink, és annak megfeleléen szamoljuk ki
a hozzd tartozo6 pénzaramlast, mint ahogy azt tobb piaci szereplé probalta.

Kis eltérés a trajektoriatdl nagyon nagy eltérést tud okozni a pénzaramlasban.

(Példaul, ha egy tigyfélcsoportra azt latjuk, hogy varhatoan az s9. hénapban val-
laljak elsé gyermekiiket, akkor etté]l mindossze elég egy honappal eltérni, és mar
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eleve nem lehet jogosult a par a kedvezményekre. Mikozben, ha megsziiletik id6-
ben az elsé gyermek, az is megtorténhet, hogy par évvel kés6bb mar ki is fut a
hitel, mert esetleg megsziiletik hamar a tovabbi két gyermek.) A csaladtervezés
pedig ennél jéval nagyobb szérast is produkalhat.

Igy az algoritmus a kovetkezd: minden szerz8désre generdlunk n darab G, folya-
matot, ami a gyermekek szamat jelenti a t idépontban. Ehhez hozzarendeljiik a
megfelelé cash flow-t, amit pedig stlyozunk a valds és el6torlesztés valoszint-
ségével. Ezeket a szcendridkat atlagolva kapjuk meg a becslést a varhaté értékre.

4.5. A becslés pontossaga

Nem szabad azonban megfeledkezniink a becslés pontossagarél sem, azaz arrdl,
hogy a szcendriok szamat, n-t hogyan vélasszuk meg, valamint milyen megbizha-
tosagot kapunk n fliggvényében. Természetesen minél nagyobb az n értéke, annal
kisebb az atlag szérasa. Ugyanakkor felmeriil a kérdés: hogyan éllapithatjuk meg
a szOrds nagysagat, ha magat az eloszlast nem is ismerjiikk? Ezt kétféleképpen lehet
kikiiszobolni. Az els6 - altalunk kevésbé preciznek tartott — mddszer az, hogy
jelentdsen nagy szamu szcendridkra futtatjuk a modellt. Errél feltételezziik, hogy
mar elég kozel van a valddi eloszlashoz ahhoz, hogy ennek tapasztalati szorasat a
valddi eloszlas szorasanak tekinthessiik. Ezzel persze az a probléma, hogy 6rdogi
korbe keriiltiink: mekkora legyen ez a ,jelent6sen nagy szam”?

A masik megkozelités a széras vizsgalatdra, hogy a mintakat elemezve megnéz-
ziik, tipikusan mely hdnapoknak lesz nagy a tapasztalati szoérasa. Ezekre a hdna-
pokra definici6 szerint — ha kiszamolni nem is tudjuk - megbecsiiljitk a szérasat.
Jeldljiik az tigyfél lehetséges torlesztd részleteinek halmazat a ¢ idépontban F -vel.
Ekkor

E[Xgi)] _ Z pr-fo

fEF;

E[x97] = > o

fEF;

Természetesen a f6 nehézséget a valdszintségek felirasa jelenti. Szemléltetd példa-
ként felirjuk annak a valdszintségét, hogy képzeletbeli iigyfeliink a 65. honapban
piaci torlesztorészletet fizet. Ez akkor valdsul meg, ha az els6 6o honapban nem
sziiletett gyerek, és az adésok nem véltak el, vagy a megel6z6 64 honapban vala-
mikor elvaltak:

64
Ppiaci = (1 - pv)64 ' (1 - p1)60 + Z(l - pv)i Py

i=1
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Itt az a Iényeg, hogy fels6 becslésre torekedjiink. Sem a gyermeksziiletési vald-
szintségek, sem a vélas valdszinlisége nem térnek el egymastdl tulsagosan, igy
azokat lehet egyetlen rataval helyettesiteni az egyszerlibb szimolas érdekében.
A cash flow-elemeket is 9ssze lehet vonni: példaul a 65. honapra a cash flow egy
tigyfél esetében lehet o, ha 3 éven beliil, de a 60. honap el6tt sziiletett az elsé gyer-
mek, lehet 50 ezer forint + kamat (ez mar egy felsé becslés), ha kedvezményes
maradt a hitel, 120 ezer forint, ha piaciva alakult, és 3, illetve 10 millié forint,
amennyiben éppen mdsodik vagy harmadik gyerek sziiletett. Ezek persze mind
nagyon konzervativ felsé becslések, de ezek segitségével — és sziikség esetén fi-
nomitdsaval - kaphatunk becslést a szérasra (akar a fent emlitett zajcsokkentd
modelleket is figyelembe véve).

Azonban a nehezén még nem vagyunk tal akkor sem, ha kaptunk egy elfogad-
haté eredményt Var[XEi)]—re. Amennyiben a mintadatlag - X,(i) - normalis el-
oszlasu, mondhatjuk azt, hogy példaul 95%-os konfidenciaszinten 5%-os relativ
standard hibaval dolgozik a modell, ha

X (i) —
P[—5%<%< 5%]| > 95%,

vagyis
5% - vn > 1,96.

Azonban a centrélis hatareloszlas tétel szerint a mintaatlag eloszlasa csupan kon-
vergal a normalishoz. A konvergencia sebessége ugyancsak n-tél fiigg, amelynek
mérésére nem lattunk a gyakorlatban hasznalhaté eredményeket.”> Amennyiben
- példaul illeszkedésvizsgalattal - meg tudunk gy6z6dni arrdl, hogy a mintaatlag
normalis eloszlasd, akkor hasznalhatjuk a fenti klasszikus eljarast.

Végezetiil egy masik tényre is szeretnénk felhivni a figyelmet a sziikséges szce-
nariészammal kapcsolatban. Ha csupan egy ugyfelet néziink, akkor egy adott
hénapra kijohet eredményiil irredlis cash flow-elem is, példaul 5,5 milli6 forint.
Itt a ,statisztikusok gyermekmeséje” juthat esziinkbe, amelyben a statisztikus
nytlra vadaszik. A puskaja 50% valoszintiséggel jobbra, vagy balra 16 45°-ban. Ha
pont a nyulra céloz, akkor varhato érték szerint eltaldlja a nyulat, a gyakorlatban
azonban éhen marad. Ezeket az értékeket nem a nagy szcendriészam, hanem a

12 Elméleti eredményként a Berry-Esseen-tételek allnak rendelkezésre. Ennek megvalosithatésaga
azonban nagyon koriilményes.
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sok szerz8dés fogja elsimitani. Tehdt segitségiinkre van az is, ha elég sok ligyfelet
szerziink. Ekkor a szcendridk szamabol lehet engedni.

1. abra
Babavard hiteltorlesztések cash flow-ja 50 fiktiv iigyfélre,
10 (fent) és 200 szcenaridra (lent)
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A két abra 50 véletlenszertien generalt, fiktiv szerz6désre futtatott modell kime-
neteit dbrazolja. A fenti dbran tiz szcendri6t futtattunk tigyfelenként, mig lejjebb
200-at. Szembe6tld, hogy az ligyfél cash flow-ja nagyon hasonld alakt mindkét
esetben, mig az allami cash flow - ami a kamatokbdl és az el6torlesztésekbdl all
- rendkivil ,tiiskés” a tiz szcendrids esetben, és 200 szcendriéra sem simult ki
teljesen. Ez tehat jol mutatja, hogy ezt inkabb az tigyfelek szamdanak novelésével
lehetne egyenletesebbé tenni, hiszen 50 tigyfélre még nagyon szdrna a hitel pénz-
aramlasa.
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4.6. Demografiai paraméterek becslése

Magyarorszagon — de talan a vilagon is® — a babavard hitel az els6 olyan hitel,
amelynek a pénzdaramlasa legelsé sorban demografiai paraméterektél fiigg, mint
a gyermeksziiletés, vagy akér a valas. Igy ezek eloszlasanak becslésére kiilon feje-
zetet szenteliink.

Mint az el6z6 fejezetben kifejtettiik, a valas esetében havi gyakorisagu, determi-
nisztikus médon a modellbe épitett tulélési gorbét becsiiltiink a KSH adatai alap-
jan.* A valasok gyakorisdganak és a tulélési gorbének a modellbe emeléséhez el
kellett donteniink, alkalmazunk-e valamely sokkot a megfigyelhet$ tendencidk
szerint, vagy jelen ismereteinkre hagyatkozva, nem tesziink kiilonbséget a baba-
vard hitel bevezetése el6tt és utan kotott hazassagok kozott.

Emlitettiik azt is, hogy tavaly rekord szdmu, 65 268 hazassagot kotéttek (t6bb
mint 41 ezret az év masodik felében), mig 2016-2018 kozott az atlagos hazas-
sagkotések szdma 51 ezer koriil alakult. Bar a hazassagkotésekben tapasztalhato
megugras idében egybeesik a babavard hitel bevezetésével, jelenleg nem tudjuk
megmondani, hogy mekkora aranyban tortént csupan a hivatalos hazassagko-
tés idébeli elérehozatala, és mekkora ardnyban volt mogotte sietség. Eppen ezért
jelen ismereteink alapjan nem jelenthetjiik ki egyértelmien, hogy ezek a hazas-
sagok varhato élettartamukban kiilonboznek a korabbi trendektél, ezért vélemé-
nytink szerint konzervativ mddon sziikséges a megfigyelhetd valasi arannyal sza-
molni, de kés6bb sziikség esetén akdr kiigazitassal élni.

Ha a 2020 els6 felében kotott 26 792 hazassagot egyszertien linedrisan évesitjik,
akkor a korabbi évekre jellemz6 értékekhez jutunk, kozel 54 ezer hazassaghoz.
Ha azonban megnézziik, hogy 2019 els6 felében 24 ezer hdzassagot kotottek Ma-
gyarorszagon, mig a Covid-19 pandémia miatt az év masodik felére halasztott
hézassdgkotések szamat nem ismerjiik, ugy 2020-ra a hazassagkotési kedvre vo-
natkozoan nem tudunk egyértelm feltételezéssel élni.

13 Nem kizdrhatd, hogy létezik ilyen, de a szerz8k nem taldlkoztak erre vonatkozé leirassal a lényegi
kilfoldi sajtéban.

14 KSH [2019]: A valdsok demogréfiai jellemzéi. Statisztikai Tiikor, marcius 28. (http://www.ksh.hu/
docs/hun/xftp/stattukor/valasiz.pdf).



BABAVARO HITELEK PENZARAMANAK MODELLEZESE

2. dbra
Hazassagkotések ezer fore vetitve és 3 éves mozgoatlaguk
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A gyermekvillalds bizonyos szempontbol tudatos dontés, igy els6 ranézésre ugy
tlinhet, j6 megoldds bizonyos trendeket megfigyelni jol meghatdrozott tarsadalmi
csoportokon beliil, majd ezeket hasznalni a cash flow modellezésére. Azonban en-
nek a kimutatasdhoz, meghatdrozasahoz nem all rendelkezésre elég adat, raaddsul
nem is lehetiink biztosak ilyen trendek létezésében, ugyanis a legtudatosabb csa-
ladtervezésbe is sokszor beleszdl a véletlen (medddség, anyagi helyzet stb.). Amig
ennek a vizsgalatahoz nem generalddik elegendé mennyiségti, megfelel6 minéségii
adat, addig semmiképp sem keriilhet6 meg a G, folyamat eloszlasanak meghataro-
zasa. A gyermekvallalasi kedv a teljes termékenységi mutaton keresztiil bemutat-
va viszonylag stabilan alakult az elmult 4-5 évben, valamivel 1,5 alatt, eltavolodva
2011-es mélypontjatdl (1,23), de az EU-28 atlag alatt maradva, ahol a Baltikumban,
Skandinaviaban és Franciaorszagban igen magas a gyermekvallalasi kedv.

3. abra
Termékenységi ratak alakulasa Magyarorszagon és az EU-ban (1990-2018)
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Mivel ezekben az adatokban a babavaro potencialis 6szt6nzé hatdsa még nem je-
lenik meg, a szimulacié alapjat képez6 eloszlasok meghatarozasakor a kozelmult-
ban stabilizdlédott szintekre tudunk tdmaszkodni. Fontos azonban a kiinduldsi
paramétereket évente felillvizsgalni és az egyes bank- és portfoliospecifikus ada-
tokkal kibviteni.

Eddig a t idéindex a torlesztés id6horizontjat jelolte, hogy 6sszhangban legyen a
cash flow indexével. A gyermek sziiletésének idépontja azonban nyilvanvaléan
nem ettdl fiigg. A legkézenfekvébb szegmentalas a gyermeksziiletési valoszintisé-
gek becslésének tekintetében az anya életkora, illetve a gyermek ranghelye® alap-
jan torténik. Mint azt mar korabban is jeleztiik, ezt jelen statisztikdink szerint
nem lehet alapos aldtdmasztassal igazolni. Azonban a csaladtervezés sztochasz-
tikus jellegét els6sorban az anya termékenysége adja, és figyelembe véve a termé-
szetes bioldgiai folyamatokat, az életkor és gyermek ranghelye szerinti csoporto-
sitds mindenképpen indokolt.

A bank egyedi tapasztalata alapjan azonban mindenképpen érdemes figyelem-
be venni és idénként felilvizsgalni mas szegmentacios lehetdségeket is (példaul
jovedelem, sziil6k iskolai végzettsége, foldrajzi vagy telepiiléstipus szerinti szeg-
mentacio stb.). A jelenlegi adataink azt mutatjak, hogy a jelentkezdk tobbségénél
megvan a gyermekvéllalasi szandék's, igy jelenleg tovabbi szegmentacio az orsza-
gos adatok alapjan nem vezetne jobb eredményre, a bankok azonban folyamatos
visszamérés mellett a paramétertabldkat tovabb szegmentalhatjak.

Vizsgéljuk tehdt a Gy, sztochasztikus folyamatot, ami azt jel6li, hogy egy nének k
éves koraban hany gyereke van. Ennek minden trajektdridja egy monoton névé
1épcsés fiiggvény, amelynek az ugrdsai 1 nagysaguiak. (Ha figyelembe vessziik az
ikerterhességeket, akkor ez utdbbi feltételt nem irjuk elé. Ennek valdszintisége
azonban elhanyagolhatéan kicsi, mig tovdbbi komplexitast és ezzel tobblet erd-
forrasigényt vinnénk a modellbe, ami az addicionalis hasznossaggal nem éllna
aranyban.”)

A sztochasztikus  szcenaridgeneralds szempontjab6él nekiink elég a
P(Gy = i|Gg_y = i — 1) feltételes valdszintiségeket meghatdrozni. Ahogy tobb-
sz0r is leirtuk, amig a banknak nincs sajat tapasztalata, addig orszagos statisz-
tikak alapjan becsiilheték ezek az értékek. Késdbb javasolt a sajat statisztikaval
torténd kiigazitas, ami mar figyelembe tudja venni az autoszelekciot is, vagyis azt,

15 Azaz hanyadik gyermekként jon a vildgra.

16 Tobbnyire vagy mar terhesség alatt folyamodnak a hitelért, vagy eleve az elsé gyermek sziiletése-
kori tipikus életkorban vannak

17 Azikersziiletési aranyszdmra vonatkozé adatunk 32,2%.. Forrds: KSH (2014): Statisztikai Tiikor, 8(9).
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hogy a hitelfelvevok gyermekvallalasi hajlandésdga varhatéan magasabb-e, mint
az orszagos atlagé.

A mésik at, ha a gyermeksziiletések kozott eltelt id6t modellezziik, és bevezetjitk a
T, T,... eloléseket, ahol 7,az i. gyermek sziiletéséig eltelt id6. Ekkor Gx = ¥ X(r,<x-

A megvaldsitott modellben a szimulaci6 soran a hatra 1év6 cash flow-kat a demo-
grafiai valtozdk fuggvényében minden hatralévd idépontra® felirjuk, és ezekbél
készitiink lefutasi és jovedelmezdségi statisztikakat. A modell alkalmas egyedi
hitelek szcenaridszintii kiértékelésére, de alkalmas portfolidszintt aggregalt ada-
tok alapjan portfélidszinti értékelések megvaldsitasara is.

A CF-futdsok a modellben meg vannak bontva kockdzat szerint, ami a pontosabb,
eltérd kockazati profilt is figyelembe vevé jelenérték kiszamitdsat teszi lehet6vé.
Azaz a modell tudja, hogy valamely valtozo fiiggvényében a CF mekkora részét
fizetné az adods, és mennyi lenne az allami tamogatas, mindezt a hitelez6, a bank
szemsz0gébdl nézve.

Az igy kapott varhat6 cash flow-kbdl pedig a megfelel$ diszkontfaktorral megha-
tarozhato a portfdlié valds értéke, amely mind a szamlalo (demogréfiai folyama-
toktol fiiggd CF-értékek, illetve hozamgorbével 6sszefiiggd kamatfizetési pénz-
dramldsok), mind a nevezd (diszkontfaktor kockdazatifelar-komponensekkel)
tételeinek hatasara ingadozhat az idében.

4.7. Implementacids kérdések

A megfelel6 implementdci6 legaldbb olyan fontos, mint a megfelel6 modszer-
tan, hiszen a modellt rendszeresen akarjuk hasznalni idékritikus folyamatokban
(havi és negyedéves zaras, feliigyeleti jelentések stb.).

Vezetéként konnyt abba a hibdba esni, hogy az implementacio architektirajanak
tervezését azokra a modellezékre bizzuk, akiknek gyakran nem a teljes folyamat
zavartalan muikodtetése, hanem egy adott platformra vonatkozo, egyéni prefe-
rencia, a kényelem vagy akar a személyes ambici6 a prioritasuk. Természetesen
nagyon fontos a modellezkkel vald egyeztetés, de az implementacié platformja-
nak kivalasztasakor szamtalan egyéb szempontot mérlegelni kell:

o A modellnek észszerti id alatt le kell futnia, pufferidét hagyva az esetleges
yjrafuttatas(ok)ra és érzékenységvizsgalatokra is

« A modellvaltoztatasok elvégzése minél egyszertibben, gyorsabban és minima-
lis hibalehetdséggel elvégezhetd legyen.

18 A hatralévd id6 néhet, pl. 36 honapos felfiiggesztés miatt, vagy rovidiilhet a 3. gyerekhez k6t6d6
tékeelengedés miatt.
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A modellvaltoztatasoknak és a futtatdsoknak nyoma maradjon (version
control, audit trail).

A munkaerépiacon lehetdleg konnyen lehessen a modell karbantartasahoz
megfelel6 tuddssal rendelkezé szakembereket talalni - szigordan cost-benefit
alapon nem éri meg olyan komplexitast modellt épiteni, amelynél kénnyen
ytuddsmonopdlium” alakul ki.

A modell rutinszer(i izemeltetése, mikodtetése (,futtatdsa”) minél kevésbé
legyen komplex, manualis folyamat, jol illeszkedjen a standard tizemi folya-
matokba.

Az implementaciora alapvetGen az alabbi platformok meriilhetnek fel:

MS Excel: eldnyeként a valtozasok gyors atvezetését és a nagy felhasznaloi/
fejleszt6i bazist emlithetjiik; hatranyaként a nem megfeleld audit trailt, a vél-
tozaskovetés hianyat, a koriilményességet és a lasstisagot érdemes felvetni.

R, Python: mindkettd népszert programnyelv, amelyek szamtalan fiiggvény-
konyvtarat tartalmaznak. Interpretdlt nyelv 1évén, nem a leggyorsabb, de
gyors fejlesztési id6t tesz lehet6vé, megspodrolva a forditési és fejlesztési id6t.

Java, .NET (C# vagy VB): kozbiils6 (intermediate) code-ra forditott program-
nyelvek széles felhasznaldi bazissal és fiiggvényekkel, amelyeknek a teljesitmé-
nye az interpretalt és a forditott (pl. C++) nyelvek kozé esik, optimadlis komp-
romisszumot jelentve. A .NET-kornyezetnek nagyon jo az interoperabilitasa
az MS Office-csomaggal, igy a szimulaciok inputadatai és outputjai is akar
Excel-formatumban kiirathatok.

Enterprise-kornyezetek (pl. SAS, SAP, SQL Server, Oracle stb.): a valtozasko-
vetés, audit trail és teljesitmény szempontbdl alighanem a legjobb valasztas,
am a modell karbantartasa koriilményesebb lehet az IT-folyamatok rezsikélt-
sége (overheadje) miatt.

Feliigyeleti és operativ szempontbol is érdemes megfontolni egy parhuzamos ar-

chitektura iizemeltetését, azaz egy un. ,prototype” modell és egy éles ,,production”
modell parhuzamos fejlesztését. A prototype modell elénye modellvaltoztatasok
esetén inkabb az atlathatdsag, az egyszerti modosithatdsag, ahonnan azok mar
kénnyebben implementélhatdk az éles rendszerekbe.
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5. KONKLUZIO

A banki és biztositasi szektor alapvetden hasonlit abban, hogy mindketté koc-
kézatkozosségeket szervez (hitel-, illetve biztositasi kockdzatra, egytittesen pedig
olykor piaci kockdzatokra is). Ennek ellenére a kockazatkezelési és modellezési
gyakorlatok néhany kivételtdl eltekintve nagyon eltérd palyat jartak be a multban.

A mara kialakult (s6t, meggyokeresedett) gyakorlat mindkét oldalon felmutatott
erdsségeket és gyengeségeket is.

A biztositasi szektor gyakorlatanak pozitiv eleme a kontraktusszinti havi CF-
projekcidk széleskorti alkalmazasa, fogyatékossagai kozé pedig az elnagyolt esz-
koézoldali és makromodellezés tartozik.

A banki oldal erésségei kozt emlithetjiik az er8s makromodellezési hatteret és az
eszkozoldali értékelés kifinomultsagat, dm a komplexebb kontraktusok pénzéra-
manak (havi szintli) modellezésében mind az eszkéz-, mind a kotelezettségolda-
lon vannak még lehetdségek a jelenlegi heurisztikak javitasara.

A két szektor szabalyozasaban szerencsére egy ideje mar egyfajta konvergencia fi-
gyelhet6 meg, lasd a Bazel III és a Solvency II pilléreit, vagy az IFRS9 konzisztens
alkalmazasat jelentds biztositasi kockdzatot nem tartalmazé befektetési szerz-
désekre a meglehetdsen szabad kezet ad6 IFRS4 helyett; ezek dhatatlanul is ha-
sonlé palyara éllitjak az eddig eléggé széttarto fejlodést, de véleményiink szerint
ennek ellenére mind a banki, mind a biztositdi szektor még sokat tudna profitalni
amasik szektor 4ltal alapvet6en hasonlé problémakra alkalmazott modellezési és
kockazatkezelési technikakbdl.

A fentiekben ismertetett 0j cash flow-becslési megkozelitéssel véleményiink sze-
rint egy olyan koltség-haszon szempontbdl is optimdlis modell épithetd, amely
megfelel a bank kockazatkezelési céljaira, illetve egytttal hasznalhaté a szamvi-
teli valds érték szamitashoz is, megteremtve igy az 6sszhangot a két cél kozott,
amely sok mas esetben sajnos nem valosul meg. A modell szamos, a fentiekben
ismertetett tényez6t figyelembe vesz a pénzaramok becslése soran, novelve ez-
zel a modell megbizhatdsagat és precizitdsat, de nem tulsagosan komplex ahhoz,
hogy éltaldnos matematikai-statisztikai és kozgazdasagi ismeretekkel rendelkez6
szakemberek ne tudndk karbantartani és interpretalni az eredményeket. Ezen tul
pedig szintén 6sszhangban van azzal az altaldnos feliigyeleti elvarassal, hogy a
bankok szakmailag megalapozott modelleket haszndljanak szakért becslések
helyett, viszont azok ne ,,black-box” jellegtiek legyenek, azaz a modell mtikodése
legyen atlathato és értheté mind a modell felhasznaléi, mind a feliigyelet szamara.

Mivel a szerz6k alapvetéen gyakorlati szakemberek, igy elképzelhetd, hogy a tu-
domanyos szakirodalomban mar ismert(ebb) médszerek elkeriilték a figyelmiin-
ket, igy nem feltétlentll a legtokéletesebb megkozelitést alkalmaztuk. A cikkben
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targyalt statisztikai és modellezési eszkoztar kiilon-kiilon nem nevezhetd radika-
lis vjitasnak. Ami Gjszerd, az az, ahogy ezeket a kordbban mas iparagban mar jol
bevalt becslési és modellezési technikakat a babavaré hitellel kapcsolatos prob-
lémékra 6tvoztik. Tény, hogy a babavard hitelek modellezési és kockazatkeze-
1ési kérdései még igy is csak gyerekcipdben jarnak, de a tapasztalatok fényében
a modszertan egyre kiforrottabba valik majd. Reméljiik, cikkiink az egyik elsé
fontos 1épés lehet ebbe az irdnyba.
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